Information till aktiedgarnai
Tectona Capital AB och Cardeon AB (publ)
avseende fusion mellan bolagen



Viktig information

Detta dokument ("Fusionsdokument”) beskriver den féreslagna aktiebolagsrattsliga fusionen mellan Tectona Capital AB och
Cardeon AB (publ) ("Fusionen”). | Fusionsdokumentet ska "Tectona” eller "Bolaget” betyda Tectona Capital AB,
organisationsnummer 556713-3672, eller den koncern vari Tectona Capital AB ar moderbolag eller ett dotterbolag i koncernen,
beroende pa sammanhanget. "Cardeon” ska betyda Cardeon AB (publ), organisationsnummer 559176-3106 eller den koncern vari
Cardeon AB (publ) & moderbolag eller ett dotterbolag i koncernen, beroende pa sammanhanget. Tectona och Cardeon tillsammans
"Bolagen”. "Nya Cardeon” ska betyda det sammanslagna bolag som blir resultatet av Fusionen och "Koncernen” ska betyda den
koncern i vilken Nya Cardeon kommer att vara moderbolag eller ett dotterbolag i den koncernen, beroende p& sammanhanget. |
samband med Fusionen har styrelsen i Tectona och styrelsen i Cardeon (tillsammans ”Styrelserna”) upprattat en fusionsplan som,
under forutsattning av godkénnande av aktiedgarna, sammanfattar ordningen for Fusionen ("Fusionsplanen”). Av Fusionsplanen
foljer att Tectona som férvarvande bolag kommer att absorbera Cardeon som darefter kommer att upplésas. Av Fusionsplanen foljer
att en (1) aktie i Cardeon berattigar innehavaren att erhalla 0,641918613895224 aktier av serie B i Tectona ("Fusionsvederlaget”),
dvs. antalet fusionsvederlagsaktier om 206 539 087 dividerat med antalet utestdende aktier i Cardeon.

Fusionsdokumentet har uppréttats i enlighet med Takeover-reglerna for vissa handelsplattformar utfardade av Kollegiet for svensk
bolagsstyrning 1 januari 2021 ("Takeover-reglerna”’) och med utgangspunkt i artikel 1.4 g och 1.5 forsta stycket f i
Europaparlamentets och radets férordning (EU) 2017/1129 av den 14 juni 2017 om prospekt som ska offentliggéras nar vardepapper
erbjuds till allmanheten eller tas upp till handel p& en reglerad marknad, och om upphé&vande av direktiv 2003/71/EG.
Fusionsdokumentet utgor inte ett prospekt och har inte godkants och registrerats av Finansinspektionen eller ndgon annan
tillsynsmyndighet.

For Fusionsdokumentet galler svensk ratt. Tvist med anledning av Fusionsdokumentet och darmed sammanhangande
rattsforhallanden ska avgoras av svensk domstol exklusivt.

Ingen person har givits behdrighet att lamna nadgon annan information eller géra nagra andra uttalanden &n de som finns i
Fusionsdokumentet. Offentliggdrandet av Fusionsdokumentet ska inte anses innebéra att den information som presenteras i
Fusionsdokumentet &r korrekt vid annan tidpunkt an per dagen for offentliggérandet av Fusionsdokumentet. Fusionsdokumentet
uppdateras i den utrdckning det krévs av tillamplig lag eller Takeover-reglerna.

Investerare ska inte tolka innehallet i Fusionsdokumentet som juridisk radgivning, investeringsradgivning eller skatterddgivning. Varje
investerare bor konsultera egna radgivare, revisorer eller kommersiella radgivare for bedémning av legala fragor, investering sfragor
eller rddgivning rorande skattefrdgor och sammanhangande fragor avseende Fusionen. Om inte annat uttryckligen anges &r
uttalanden avseende marknad, utveckling, tillvaxtsiffror, trender och konkurrenssituationen p& de marknader som Tectona respektive
Cardeon verkar baserade pa rimliga uppskattningar fran ledningen for respektive bolag till vilket informationen hanfor sig.

Utover vad som uttryckligen anges har ingen information i Fusionsdokumentet granskats eller reviderats av Bolagens revisorer.

For riskfaktorer relaterade till Tectona respektive Cardeons verksamheter och bransch, legala risker, finansiella risker samt risker
relaterade till aktierna i Nya Cardeon och Fusionen, se avsnittet "Riskfaktorer”.

FRAMATRIKTADE UTTALANDEN

Fusionsdokumentet innehéller vissa uttalanden som kan utgora framatriktad information eller framétriktade uttalanden. Dessa
inkluderar uttalanden vari anvands orden "tror”, "férvantar”, "soker”, "mal”, "utsikter”, "skulle kunna”, "’kan komma att”, "borde”, "kan”,
"estimerar”, "fortsatter”, raknar med”, "bedémer”, "planerar”, "férutser”, "potentiell”, "projicera” och "férutspar” och liknande uttalanden
som inte beskriver nutid eller ger information om tidigare handelser. Sadana framatriktade uttalanden ar forenade med kénda och
okanda risker, osékerhetsfaktorer och andra faktorer som kan orsaka att faktiska resultat, prestationer eller utveckling i Tectona,
Cardeon eller Nya Cardeon kan komma att vasentligt skilja sig fran framtida resultat, prestationer eller utveckling som uttrycks eller
indikeras i sddana framatriktade uttalanden. Sadana uttalanden reflekterar de nuvarande asikter hos ledningen i Tectona och Cardeon
och ar férenade med olika risker och osékerheter. Dessa uttalanden baseras p& manga olika antaganden, osakerheter och andra
faktorer, daribland allmanna ekonomiska och marknadsférhallanden, branschspecifika forhallanden, bolagsrattsliga godkannanden,
godkannanden frdn myndigheter och operationella faktorer, och om dessa forekommer eller inte forekommer kan medféra att Nya
Cardeons resultat, daribland den finansiella stallningen och/eller IoGnsamheten kan komma att avvika vasentligt fran, eller misslyckas
med att méta uttryckliga eller underforstadda foérvantningar i de framatriktade uttalandena. Férandringar i sddana antaganden eller
faktorer kan ocksa orsaka resultatet att vasentligt avvika fran nuvarande férvantningar. Dartill ar de framatriktade uppskattningarna och
prognoserna som i detta dokument &r reproducerade frAn branschrapporter fran tredje parter visa sig vara felaktiga. Det kan darmed
inte garanteras att framatriktade uttalanden kommer visa sig ha varit korrekta.

Samtliga framétriktade uttalanden hanforliga till Tectona, Cardeon och Nya Cardeon, personer som agerar for egen del eller andra
tredje parter, ar uttryckligen kvalificerade i dess helhet genom de varnande uttalanden som framgar av detta stycke. Obefogad
tillférsikt ska inte laggas p& denna typ av uttalanden, vilka enbart ska anses gélla den dag de gors. S&dana faktorer innefattar, men &r
inte begransade till de faktorer som anges i "Riskfaktorer”. Med forbehall for att tillampliga lagar och regler efterlevs, frnsager sig
Tectona och Cardeon alla avsikter eller skyldigheter att bekréafta, uppdatera eller revidera ndgra framatriktade uttalanden och atar sig
inga skyldigheter att offentliggora resultaten av nagra framtida revideringar av de framatriktade uttalandena for att reflektera handelser
eller omstandigheter efter denna dag eller att reflektera forekomsten av oférutsedda héndelser. Tectonas och Cardeons tidigare
resultat utgor inte ndgon garanti och forutsager inte den framtida utvecklingen av Nya Cardeon.

Det kan inte garanteras att Fusionen kommer att ske eller att de férvéntade férdelarna av Fusionen kommer att realiseras.
KALLOR AVSEENDE BRANSCH OCH MARKNADSDATA

Fusionsdokumentet innehaller bransch och marknadsinformation hanférlig till Tectonas och Cardeons verksamheter och de
marknader bolagen ar verksamma pa. Om inte annat anges ar sadan information baserad pa bolagens analys av flera olika kéllor.
Bolagen har korrekt atergivit sddan tredjepartsinformation och, savitt styrelserna kanner till och kan utréna av information som
offentliggjorts av tredje part, har inga sakforhallanden utelamnats som skulle géra den atergivna informationen felaktig eller
vilseledande. Bolagen har emellertid inte sjalvstandigt verifierat korrektheten eller fullstandigheten av ndgon tredjepartsinformation och
kan darfor inte garantera dess korrekthet eller fullstandighet.



MEDDELANDE TILL AKTIEAGARE | USA

Inga Tectona-aktier har registrerats och kommer inte heller att registreras enligt den amerikanska Securities Act fran 1933 (”Securities
Act”) eller dartill hérande relevanta vardepapperslagar och bestdmmelser i nagon stat eller annan jurisdiktion i USA. Varken U.S
Securities and Exchange Commission eller motsvarande myndighet pa delstatsniva har godkant Tectona-aktier eller faststallt om detta
dokument ar korrekt eller fullstandigt. Varje framstéllande om motsatsen &r ett brott i USA. Tectona-aktier kommer att erbjudas
innehavare med hemvist i USA endast nar detta ar forenligt med undantag fran registreringskraven i Securities Act. Tectona-aktier far
inte erbjudas eller avyttras i USA férutom néar detta ar forenligt med undantag fran Securities Act eller genom en transaktion som inte
omfattas av kraven pa registrering enligt Securities Act.

Denna fusion omfattar vardepapper i ett svenskt bolag. Fusionen omfattas av svenska regler for offentliggérande av information som &r
andra an de regler som galler i USA. Finansiell information som ingar i detta dokument har upprattats i enlighet svensk standard och
kan inte jamforas med finansiell information frdn amerikanska bolag.

Det kan vara svart att genomdriva réattigheter och krav enligt amerikanska federala vardepapperslagar da emittenten ar
hemmahgrande i ett annat land &n USA och samtliga eller ngra av emittentens anstéllda och styrelsemedlemmar kan ha hemvist i ett
annat land &n USA. Det kan inte garanteras att det ar magjligt att stémma ett bolag hemmahdrande i ett annat land &n USA eller dess
anstallda och styrelsemedlemmar i en domstol utanfér USA for brott mot de amerikanska vardepapperslagarna. Det kan vara svart att
forma ett bolag hemmahorande i ett annat land &n USA och dess narstaende bolag att acceptera en dom frdn en amerikansk domstol.

VALUTA
| Fusionsdokumentet refererar "SEK”, "kronor” eller "krona” till svensk krona, Sveriges officiella valuta. Tectona och Cardeon
publicerar sina finansiella rapporter i svenska kronor.

OVRIGT

Den finansiella informationen och viss annan information som presenteras i ett antal tabeller i Fusionsdokumentet har avrundats till
narmaste heltal eller till narmaste decimaltal, s& som tillampligt. Summan av siffrorna i en kolumn kan darfér komma att inte
Overensstamma exakt med den totala siffran som anges for kolumnen. | tillagg aterspeglar vissa av de procentandelar som
presenteras i tabellerna i Fusionsdokumentet berakningar baserade p& den underliggande informationen fére avrundningen och kan
foljaktligen komma att inte Overensstamma exakt med de procentsatser som skulle harledas om de relevanta berakningarna
baserades pa de avrundade talen.

ERBJUDANDERESTRIKTIONER

Fusionsdokumentet eller fusionen utgér inte ett erbjudande, vare sig direkt eller indirekt, i Australien, Hongkong, Japan, Kanada, Nya
Zeeland, Sydafrika eller USA, eller i ndgon annan jurisdiktion dar ett sddant erbjudande enligt lagar och forordningar i sédan relevant
jurisdiktion skulle vara forbjudet enligt tillamplig lag (de "Begrénsade jurisdiktionerna”). Aktiedgare som inte ar bosatta i Sverige och
som onskar acceptera Fusionen maste genomféra narmare undersokningar avseende tillamplig lagstiftning och méjliga
skattekonsekvenser.



INNEHALLSFORTECKNING

FUSIONEN | KORTHET

RISKFAKTORER

ANSVAR FOR FUSIONSDOKUMENTET

EXTRA BOLAGSSTAMMA | TECTONA

EXTRA BOLAGSSTAMMA | CARDEON

FUSIONEN

NYA CARDEON

KOMPLETTERANDE INFORMATION OM TECTONA
KOMPLETTERANDE INFORMATION OM CARDEON
FUSIONSPLAN

REVISORERNAS YTTRANDE OVER FUSIONSPLANEN
ADRESSER

10
15
17
24
29
36
59
66
70



FUSIONEN | KORTHET

Styrelserna for Cardeon och Tectona antog den 30 juni 2022 en
Fusionsplan for ett samgdende mellan Cardeon och Tectona.
Fusionen ska ske genom absorption med Tectona som évertagande
bolag och Cardeon som overldtande bolag. Cardeon upploses
automatiskt till féljd av Fusionen.

Nar Fusionen offentliggjordes

Cardeon och Tectona offentliggjorde sammangéaendet den 30 juni
2022 genom varsitt pressmeddelande.

Aktier och andra vardepapper som omfattas av Fusionen
Samtliga aktier i Cardeon omfattas av Fusionen.
Fusionsvederlaget

Tectona ska erlagga fusionsvederlag till Cardeons aktiedgare enligt
nedan. En (1) aktie i Cardeon berattigar innehavaren att erhalla
0,641918613895224  aktier av serie B i  Tectona
(“Fusionsvederlaget”). Det totala fusionsvederlaget med aktier i
Tectona uppgar till 206 539 087 aktier av serie B.

Aktiedgarna i Cardeon kommer sammanlagt att &ga cirka 92,54
procent av aktierna och cirka 86,66 procent av rosterna i Nya
Cardeon.

Vid bestammandet av ett skéligt fusionsvederlag for saval Tectonas
som Cardeons aktiedgare har Styrelserna beaktat fordelarna for
Tectonas verksamhet att verka i en onoterad miljé samt att det ligger
i Tectonas aktieadgares intresse att istéllet erhalla en ny verksamhet
som béttre kan ge avkastning till aktiedgare samt 6ka likviditeten i
aktiehandeln. Samtidigt far Cardeons cirka 1 800 aktieagare en
mojlighet till en marknadsnotering av sina aktier och, som ett resultat
av Fusionen, aven ytterligare cirka 500 aktiedgare som darvid
breddar &garbasen for framtiden.

Berattigade att erhdlla Fusionsvederlag kommer att vara de
aktieAgare som &r upptagna i Cardeons aktiebok per dagen for
Bolagsverkets registrering av Fusionen. Styrelsen ager dock ratt att
— for det fall det krévs till foljd av den praktiska hanteringen —
senarelagga denna dag. En sadan senarelaggning kommer att
kommuniceras snarast efter att sddant beslut &r fattat.

Endast hela aktier i Tectona kommer att erldggas till aktiedgare i
Cardeon som Fusionsvederlag. Om villkoren for Fusionen medfor att
en aktiedgares Fusionsvederlag inte motsvarar ett helt antal aktier,
kommer huvudagaren, MK Capital Invest AB, avstd fran
Fusionsvederlag i den man det kravs for att 6vriga aktieagare i
Cardeon ska fa (ytterligare) en hel aktie istallet for den fraktion av en
aktie som annars skulle uppsta.

Fusionen far rattsverkan fran den dag Bolagsverket registrerar
Fusionen ("Genomfdérandet”). | den man inte annat foljer av
nedanstdende kommer Fusionsvederlaget redovisas efter
Genomférandet av Fusionen genom att Euroclear Sweden pa varje
vederlagsberéttigads VP-konto registrerar det antal Tectona-aktier
som tillkommer denne. Samtidigt ska dennes aktieinnehav i Cardeon
avregistreras fran samma konto.

Fusionsvederlaget kommer saledes att fordelas automatiskt och inga
atgarder kommer att erfordras av Cardeons aktiedgare avseende
detta. De nya aktierna i Tectona som utges som Fusionsvederlag
berattigar till de rattigheter som tillkommer aktieagare fran och med
att de nya aktierna &r registrerade hos Bolagsverket och inférda i den
av Euroclear Sweden AB forda aktieboken. Om aktierna i Cardeon &ar
pantsatta vid tidpunkten for redovisningen av Fusionsvederlaget ska
redovisning till féljd darav ske till panthavaren. Om aktierna i Cardeon
ar forvaltarregistrerade ska redovisning till foljd darav ske till
forvaltaren.

Registrering av Fusionen beraknas ske under fijarde kvartalet 2022.
Emissionen av aktier i Tectona for betalning av Fusionsvederlaget
ska godkannas av Tectonas aktiedgare vid den bolagstamma som

kommer att ta stéllning till Fusionsplanen. De aktier som emitteras i
Tectona som Fusionsvederlag till aktiedgarna i Cardeon ska medféra
ratt till utdelning forsta gangen pa den avstamningsdag for utdelning
som infaller ndrmast efter att de nya aktierna &r registrerade hos
Bolagsverket och inforda i den av Euroclear Sweden AB forda
aktieboken. Aktiedgarna i Cardeon kommer att ha ratt till
vinstutdelning i Tectona i enlighet med bestdmmelserna i Tectonas
bolagsordning. Det totala antalet aktier som kommer att emitteras till
Cardeons aktieagare sdsom Fusionsvederlag kommer att baseras pa
antalet utestdende Cardeon-aktier vid tidpunkten for Genomférandet
av Fusionen, exklusive eventuella aktier i Cardeon som innehas av
eller fér Cardeons rakning. Under antagande att antalet utestdende
aktier per dagen for Fusionsdokumentet ar samma vid
Genomférandet uppgar det totala antalet nyemitterade aktier i
Tectona till 206 539 087 aktier av serie B i Tectona som
Fusionsvederlag. Vid tidpunkten fér Genomférandet av Fusionen
kommer det da totalt att finnas 223 195 465 utestdende aktier i Nya
Cardeon baserat pd antalet aktier i Tectona vid tidpunkten for
Fusionsdokumentet, varav 221514 736 aktier av serie B och
1 680 729 aktier av serie A.

Aktieagande mellan Cardeon och Tectona samt rostatagande
eller avsikt att résta for fusionen

Cardeon &ger eller kontrollerar inte nagra aktier i Tectona, eller andra
finansiella instrument, som ger Cardeon en finansiell exponering
motsvarande ett innehav i Tectona.

Tectona ager eller kontrollerar inte ndgra aktier i Cardeon, eller andra
finansiella instrument, som ger Tectona en finansiell exponering
motsvarande ett innehav i Cardeon.

Sammanslagningen férutsatter bland annat godkannanden pa extra
bolagsstammor i de bada Bolagen. Aktiedgare representerandes
cirka 23,3 procent av aktierna och 46,6 procent av rosterna i Tectona
och aktiedgare representerandes cirka 45,7 procent av aktierna och
rosterna i Cardeon har atagit sig att rosta for Fusionen pé extra
bolagsstdamma i respektive bolag (inklusive emissionen av de aktier
som utgor Fusionsvederlaget vid Tectonas extra bolagsstamma).

Finansiering

Fusionens genomforande &r inte beroende av nagon finansiering da
Fusionsvederlaget uteslutande utgdrs av nya aktier i Tectona.

Due diligence och utbyte av insiderinformation

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

Tillamplig lag och tvister

Fusionen ska regleras av och tolkas i enlighet med svensk lag.
Genom de ataganden som foljer av Tectonas listning p& NGM Nordic
SME &r Fusionen och Tectona underkastade Takeover-reglerna,
Aktiemarknadsnamndens besked och rad om tolkning och tillampning
av Takeover-reglerna (och i forekommande fall
Aktiemarknadsnamndens tidigare uttalanden och rad om tolkning och
tillampning av Néaringslivets Borskommittés regler for offentliga
erbjudanden som tidigare tillampades), samt de sanktioner som NGM
Nordic SME kan besluta om vid dvertradelse av Takeover-reglerna.
Tvist rérande, eller som uppkommer i anslutning till, Fusionen ska
avgoras av svensk domstol exklusivt, med Stockholms tingsratt som
forsta instans.



RISKFAKTORER

Utbver annan information i Fusionsdokumentet bor féljande risker beaktas innan ett beslut om att rosta for
Fusionen fattas. Vid bedémning av bolagens framtida utveckling ar det av vikt att beakta de riskfaktorer som &ar
forknippade med bolagen, dess aktier och Nya Cardeon. Det géller bland annat risker hanforliga till bolagens
verksamheter och branscher, legala risker, finansiella risker samt risker relaterade till aktierna och Fusionen,
varav vissa ligger utanfor bolagens kontroll. Om en riskfaktor kan kategoriseras i mer an en kategori visas en
sadan riskfaktor endast en gang och i den mest relevanta kategorin for en sadan riskfaktor. Bedémningen av
respektive risk baseras pa sannolikheten for dess férekomst och den forvantade omfattningen av riskens, om den
intraffar, negativa effekter. Bedémning goérs genom en kvalitativ skala med beteckningarna lag, medel eller hog.

Nedan beskrivs de riskfaktorer som beddms vara av vasentlig betydelse med beaktande av att Fusionen ar
villkorad av att Tectonas befintliga verksamhet avyttras (se narmare beslutspunkt a) i avsnitt Extra bolagsstamma
i Tectona). Nedan redogérelse ar baserad pa information som &r tillganglig per dagen for Fusionsdokumentet.

VERKSAMHETS- OCH BRANSCHRELATERADE RISKER

Begréansade resurser och beroende av nyckelpersoner

Cardeon ér en liten organisation med begransade resurser vad géller ledning, administration och kapital. For
genomforandet av strategin ar det av vikt att resurserna disponeras pa ett for Cardeon (och Nya Cardeon)
optimalt sétt. Det finns en risk att resurserna inte racker till och att Cardeon (och nya Cardeon) darmed drabbas
av finansiella saval som operativa svarigheter. Cardeon ar dven i hog grad beroende av nyckelpersoners
kunskaper, erfarenheter och engagemang. Nyckelpersonerna, daribland styrelse, ledning samt medicinskt rad,
besitter internt kunnande och har omfattande erfarenhet inom omrédet i vilket Cardeon verkar. Om Cardeon (och
Nya Cardeon) framéver inte kan behélla dessa nyckelpersoner, eller inte lyckas rekrytera nya kvalificerade
medarbetare i den utstrackning och pa de villkor som behdovs, skulle detta kunna leda till att Cardeons (och Nya
Cardeons) strategi och mal inte uppfylls, vilket skulle kunna f& en negativ inverkan p& Cardeons (och Nya
Cardeons) investeringar och operativa verksamhet.

Sannolikheten for att risken intréffar bedéms som hég. Om risken férverkligas bedéms den kunna medféra en
vasentlig negativ inverkan pa Cardeon (och Nya Cardeon).

Risker relaterade till portféljinvesteringar

Investeringar ar alltid forenade med risker och osékerhetsfaktorer. Dessa risker kan bland annat vara ok&nda
malbolagsspecifika risker, som att vissa tillgangar visar sig vara 6vervarderade och méaste skrivas ned eller att
malbolagets produkter inte utvecklas i 6nskad riktning eller takt eller att kunder, viktiga partners och/eller
nyckelpersoner [Amnar portféljbolaget. Dartill finns det risk att den nya investeringen inte ger réatt
portféljsammansattning eller till och med kraver mer kapital 4n forutsett. Detta skulle kunna vara pa grund av olika
utvecklingstakt, risknivaforandringar jamte andra investeringar, andrade bedémningar utifrdn dndrade
forutsattningar. Samtliga dessa risker och anledningar enskilt eller sammantaget kan paverka Cardeons (och Nya
Cardeons) verksamhet, finansiella stallning och resultat negativt.

Sannolikheten for att risken intréffar bedéms som hég. Om risken férverkligas bedéms den kunna medféra en
vasentlig negativ inverkan pa Cardeon (och Nya Cardeon).

Produktutveckling

Cardeons (och Nya Cardeons) framgang ar till stor del beroende av portféljbolagens formaga att fortsatt
framgangsrikt utveckla medicintekniska produkter som attraherar kapital- respektive den kommersiella
marknaden och mdjliggor listning av deras aktier. Om portféljbolagens produkter inte utvecklas i nskad riktning
eller inte finner acceptans pa kommersiella marknader kan detta leda till negativ inverkan p& Cardeons (och Nya
Cardeons) finansiella stallning.

Sannolikheten for att risken intréffar bedéms som hég. Om risken forverkligas bedéms den kunna medfdra en
vasentlig negativ inverkan pa Cardeon (och Nya Cardeon).

Formaga att hantera tillvaxt

Cardeon (och Nya Cardeon) planerar for snabb tillvaxt. Det kommer att vara krdvande for Cardeons (och Nya
Cardeons) ledning och organisation och kommer att forutsatta investeringar. Om tillvaxten inte hanteras pa ett
effektivt satt kan det paverka det finansiella resultatet negativt genom bristande managementarvoden och krav pa
kapitalanskaffning.

Sannolikheten for att risken intréffar bedéms som hég. Om risken forverkligas bedéms den kunna medféra en
vasentlig negativ inverkan pa Cardeon (och Nya Cardeon).



Konkurrens

Den globala medicintekniska branschen kannetecknas av snabb teknisk utveckling och stor konkurrens. Flera av
portféljpbolagens nuvarande och framtida konkurrenter kan ha konkurrensévertag i form av till exempel langre
historik, mer inarbetade varumarken samt stérre finansiella, tekniska och marknadsféringsresurser. Om
portféljbolagen inte kan anpassa sina produkter till denna utveckling finns det risk att Cardeons (och Nya
Cardeons) portfolj forlorar i varde, vilket skulle kunna paverka Cardeons (och Nya Cardeons) mdjligheter till
investeringar negativt.

Sannolikheten for att risken intréffar bedéms som medel. Om risken férverkligas beddoms den kunna medféra en
vasentlig negativ inverkan pa Cardeon (och Nya Cardeon).

LEGALA RISKER

Risker relaterade till patent och immateriella rattigheter

Portfdljpbolagens immateriella rattigheter skyddas framst genom patent, varumarken, lagstiftning till skydd for
foretagshemligheter och/eller avtal. Vid intrAng i dessa eller i handelse av att ett eller flera portféljbolag forbiser en
annan parts nyttjande- eller agarratter till immateriella rattigheter, riskerar portféljbolaget och Cardeon (samt Nya
Cardeon) att bli parter i kostsamma och tidskréavande tvister. Cardeons (och Nya Cardeons) resultat och
finansiella stallning skulle komma att paverkas negativt.

Sannolikheten for att risken intraffar bedéms som 1&g. Om risken forverkligas bedéms den kunna medféra en
vasentlig negativ inverkan pa Cardeons (och Nya Cardeons) resultat och finansiella stallning.

FINANSIELLA RISKER

Finansieringsbehov och rorelsekapital

Cardeons (och Nya Cardeons) expansionsplaner innebar 6kade investeringskostnader. Férseningar i
portfoljpbolagens projekt kan innebéara forsamringar av Cardeons (och Nya Cardeons) rérelseresultat och det kan
inte med sakerhet sédgas huruvida Cardeon (och Nya Cardeon) kan generera tillrdckliga medel for framtida
finansiering av sin verksamhet. Cardeon (och Nya Cardeon) kan i framtiden behdva attrahera nytt externt kapital
till villkor som (vid tidpunkten for kapitalanskaffningen) inte &r fordelaktiga for befintliga aktiedgare. Alternativt kan
finansiering ske genom upptagande av lan, vilka kan innebara villkor som begransar Cardeons (och Nya
Cardeons) anvandande av kapital i verksamheten. Om Cardeon (och Nya Cardeon) misslyckas med att anskaffa
eventuellt nddvandigt kapital kan det medféra en vasentligt negativ effekt pd Cardeons (och Nya Cardeons)
verksamhet, finansiella stallning och resultat.

Sannolikheten for att risken intréffar bedéms som hég. Om risken férverkligas bedéms den ha en hég negativ
inverkan p& Cardeon (och Nya Cardeon).

RISKER RELATERADE TILL FUSIONEN OCH AKTIEN

Risk relaterat till Nya Cardeons mdjlighet att ldmna utdelning

Cardeon har per dagen for Fusionsdokumentet inte antagit nagon utdelningspolicy. Cardeon befinner sig i en
expansionsfas. For narvarande ar darfor avsikten att Iata Nya Cardeon balansera eventuella vinstmedel for att
finansiera tillvaxt och drift av verksamheten och det férutses foljaktligen inte att nagra kontanta utdelningar
betalas inom de narmaste aren. Mojligheten for Nya Cardeon att betala utdelningar i framtiden beror pa ett antal
faktorer, sdsom framtida intékter, finansiella stéllning, kassafloden, behov av rérelsekapital, kostnader for
investeringar och andra faktorer. Nya Cardeon kan komma att sakna tillrackligt med utdelningsbara medel och
Nya Cardeons aktiedgare kan komma att besluta om att inte betala utdelningar vilket innebar att aktiedgare inte
kommer att erhalla ndgon direktavkastning och dartill kan aktiekursen komma att paverkas negativt.

Sannolikheten for att risken intraffar bedéms som hog. Om risken forverkligas bedoms den kunna medféra en lag
negativ inverkan p& Nya Cardeon.

Risk for utspadning vid framtida emissioner

Nya Cardeon kan komma att behéva ytterligare kapital for att finansiera sin verksamhet. Bolaget som ar i
expansionsfas ar beroende av tillskjutet kapital fran saval befintliga &gare som nya investerare. Vidare kan Nya
Cardeon behdva gora investeringar i exempelvis teknologi och skaffa ytterligare medel exempelvis genom
emission av aktier, aktierelaterade instrument eller skuldebrev. Det finns en risk for att ytterligare finansiering till
acceptabla villkor inte kommer att vara tillgénglig for Nya Cardeon néar det kravs, eller inte kommer att vara
tillgénglig 6verhuvudtaget. Om Nya Cardeon valjer att ta in ytterligare kapital, till exempel genom nyemission av
aktier, finns det en risk for att Nya Cardeons aktiedgares dgarandel kan komma att spadas ut, vilket &ven kan
paverka priset pa aktierna.



Sannolikheten for att risken intréffar bedéms som medel. Om risken forverkligas bedéms den kunna medféra en
vasentlig negativ inverkan pa investerares placerade kapital och/eller Nya Cardeons aktiekurs.

Likviditet och fluktuationer i Nya Cardeons aktie

Det en risk for att en aktiv och likvid handel i Nya Cardeons aktier inte utvecklas eller inte blir varaktig vilket kan
medfora svarigheter for aktiedgarna att salja sina aktier. Vidare kan Nya Cardeons vérde i framtiden komma att
fluktuera kraftigt. Bland skalen till sddana variationer ingar kvartalsmassiga resultatvariationer, den allmanna
konjunkturen och férandringar i kapitalmarknadens intresse for Nya Cardeon. En innehavare av Nya Cardeons
aktier loper darmed risk att inte kunna avyttra sina aktier nar sa onskas eller till ett acceptabelt pris och darmed
drabbas av en kapitalforlust.

Sannolikheten for att risken intraffar bedoms som medel. Om risken forverkligas bedéms den kunna medféra en
vasentlig negativ inverkan pa investerares placerade kapital och/eller Nya Cardeons aktiekurs.

Agare med betydande inflytande

Av Nya Cardeons samtliga aktier kan en icke obetydlig andel komma att dgas ett fatal aktieagare efter Fusionens
genomférande. Foljaktligen har dessa aktiedgare, var for sig, eller tillsammans, méjlighet att utdva ett vasentligt
inflytande pa arenden som kraver godkannande fran aktiedagarna, daribland utnamning och avsattning av
styrelseledaméter och eventuella forslag till fusioner, konsolidering eller forséljning av tillgangar samt andra
foretagstransaktioner. Denna eventuella agarkoncentration kan vara till nackdel for andra aktiedgare, vilka kan ha
andra intressen an majoritetsagarna.

Sannolikheten for att risken intraffar bedéms som lag. Om risken forverkligas bedéms den kunna medféra en
vasentlig negativ inverkan pa investerares placerade kapital och/eller Nya Cardeons aktiekurs.

RISKER RELATERADE TILL FUSIONEN
Om alla villkor inte uppfylls eller avstas ifrdn kommer Fusionen inte genomféras

Genomforandet av Fusionen forutsatter att ett antal villkor uppfylls eller avstas fran enligt Fusionsplanen. Det kan
inte garanteras nar villkoren kommer att uppfyllas eller avstas fran, om det 6verhuvudtaget sker, eller att andra
handelser inte intraffar som férdréjer eller leder till att Fusionen inte kan fullféljas. Fusionen ar bland annat
villkorad av (i) att Tectonas aktiedgare, vid en bolagsstamma i Tectona, godkanner avyttring av befintlig
verksamhet, godkanner Fusionsplanen och godkanner emissionen av de aktier som utgér delar av
Fusionsvederlaget, (ii) att Cardeons aktiedgare, vid en bolagsstdmma i Tectona, godkéanner Fusionsplanen och
(iii) att Nordic Growth Market NGM AB har beslutat att uppta de aktier som utgor Fusionsvederlaget till handel pa
NGM Nordic SME. Dartill erfordras att varken Cardeon eller Tectona har agerat emot villkoren i Fusionsplanen.
Vidare ar avsikten med Fusionens genomférande ar att Nya Cardeons aktie ska fortsatt kunna handlas pa NGM
Nordic SME vilket krdver marknadsplatsens godk&nnande. Det ar inte sakert att de beslut och godkannanden
som kravs kommer att erhallas eller att de villkor som maste vara uppfyllda for Fusionens genomférande samt
fortsatt handel p& NGM Nordic SME kommer att uppfyllas.

Sannolikheten for att risken intraffar beddms som medel. Om risken forverkligas bedéms den ha en hég negativ
inverkan p& Tectona och Cardeon (och Nya Cardeon).

Den finansiella proformainformationen bygger pa antaganden

Den finansiella proformainformationen i Fusionsdokumentet har upprattats med hjélp av Cardeons och Tectonas
reviderade arsredovisningar for perioden 1 januari — 31 december 2021, och presenteras endast for illustrativa
syften och ska inte betraktas som en indikation pad Nya Cardeons resultat eller finansiella stallning efter Fusionen.
Vissa justeringar och antaganden har gjorts géallande Nya Cardeon efter Fusionens genomférande. Den
information som ligger till grund fér dessa justeringar och antaganden ar preliminér, och den hér typen av
justeringar och antaganden &r svara att aterspegla korrekt. Antagandena kan komma att visa sig inte vara
korrekta och andra faktorer kan paverka Nya Cardeons resultat eller finansiella stallning efter Fusionen. Av dessa
och andra skal speglar inte den historiska och sammanslagna finansiella proformainformationen i sammandrag i
detta Fusionsdokument nédvandigtvis Nya Cardeons verkliga finansiella stéllning och resultat efter Fusionen.

Sannolikheten for att risken intraffar beddms som medel. Om risken forverkligas bedéms den kunna medféra en
vasentlig negativ inverkan pa Nya Cardeons finansiella stallning och resultat.



ANSVAR FOR FUSIONSDOKUMENTET
GENERELLT

Fusionsdokumentet och Fusionsplanen har upprattats som ett underlag fér besluten pa de extra bolagsstammor
som forvantas hallas den 23 augusti 2022.

Tectonas styrelse ansvarar, i den utstrackning som foljer av 29 kap. 1 § andra stycket aktiebolagslagen
(2005:551) och Takeover-regler for vissa handelsplattformar utfardade av Kollegiet for svensk bolagsstyrning 1
april 2018, for information i Fusionsdokumentet.

Tectonas styrelse forsékrar hdrmed att, enligt deras kdnnedom, den information som ges i Fusionsdokumentet
overensstammer med sakforhallandena och ingen uppgift som sannolikt skulle kunna paverka dess innebérd har
utelamnats.

Tectonas styrelse bestar av Mikael Wickbom (ordférande), Johan Skéalén och Bengt Thorn.

Cardeons styrelse har godként informationen i avsnittet Kompletterande information om Cardeon. Cardeons
styrelse forsakrar harmed att detta avsnitt, enligt deras kdnnedom, ger en korrekt och rattvisande, om an inte
fullstandig, bild av Cardeon.

Cardeons styrelse bestar av Tomas Kramar (ordférande), Masoud Khayyami, Tomas Jensen och UIf Bladin.
INFORMATIONEN FRAN TREDJE PART

Styrelserna forsakrar att information fran tredje part har atergivits korrekt och att — sdvitt Styrelserna kanner till
och kan utréna av information som offentliggjorts av berérd tredje part — inga sakférhallanden har utelamnats som
skulle gora den atergivna informationen felaktig eller vilseledande. Uttalanden i Fusionsdokumentet grundar sig
pa styrelsens och ledningens bedémning om inga andra grunder anges. De tredjepartskallor som Tectona anvant
sig av framgar i kallférteckningen.

KALLFORTECKNING

e Analyst Group - Equity Research Report GPX Medical (Neola Medical):
https://www.analystgroup.se/wp-content/uploads/2022/01/Analyst-Group-GP X-Medical.pdf
BNP - internationellt: https://www.ekonomifakta.se/fakta/ekonomi/tillvaxt/bnp---internationellt/
Bukspottkortelcancer: https://www.cancerfonden.se/om-cancer/cancersjukdomar/bukspottkortelcancer
Breast Biopsy Market: https://www.marketsandmarkets.com/Market-Reports/biopsy-devices-breast-
biopsy-market-189011805.html

e Cancer Facts & Figures 2022: https://www.cancer.org/content/dam/cancer-org/research/cancer-facts-
and-statistics/annual-cancer-facts-and-figures/2022/2022-cancer-facts-and-figures. pdf

e Colorectal Cancer Market: https://www.marketdataforecast.com/market-reports/global-colorectal-
cancer-market
Dr. Keith Cengel, professor i radiologisk onkologi vid University of Pennsylvania, Philadelphia, USA.
Dr. Neil Fleshner, professor i urologi vid University of Toronto och uronkologi vid Princess Margaret
Cancer Centre i Toronto, Kanada.

e En nationell strategi for life science: https://www.regeringen.se/informationsmaterial/2019/12/en-
nationell-strategi-for-life-science/

e Facts & Factors: Demand for Global Digital Pathology Market Size:
https://www.dlobenewswire.com/en/news-release/2022/03/31/2414026/0/en/Demand-for-Global-
Digital-Pathology-Market-Size-Share-Worth-USD-1738-82-Million-by-2028-Exhibit-a-13-8-CAGR-
Growth-Digital-Pathology-Industry-Trends-Analysis-Forecast-Report-by-Fac.html

e Folkmangd efter inrikes/utrikes fodd, alder och kon:
https://www.statistikdatabasen.scb.se/pxweb/sv/ssd/START _BE___BE0401 BE0401A/BefolkprognR
evNb/

e Global Burden of Disease Cancer Collaboration/Jama Oncology, 2018:
https://jamanetwork.com/journals/jamaoncology/article-abstract/2683251

e Global Life Sciences Outlook 2022:
https://www?2.deloitte.com/content/dam/Deloitte/global/Documents/Life-Sciences-Health-Care/gx-Ishc-d

e Global Tissue Diagnostics Market: www.databridgemarketresearch.com/reports/global-tissue-
diagnostics-market

e Human Development Report 2020:
https://hdr.undp.org/system/files/documents//hdr2020pdf. pdf

e Key Statistics for Pancreatic Cancer: https://www.cancer.org/cancer/pancreatic-cancer/about/key-
statistics.html#references
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Medcap arsredovisning 2020: https://medcap.se/media/gssnnbpp/medcap %C3%A5r 2020.pdf
Medical Technology Industry:

https://www.statista.com/topics/1702/medical-technology-industry/

Mizrahi JD, Surana R, Valle JW, Shroff RT. Pancreatic cancer. Lancet. 2020 Jun 27;395(10242):2008-
2020. doi: 10.1016/S0140-6736(20)30974-0. PMID: 32593337. :
https://www.sciencedirect.com/science/article/abs/pii/S0140673620309740

NanoEcho AB - Marknad:

https://nanoecho.se/marknad/

Neonatal Intensive Care Respiratory Devices Market:
https://www.transparencymarketresearch.com/neonatal-intensive-care-respiratory-devices-market.html
Panama: Gross domestic product (GDP) per capita in current prices from 1987 to 2027*:
https://www.statista.com/statistics/454686/gross-domestic-product-gdp-per-capita-in-panama/
ei-global-life-sciences-outlook-report.pdf

Panama City 2022: https://www.statista.com/study/66319/panama-city/

Panama City Neighborhood Plans: https://www.rebuildpc.org/wp-content/uploads/2021/05/Panama-
City-Neighborhood-Plans 042121 FOR-WEB.pdf

Panama: Growth rate of the real gross domestic product (GDP) from 1987 to 2027*:
https://www.statista.com/statistics/454665/gross-domestic-product-gdp-growth-rate-in-panama/
Prostate cancer statistics: https://www.wcrf.org/cancer-trends/prostate-cancer-statistics/

Srivastava, A., Creek, D. J., Discovery and Validation of Clinical Biomarkers of Cancer: A Review
Combining Metabolomics and Proteomics. Proteomics 2019, 19, 1700448.
https://doi.org/10.1002/pmic.201700448

Strategiska trender i globalt perspektiv:
https://www.regeringen.se/contentassets/cb06e1fb555a4c22bc6ec7dbf9449cdd/strateqgiska-trender-i-
globalt-perspektiv---2025-en-helt-annan-varld

Global Market Insights, Point of Care Testing Market 2021-2030:
https://www.gminsights.com/industry-analysis/point-of-care-testing-market

The Next Phase of Human Gene-Therapy Oversight:
https://www.nejm.org/doi/full/10.1056/NEJMp1810628?query=featured _home

Tidig diagnostik och ny behandling vid cancer i bukspottskorteln: https://www.vetenskaphalsa.se/tidig-
diagnostik-och-ny-behandling-vid-cancer-i-bukspottkorteln/

World Economic Outlook (april 2022): https://reliefweb.int/report/world/world-economic-outlook-april-
2022-war-sets-back-global-recovery-enarruzh

World Population Prospects 2019:

https://population.un.org/wpp/Publications/Files/WPP2019 10KeyFindings.pdf

World Population Prospects 2019: https://reliefweb.int/report/world/world-population-prospects-2019-
highlights

Worldwide cancer data: https://www.wcrf.org/cancer-trends/worldwide-cancer-data/

Stockholm och Lund den 8 augusti 2022 Styrelserna for
Tectona Capital AB och Cardeon AB (publ)
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EXTRA BOLAGSSTAMMA | TECTONA CAPITAL AB
DATUM, TID OCH PLATS

Tectonas extra bolagsstamma kommer att hallas i bolagets lokaler, Kaptensgatan 12, i Stockholm, tisdagen den
23 augusti 2022, klockan 13.00.

SYFTET MED DEN EXTRA BOLAGSSTAMMAN

Tectonas aktiedgare kommer vid den extra bolagsstdmman att bli ombedda att 6vervéga och résta om féljande
forslag i samband med Fusionen av Cardeon med och in i Tectona:

a) Beslut om godkannande av overlatelse av befintlig verksamhet, inklusive aktier i dotterbolag enligt
16 kap. 5 § aktiebolagslagen

b) Beslut om andring av bolagsordningen;

c) Godkannande av Fusionsplanen mellan Tectona och Cardeon, som finns bilagd detta
Fusionsdokument; och

d) Beslut om emission av Fusionsvederlaget.

Beslutspunkt (a) — Beslut om godkannande av 6verlatelse av befintlig verksamhet, inklusive aktier i
dotterbolag enligt 16 kap. 5 § aktiebolagslagen

Bolaget har sedan det bildades 2006 utvecklat och salt skogsfastigheter och jordbruksfastigheter. Sedan 2014
har Bolaget framfor allt fokuserat pa hyresfastigheter i Panama. Verksamheten avseende hyresfastigheterna i
Panama bedrivs genom att forvarva hus/fastigheter, bygga om och renovera dessa samt hyra ut mindre och
funktionella Iagenheter till privatpersoner. Verksamheten bedrivs genom det heldgda Panamaregistrerade
dotterbolaget Tryout INC ("Dotterbolaget”).

Bolaget ager vidare ca 32,78 procent av aktierna i intressebolaget Sweteak AB (publ) ("Sweteak”) tillsammans
med ytterligare ca 170 aktiedagare. Sweteaks verksamhet bestar av skogsplantering i Panama. Styrelsen for
Sweteak utgors av Johan Skalén, Bengt Thorn och Jason Tummings. Johan Skélén och Bengt Thorn ingar aven i
Bolagets styrelse. Johan Skalén, som ar huvudagare i Bolaget med ca 23 % av aktierna och ca 46 % av rosterna,
ar ocksa aktieagare i Sweteak med ett innehav motsvarande ca 13 procent av aktierna. Storsta aktieagare i
Sweteak ar Bolaget.

Utbver den verksamhet som bedrivs genom aktiedgandet i Dotterbolaget och Sweteak bedriver inte Bolaget
nagon verksamhet.

Mot bakgrund av vad Bolaget tidigare kommunicerat om de uppkomna svéarigheterna att bedriva verksamhet i
Panama har Bolagets styrelse sedan en tid tillbaka diskuterat ekonomi och framtid med NGM Equity. | samband
med dessa diskussioner har Bolaget hanvisats att kontakta ett par olika finansiella radgivare i syfte att soka andra
bolag som ar intresserade av att genomfdra ett omvant férvarv. Genom Aalto Capital AB har Bolaget kommit i
kontakt med Cardeon som énskar marknadsnotera sina aktier och bredda sin dgarbas. Diskussionerna mellan
Bolaget och Cardeon har resulterat i forslaget om godkannande av fusionsplan enligt beslutspunkt C nedan.

Som ett villkor for Genomférandet av Fusionen som foreslas enligt beslutspunkt C nedan ska befintlig verksamhet
i Bolaget avyttras genom en éverlatelse av aktierna i Dotterbolaget och Sweteak.

Bolaget har den 13 juli 2022 offentliggjort att Bolaget mottagit ett erbjudande fran Sweteak pa 100 procent av
aktierna i Dotterbolaget till en kontant képeskilling om fyra (4) miljoner kronor ("Erbjudandet”). Tilltrade till aktierna
i Dotterbolaget foreslas genomféras samma dag eller i nara anslutning till den dag som Fusionen registreras hos
Bolagsverket. Erbjudandet lamnades i 6vrigt med foljande villkor:

- att Bolaget accepterar Erbjudandet genom ingdende av 6verlatelseavtal senast samma dag som
Fusionen registreras hos Bolagsverket,

- att Fusionen registreras hos Bolagsverket senast den 31 december 2022 (eller den senare dag som
overenskommits mellan styrelserna i Bolaget och Cardeon i enlighet med fusionsplanen),

- att Tectonas innehav av aktier i Sweteak forvarvas av Tectonas aktiedgare senast samma dag som
Fusionen registreras hos Bolagsverket, samt

1| kallelsen till Extra Bolagsstdmman har ett skrivfel skett som refererar till ett procenttal per den 31 december 2021 om 23,3 procent, korrekt
andel &r 32,78 procent efter genomférd registrerad emission, januari 2022.
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- att Sweteak genom s.k. borgenarsbyte 6vertar Tectonas fordran pa Dotterbolaget som per tilltradesdagen
beraknas uppga till 25 miljoner kronor.

Strukturen som foreslas for avyttringen av Bolagets befintliga verksamhet ar, sdsom Erbjudandet fran Sweteak
villkorats, att erbjuda Bolagets aktiedgare (i forhallande till sina respektive dgarandelar i Bolaget) att forvarva
Bolagets samtliga aktier i Sweteak som i sin tur forvarvar samtliga aktier i Dotterbolaget. P& sa satt erbjuds
samtliga aktieadgare i Bolaget att, vid sidan av fortsatt aktiedgande i Bolaget efter Fusionen, fortsatta ta del av de
gjorda fastighetsinvesteringarna i Panama genom separat aktiedgande i Sweteak.

| den man aktiedgarna i Bolaget inte 6nskar forvarva Bolagets aktier i Sweteak enligt erbjudandet som foreslas
nedan, har Johan Skéalén atagit sig att forvarva samtliga kvarvarande aktier i Sweteak till samma villkor.

Huvudsakliga villkor for 6verlatelsen av befintlig verksamhet

Mot ovan bakgrund foreslar styrelsen att bolagsstamman godkanner en éverlatelse av Bolagets befintliga
verksamhet, vilket sker genom overlatelse av samtliga aktier i Dotterbolaget och Sweteak, pa i huvudsak nedan
villkor.

- Bolaget accepterar Erbjudandet fran Sweteak enligt ovan innebarande bland annat att kopeskillingen for
aktierna i Dotterbolaget faststélls till 4 000 000 SEK att erlaggas kontant samt att Sweteak dvertar
Bolagets fordran pa Dotterbolaget (genom s.k. borgenarsbyte) som per tilltradesdagen berdknas uppga
till 25 miljoner kronor.

- Overlételseavtalet som ska ingas mellan Bolaget och Sweteak i 6vrigt endast i huvudsak innehaller
grundlaggande garantier om behérighet, aganderatt och avsaknad av andra mellanhavanden mellan
Bolaget a ena sidan och Sweteak och Dotterbolaget & andra sidan, samt villkor om ansvarsférdelning
innebarande att allt historiskt ansvar hanforligt till den befintliga verksamheten som overlats foljer med till
Sweteak.

- Bolaget erbjuder aktieagarna i Bolaget att — i forhallande till sina respektive dgarandelar i Bolaget —
forvarva Bolagets aktieinnehav i Sweteak (uppgaende till 379 877 aktier) till en kdpeskilling om en (1)
SEK per aktie motsvarande totalt 379 877 SEK. Forvarvet ska genomfdras enligt styrelsens narmare
instruktion som dock senast samma dag som Fusionen registreras hos Bolagsverket. Som villkor for
forvarvets bestand ska galla att Fusionen registreras hos Bolagsverket samt att Sweteak tilltrader
forvarvet av Dotterbolaget.

Beslut om godkannande av Overlatelse av befintlig verksamhet, vilket inkluderar 6verlatelse av aktierna i
Dotterbolaget, ar enligt 16 kap. aktiebolagslagen giltig endast om det har bitratts av aktieagare representerande
minst nio tiondelar av s&val de angivna résterna som de pa stamman foretradda aktierna.

Det kan noteras att Sweteaks styrelse samtidigt med Erbjudandet aviserat att den avser att rikta ett erbjudande till
Tectonas aktiedgare att teckna nya aktier i Sweteak i forhallande till sina respektive dgarandelar forutsatt att
stamman accepterar Erbjudandet genom att godkanna tverlatelsen av Bolagets befintliga verksamhet enligt
denna beslutspunkt A samt i dvrig fattar beslut enligt beslutspunkterna B, C och D for Fusionens genomfdrande.
Vidare att befintliga skattemassiga underskott om éver 12 miljoner kronor kommer stanna kvar i Bolaget.

Beslutspunkt (b) — Beslut om andring av bolagsordningen
Som ett led i den fusion som foreslas enligt beslutspunkt C nedan behéver bolagsordningen anpassas till det

overlatande bolagets (Cardeons) féretagsnamn, verksamhet, fusionsvederlagets storlek m.m. Styrelsen foreslar
darfor att stamman beslutar om att &ndra bolagsordningen enligt foljande.
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Nuvarande lydelse

§ 1 Firma
Aktiebolagets namn &r Tectona Capital AB. Bolaget ar publikt.

§ 2 Sate
Styrelsen ska ha sitt sate i Stockholms kommun.

§ 3 Verksamhet

Bolaget har till féremal for sin verksamhet att kopa och salja
onoterade och noterade aktier, formedla tjanster inom
fastighetsskotsel samt plantering och skotsel avseende tradodlingar
och jordbruk, utféra konsultuppdrag inom investeringar och
plantageodlingar, férmedla och forvalta skogsfastigheter, sélja och
foradla virke, sélja investeringsprospekt och annat
marknadsfoéringsmaterial i samband med kapitalanskaffning samt att
idka annan darmed foérening verksamhet.

§ 4 Aktiekapital

Aktiekapitalet skall vara lagst aktiekapitalet skall vara lagst
4.000.000 (fyra miljoner) och hogst 16.000.000 (sexton miljoner)
kronor.

§ 5 Antal aktier
Antalet aktier skall vara lagst 10.000.000 och hégst 40.000.000
stycken.

Aktierna ska kunna ges ut i tva serier, serie A till ett antal av hogst
3.000.000 (tre miljoner) och serie B till ett antal av hdgst 37.000.000
(trettiosju miljoner). Aktie av serie A medfor tio roster och aktie av
serie B en rost.

Beslutar bolaget att genom en kontantemission eller
kvittningsemission ge ut nya aktier av serie A och serie B, ska agare
av aktier av serie A och serie B ha foretradesratt att teckna nya
aktier av samma aktieslag i fornallande till det antal aktier
innehavaren forut ager (primar foretradesratt). Om inte de aktier
som erbjuds p& detta satt racker fér den teckning som sker med
subsidiar foretradesratt, ska aktierna fordelas mellan tecknarna i
forhallande till det antal aktier de forut &ger och, i den man detta inte
kan ske, genom lottning.

Beslutar bolaget att genom kontantemission eller kvittningsemission
ge ut aktier av endast serie A eller serie B, ska samtliga aktiedgare,
oavsett om deras aktier ar av serie A eller serie B, ha foretradesratt
att teckna nya aktier i fornallande till det antal aktier de forut ager.
Om bolaget beslutar att ge ut teckningsoptioner eller konvertibler
genom kontant- eller kvittningsemission, har aktieédgaren
foretradesratt att teckna teckningsoptioner som om emissionen
gallde de aktier som kan komma att nytecknas pa grund av
optionsratt respektive foretradesratt att teckna konvertibler som om
emissionen gallde de aktier som konvertiblerna kan komma att bytas
ut mot.

§ 6 Styrelse
Styrelsen skall besta av lagst 3 och hogst 4 styrelseledaméter med
lagst 0 och hogst 2 styrelsesuppleanter.

§ 7 Revisorer

For granskning av aktiebolagets arsredovisning jamte
rakenskaperna samt styrelsens och verkstallande direktdrens
forvaltning utses 1 revisor utan revisorssuppleant.

Foreslagen lydelse

§ 1 Foretagsnamn
Bolagets foretagsnamn &r Cardeon AB (publ).

§ 2 Séate
Styrelsen ska ha sitt sate i Lunds kommun.

§ 3 Verksamhet

Bolaget ska, direkt eller indirekt, bedriva konsult- och
finansieringsverksamhet &t tillvaxtféretag inom medicin, bioteknik och
medicinsk industri, ekonomisk och juridisk raddgivning avseende
produktidentifiering och marknadssegment, aga och forvalta fast
egendom och vardepapper samt att idka annan darmed férenlig
verksamhet.

§ 4 Aktiekapital
Aktiekapitalet ska vara lagst 50.000.000 SEK och hégst 200.000.000
SEK.

8 5 Antal aktier
Antalet aktier skall vara lagst 200.000.000 och hdgst 800.000.000
stycken.

Aktierna ska kunna ges ut i tva serier, serie A till ett antal av hogst
3.000.000 (tre miljoner) och serie B till ett antal som hdgst motsvarar
samtliga aktier i bolaget. Aktie av serie A medfor tio roster och aktie av
serie B en rost.

Beslutar bolaget att genom en kontantemission eller kvittningsemission
ge ut nya aktier av serie A och serie B, ska &gare av aktier av serie A
och serie B ha foretradesréatt att teckna nya aktier av samma aktieslag i
forhallande till det antal aktier innehavaren forut ager (primar
foretradesratt). Om inte de aktier som erbjuds pa detta satt racker for
den teckning som sker med subsidiar foretradesratt, ska aktierna
fordelas mellan tecknarna i forhallande till det antal aktier de forut ager
och, i den man detta inte kan ske, genom lottning.

Beslutar bolaget att genom kontantemission eller kvittningsemission ge
ut aktier av endast serie A eller serie B, ska samtliga aktieagare,
oavsett om deras aktier &r av serie A eller serie B, ha foretradesratt att
teckna nya aktier i fornallande till det antal aktier de forut ager.

Om bolaget beslutar att ge ut teckningsoptioner eller konvertibler
genom kontant- eller kvittningsemission, har aktiedgaren foretradesratt
att teckna teckningsoptioner som om emissionen géllde de aktier som
kan komma att nytecknas pa grund av optionsréatt respektive
foretradesratt att teckna konvertibler som om emissionen gallde de
aktier som konvertiblerna kan komma att bytas ut mot.

§ 6 Styrelse
Styrelsen skall besta av lagst tre (3) och hdgst atta (8)
styrelseledamoter utan suppleanter.

§ 7 Revisorer

For granskning av aktiebolagets arsredovisning jamte rakenskaperna
samt styrelsens och verkstéllande direktérens forvaltning utses en (1)
revisor utan revisorssuppleant.

12



§ 8 Kallelse § 8 Kallelse

Kallelse till bolagsstamma skall ske genom annonsering i Post- och  Kallelse till bolagsstamma ska ske genom annonsering i Post- och
Inrikes Tidningar samt Svenska Dagbladet om att kallelse har skett | Inrikes Tidningar samt Svenska Dagbladet om att kallelse har skett och
och genom att kallelsen halls tillganglig p& bolagets webbplats inom ' genom att kallelsen halls tillganglig pa bolagets webbplats inom den tid
den tid som anges i aktiebolagslagen. For att f& deltaga i som anges i aktiebolagslagen. For att fa deltaga i bolagsstamma ska
bolagsstdmma skall aktiedgare anméla sig hos bolaget senast kl. 15 aktiedgare anméla sig hos bolaget senast kl. 15 den dag som anges i
den dag som anges i kallelsen till stAmman. Denna dag far inte vara ' kallelsen till stamman. Denna dag far inte vara séndag, annan allman
s6ndag, annan allmén helgdag, l6rdag, midsommarafton, julafton helgdag, l6rdag, midsommarafton, julafton eller nyarsafton och inte

eller nyarsafton och inte infalla tidigare an femte vardagen fore infalla tidigare an femte vardagen fére stamman. Bitrade at aktieagare
stamman. Bitrade at aktieagare (hogst tvd) far medforas vid (hogst tvd) far medforas vid bolagsstamma endast om aktieagaren till
bolagsstamma endast om aktiedgaren till bolaget anmalt antalet bolaget anmalt antalet bitraden pa det satt som anges i denna
bitraden pa det satt som anges i denna paragraf. paragraf.

§ 8 a Fullmaktsinsamling samt postrdstning

Styrelsen far samla in fullmakter enligt det férfarande som anges i 7

kap. 4 § andra stycket aktiebolagslagen. Styrelsen far infér en

bolagsstamma besluta att aktiedgarna ska kunna utdva sin rostratt per
- post fére bolagsstamman.

§ 9 Arenden p& &rsstamman

P& &rsstamman skall foljande drenden behandlas:
1. Val av ordférande vid bolagsstamman.

2. Uppréattande och godkénnande av réstlangd.

§ 9 Arenden p& arsstamman 3. Val av en eller tva justeringspersoner.

Pa arsstamman skall féljande arenden behandlas: 4. Prévande av om bolagsstdmman blivit behdrigen sammankallad.
1. Val av ordférande vid bolagsstamman. 5. Godkénnande av dagordning

2. Uppréattande och godké&nnande av rostlangd. 6. Framlaggande av arsredovisning och revisionsberattelsen samt, i
3. Val av en eller tva justeringsman. forekommande fall, koncernredovisning och

4. Prévande av om bolagsstamman blivit behérigen sammankallad.  koncernrevisionsberéttelse.

5. Godkannande av dagordning 7. Beslut om:

6. Framlaggande av arsredovisning och revisionsberattelsen. a) faststallande av resultatrékning och balansréakningen samt, i

7. Beslut om: férekommande fall, koncernredovisning och

a) faststallande av resultatrékning och balansrékningen koncernrevisionsberéattelse,

b) dispositioner betraffande aktiebolagets vinst eller forlust enligt b) dispositioner betraffande aktiebolagets vinst eller férlust enligt den
den faststéllda balans- och resultatrékningen faststallda balans- och resultatrakningen

¢) ansvarsfrinet at styrelseledamoterna och verkstallande direktoren. | ¢) ansvarsfrihet at styrelseledamoterna och verkstallande direktoren.
8. Faststallande av arvoden till styrelsen och revisorerna. 8. Faststallande av arvoden till styrelsen och revisorerna.

9. Val till styrelsen och i forekommande fall av revisorer. 9. Val till styrelsen och i férekommande fall av revisorer. 10. Annat
10. Annat drende som ska tas upp pa bolagsstamman enligt arende som ska tas upp pa bolagsstamman enligt aktiebolagslagen
aktiebolagslagen (2005:551) eller bolagsordningen. (2005:551) eller bolagsordningen.

§ 10 Rakenskapsar § 10 Rakenskapsar

Aktiebolagets rakenskapsar ska vara 1 januari till 31 december. Aktiebolagets rakenskapsar ska vara 1 januari till 31 december.

§ 11 Avstamningsforbehall

Den aktiedagare eller forvaltare som pa avstamningsdagen ar inford i
aktieboken och antecknad i ett avstémningsregister, enligt 4 kap. lagen
(1998:1479) om vardepapperscentraler och kontoféring av finansiella

§ 11 Avstamningsforbehall instrument eller den som &r antecknad p& avstamningskonto enligt 4
Bolagets aktier skall vara registrerade i ett avstamningsregister kap. 18 § forsta stycket 6-8 ndmnda lag, ska antas vara behdrig att
tidigast januari 2015 enligt lagen (1998:1479) om kontoforing av utova de rattigheter som framgar av 4 kap. 39 § aktiebolagslagen
finansiella instrument. (2005:551).

Beslut om andring av bolagsordningen ar giltig endast om det har bitratts av aktiedgare representerande minst
tva tredjedelar av saval de angivna rosterna som de pa stamman foretradda aktierna.

Beslutspunkt (c) — Godkannande av Fusionsplanen

Styrelserna for Tectona och Cardeon har gemensamt antagit en fusionsplan daterad den 30 juni 2022.
Fusionsplanen registrerades hos Bolagsverket den 7 juli 2022 och kungjordes den 11 juli 2022. Enligt
Fusionsplanen ska Fusionen ske genom absorption med Tectona som évertagande bolag och Cardeon som
overlatande bolag. Enligt Fusionsplanen har utbytesrelationen for Fusionsvederlaget bestamts till att en aktie i
Cardeon byts mot 0,641918613895224 aktier av serie B i Tectona, dvs. antalet fusionsvederlagsaktier om 206
539 087 dividerat med antalet utestaende aktier i Cardeon. Registrering av Fusionen hos Bolagsverket &r villkorat
av villkoren i Fusionsplanen, bland annat att extra bolagsstimmorna i badde Tectona och Cardeon godkanner
Fusionsplanen. Fusionen forvantas registreras av Bolagsverket under fjarde kvartalet 2022, och resulterar i
upplésningen av Cardeon, varigenom alla Cardeons tillgangar och skulder kommer att 6verga till Tectona.
Redovisning av Fusionsvederlaget kommer att ske efter Bolagsverkets registrering av Fusionen.
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Beslutspunkt (d) — Beslut om emission av Fusionsvederlaget

Verkstéllande av Fusionen férutsatter att extra bolagsstamman beslutar om emission av

206 539 087 aktier av serie B i Tectona som utgdr Fusionsvederlaget. Genom emissionen 6kas Tectonas
aktiekapital med 51 634 765,55 kronor. Beréattigade att erhalla de nyemitterade aktierna, i enlighet med ovan
angiven utbytesrelation, ar aktiedgare som ar upptagna i Cardeons aktiebok per dagen for Bolagsverkets
registrering av fusionen. De aktier i Tectona som emitteras som Fusionsvederlag berattigar till utdelning forsta
gangen péa den avstamningsdag som infaller narmast efter det att Fusionen registrerats hos Bolagsverket och de
nya aktierna inforts i den av Euroclear Sweden AB férda aktieboken. Aktiedgarna kommer att vara berattigade att
erhélla utdelningar i Tectona i enlighet med villkoren i Tectonas bolagsordning.

STYRELSEN | TECTONAS GODKANNANDE OCH REKOMMENDATION

Tectonas styrelse har faststéllt att Fusionsplanen och de transaktioner som planeras i samband darmed ar
skaliga for och ligger i Tectonas och dess aktieagares intresse. Foljaktligen har Tectonas styrelse rekommenderat
att Tectonas aktiedgare godkanner Fusionsplanen och emissionen av Fusionsvederlaget.

AVSTAMNINGSDAG — UTESTAENDE AKTIER — ROSTBERATTIGADE AKTIER

Endast innehavare av Tectona-aktier som &r inférda i den av Euroclear Sweden AB forda aktieboken den 15
augusti 2022 ar berattigade att narvara och rosta vid Tectonas extra bolagsstamma. Bolagets registrerade
aktiekapital uppgar per dagen for detta Fusionsdokument till 4 164 094 kronor fordelat pa 16 656 378 aktier,
envar med ett kvotvarde om 0,25 kronor. Aktierna i Tectona ar av serie A (rostvarde 10) och aktier av serie B
(rostvarde 1). Bolaget innehar inga egna aktier, som inte kan foretradas vid den extra bolagsstémman.

Aktiedgare i Tectona representerande cirka 23,3 procent av aktierna och 46,6 procent av rosterna har forbundit
sig eller lAmnat sin avsikt att rosta for Fusionen vid Tectonas extra bolagsstdmma.

MAJORITETSKRAV

Beslutet om andring av bolagsordningen, beslutet om godkadnnande av Fusionsplanen och beslutet om emission
av Fusionsvederlaget maste stodjas av tva tredjedelars majoritet (av saval de avgivna résterna som de foretradda
aktierna).

ROSTANDE AV TECTONAS STYRELSELEDAMOTER OCH LEDANDE BEFATTNINGSHAVARE

Per dagen for detta Fusionsdokument &ger Tectonas styrelseledaméter och ledande befattningshavare (direkt
eller indirekt) personligen, och har ratt att rosta for, cirka 46,6 procent av Tectonas emitterade och utestdende
aktier som &r beréattigade att rostas for pa Tectonas extra bolagsstamma.

ROSTNING OCH FULLMAKTER

Aktiedgare som 6nskar delta vid den extra bolagsstamman ska dels vara inford i den av Euroclear Sweden forda
aktieboken den 15 augusti 2022, och dels anméla sin avsikt att delta senast den 17 augusti 2022 kI 15.00.
Anmalan sker skriftligen till Tectona Capital AB, Kaptensgatan 12, 114 57 Stockholm eller via e-post till
info@tectona.se. Vid anmalan ska aktieagaren uppge fullstdndigt namn, person- eller organisationsnummer,
adress, telefonnummer dagtid samt, i forekommande fall, uppgift om stallféretradare, ombud och bitrdden. Antalet
bitraden far hogst vara tva. For att underlatta inpasseringen vid stamman bor anmalan, i forekommande falll,
atfoljas av fullmakter, registreringsbevis och andra behérighetshandlingar. Aktieagare som latit forvaltarregistrera
sina aktier maste, for att aga ratt att delta i stamman, begéra att tillfalligt inféras i den av Euroclear Sweden forda
aktieboken. Aktieagaren maste underratta forvaltaren harom i god tid fére den 17 augusti 2022, d& sadan inforing
ska vara verkstalld. Aktieagare som foretrads genom ombud ska utfarda skriftlig av aktiedgaren undertecknad
och daterad fullmakt fér ombudet. Om fullmakten utfardats av juridisk person ska kopia av registreringsbevis
bifogas eller om sadan handling inte finns, motsvarande behérighetshandling.

Fullmaktsformular for aktieagare som 6nskar delta i stamman genom ombud finns pa bolagets hemsida
www.tectona.se.
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EXTRA BOLAGSSTAMMA | CARDEON AB (PUBL)
DATUM, TID OCH PLATS

Cardeons extra bolagsstamma kommer att hallas i Cardeons lokaler pa Gasverksgatan 3 i Lund, tisdagen den 23
augusti 2022 klockan 10.30.

SYFTET MED DEN EXTRA BOLAGSSTAMMAN

Cardeons aktiedgare kommer vid den extra bolagsstdmman att bli ombedda att 6verviga och résta om
godkannande av Fusionsplanen.

Beslutspunkt — Godkannande av Fusionsplanen

Styrelserna fér Tectona och Cardeon har gemensamt antagit en fusionsplan daterad den 30 juni 2022.
Fusionsplanen registrerades hos Bolagsverket den 7 juli 2022 och kungjordes den 11 juli 2022. Enligt
Fusionsplanen ska Fusionen ske genom absorption med Tectona som évertagande bolag och Cardeon som
overlatande bolag. Enligt Fusionsplanen har utbytesrelationen fér Fusionsvederlaget bestamts till att en aktie i
Cardeon byts mot 0,641918613895224 aktier av serie B i Tectona, dvs. antalet fusionsvederlagsaktier om 206
539 087 dividerat med antalet utestaende aktier i Cardeon den 30 juni 20222. Registrering av Fusionen hos
Bolagsverket ar villkorat av villkoren i Fusionsplanen, bland annat att extra bolagsstammorna i bade Tectona och
Cardeon godkanner Fusionsplanen. Fusionen forvéntas registreras av Bolagsverket under fjarde kvartalet 2022,
och resulterar i uppldsningen av Cardeon, varigenom alla Cardeons tillgangar och skulder kommer att 6verga till
Tectona. Redovisning av Fusionsvederlaget kommer att ske efter Bolagsverkets registrering av Fusionen.

Se avsnittet Fusionen — Fusionsplanen for att fa ytterligare information om Fusionsplanen och den forknippade
emissionen av delar av Fusionsvederlaget till Tectonas aktiedgare.

STYRELSEN | CARDEONS GODKANNANDE OCH REKOMMENDATION

Cardeons styrelse har faststallt att Fusionsplanen och de transaktioner som planeras i samband darmed ar
skaliga for och ligger i Cardeons och dess aktieagares intresse. Foljaktligen har Cardeons styrelse
rekommenderat att Cardeons aktiedgare godkanner Fusionsplanen.

AVSTAMNINGSDAG — UTESTAENDE AKTIER — ROSTBERATTIGADE AKTIER

Endast innehavare av Cardeon-aktier som ar inférda i den av Euroclear Sweden AB forda aktieboken den 15
augusti 2022 ar berattigade att ndrvara och rdsta vid Cardeons extra bolagsstdmma. Bolagets registrerade
aktiekapital uppgar per dagen for detta Fusionsdokument till 1 611 687,22 kronor fordelat pa 321 752 762 aktier,
envar med ett kvotvarde om 0,005 kronor. Bolaget innehar for nérvarande inga egna aktier, som inte kan
foretradas vid den extra bolagsstamman.

Aktiedgare i Cardeon representerande cirka 45,7 procent av aktierna och résterna i Cardeon har férbundit sig
eller lamnat sin avsikt att rosta for Fusionen vid Cardeons extra bolagsstamma.

MAJORITETSKRAV

Beslutet om godkannande av Fusionsplanen méste stodjas av tva tredjedelars majoritet (av saval de avgivna
rosterna som de foretrddda aktierna).

ROSTANDE AV CARDEONS STYRELSELEDAMOTER OCH LEDANDE BEFATTNINGSHAVARE
Per dagen for detta Fusionsdokument &ger Cardeons styrelseledaméter och ledande befattningshavare (direkt

eller indirekt) personligen, och har ratt att rosta for, cirka 46,4 procent av Cardeons emitterade och utestdende
aktier som &r berattigade att rostas for pa Cardeons extra bolagsstimma.

2| berakningen ar hansyn tagen till den kvittningsemission som skedde i Cardeon per den 11 juni 2022
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ROSTNING OCH FULLMAKTER

Aktiedgare som 6nskar delta vid den extra bolagsstamman ska dels vara inford i den av Euroclear Sweden forda
aktieboken den 15 augusti 2022, och dels anmadla sin avsikt att delta senast den 17 augusti 2022. Anmalan sker
skriftligen till Cardeon AB (publ), c/o Advokatfirman Delphi i Malm6 AB, Nordenskidldsgatan 11A, 211 19 Malmé
(méark brevet "Extrastdmma Cardeon”) eller via e-post till malmo@delphi.se (ange "Extrastdmma Cardeon” i
rubriken). Vid anmalan ska aktiedgaren uppge fullstindigt namn, person- eller organisationsnummer, adress,
telefonnummer dagtid samt, i forekommande fall, uppgift om stéllféretradare, ombud och bitréden. Antalet
bitraden far hogst vara tva. For att underlatta inpasseringen vid stimman bér anmalan, i forekommande fall,
atfoljas av fullmakter, registreringsbevis och andra behérighetshandlingar. Aktieagare som Iatit forvaltarregistrera
sina aktier maste, for att aga ratt att delta i stamman, begara att tillfalligt inféras i den av Euroclear Sweden férda
aktieboken. Aktieagaren maste underratta forvaltaren harom i god tid fére den 17 augusti 2022, d& sadan inforing
ska vara verkstalld. Aktieagare som foretrads genom ombud ska utfarda skriftlig av aktiedgaren undertecknad
och daterad fullmakt for ombudet. Om fullmakten utfardats av juridisk person ska kopia av registreringsbevis
bifogas eller om sadan handling inte finns, motsvarande behérighetshandling.

Fullmaktsformular for aktieagare som onskar delta i stamman genom ombud finns p& bolagets hemsida
www.cardeon.se.
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FUSIONEN

Det foljande ar en beskrivning av de vasentliga aspekterna av Fusionen. Tectona och Cardeon uppmuntrar en
noggrann lasning av hela detta Fusionsdokument, inklusive Fusionsplanen som infogas i detta Fusionsdokument,
for en mer fullstindig beskrivning av Fusionen.

Information i detta avsnitt innehaller uppskattningar vad avser framtida férvantade synergier och andra sa kallade
framatriktade uttalanden. Framatriktade uttalanden utgor inte ndgon garanti avseende framtida resultat eller
utveckling och verkligt utfall kan komma att vasentligen skilja sig fran vad som uttalas i framatriktade uttalanden.
Se &ven avsnitten "Viktig information”, "Framatriktade uttalanden" och "Riskfaktorer”.

INTRODUKTION

Tectonas styrelse och Cardeons styrelse antog och offentliggjorde den 30 juni 2022 en Fusionsplan, enligt vilken
Tectona och Cardeon har enats om ett samgéende av bolagens verksamheter genom Fusionen.

Fusionen kommer att genomféras som en aktiebolagsrattslig fusion enligt Aktiebolagslagen med Tectona som
Overtagande bolag och Cardeon som Overlatande bolag i enlighet med svensk ratt, varigenom tillgdngar och
skulder, rattigheter och skyldigheter relaterade till Cardeon kommer att éverforas till Tectona mot vederlag i form
av Fusionsvederlaget som kommer att lamnas till Cardeons aktiedgare. Tectonas aktiedgare kommer inte att
erhalla nagra nya aktier i samband med Fusionen, forutsatt att sddan aktiedgare inte ocksa ar aktieagare i
Cardeon per avstamningsdagen infér Fusionen. Efter Fusionens Genomférande kommer Fusionsvederlaget att
upptas till handel pa NGM Nordic SME och Nya Cardeon kommer fortsatt vara listat pA NGM Nordic SME.

Sammanslagningen forutsatter bland annat godkéannanden pa extra bolagsstammor i bdda Bolagen. Tectonas
och Cardeons extra bolagsstammor kommer att hallas det datum som anges i kallelserna till aktieigarna om att
rosta for att godk&dnna Fusionsplanen och emissionen av Fusionsvederlaget. Fusionsplanen anger att
Genomférandet av Fusionen kommer att &ga rum den dag som Bolagsverket registrerar Fusionen. Dagen for
registreringen forvantas infalla tidigast under fjarde kvartalet 2022 och ar foremal for uppfyllandet av de villkor for
Fusionen som anges under avsnitt Villkor for Fusionens Genomférande, for indikativ tidsplan se Indikativ tidsplan
nedan.

BAKGRUND OCH SKAL FOR FUSIONEN

Styrelserna har utrett foljderna av ett omvant férvarv genom en fusion mellan bolagen och Styrelserna ser en stor
fordel for aktiedgarna med en sammanslagning av Tectona och Cardeon efter genomford avyttring av befintlig
verksamhet i Tectona i form av samtliga aktier och andelar i dotterbolaget Tryout Inc. (Panama) och
intressebolaget Sweteak AB ("Avyttringen”). Detta eftersom det beddms att det finns stora férdelar med att
temporért bedriva Tectonas befintliga verksamhet i onoterad miljé, medan Cardeon sdker en vag till att bli
marknadsnoterat. De olika transaktioner som &r en del av Fusionen, bland annat Avyttringen, bedéms
sammantaget leda till ett resultat som gagnar samtliga aktiedgare samt s&val Tectona som Cardeon.

FUSIONSVEDERLAGET

En (1) aktie i Cardeon beréttigar innehavaren att erhalla 0,641918613895224 aktier av serie B i Tectona, dvs.
antalet fusionsvederlagsaktier om 206 539 087 dividerat med antalet utestdende aktier i Cardeon.

De nyemitterade aktierna kommer att vara av samma aktieslag som de befintliga aktierna i Tectona (Serie B).
Aktierna kommer att emitteras i enlighet med svensk lagstiftning och de kommer att vara denominerade i kronor.
Aktierna kommer att utfardas i elektroniskt format genom Euroclear systemet, varfor inga fysiska aktiebrev
utfardas. Aktiernas ISIN-kod ar SE0006877700. Aktiens korthamn &r TCAB B och kontoférande institut ar
Euroclear. Fér mer information om aktierna se avsnitt Information om Tectona och Information om Tectona —
Aktiekapital och &gande.
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FORDELNING AV AGANDE OCH UTSPADNING

Det totala antalet aktier som kommer att emitteras till Cardeons aktieagare sdsom Fusionsvederlag ar 206 539
087 av serie B. Under antagande att antalet utestdende aktier per dagen for Fusionsdokumentet &r samma vid
Genomforandet av Fusionen kommer det totala antalet nyemitterade aktier av serie B i Tectona att uppga till 206
539 087 innebarande en okning av antalet aktier fran 16 656 378 till 223 195 465 aktier i Tectona (varav

221 514 736 aktier av serie B och 1 680 729 aktier av serie A), vilket motsvarar en utspadning om cirka 92,5
procent av det totala antalet aktier i Tectona efter Genomférandet av Fusionen.

ROSTATAGANDEN OCH AVSIKTER ATT ROSTA FOR FUSIONEN

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

REKOMMENDATION FRAN TECTONAS OCH CARDEONS STYRELSE

Styrelserna for Tectona och Cardeon anser att Fusionen ar till férdel for bolaget och dess aktiedgare.

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

Noteringen av Cardeon genom Fusionen &r ett naturligt steg i Cardeons utveckling som investmentbolag for att
erhalla battre forutsattningar till framtida eventuella kapitalanskaffningar och ¢kad synlighet bland investerare i
kapitalmarknaden.

VARDERING (FASTSTALLANDE AV FUSIONSVEDERLAG)

Fusionsvederlaget har bestamts med avsikt att ge en skélig fordelning av vardet av Nya Cardeon mellan
aktiedgarna i Tectona och Cardeon. Styrelserna har diskuterat olika alternativ for att faststélla den exakta
fordelningen av Fusionsvederlaget. | samband med undertecknandet av Fusionsplanen har respektive bolag
accepterat en éverenskommelse som resulterar i ett Fusionsvederlaget som rdknas fram genom ett faststallt
utbytesforhallande dar Tectonas aktieagare erhaller 7,46 procent och Cardeons aktiedgare erhaller 92,54 procent
av aktiekapitalet i Nya Cardeon.

Styrelserna anser att utbytesrelationen ar skalig. Till grund for Styrelsernas beslut att acceptera den
Fusionsvederlaget ligger beddémningen av att Tectonas framtida verksamhet kommer bedrivas i annan miljé samt
att det ligger i Tectonas aktieagares intresse att istallet erhalla en ny verksamhet som béttre kan ge avkastning till
aktieagarna. Samtidigt far Cardeons ca. 1 800 aktieagare en mdjlighet till en marknadsnotering av sina aktier och,
som ett resultat av Fusionen, aven ytterligare ca. 500 aktiedgare som darvid breddar aktieagarbasen for
framtiden.

NYA CARDEONS STYRELSE OCH LEDNING EFTER FUSIONEN

Efter genomférande av Fusionen forvantas Tomas Kramar (ordférande), Masoud Khayyami, Ulf Bladin och
Thomas Jensen ingd i styrelsen och Masoud Khayyami vara verkstallande direktor for Nya Cardeon.

Harutéver och utdver Avyttringen finns det i nulaget inte nagra beslut om vasentliga forandringar av Tectonas
eller Cardeons anstéllda eller av den nuvarande organisationen och verksamheten, inklusive anstallningsvillkoren
och de platser dar Bolagen bedriver verksamhet.

VISSA NARSTAENDEFRAGOR M.M.
Inga narstaendeforhallanden eller intressekonflikter i den mening som avses i punkt 11.18 i Takeover-reglerna har
identifierats. Detta innebér bland annat att ingen styrelseledamot eller verkstallande direkttr i Tectona ager aktier

i eller har uppdrag fér Cardeon och att ingen styrelseledamot eller verkstallande direktor i Cardeon ager aktier i
eller har uppdrag foér Tectona.
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AGANDE | NYA CARDEON EFTER GENOMFORANDET AV FUSIONEN

Nedan tabell illustrerar det prelimindra dgandet i Nya Cardeon om Fusionen skulle ha genomforts baserat pa
aktieagarinformationen per den 30 juni 20223, Vidare har hansyn tagits gallande den riktade nyemissionen i
Cardeon till MK Capital Invest AB (dgd av Masoud Khayyami) som registrerades den 11 juli 2022.

NAMN INNEHAV INNEHAYV % SUMMA ROSTER ROSTER %
MK CAPITAL INVEST AB* 83995936 37,63 % 83995 936 3525 %
TECTONAS AKTIEAGARE 5 16 656 378 7,46 % 31782939 13,34 %
KHAYYAMI, MASOUD 10 562 904 4,73 % 10 562 904 4,43 %
NILSSON, SETH MARTIN FREDRIK 10031 439 4,49 % 10031 439 4,21 %
VIRTWAY INVEST AB (PUBL) 7 620 696 341 % 7 620 696 3,20 %
WINGOLF, JONAS THEODOR 3989612 1,79 % 3989612 1,67 %
JENSEN, IRIS MEELING 3 851 456 1,73 % 3 851 456 1,62 %
BNP PARIBAS SEC SERVICES MADRID,

W8IMY 3 041 441 1,36 % 3 041 441 1,28 %
NORDNET PENSIONSFORSAKRING AB 2859715 1,28 % 2859715 1,20 %
LARSSON, YNGVE 2227 489 1,00 % 2227 489 0,93 %
SUMMA, 10 STORSTA 142 609 577 63,89 % 159 963 627 67,12 %
OVRIGA (ca 1800) 80 585 888 36,11 % 78 358 399 32,88 %
TOTALT 223 195 465 100,00 % 238322026 100,00 %

8 Baserad pa agardata fran Bolagens egna aktiebdcker och Euroclear.

4 Efter genomfdrd transaktion mellan innehavarna av A-aktier i Tectona och huvudégaren i Cardeon, MK Captial Invest AB, se sidan 31
Aktiedgaravtal m.m, kommer MK Captitals antal aktier minska med 840 365 st till 83 155 571 st (37,26%) och antalet roster 6ka med

14 286 191 st till 98 282 132 (41,24%)

5 Efter genomfodrd transaktion mellan innehavarna av A-aktier i Tectona och huvudégaren i Cardeon, MK Captial Invest AB, se sidan 31
Aktiedgaravtal m.m, kommer Tectonas Aktiedgares antal aktier 6ka med 840 365 st till 17 496 743 st (7,84%) och antalet roster minska med

14 286 191 st till 17 496 743 (7,34%)
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INDIKATIV TIDSPLAN

Den preliminara tidplanen for Fusionen ser ut enligt nedan.

23 augusti 2022 Extra bolagsstammor i Tectona och Cardeon
24 november 2022 Bolagsverket registrerar fusionen
Inom fyra arbetsdagar Fusionsvederlaget utbetalas till Cardeons aktiedgare.

fran fusionens
registrering

Inom fyra arbetsdagar Pressmeddelande gallande resultat av fusionen offentliggors.

fran fusionens
registrering

Den indikativa tidplanen ar preliminar och kan komma att bli féremal for forandring. Exakt tidplan &r inte majlig att
ange utan ar delvis beroende av faktorer inom ramen for den regulatoriska processen som ligger utanfor
Bolagens omedelbara kontroll. Den regulatoriska processen for att genomféra Fusionen inkluderar:

a) beslut pa extra bolagsstammor i Tectona och Cardeon om antagande av Fusionsplanen (inklusive
emission av Fusionsvederlaget for bolagsstimman i Tectona);

b) underrattelse till kAnda borgenarer;

c) ansokan om tillstand att verkstalla Fusionsplanen;

d) Bolagsverket kallar p& okanda borgenarer om Bolagsverket inte finner ndgot hinder mot Fusionen;
e) Bolagsverket utfardar tillstand att verkstalla Fusionsplanen;

f) ansodkan om registrering av Fusionen vid Bolagsverket;

g) Bolagsverket registrerar Fusionen och Cardeon uppldses; och

h) upptagande till handel av Fusionsvederlaget pA NGM Nordic SME. Bolagen kommer senare att
offentliggora vilken dag Bolagsverket forvantas registrera Fusionen.

SKATTEKONSEKVENSER

Skattelagstiftningarna i respektive aktiedgares medlemsstat och i Sverige kan inverka pa inkomsterna fran
aktierna i Tectona, Cardeon och Nya Cardeon. Varje investerare tillika aktiedgare bor kontakta sina egna
professionella skatteradgivare for att klargora individuella skattekonsekvenser for deras del i samband med
Fusionen.

FUSIONSPLANEN

Detta avsnitt i Fusionsdokumentet sammanfattar de vasentliga bestdmmelserna i den Fusionsplan som antogs av
Tectonas styrelse och Cardeons styrelse den 30 juni 2022. Féljande sammanfattning av Fusionsplanen ar
kvalificerad i alla avseenden med hanvisning till den fullstandiga Fusionsplanen, vilken i sin helhet inforlivas hari
genom hanvisning.

Skal for fusionen

Fusionsplanen anger skalen till varfor bade Cardeon och Tectona styrelse ar 6vertygade om att det finns en
strategisk fordel med en sammanslagning av Bolagen genom Fusionen. For information om skélen fér Fusionen,

se relevant avsnitt i Fusionsplanen.

Faststallande av fusionsvederlaget och omstandigheter av vikt vid utvarderingen av fusionens lamplighet
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Fusionsvederlaget har bestamts med avsikt att ge en skalig fordelning av vardet av Nya Cardeon mellan
aktieagarna i Tectona och Cardeon. Bolagen har accepterat en dverenskommelse som resulterar i ett
Fusionsvederlag som réknas fram genom att faststallt utbytesforhallande dar Tectonas aktiedgare erhaller
7,46 procent och Cardeons aktieagare erhaller 92,54 procent av aktiekapitalet i Nya Cardeon. Styrelserna
anser att utbytesrelationen ar skalig.

Till grund for Styrelsernas beslut att acceptera utbytesforhallandet och Fusionsvederlaget ligger
beddmningen att Tectonas framtida verksamhet kommer bedrivas i annan miljé samt att det ligger i
Tectonas aktiedgares intresse att istallet erhalla en ny verksamhet som battre kan ge avkastning till
aktieagarna. Samtidigt far Cardeons ca. 1 800 aktieagare en mojlighet till en marknadsnotering av sina
aktier och, som ett resultat av Fusionen, aven ytterligare cirka 500 aktiedgare som darvid breddar
aktieagarbasen for framtiden.

Fusionsvederlaget m.m.

Aktieagare i Cardeon kommer i fusionsvederlag erhélla cirka 0,641918613895224 aktier av serie B i Tectona for
varje innehavd aktie i Cardeon.

Fraktioner

Endast hela aktier i Tectona kommer att erlaggas till aktiedgare i Cardeon som Fusionsvederlag. Om villkoren for
Fusionen medfor att en aktiedgares Fusionsvederlag inte motsvarar ett helt antal aktier, kommer huvudéagaren,
MK Capital Invest AB, avsta fran Fusionsvederlag i den man det kravs for att 6vriga aktieagare i Cardeon ska fa
(ytterligare) en hel aktie istallet for den fraktion av en aktie som annars skulle uppsta.

Fusionsvederlagsaktier

Fusionsvederlaget kommer att utgbras av aktier av serie B i Tectona som nyemitterats, efter beslut av aktiedgare
i Tectona vid den extra bolagstdmma som kommer att ta stéllning till Fusionsplanen.

De aktier av serie B som emitteras i Tectona som Fusionsvederlag till aktiedgarna i Cardeon ska medféra rétt till
vinstutdelning forsta gangen pé den avstamningsdag for utdelning som infaller narmast efter att de nya aktierna
ar registrerade hos Bolagsverket och inférda i den av Euroclear Sweden AB férda aktieboken.

Det totala antalet aktier som kommer att emitteras till Cardeons aktieagare sdsom Fusionsvederlag kommer att
baseras pa antalet utestdende Cardeon-aktier vid tidpunkten for Genomfoérandet av Fusionen. Under antagande
att antalet utestdende aktier per dagen for detta Fusionsdokument ar oférandrat vid Genomférandet av Fusionen
kommer 206 539 087 aktier av serie B att emitteras av Tectona for samtliga aktier i Cardeon.

Redovisning av fusionsvederlag

Beréttigade att erhalla Fusionsvederlag kommer att vara de aktiedgare som ar upptagna i Cardeons aktiebok per
dagen for Bolagsverkets registrering av Fusionen. Styrelsen ager dock rétt att — for det fall det kravs till féljd av
den praktiska hanteringen — senarelagga denna dag. En saddan senarelaggning kommer att kommuniceras
snarast efter att sddant beslut ar fattat.

| den man inte annat foljer av nedanstdende kommer Fusionsvederlaget redovisas efter att Bolagsverket
registrerat Fusionen genom att Euroclear Sweden AB pa varje vederlagsberattigads vardepapperskonto (VP-
konto) registrerar det antal Tectona-aktier som tillkommer denne. Samtidigt ska dennes aktieinnehav i Cardeon
avregistreras fran samma konto. Fusionsvederlaget kommer saledes att fordelas ut och inga atgarder kommer att
erfordras av Cardeons aktiedgare avseende detta. De nya aktierna i Tectona som utges som Fusionsvederlag
berattigar till de rattigheter som tillkommer aktieagare frdn och med att de nya aktierna ar registrerade hos
Bolagsverket och inférda i den av Euroclear Sweden AB férda aktieboken.

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

Registrering av Fusionen berdknas ske under fjarde kvartalet 2022.
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Ataganden fore fusionen

Bolagen &tar sig att, under perioden fran det att Fusionsplanen godkanns av respektive bolagsstamma fram till
Genomfoérandet, vidta samtliga nddvandiga atgarder for att genomféra Fusionen pa de villkor som anges héari och
att fortsatta att bedriva sina respektive verksamheter pa sedvanligt satt. Bolagen ska inte vidta ndgon av foljande
atgarder utan foregaende skriftligt medgivande fran det andra bolaget:

a)

b)

c)
d)

e)

f)

besluta om eller betala utdelning eller géra ndgon annan vardedverforing till aktieagare, med undantag
for att bolagen far lamna sadan utdelning som féljer av 18 kap. 11 § aktiebolagslagen;

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

besluta om uppdelning eller sammanlaggning av aktier eller liknande atgard,;

forvarva, avyttra eller avtala om att forvarva eller avyttra, betydande aktieinnehav, verksamheter eller
tillgangar med det undantag for forvarv for genomférandet av Konsolideringen och avyttring av befintlig
verksamhet i Tectona genom Avyttringen;

inga eller andra vasentliga avtal eller andra 6verenskommelser eller uppta nya betydande 1an, utéver vad
som faller inom bolagets normala affarsverksamhet med undantag for fortida inlésen av utestadende
obligationslan i Tectona; eller

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

Villkor for fusionen

Genomférandet ar villkorat av:

a)

b)

<)
d)

e)

f)

9)

h)

att Tectonas aktieagare, vid en bolagsstimma i Tectona, godkanner Fusionsplanen och beslutar om
emissionen av de aktier som utgor Fusionsvederlaget, beslutar om andring av bolagsordningen sa att
Fusionsplanen kan genomfdras och i 6vrigt anpassas till Cardeons verksamhet samt godkanner
Avyttringen enligt 16 kap. aktiebolagslagen

att Avyttringen och Konsolideringen genomforts samt att fortida inlésen skett av utestdende obligationslan
i Tectona;

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

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

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

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

att alla tillstdnd och godkannanden av konkurrensmyndigheter som ar nédvandiga for Fusionen har
erhallits pa villkor som inte innefattar forbehall, villkor eller ataganden, som enligt styrelserna i Tectona
och Cardeon, vid en bedémning i god tro, skulle ha en vasentlig negativ effekt pa Nya Cardeons
verksamhet, konkurrensstallning eller finansiella stallning efter Genomférandet (s& som definierat nedan);

att varken Tectona eller Cardeon brutit mot de &taganden som anges under rubriken “Ataganden fére

Fusionen” ovan fére den dag da Fusionen registreras hos Bolagsverket pa ett sadant satt som skulle leda
till en vasentlig negativ effekt for Fusionen eller Nya Cardeon; och
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i) attinte nagon forandring, omstandighet eller handelse eller folid av férandringar, omstandigheter eller
handelser har intraffat som hatft eller som rimligen skulle kunna férvantas ha en vasentlig negativ effekt
pé den finansiella stallningen eller verksamheten, inklusive Tectonas, Cardeons eller Nya Cardeons
omsattning, resultat, likviditet, soliditet, eget kapital eller tillgangar, och till féljd varav den andra parten
inte rimligen kan forvantas genomféra Fusionen.

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

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

Fusionens planerade registrering

Under forutsattning att de villkor for Fusionen som framgér av avsnitt 6 ovan har uppfylits kommer Fusionen att f&
rattsverkan fran den dag som Bolagsverket registrerar Fusionen ("Genomfdrandet”). Med hansyn till den tid som
den regulatoriska processen tar i ansprak forvantas datumet for sadan registrering infalla under fjarde kvartalet
2022. Tectona och Cardeon kommer senare att offentliggéra vilken dag Bolagsverket forvantas registrera
Fusionen.

Fusionsvederlaget kommer kort efter Genomfdrandet att registreras i Euroclear.

Cardeons upplésning

Cardeon kommer att upplésas och alla dess tillgangar och skulder 6verga till Tectona vid Genomférandet.

Notering av de emitterade aktierna som utgér Fusionsvederlaget

Den forsta dagen for handel pa NGM Nordic SME av de nya aktier som kommer att emitteras av Tectona for att
utgora Fusionsvederlaget berdknas infalla kort efter Genomférandet.
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NYA CARDEON
SKAL FOR FUSIONEN

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

Noteringen av Cardeon genom Fusionen ar ett naturligt steg i Cardeons utveckling som investmentbolag for att
erhalla battre forutsattningar till framtida eventuella kapitalanskaffningar och 6kad synlighet bland investerare i
kapitalmarknaden.

Nya Cardeon kommer att besta av detsamma som Cardeon (nuvarande), da samtliga verksamheter i Tectona,

enligt villkoren, se Fusionsplan, for genomférandet av Fusionen kommer att avyttras. For mer information om
Cardeon, se avsnitt “Kompletterande information om Cardeon”.

24



PROFORMAREDOVISNING

Fusionsdokumentet innehaller proformaredovisning som har justerats for att reflektera effekten av Fusionen pa Nya Cardeons balansrakning
per den 31 december 2021, som om Fusionen hade genomférts vid den tidpunkten, och for att reflektera effekten av Fusionen pa Nya Cardeons
resultatrakning for perioden 1/1-31/12 2021. Sarskild hansyn har sarskilt tagits till att fusionen &r villkorad av att befintlig verksamhet i Tectona
avyttras i samband med Genomftrandet av Fusionen.

Proformaredovisningen ar endast presenterad i informationssyfte och reflekterar uppskattningar och antaganden gjorda av Tectonas ledning
sadsom den anser rimliga, och andra s& kallade framatriktade uttalanden. Den avser inte att representera vad Tectonas faktiska resultat eller
finansiella stallning skulle ha varit om Fusionen hade intraffat p& den angivna dagen, och det &r inte nédvandigtvis en indikation pa framtida
resultat eller finansiell stallning. Dessutom speglar proformaredovisningen inte den uppskattade effekten av kostnads- eller intaktssynergier i
samband med att Tectona och Cardeon fusioneras. Framatriktade uttalanden utgor inte ndgon garanti avseende framtida resultat eller
utveckling och verkligt utfall kan komma att vasentligen skilja sig frdn vad som uttalas i framatriktade uttalanden.

Proformaredovisningen har baserats p& Tectona (moderbolaget, exklusive nuvarande verksamheter som i enlighet med villkoren for
Genomférandet av Fusionen kommer att avyttras) och Cardeons arsredovisningar perioden 1 januari 2021 - 31 december 2021. Cardeon
tillampar redovisningsprinciper i enlighet med Bokféringsnamndens allménna r&d BFNAR 2012:1 (K3) och &rsredovisningslagen ARL
(1995:1554). Den finansiella informationen fér Tectona uppréttas i enlighet med &rsredovisningslagen ARL (1995:1554) och Radet for
finansiell rapporterings rekommendation RF2 Redovisning for juridiska personer (januari 2019). Efter samgaendet mellan bolagen kommer
Nya Cardeon 6verga till att rapportera den finansiella informationen enligt Bokforingsnamndens allmanna rdd BFNAR 2012:1 (K3). |
proformaredovishingen nedan gérs justeringar av Cardeons finansiella information till &rsredovisningslagen ARL (1995:1554) och R&det for
finansiell rapporterings rekommendation RF2 Redovisning for juridiska personer (januari 2019) for att fa enhetliga redovisningsprinciper for
bada bolagen.

Proforma koncernresultatrakning 1 januari 2021 - 31 december 2021

Tectena Nya Cardeaon
Belopp i Tkr Capital AB Moter Cardeon AB proforma
Mettoomsattning 354 1 2 955 3310
Ovriga rarelseintdkter 270 1 25 296
Summa intdkter 624 2980 3 606
Férindring av pigdende arbeten 172 172
Cwriga externa kostnader -553 . -10 582 -11133
Personalkostnader -657 2 -6 080 -6 735
Ay~ och nedskrivningar av materiella och
immateriella anldggningstillgangar -89 -99
COwvriga rorelsekostnader =252 2 =1 =251
Summa rérelsens kostnader -1 462 =16 590 =18 046
Rorelserasulat -838 -13 610 -14 440
Resultat fran dvriga vardepapper och
fordringar som dr anlaggningstillgdngar 36 742 36742
Ranteintakter och liknande resultatposter 1033 3 69 1105
Rantekostnader och liknande resultatposter -426 4 -65 -487
Fimansiellt netto 607 36 746 37 360
Resultat efter finansiella poster -231 23136 22920
Skatt pé Arests resultat 0 0 0
Arests resultat -231 23 136 22 920

Noter:

1. Intakter bestar av:
a. Del av intakter fran dotterbolaget Tryout Inc (20 procent)
b. Vidarefakturering av hyra for forhyrda lokaler i Stockholm
2. Rorelsens kostnader bestar i huvudsak av erséttning till VD och styrelse, samt administrationskostnader inklusive
hyra av kontorslokaler i Stockholm (som delvis vidarefaktureras). Hyresavtalet kommer dverlatas till Sweteak AB i
samband med fusionen.
3. Ranteintakter kommer fran l1an till Tryout Inc och Sweteak AB
4. Rantekostnader kommer frén obllgatlonslan och koncerninterna mellanhavanden
Det kommer i huvudsak inte finnas kvar nagra intakter eller kostnader i Tectona Capital AB efter att tillgdngarna i bolaget
avvecklats infor fusionen med Cardeon AB.
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Proforma koncernbalansrakning per 31 december 2021

Tectona
Fars. aktieri Capital AB
Tectona Tryout Inc & efter fors. Nya Cardeon

Belopp i Tkr Capital AB Sweteak AB aktier MNoter Cardeon AB proforma
Materiella anldggningstillgdngar
Byggnader och mark 295 295 1 295
Inventarier, verktyg och installationer 0 727 727
Summa materiella anldggningstillgangar 295 ] 295 727 1022
Finansiella anldggningstillgangar
Andelar i koncernforetag 890 -390 0 2 1]
Fordringar hos koncernforetag 24 965 -24 965 0 3 ]
Andelar i intressebolag och gemensamt
styrda foretag 1172 -1172 0 4 807 807
Fordringar hos intressebolag och
gemensamt styrda foretag 618 -618 0 5 (1]
Andra langfristiga vardepappersinnehav 0 57 712 57712
Summa finansiella anliggningstillgangar 27 645 -27 645 0 58 519 58519
Summa anldggningstillgdngar 27 940 -27 645 295 59 246 59 541
Kortfristiga fordringar
Kundfordringar 0 654 654
Fordringar hos intressebolag och
gemensamt styrda foretag 0 10 336 10 336
Upplupna intakter (1] 211 211
Ovriga fordringar 41 41 158 199
Forutbetalda kostnader och upplupna :15] 96 669 765
Summa kortfristiga fordringar 137 o 137 12028 12 165
Kassa och bank 45 4668 4713 6 26181 30894
Summa tillgdngar 28122 -22 977 5 145 97 456 102 601
Bundet eget kapital
Aktiekapital 16 656 16 656 7 1213 17 869
Reservfond 467 a67 467
Summa bundet eget kapital 17 123 o 17 123 1213 18 336
Fritt eget kapital
Overkursfond 6520 6520 7 3098 9618
Balanserat resultat inklusive &rets resultat 1330 -22977 -21 647 8 90 590 68 943
Summa fritt eget kapital 7 850 -229377 -15 127 93 689 78562
Summa eget kapital 24 973 -22 977 1996 94 902 96 898
Langfristiga skulder
Langfristiga rantebdrande skulder 2550 2550 9 2550
Summa langfristiga skulder 2 550 o 2550 0 2550
Kortfristiga skulder
Kortfristiga rantebdrande skulder 0 1]
Forskott fran kunder 0 286 286
Leverangorsskulder 109 109 440 549
Skatteskulder 0 90 90
Ovriga kortfristiga skulder 7 7 760 767
Upplupna kostnader och férutbetalda inték| 483 483 979 1462
Summa kortfristiga skulder 599 [1] 599 2554 3153
Summa eget kapital och skulder 28122 -22 977 5145 97 456 102 601
Kommentarer:

1.  Avverkningsratt som ska éverlatas till Sweteak AB i samband med fusionen

2. Aktier i Tryout Inc som séljs till Sweteak AB for 4 miljoner kronor

3. Fordran pa Tryout Inc som &verlats till Sweteak AB utan vederlag

4. Aktier i Sweteak AB (50 000 st) som sdljs for 1 SEK per aktie (innehavet per 2021-12-31). Det tillkommer aktier

genom nyemission som registreras 2022-01-31, s& innehavet 6kas da till 379 877 aktier som séljs fér 379 877 SEK.

5. Fordran pa Sweteak AB som betalas i samband med fusionen

6. Likvid for aktierna i Tryout Inc och Sweteak AB (innehavet per 2021-12-31) samt fordran pa Sweteak AB

7. Fore minskning av aktiekapital med 12 492 284 SEK samt motsvarande avsattning till fritt eget kapital som

registrerats 2022-01-13.
8. Netto reavinst for forsaljning av aktierna i Tryout Inc och Sweteak AB samt nedskrivning av fordran pa Tryout Inc
9. Obligationslan som forfaller 2024 och ska losas i fortid i samband med fusionen
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Balans- och Resultatrakning Cardeon AB 1 januari 2022 - 30 juni 2022

Vid tidpunkten for detta Fusionsdokument har varken Tectona Capital AB eller Cardeon AB redovisat halvarsrapport, perioden 1 januari 2022 -
30 juni 2022, varpa ingen proforma for perioden skapats. | syfte att ge en tydligare finansiell bild 6ver Nya Cardeon redovisas nedan en
Balans- och Resultatrékning géllande Cardeon AB for perioden 1 januari 2022 - 30 juni 2022. Féljande Balans- och Resultatrékning har ej

granskats av bolagets revisor.

|Ba|ansrékning (TSEK)

6/30/2022

TILLGANGAR
Anlaggningstillgangar

Materiella anlaggningstillgangar

Inventarier, verktyg, installationer

819

Summa materiella anlaggningstillgangar

Finansiella anlaggningstillgadngar

819

Andelar i intressebolag
Andra langfristiga vardepappersinnehav

11 143

58 617

Summa materiella anlaggningstillgangar
Summa anlaggningstillgangar

Omsattningstillgangar

Kortfristiga fordringar

69 759

70578

Kundfordringar

Fordringar hos intressebolag

Upplupna intékter

Ovriga fordringar

Forutbetalda kostnader och upplupna intékter

1653

6 500

69

366

311

Summa Kortfristiga fordringar
Kassa och bank

8 900

11 977

Kassa och bank

Summa omsattningstillgangar

SUMMA TILLGANGAR

11 977

20 876

91 455

EGET KAPITAL OCH SKULDER
Eget kapital
Bundet eget kapital

Aktiekapital

1213

Summa bundet eget kapital

Fritt eget kapital

1213

Overkursfond
Balanserad vinst eller forlust

Periodens resultat

55075

38 614

-6 353

Summa fritt eget kapital
Summa eget kapital

Kortfristiga skulder

87 336

88 549

Leverantorsskulder

Skatteskulder

Ovriga skulder

Upplupna kostnader och férutbetalda intékter

594

184

350

1777

Summa kortfristiga skulder
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER

2 906

91 455
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Resultatrakning (TSEK) 2022
jan-juni
Nettoomséttning 1778
1778
Rorelsens kostnader
Ravaror och fornddenheter —211
Ovriga externa kostnader -3903
Personalkostnader -6314
Av/nedskrivningar av materiella och
immateriella anlaggningstillgangar =101
Ovriga rérelsekostnader 0
-10 529
Rorelseresultat -8750
Resultat fran finansiella poster
Resultat vid forséljning av vardepapper 2398
Ranteintakter och liknande resultatposter 0
Rantekostnader och liknande resultatposter 0
Summa resultat fran finansiella poster 2 398
Resultat efter finansiella poster -6 353
Bokslutsdispositioner 0
Skatt 0
Resultat efter skatt -6 353

Betydande foréandringar i Cardeons finansiella stélining efter den 30 juni 2022

Efter den 30 juni 2022 fram till dagen for Fusionsdokumentet har féljande betydande forandringar i Cardeons
finansiella stallning skett:

Som en férberedelse infér Fusionen ingick Cardeon i juni 2022 ett avtal med huvudagaren MK Capital Invest AB
om férvarv av samtliga aktier i MTT Capital AB, ett forvarv som tilltraddes i juli 2022 med en kdpeskilling om cirka
70,8 miljoner kronor som betalades av Cardeon (genom kvittning) mot cirka 79,6 miljoner nya aktier i Cardeon.
MTT Capital AB var ett nybildat dotterbolag till MK Capital Invest AB till vilket parallella innehav i Cardeons
portfoljbolag dverforts fran MK Capital Invest AB och Masoud Khayyami. Den riktade emissionen av aktier till MK
Capital Invest AB (som betalning av kopeskillingen) godkandes av arsstamman i Cardeon i enlighet med 16 kap.
aktiebolagslagen. | Fusionsplanen benamns detta férvarv som "Konsolideringen” och utgor ett villkor for
Fusionens genomférande som nu har uppfyllts. Féljande innehav ingick vid forvarvet:

Bolagsnamn Antal aktier
GPX Medical 1640
Lumito 5431 786
Neodynamics 537 939
Prolight Diagnostics 2 056 812
SpectraCure 1048 493
TEQCool 80 000 000
Reccan Diagnostics 83 333
NanoEcho 2 446 043
Lumito TO4 1187 500
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KOMPLETTERANDE INFORMATION OM TECTONA
VERKSAMHETSBESKRIVNING OCH MARKNADSOVERSIKT

Tectona

Tectonas firma &r Tectona Capital AB, org.nr 556713-3672. Tectona bildades den 20 september 2006 i Sverige
och registrerades av Bolagsverket den 19 oktober 2006.

Tectonas associationsform &r publikt aktiebolag och dess verksamhet regleras av aktiebolagslagen (2005:551).
Tectonas verksamhet och andamal ar enligt bolagsordningen att kdpa och sélja onoterade och noterade aktier,
férmedla tjanster inom fastighetsskétsel samt plantering och skétsel avseende tradodlingar och jordbruk, utféra
konsultuppdrag inom investeringar och plantageodlingar, formedla och férvalta skogsfastigheter, salja och foradla
virke, sdlja investeringsprospekt och annat marknadsféringsmaterial i samband med kapitalanskaffning, samt att
idka annan darmed férenlig verksamhet.

Tectonakoncernen bestar av moderbolaget Tectona Capital AB, 556713-3672 samt det helagda dotterbolaget
Tryout Inc (PA) med sate i Panama City. | dvrigt innehar Tectona 32,78 procent av aktierna i intressebolaget
Sweteak AB, 556797-7094. Intressebolaget Sweteak AB ager dven 100 procent av aktierna i Tectona Capital Inc
som i sin tur &ger skogsfastigheter i Panama.

Tectonas styrelse har sitt sate i Stockholms kommun. Representanter for Tectona gar att na per telefon, 08-586
107 58, och per e-post, info@tectona.se samt pa besoksadress Tectona Capital AB, Kaptensgatan 12, 114 57
Stockholm, Sverige. Tectonas hemsida ar www.tectona.se. Observera att informationen pa Tectonas hemsida,
eller andra webbplatser till vilka hanvisningar gors, inte ingar i Fusionsdokumentet s&vida inte denna information
inforlivas i Fusionsdokumentet genom h&nvisningar.

Tectonas verksamhet

Verksamhetsbeskrivning

Tectona grundades 2006 och &r ett investmentbolag som fokuserar pa langsiktig avkastning genom att forvarva
och &aga funktionella fastigheter pa attraktiva platser i framst Panama City. Investeringarna sker genom
dotterbolag. Tectonas specifika investeringsfilosofi grundas i ett lonsamt kundsegment som efterfragar mindre
lagenheter pa centrala platser i Panama City. Tectona forvarvar bade stora objekt som kan byggas om till mindre
“Studios”, samt hela fastigheter inom ramen for bolagets strategi. Forvarv av fastigheter sker bade genom eget
kapital och bankfinansiering. Tidigare fokuserade Tectona pa investeringar inom skog och jordbruk. Idag utgor
detta segment enbart cirka tre procent av balansomslutningen. Till féljd av att den officiella valutan i Panama &r
US-dollar s& har det underlattat for utlandska investerare, sasom Tectona, att investera i anlaggningstillgangar
beldagna i Panama City. Det finns inga restriktioner for kapitalfléden in eller ut ur landet vilket bidrar till 6kad
flexibilitet i bolagets investeringsstrategi. Sedan 2018 ar bolaget Bolaget noterat p4 NGM Nordic SME under
korthamnet TCAB B.

Vision

Tectona vill ge manniskor en mojlighet att bo smart och funktionellt i bra omraden mitt i city. Tectonas malséttning
ar att bli det storsta fastighetsbolaget for hyresratter i Panama City.

Affarsidé

Tectona fokuserar pa att ge langsiktig avkastning genom att férvarva och dga funktionella fastigheter pa attraktiva
platser framst i Panama City. Tectonas specifika investeringsfilosofi fokuserar pa ett lonsamt kundsegment
bestdende av "Expats” och panamanska singelhushall som efterfragar mindre lagenheter pa centrala platser i
Panama City. Tectonas vardeskapande ligger i

(1) bolagets erfarenhet av Panamanska marknaden for att forvarva ratt objekt, samt

(2) dess kompetens av att bygga om stora fastigheter till mindre “Studios” med hogre avkastning.

Bolagets intaktsgenerering harstammar huvudsakligen fran eventuella avyttringar dar vardeckningar av
underliggande tillgangar har uppstatt samt Iopande hyresintakter under tiden Tectona ager fastigheterna.
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Vardeskapande

Affarsmodellen genererar vardeskapande effekter genom att férvarva fastigheter och bygga om till mindre,
attraktiva uthyrningsenheter, vilka ger vasentligt hogre hyresintakter per kvadratmeter. Detta avspeglas ocksa i
varderingen for fastigheterna. Den framsta bakomliggande faktorn till markant hégre hyresintékter ér det snabba
demografiska skifte som sker i hela Latinamerika. Det finns en begransad tillgang p& mindre lagenheter, samtidigt
okar efterfragan pa dessa tillgdngar snabbt. Tectona har identifierat ett lukrativt segment av mindre
hyreslagenheter som genererar relativt hog avkastning. Bolaget erhaller hyresintakter om upp till 5 900 kr per
kvadratmeter per ar for de mindre uthyrningsobjekten, vilket ar hogre an liknande hyresintakter i centrala
Stockholm under 2019.°

Marknadsoéversikt

Latinamerika ar en kontinent som befinner sig i en hastig omstéllning. Ett demografiskt skifte sker snabbt d&
nativiteten avtagit kraftigt de senaste decennierna. Hushallen blir som en féljd av detta mindre och efterfrdgan pa
mindre lagenheter centralt i city 6kar markant i sparen av 6kad urbanisering. Nya generationer vaxer upp och
onskar att leva ett annorlunda liv jamfort med tidigare generation. Dagens ungdomar har intressen som skiljer sig
fran den aldre generationen. Ett konkret exempel &r att den yngre generationen har ett relativt svagare intresse
for tradition och religion. Samtidigt sker en kraftig urbanisering, som grundar sig pa att de nya generationerna
soker sig till storstader dar mojligheter existerar. | de storre staderna erbjuds allt ifrdn karriarmaojligheter till kultur,
frihet och néjen och tillsammans bidrar dessa faktorer till ett 6kat efterfragetryck pa centrala mindre hyresrétter.

Under 2019 uppgick bruttonationalprodukt per capita (BNP/capita) i Panama till 15 612,6 US-dollar for att sedan
falla tillbaka kraftigt under 2020, d& BNP per capita uppgick till 12 619 US-dollar. Ekonomin i landet beraknas
aterhamta sig under 2022 for att sedan stiga till 21 634 US-dollar under 2027.7 Panama star for en stor del av
Latinamerikas totala BNP. Under 2021 var ekonomin i Panama den fjarde storsta pa kontinenten.® Ekonomin kan
beskrivas som diversifierad och 6ppen och har konstant uppvisat en stark prestation éver aren. En stor
bidragande faktor till den ekonomiska tillvaxten &r en robust finansiell sektor, satsningar pa infrastruktur och
omsattning som direkt kopplas till Panamakanalen som &r vital for internationell handel. Under helaret 2021
passerade 13 342 fartyg kanalen vilket vilket var en marginell minskning jamfort 2020 da totalt 13 369 fartyg tog
sig igenom passagen. Dock uppgick totala vikten for det transporterade godset till 287,4 miljoner ton under 2021
vilket ar en 6kning med drygt tolv procent jamfort med aret innan.®

Under 2021 offentliggjorde Panama City en langsiktig aterhamtningsplan fér staden och dess samhalle. Planen ar
omfattande och utgdr fran en strategisk vision om att omvandla stadens resurser till det battre. Under 2018 drog
orkanen Michael 6ver staden vilket resulterade i férédande konsekvenser och sedan dess har staden utformat
stora planer for att bygga upp staden genom uppbyggnad av nya fastighetskomplex, plantering av trad och
omformningen av nya sociala ytor.'° Den strategiska visionen utgar fran tio hérnstenar som tillsammans skalll
gynna de allménna forbattringarna och forma den privata utvecklingen. Den réda traden genom
aterhamtningsplanen bygger pa hallbart byggande som resulterar i en ihallande infrastruktur. Genomférandet av
planen gynnar invanarna, sméaféretagare och entreprenorer. Det nya Panama City kommer bli modernare och
hallbarare vilket bor attrahera fler manniskor till staden. Detta ar en effekt som bor gynna Tectonas verksamhet
da efterfragan pa att bo i staden okar.

Det finns en rad olika langsiktiga trender som driver upp fastighetspriserna i Panama City

e Ekonomin i Panama forvantas vaxa starkt kommande &r. BNP-tillvaxten for 2021 berdknas uppga till
15,34 procent och for 2022 forvantas tillvaxten uppga till 7,52 procent. BNP-tillvaxten forvantas sedan
plana ut och vaxa med i snitt 5 procent per ar mellan aren 2023 - 2027.%

e Befolkningstillvaxten i Panama City kommande ar forvantas vara hogre an genomsnittet i Latinamerika
vilket skapar en okad efterfragan péa centrala hyresratter. Under 2021 uppgick populationen i Panama
City till 1,9 miljoner ménniskor. Fram till 2030 forvantas den totala populationen ha tkat till 2,2 miljoner
manniskor, vilket innebér en tillvaxt om drygt 18 procent. Under samma tidsperiod férvantas
befolkningstillvaxten i Latinamerika 6ka med i genomsnitt 9 procent. 2

e Panama attraherar hdgutbildade manniskor fran hela Latinamerika (tilltagande urbanisering).

e Panamakanalen &r en viktig handelsled och tryggar ekonomisk och politisk stabilitet.

6 https://www.tectona.se/wp-content/uploads/tectona-capital-arsredovisning-2019.pdf

7 https://www.statista.com/statistics/454686/gross-domestic-product-gdp-per-capita-in-panama/

8 Ibid

° https://www.statista.com/statistics/710163/transits-panama-canal/

10 https://www.rebuildpc.org/wp-content/uploads/2021/05/Panama-City-Neighborhood-Plans_042121_FOR-WEB.pdf
n https://www.statista.com/statistics/454665/gross-domestic-product-gdp-growth-rate-in-panama/

12 https://www.statista.com/study/66319/panama-city/
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TECTONA AKTIER
Allman information om aktierna

Aktierna i Tectona har emitterats i enlighet med aktiebolagslagen (2005:551). Rattigheter som &r férenade med
aktier emitterade av Tectona, inklusive de rattigheter som foljer av Tectonas bolagsordning, kan endast justeras i
enlighet med forfaranden som anges i namnda lag. Aktierna i Tectona ar denominerade i kronor och kan ges ut i
tva olika aktieslag, aktier av serie A (rostvarde 10) och aktier av serie B (rostvarde 1). ISIN-kod for aktier av serie
A ar SE0006877692 och ISIN-kod fér aktier av serie B &r SE0006877700 och dess kortnamn ar TCAB B. Aktierna
av serie B ar noterade pd NGM Nordic SME.

Tectona ar anslutet till Euroclears kontobaserade vardepapperssystem. Samtliga till aktien knutna rattigheter
tillkommer den som &r registrerad i den av Euroclear forda aktieboken. Samtliga aktier ar emitterade och fullt
inbetalda. Varje aktie av serie A berattigar till tio (10) roster och varje aktie av serie B berattigar till en (1) rost pa
Tectonas bolagsstamma. Varje rostberattigad aktiedgare far vid bolagsstamma rosta for fulla antalet av denne
agda och foretradda aktier. Aktieagare har normalt foretradesratt till teckning av nya aktier, teckningsoptioner och
konvertibla skuldebrev i enlighet med aktiebolagslagen och vad som anges i bolagsordningen, savida inte
bolagsstamman eller styrelsen med stéd av bolagsstammans bemyndigande beslutar om avvikelse fran
aktiedgarnas foretradesratt.

Varje aktie ger lika ratt till andel av Tectona tillgangar och vinst. Vid en eventuell likvidation av Tectona har
aktieagare ratt till andel av 6verskott i forhallande till det antal aktier som aktieagaren innehar. Inga begransningar
foreligger avseende aktiernas overlatbarhet.

Enligt Tectona bolagsordning ska aktiekapitalet lagst vara 4 000 000 kronor och inte dverstiga 16 000 000 kronor
och antalet aktier ska uppga till lagst 10 000 000 och hgst 40 000 000. Tectona aktiekapital uppgick per den 25
juli 2022 till 4 164 194 kronor fordelat pa 16 656 378 aktier (varav 1 680 729 aktier av serie A och 14 975 649
aktier av serie B), envar med ett kvotvarde om 0,25 kronor.

Aktiedgaravtal m.m.

Styrelsen kanner inte till att det finns nagra aktieagaravtal eller andra 6verenskommelser mellan Tectonas
aktieagare som syftar till gemensamt inflytande 6ver Tectona. Savitt styrelsen kanner till finns inte heller nagra
ytterligare dverenskommelser eller motsvarande som kan komma att leda till att kontrollen éver Tectona
forandras eller forhindras.

Det finns daremot ett avtal mellan innehavarna av A-aktier i Tectona och huvudagaren i Cardeon, MK Capital
Invest AB, om att inom tjugo dagar efter Genomférandet av Fusionen genomféra ett aktiebyte innebarande att MK
Capital Invest AB, den blivande huvudéagaren i Nya Cardeon, byter till sig samtliga 1 680 729 réststarka A-aktier i
Tectona mot B-aktier som erhalls som Fusionsvederlag baserat pa utbytesférhallandet tva (2) A-aktier mot tre (3)
B-aktier. Aktiebytet medfor att 1 680 729 A-aktier byts mot 2 521 094 B-aktier. Avtalet &r villkorat av att
Genomfdrandet av Fusionen.

Skattelagstiftning

Skattelagstiftningen i respektive investerares medlemsstat och Tectona registreringsland kan komma att inverka
pa inkomsterna fran vardepapperen.

Bemyndigande

Tectonas styrelse har ett bemyndigande att emittera aktier med avvikelse fran aktiedgarnas foretradesratt fram till
och med arsstamman 2023.

Central vardepappersforvaring

Tectona ar anslutet till Euroclears kontobaserade vardepapperssystem enligt lagen (1998:1479) om
vardepapperscentraler och kontoféring av finansiella instrument. Av denna anledning utfardas inga fysiska
aktiebrev, eftersom kontoféringen och registrering av aktierna sker av Euroclear i det elektroniska
avstamningsregistret. Aktiedgare som ar inférda i aktieboken och antecknade i avstamningsregistret ar
berattigade till samtliga aktierelaterade rattigheter. Euroclear gar att nds pa adress Klarabergsviadukten 63, 111
64 Stockholm.
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Utdelning

Ingen utdelning lamnades for 2021. Tectonas vinstmedel ska i forsta hand ga till att forstarka Tectona finansiella
stallning och i andra hand framtida tillvaxt. Styrelsen har fér narvarande inte antagit ndgon utdelningspolicy och
kommer framdéver se 6ver behovet att anta en utdelningspolicy.

Beslut om vinstutdelning beslutas av arsstamman och utbetalning ombesorjs av Euroclear Sweden. Om
aktieagare ej kan nas for mottagande av utdelning kvarstar aktieagarens fordran p& Tectona och begransas
endast genom allmanna regler for preskription. Vid preskription tillfaller hela beloppet Tectona. Tectona tillampar
inte nagra restriktioner eller sarskilda forfaranden vad avser kontant utdelning till aktiedgare bosatta utanfor
Sverige med undantag for eventuella begransningar som féljer av bank- och clearingsystem sker utbetalning pa
samma satt som for aktiedgare bosatta i Sverige. For aktieagare som inte ar skatterattsligt hemmahdrande i
Sverige utgar dock normalt svensk kupongskatt. Det finns inga garantier for att det for ett visst ar kommer att
foreslas eller beslutas om nagon utdelning i Tectona. De nyemitterade aktierna har samma ratt till utdelning som
befintliga aktier av samma slag.

Offentliga uppkopserbjudanden och tvangsinldsen

Tectonas aktier omfattas av Takeover-regler for vissa handelsplattformar, utgivna av Kollegiet for svensk
bolagsstyrning. Ett uppképserbjudande kan galla samtliga eller en del av aktierna och antingen vara frivilligt eller
obligatoriskt pa grund av sa kallad budplikt, vilket uppstar da en enskild aktieagare, ensam eller tillsammans med
narstaende, uppnar ett innehav av motsvarande 30 procent eller mer av samtliga roster i ett bolag.

Ett offentligt uppkdpserbjudande kan ske mot kontant vederlag, mot vederlag i form av nyemitterade aktier i det
uppkodpande bolaget, eller mot vederlag i form av en kombination av de bada. Ett offentligt uppkdpserbjudande
kan vara villkorat eller ovillkorat. Aktiedgare kan vélja att acceptera ett uppkopserbjudande eller att tacka nej,
aven om det senare kan komma att medféra tvangsinloésen av aktiedgarens aktier.

Tvangsinlésen kan pakallas av en aktieagare som innehar mer an 90 procent av aktierna i ett bolag, oavsett
aktiernas rostvarde, och innebar en lagstadgad ratt for sddan majoritetsaktieagare att I6sa in samtliga aktier som
inte innehas av majoritetsagaren. Tvangsinlosen kan dven i samma situation pakallas av minoritetsagare. Priset
pa aktier som inloses genom tvangsinldsen kan faststallas pa tva satt. Om tvangsinlosen pékallas av en
majoritetsagare till fljd av ett av denne lamnat offentligt uppkdpserbjudande, ska l6senbeloppet, om vissa villkor
ar uppfyllida, motsvara det erbjudna vederlaget for aktierna i uppkdpserbjudandet, om inte sarskilda skal motiverar
annat. | 6vriga fall ska l6senbeloppet for aktierna motsvara det pris som kan paraknas vid en forsaljning av
aktierna under normala forhallanden. Processen for faststallande av skalig ersattning for aktier som omfattas av
tvangsinlosen utgor en del i det aktiebolagsrattsliga minoritetsskyddet, vilket har till syfte att tillse att samtliga
aktiedgare behandlas réattvist.

Eventuella tvister om inlésen ska provas av skiljendmnd.

Tectonas aktier &r inte foremal for erbjudande som lamnats till foljd av budplikt, inlésenratt eller
I6sningsskyldighet. Det har inte forekommit nagra offentliga uppkdpserbjudanden betraffande Tectonas aktier
under det innevarande eller foregaende rakenskapsaret.

FORETAGSLEDNING

Styrelse

Enligt Tectonas bolagsordning ska styrelsen besta av lagst tre och hogst fyra styrelseledaméter vilka ska véljas
arligen for tiden intill dess nasta arsstamma hallits. Per dagen for Fusionsdokumentet bestar Tectona styrelse av

tre stammovalda ledamoter, inklusive ordféranden.

Styrelseledamoterna, deras befattning, nar de valdes forsta gangen och om de anses vara oberoende i
forhallande till Tectona och ledande befattningshavare samt till stérre aktieagare beskrivs i tabellen nedan.
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Namn Befattning Fodelsear | Invald Oberoende | Oberoendei | Oberoendei Innehav aktier
i forhallande | forhallande till
forhallande | till storre bolagsledninge
till Tectona | aktiedgare n
Mikael Wickbom Ordférande 1964 2020 Ja Ja Ja 1654 908
Johan Skélén Ledamot 1976 2006 Nej Nej Nej 3884 044
Bengt Thorn Ledamot 1966 2014 Ja Ja Ja 650 714

Mikael Wickbom
Styrelseordférande sedan maj 2020 Fodd: 1964.

Mikael har mangarig erfarenhet av finansbranschen med fokus pa kapitalférvaltning. Han har arbetat lang tid for
Skandia med portfoljkonstruktion och rad till radgivare och sedan som VD fér ODIN Fonders Sverigeverksamhet.
Han har ett flertal investeringar i bade noterade och onoterade foretag.

Utbildning och erfarenhet: Ekonomiutbildning frAn Stockholms universitet

Ovriga pagéende uppdrag: Ledamot: Nils Wickbom Vardepappersforvaltning Aktiebolag, Sodertélje Factoring
Aktiebolag, Technical Walls AB

Tidigare uppdrag: Styrelseordférande i Tectona Panama Fastigheter AB samt Venezuela Capital AB. Ledamot i
Like a Boss Games AB.

Innehav: Mikael Wickbom ager genom bolag 1 654 908 aktier i Tectona.

Johan Skalén

Styrelseledamot sedan oktober 2006. F6dd: 1976.

Johan Skalén ar grundare av Tectona och har stor erfarenhet av internationella affarer. Johan har férvarvat och
formedlat olika markfastigheter utomlands pa sammanlagt éver 1 500 hektar. Han grundade dven Black Earth

East AB som driver och forvarvar jordbruk | Osteuropa. Sedan juni 2010 &r Johan &ven vd for Tectona.

Utbildning och erfarenhet: Ekonomiutbildning frdn Handelshogskolan i Goteborg med analytisk inriktning samt
sjobefal fran Chalmers.

Ovriga pagéende uppdrag: Ledamot: Tectona Fastigheter AB, Kapten management AB, Sweteak AB.
VD: Tectona Capital AB och Sweteak AB.

Tidigare uppdrag: Ledamot och vd for Tectona Panama Fastigheter AB och Venezuela Capital AB. Ledamot for
Praktisk Redovisning i Stockholm AB. Suppleant for Venezuela Capital AB.

Innehav: Johan Skalén &ger privat och genom bolag 3 884 044 aktier i Tectona.
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Bengt Thorn

Styrelseledamot sedan augusti 2014 F6dd: 1966

Bengt Thorn ar en framgangsrik foretagsledare som har mangarig erfarenhet inom PR, marknadskommunikation
och varumarkesfragor for en rad uppdragsgivare som befinner sig bade i B2B och B2C. Bengt &r grundare och
agare till Thorn Creative i Helsingborg.

Utbildning: -

Ovriga pagéende uppdrag: Ledamot: Thorn Creative AB, Kullens Bryggeri AB, Sweteak AB, Firegood AB,
Berga Kasern Reklam i Helsingborg AB.
Vd fér Thorn Creative AB.

Tidigare uppdrag: Ledamot: Tectona Panama Fastigheter AB, Venezuela Capital AB, Creative Approach AB
(&ven tidigare vVD), Termino C 2453 AB.

Innehav: Bengt Thorn ager genom bolag 650 714 aktier i Tectona.

Ovriga upplysningar avseende styrelse och ledande befattningshavare
Det forekommer inga familjeband mellan nagra styrelseledaméter och/eller ledande befattningshavare.

Ingen av Tectonas styrelseledamoter eller ledande befattningshavare under de senaste fem aren

(i) domts i bedragerirelaterade mal, (i) representerat ett foretag som forsatts i konkurs eller likvidation, eller varit
foremal for konkursforvaltning, (iii) varit féremal for anklagelse och/eller sanktion av i lag eller férordning
bemyndigade myndigheter (daribland godkanda yrkessammanslutningar) eller (iv) forbjudits av domstol att inga
som medlem av en emittents forvaltnings-, lednings- eller kontrollorgan eller fran att ha ledande eller
overgripande funktioner hos en emittent.

Det finns inga sarskilda éverenskommelser om ersattning for styrelseledamot eller ledande befattningshavare
efter det att uppdraget eller anstallningen avslutats.

Samtliga styrelseledaméter kan nas via Tectonas kontor med adress Tectona Capital AB, Kaptensgatan 12 114
57 Stockholm, Sverige.

Ersattningar och formaner till styrelse och ledande befattningshavare samt anstallningsvillkor for
ledande befattningshavare

Arvoden och andra ersattningar till styrelseledamoter beslutas av arsstamman. Arvode till ordinarie
styrelseledamoter ska, for tiden intill arsstamman 2022, utga med ett belopp motsvarande 30 000 kronor.

Tectona har inga avsatta eller upplupna belopp for pensioner eller liknande formaner efter styrelseledamoters
eller ledande befattningshavares avtradande av tjanst eller uppdrag.

Bolagsstyrning

Tectona ar inte skyldigt att folja svensk kod for bolagsstyrning och har inte heller frivilligt forpliktigat sig att folja
denna. Tectona foljer tillAmpliga regler i aktiebolagslagen, de regler och rekommendationer som féljer av
Tectonas notering pA NGM Nordic SME samt god sed pé aktiemarknaden.

Samtliga ledamoter &r valda till arsstamman 2023. En styrelseledamot ager ratt att nar som helst frantrada sitt
uppdrag. Styrelsens arbete foljer av styrelsens faststallda arbetsordning. VD:s arbete regleras genom
instruktioner frAn Tectona. S&val arbetsordning som instruktioner faststélls arligen av Tectonas styrelse. Tectonas
styrelse har inte inom sig upprattat en ersattningskommitté och ett revisionsutskott.

Revisor

Tectonas revisor ar Johan Kaijser, auktoriserad revisor vid Kaijser Konsult AB. Revisorn kan kontaktas pa
féljande adress Kaijser Konsult AB, Oskarsvégen 5, 181 32 Lidingd.
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LEGAL INFORMATION

Vasentliga avtal

Avtal med Nordic Growth Market NGM AB

Avtal med Nordic Growth Market NGM AB avseende handel med Bolagets aktie pA NGM Nordic SME.

Eftersom Fusionen ar villkorad av Avyttringen (dvs. att befintlig verksamhet i Tectona avyttras) kvarstar inga
ytterligare vasentliga avtal.

Rattsliga forfaranden och skiljeférfaranden

Tectona ar inte, och har inte heller varit, part i ndgra myndighetsforfaranden, rattsliga férfaranden, eller
skiljeférfaranden (inbegripet forfaranden som &nnu inte ar avgjorda eller som enligt Tectonas kdnnedom riskerar
att bli inledda) under de senaste tolv manaderna, vilka kan fa eller under den senaste tolvméanadersperioden haft
betydande effekter pa Tectonas finansiella stallning eller Ionsamhet.

Transaktioner med néarstdende

Per tiden for Fusionsdokumentets upprattande har Tectona inte ingatt i ndgra narstdendetransaktioner.

FINANSIELL INFORMATION

Den finansiella informationen som redovisas i detta avsnitt avseende rakenskapsaret 2021-01-01
—2021-12-31 ar hamtad fran Bolagets arsredovisning for rakenskapsaret 2021, vilken har upprattats i enlighet
med Arsredovisningslagen ARL (1995:1554) och Radet for finansiell rapporterings rekommendation RF2
Redovisning for juridiska personer (januari 2019) samt har reviderats av Bolagets revisor. Ingen halvarsrapport
for 2022 har vid tillfallet for detta Fusionsdokument publicerats. Informationen bdor lasas tillsammans med
Bolagets revisionsberéattelse foér 2021, som inforlivats i Fusionsdokumentet genom héanvisning. Belopp i detta
avsnitt kan i en del fall ha avrundats, vilket gor att summeringarna inte alltid ar exakta.

Betydande forandringar i Tectonas finansiella stalining efter 1 januari 2022

Fram till dagen for detta Fusionsdokument har Tectona @annu ej delgivit aktiemarknaden sin halvarsrapport,
perioden 1 januari 2022 - 30 juni 2022. Efter den 1 januari 2022 fram till dagen for Fusionsdokumentet har
féljande betydande foréndringar i Tectonas finansiella stallning skett:

Tectonas intressebolag, Sweteak AB genomférde en nyemission som registrerades under januari 2022 for att

starka sin kassa. Med anledning av emissionen 6kade Tectonas dgarandel i Sweteak fran 23,3 procent till 32,78
procent.
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KOMPLETTERANDE INFORMATION OM CARDEON
VERKSAMHETSBESKRIVNING OCH MARKNADSOVERSIKT

Cardeon

Cardeons foretagsnamn ar Cardeon AB (publ), org.nr 559176-3106 och LEI-kod 984500366JD9ADADC404. Dess
kommersiella namn &r Cardeon. Cardeon bildades den 22 oktober 2018 i Sverige och registrerades av Bolagsverket
den 22 oktober 2018.

Cardeons associationsform &r publikt aktiebolag och dess verksamhet regleras av aktiebolagslagen (2005:551).
Bolagets aktier &r kontoftrda i ett avstimningsregister enligt lagen (1998:1479) om vardepapperscentraler och
kontoféring av finansiella instrument. Cardeons verksamhet och andamal ar enligt bolagsordningen att, bedriva
konsult- och finansieringsverksamhet for tillvéaxtbolag inom medicin- och bioteknikindustrin, agera finansiell och
juridisk radgivning avseende produktidentifiering och marknadssegment, dga och forvalta tillgdngar och
vardepapper samt bedriva férenlig verksamhet.

Cardeons styrelse har sitt sate i Lund. Representanter for Cardeon gar att nd via e-post ir@cardeon.se samt pa
bestksadress Cardeon AB (publ) Gasverksgatan 3, 222 29 Lund, Sverige. Cardeons hemsida ar www.cardeon.se.
Observera att informationen pa Carodens hemsida, eller andra webbplatser till vilka hanvisningar gors, inte ingar i
Fusionsdokumentet savida inte denna information inforlivas i Fusionsdokumentet genom hanvisningar.

Finansiering och férandringar sedan utgangen av den senaste rakenskapsperioden

Efter den 31 december 2021 fram till dagen for Fusionsdokumentet har féljande vasentliga handelser for Cardeon
skett.

e Investering i Reccan AB - Den 25 december 2021 tecknade Cardeon aktier till ett motsvarande belopp om
3499 992 SEK i Reccan AB med betalning och registrering januari 2022.

e Ny styrelse har valts in under arsstamman den 23 juni 2022. Nya styrelsen bestér av: Tomas Kramar
(Ordférande), Masoud Khayyami (Ledamot), Thomas Jensen (Ledamot) och UIf Bladin (Ledamot).

e Beslut om att fusioneras med Tectona Capital AB.

e Arsstamman beslutade enligt 16 kap. aktiebolagslagen om en riktad emission av cirka 79,6 miljoner nya
aktier till huvudagaren MK Capital Invest AB till en teckningskurs om cirka 0,89 SEK per aktie. Tecknades
och betalades den 11 juli 2022 genom kvittning mot fordran fran Cardeons forvarv av samtliga aktier i
MTT Capital AB (enligt nedan).

e Den 11 juli 2022 genomférdes forvarv av samtliga aktier i MTT Capital AB fran MK Capital Invest AB till
en kopeskilling om cirka 70,8 miljoner kronor. Infor forvérvet hade parallella innehav i Cardeons
portfoljbolag éverforts till MTT Capital AB fran MK Capital Invest AB och Masoud Khayyami.

e Styrelsen beslutade att anta Fusionsplanen den 30 juni 2022.

Cardeons verksamhet

Idag finns det ingen koncernstruktur. Cardeon har totalt nio intressebolag dar dgarandelen i bolagen varierar mellan
0,59 - 62,59 procent.

Cardeon AB (publ)

Verksamhetsbeskrivning

Cardeon ar ett svenskbaserat investmentbolag grundat i oktober 2018 som primaért investerar i nordiska innovativa
foretag och startups inom life science. Malbolagen skall ha ett marknadsvarde om 20 miljoner kronor och ska
bedémas ha potential att forandra den globala marknaden genom ett kommersiellt genombrott. Idag aterfinns fem
noterade bolag i portfolien samt fyra onoterade innehav, varav atta av portfdljbolagen ar svenska och ett
schweiziskt.
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Portféljbolag

Sammanstélining av bolagets investeringsportfolj per 2022-07-11

Kapitalandel Antal aktier
Noterade innehav
Lumito 7,45 % 11 681 786
Lumito TO4 2 375000
NeoDynamics 2,77 % 3341173
Neola Medical 11,46 % 2 412 887
Prolight Diagnostics 4,11 % 11 406 812
SpectraCure 3,16 % 3073193
Onoterade innehav
CarryGenes Therapeuctics 1,71 % 25472
Cellestia Bioteech 0,59 % 30 000
Reccan 15,55 % 1062 506
TEQCool 62,59 % 169 394 509
NanoEcho 8,14 % 2 446 043

Affarsidé

Cardeons affarsidé ar att genom investeringar bista i utvecklingen av en idé sprungen ur ett forskningsresultat till
kommersiell produkt. Bolagen i Cardeons portfolj far tillgang till séval global erfarenhet inom marknadsetablering
och natverk av teknisk expertis, radgivning inom finans, patent och legala fragor samt internationella distributérer.
Genom de bidragande variablerna blir Cardeon en aktiv &gare som kan bistd med ratt verktyg vid ratt tidpunkt for
att malbolagen skall lyckas ta sig igenom exempelvis den traditionella forskningsprocessen som ar tidskravande
och som kraver I6pande finansiering.

Cardeon hjalper till med att identifiera den initiala produkten pa vilka anstrangningarna ska fokuseras, den
position som produkten kan uppna och ska efterstrava samt den del av marknaden produkten ska inriktas mot.
Detta ar grunden foér framtagandet av den lampligaste strukturen fér malbolagets kapitalisering under
utvecklingsfaserna med hansyn till férvantad marknadspenetration och nédvandiga skaleffekter infér varje fas.

Genom att Cardeon bistar som en aktiv aktieagare far portfoljbolagen radgivning och support inom exempelvis
styrelseutveckling, tillsattning av operationell personal, produktutveckling som konverterar tidig forskning till
marknadsidentifiering och innovativa kommersiella partners. Cardeon bistar aven med radgivning gallande
finansiell strukturering infor ytterligare extern finansiering. Langre fram i bolagens resa assistera aven Cardeon
med atkomst till nya marknader, i synnerhet den amerikanska marknaden. Slutligen kan radgivning angaende en
eventuell marknadsnotering erbjudas vilket &ar av stort varde for portfoljbolagen.

Vision och affarsmodell

Cardeon har visionen att bli ett av de stora investmentbolagen inom life science. Affarsmodellen innebar att
Cardeon erhaller dels management- och radgivningsarvoden fran portféljbolagen samt vinster genom att avyttra
eller kapitalisera pa sina investeringar.
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Strateqi

Cardeons kompetens ar inriktad pa att bista vid utvecklingen av ett portféljbolags produkt fram till tidpunkten for
kommersiell lansering eller myndighetsgodkannande, exempelvis Food and Drug Association (FDA). Det ar
vanskligt att prognostisera nar denna tidpunkt uppstar med precishet. Tidpunkten dger rum beroende pa hur val
bolagen foljer de standardiserade processer inom framtagande av en ny produkt som sa smaningom skall
kommersialiseras. Nar myndigheter sdsom European Medicines Agency (EMA) godkanner ett lakemedel som ett
portfoljbolag astadkommit sa bedoms portféljbolagets nasta utvecklingssteg vara sa kapitalkravande att andra
aktorer ar mer lampade att féra portfoljbolaget vidare till sitt kommersiella genombrott. Det kan vara aktorer
sdsom institutionella investerare och fonder som via en borsintroduktion ges mojlighet att investera eller
industriella multinationella féretag i branschen som anses vara de mest lampade industriella partnererna. Nar
Cardeon investerar i ett nytt bolag sa bérjar man tidigt leta efter partners som kan bli eventuella kopare langre
fram i processen. Nar man funnit en partner byggs en langsiktig relation samtidigt som de kan fa en god insikt i
portfoljbolagets produktutveckling och dess potential.

Cardeon fokuserar p& att investera i enlighet med den exitstrategi som bolaget stravar att efterfolja. Bolaget har
en exitstrategi for samtliga portféljbolag, vilket ar att marknadsnotera varje portféljbolag pa lamplig marknadsplats
alternativt salja innehavet till en strategisk industriell partner vid en tidpunkt déar behovet av en ny agare ar stort.
Forsaljningen av innehavet sker primart nar Cardeon anser att en annan agare ar mer lamplig att bistd med
resurser i den senare fasen som portfoljbolaget gar in i efter ett eventuellt myndighetsgodkannande.

Investeringsstrateqi

Cardeon ser sig som en mycket aktiv dgare i samtliga bolag som inkluderas i portfoljen i den bemarkelsen att
man inte endast bistar med kapitalforscrining. Cardeon besitter spetskompetens direkt via sina radgivande
partners tillsammans med bolagets styrelse, nagot som skapar mervarde for samtliga portféljpbolag. Genom att
tillsatta egna ledaméter i portfoljbolagens styrelser far Cardeon ett betydelsefullt inflytande i bolagets
operationella verksamhet. Genom att skapa denna form av relation f&r man en insikt och en 6kad medvetenhet,
vilket resulterar i en mer transparent och férutsdgbar framtidsutveckling som i sin tur resulterar i
kostnadseffektivitet och eliminering av risk. Cardeon kan med hjalp av det aktiva &gandet identifiera behov som
intressebolaget har och vid vagval i form av viktiga beslut kan de tas mer bestamt och tryggt.

Genom det aktiva agandet kan en rad atgarder genomfdras, i mal om att inom framtiden genomga en lyckad
marknadsnotering eller forsaljning. Cardeon kan exempelvis skota bolagets administration pa konsultbasis och
kan exempelvis tillsatta personal p& mer omfattande positioner som VD eller CTO. Dessutom kan Cardeon
tillsammans med sitt natverk utarbeta en detaljerad plan for att f& produkten CE-markt och FDA-godkand. For att
attrahera ratt personal behover bolaget kapitaliseras och det hjalper Cardeon till med genom sitt natverk. VD
tillsatts och tillsammans med Cardeon tillsatts sedan resterande personal som kravs for att bolaget skall optimera
den operativa verksamheten. Bolaget forbereds sedan parallellt med utvecklingen av produkten for kapitalisering
och boérsnotering.

Priméart riktar sig Cardeon mot Medtechbolag men investeringar sker inom hela life science-spektrumet dar bland
annat Biotechbolag ingar. Cardeon intresserar sig for sma bolag med stora majligheter. Investeringar sker framst i
bolag som har en vardering om cirka 20 miljoner kronor och som har ett stort uppddmt behov av finansiering och
effektivisering av den operationella verksamheten, exempelvis genomférande av forskningsstudier. Nar Cardeon
investerar i ett nytt bolag sé bor inte investeringsbeloppet utgéra mer an tio procent av det aktuella
substansvardet. Syftet ar att inte exponera sig for mycket mot enskilda bolag vilket resulterar i en mer
diversifierad investeringsportfolj. Investeringshorisonten uppgar till mellan tva och fyra ar och varierar fran varje
investeringsobjekt.

Investeringsprocess

Cardeon ar en optimal plattform for att bygga nuvarande och framtida bolag inom life science. Genom en erfaren
styrelse tillsammans med radgivande partners och ett valutvecklat kontaktnatverk okar sannolikheten for
genomfdrande av vardedrivande investeringar. Cardeon tillampar en strategi som gér det mgjligt att effektivisera
intressebolagens utveckling och férberedelse infér en eventuell marknadsnotering.

Med sate i Lund sa har bolaget haft forutsattningarna att bygga upp vardefulla relationer med en uppsijo av life
science-bolag. En historisk relation har byggts upp och formats med Lunds universitet dar mycket praktisk
forskning sker. Manga forskningsbolag aterfinns i regionen och genom Lunds universitet presenteras nya
investeringsmajligheter for Cardeon pa veckobasis, bade muntligen och skriftligen. | 6vrigt presenteras
investeringsmajligheter generellt via bolagets breda kontaktnéatverk som aven ar en véardefull resurs och okar
mojligheten for att gora investeringar i en tidpunkt dar bolaget kan bista med resurser i form av kapital och
kompetens for att skapa och realisera framtida varden.
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Nar Cardeon finner intresse for ett bolag gar man in i nasta fas av investeringsprocessen i form av att en DD-
process initieras. DD-processen inkluderar analys kring bransch och affarsmassiga évervaganden tillsammans
med regulatoriska, kliniska, legala och finansiella aspekter. Genomférandet av processen ar tidskravande och
varierar beroende pa foretaget som analyseras. | denna process beaktas aven ESG-fragor och Cardeon har
tydliga riktlinjer kring etiska investeringar. Investeringar utesluts exempelvis om djur och manniskor tar skada
under framtagandet av produkten. Slutligen presenteras den potentiella investeringen infér Cardeons
investeringskommité som ger mandat att genomfora investeringen.

Cardeons noterade portféljbolag

Cardeons noterade portfolj bestar i dagslaget av fem bolag. Mer information om dessa aterfinns
nedan.

SpectraCure AB (publ)

SpectraCure grundades 2003 som en spinoff fran institutionerna for medicinsk laser och fysik pa Lunds
universitet. SpectraCure utvecklar framtidens system fér behandling av inre, solida cancertumdrer. Visionen med
den egenutvecklade och patenterade behandlingsmetoden ar att eliminera cancertumorer, ge béattre
overlevnadschanser och god livskvalitet &t patienten.

Behandlingssystemet lampar sig fér behandling av inre tumérer i exempelvis prostata, brést, bukspottkortel eller i
huvud- och halsregion. Som forsta applikation har man valt att adressera aterfall av prostatacancer. Detta
eftersom det idag saknas en behandling som ar bade effektiv och har fa biverkningar for aterfall av
prostatacancer. Idag ordineras ofta en livslang behandling med hormoner.

Marknad

Prostatacancer ar den nast vanligaste forekommande cancerformen bland méan och den fjarde vanligaste
férekommande cancerformen totalt sett. Under 2020 drabbades 6ver 1,4 miljoner manniskor av prostatacancer
och detta ar en siffra som vaxt under de senaste aren.*® Enligt American Cancer Society berdknas drygt 268 000
man i USA drabbas av prostatacancer under 2022 vilket kan jamféras med drygt 192 000 drabbade man i USA
under 2009.** En aldrande befolkning leder till att marknaden inom prostatacancer blir storre och behovet av
alternativa behandlingar trappas upp som en féljd av denna trend.

Enligt dr. Keith Cengel, professor i radiologisk onkologi vid University of Pennsylvania, uppskattas andelen lokala
aterfall i prostatacancer efter strélbehandling till omkring 10 procent av totala antalet diagnoser i USA.'5 D&
SpectraCure séljer sina behandlingar fér 35 000 EUR per patient skulle den globala potentiella
aterfallsmarknaden uppga till ett varde om drygt 4,9 miljarder EUR.®

Konkurrenter

Att behandla cancertumorer med ett ljuskénsligt lakemedel och laserljus &r en etablerad metod, men det &r nytt
att behandla tumdrer inne i prostatan med denna metod och déar har SpectraCure idag ingen direkt kommersiell
konkurrent. Dock konkurrerar SpectraCure indirekt med andra aktérer som tillampar traditionella
behandlingsmetoder. Dessa metoder &r sett till historien mer traditionella och bygger pa att man behandlar hela
prostatan trots att sjalva tuméren endast utgér en liten del. SpectraCures metod skiljer sig avsevart i den
bemarkelsen att man endast behandlar tuméren och man kan darmed sékerstélla att friska vavnader inte
paverkas under tillampningen av metoden.

13 https://www.wcrf.org/cancer-trends/prostate-cancer-statistics/

14 https://www.cancer.org/content/dam/cancer-org/research/cancer-facts-and-statistics/annual-cancer-facts-and-
figures/2022/2022-cancer-facts-and-figures.pdf

15| diskussion med onkologer och urologer uppskattas andelen lokala aterfall i prostatacancer efter stralbehandling till
omkring 10 % av totala antalet diagnoser i USA. Skattningen &r gjord av dr. Keith Cengel, professor i radiologisk onkologi vid
University of Pennsylvania, Philadelphia, USA: Validiteten av skattningen har bekréaftats av dr. Neil Fleshner, professor i
urologi vid University of Toronto och Uro-onkologi vid Princess Margaret Cancer Centre i Toronto, Kanada.

16 Uppskattning baserat pa dr. Keith Cengel och SpectraCures intakter per patient.

39



Kliniska studier

SpectraCure har arbetat med utveckling av metoden i manga &r och utfor just nu en klinisk studie pa patienter
som drabbats av aterfall i prostatacancer. Studien drivs pa ledande kliniker inom behandling av prostatacancer:
Princess Margaret Cancer Centre i Toronto Kanada, University College London Hospital NHS Foundation Trust
(UCLH) i London och p& Memorial Sloan Kettering Cancer Center i New York.

Bolaget arbetar hart med malet att oka hastigheten kring patientrekryteringen, pa saval befintliga sjukhus som
genom rekrytering av nya kliniker. SpectraCures malsattningen ar att genomfoéra studien pa kliniker som ligger i
framkant nér det géller behandling av prostatacancer. Man vill &ven inkludera fler lander och ha ytterligare ett
antal nya kliniker knutna till studien efter sommaren 2022.

Behandlingen som utvarderas i studien kallas interstitiell fotodynamisk terapi (PDT). Det &r en vidareutveckling av
traditionell PDT, en behandling som anvands framgangsrikt for behandling av vissa former av hudcancer. Vid
PDT behandlas patienten férst med ett lakemedel som gor vavnaden ljuskansligt och darefter med ljus, i
SpectraCures fall med laserljus.

Den interstitiella PDT-behandlingen sker via SpectraCures P18-system, som levererar laserljus via optiska fibrer
som fors in i prostatan, efter att det ljuskénsliga lakemedlet verteporfin har injicerats. Lakemedlet verteporfin &r ett
lakemedel som sedan manga ar anvands i klinisk vardag for behandling av vissa 6gonsjukdomar.

SpectraCures P18-system anvander en mjukvara som berédknar dosen av laserljus. Dosen justeras kontinuerligt
under behandlingen. Malet &r att hela tumdéren ska nas av tillracklig laserljusdos for att tumérvavnaden ska do.
Mjukvaran raknar aven ut lijusdosen som riktas mot frisk vavnad for att undvika att den far for mycket laserljus.

Prolight Diagnostics AB (publ)

Prolight Diagnostics utvecklar ett nytt, flexibelt, Point-of-Care-system (POC). Malséattningen &r att uppna samma
kanslighet och precision som sjukhuslaboratorier for att lakare och vardpersonal effektivt och sakert ska kunna
stélla korrekt diagnos med hjalp av systemet utan att behéva ett sjukhuslaboratorium. Detta for att kunna erbjuda
underlag foér en adekvat behandling redan nar patienten undersoks pa exempelvis en vardcentral, dldreboende
eller akutmottagning.

Prolight Diagnostics arbetar idag med detektion av proteiner (pro) genom ljus (light) i ett optiskt system. Foretaget
har vidareutvecklat den véletablerade ELISA-tekniken fran de stora laboratorieplattformarna till ett mikroformat.
Vidare anvands flex membranetekniken som bolagets strategiska samarbetspartner TTP i Cambridge utvecklat.

Den 20 januari 2022 tecknade Prolight Diagnostics avtal om att férvarva det brittiska bolaget Psyros Diagnostics
Ltd for motsvarande en kdpeskilling om 65 miljoner kronor. Prolight Diagnostics AB tilltradde aktierna i Psyros
Diagnostics Ltd. den 1 mars 2022 och genomférde en apportemission. Psyros Diagnostics har utvecklat en
patentsokt teknik dar enskilda molekyler kan réknas digitalt fran en droppe blod. Detta mgjliggér métning av
biomarkorer med oerhort Idga detektionsnivaer. Denna nya teknik éppnar inte bara upp majligheten att for forsta
gangen kunna méata extremt laga koncentrationsnivaer av existerande biomarkorer med ett POC-system utan
aven att kunna skapa helt nya POC-tester inom en rad olika kliniska omrédden som tidigare endast varit méjliga att
genomféra pa specialiserade laboratorier. Avslutningsvis har tekniken potential att effektivisera varden i manga
led, skapa kostnadsbesparingar, men framfor allt att radda liv.
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Marknad

Under de senaste artiondena har anvandningen av POCT (Point-of-Care-Testing) 6kat kontinuerligt. En
bidragande orsak till denna utveckling har varit en 6kad efterfrigan pa patientnara testning och behoven av
snabba och precisa provsvar. Fler tester gors vid sjukhussangen, i primarvarden samt vid akut- och
intensivvardsenheter. Prover behover darigenom inte langre levereras till sjukhusets laboratorium, dar transport
och langre analystider bidrar till att provsvar drojer och som darigenom riskerar att fordroja behandlande lakares
insatser mer an vad som skulle vara nédvandigt. Effektivare provsvar ger magjlighet till snabbare
behandlingsinsatser, forkortad behandlingstid och darigenom &ven minskade sjukvardskostnader.

POCT-marknaden vaxer starkt. Under 2021 uppgick det totala marknadsvardet féor POCT-marknaden till 34,6
miljarder US-dollar. Ar 2030 férvantas den globala marknaden att varderas till 70,8 miljarder US-dollar, vilket
innebar en arlig tillvaxttakt om 7,9 procent under de kommande aren.’

Konkurrenter

POCT-marknaden ar fragmenterad med hundratalet aktiva bolag fran stora valetablerade aktorer till mindre

nischféretag. Dominerande POCT-aktorer ar idag Roche, Abbott och Siemens. Féretagen ar alla véletablerade
och ledande inom diagnostik och ar aven aktiva inom hjartmarkérsomradet.

Lumito AB (publ)

Lumito ar specialiserade inom medicinsk forskning och utveckling av avbildningsteknik. Idag utvecklar bolaget
framtidens vavnadsdiagnostik. Den unika och patenterade tekniken ger forutsattningar for en vasentligt
forbattrad vavnadsdiagnostik. Bolaget avser att forse vardgivarna och forskarna med ett kraftfullt verktyg for att
bemota kraven pa effektiv och saker vavnadsdiagnostik i den individanpassade sjukvarden. En vaxande
aldrande befolkning och ett 6kat behov av specifik vavnadsanalys kopplat till nya individanpassade
behandlingsformer genererar stora behov av férbattrade analysmetoder med mdjlighet till digital analys och
automatisering. Lumitos teknik skapar forutsattningar att mota dessa behov. Lumitos teknik baseras pa
tillampning av Up-Converting Nano Particles (UCNP) och har férutsattningar att fylla behovet av forbattrad
digital vavnadsdiagnostik genom hogre kvalitet av analyser och kortare analystider. Tekniken mojliggér bilder
med hogre kontrast. Ovasentlig bakgrundsinformation sorteras bort, vilket gér det lattare fér patologer och
forskare att hitta cancerindikationer eller andra antikroppsindikationer i vavnader. En stor potential har
identifierats i att utveckla nya och effektivare metoder fér vavnadsdiagnostik genom UCNP-infargning av
vavnadsprover, sa kallad immunohistokemi. Metoden anvands ofta inom diagnostisering av bland annat cancer,
autoimmuna sjukdomar och inom forskning p& mediciner, i kombination med standardiserade
infargningsmetoder. Lumitos teknik har potential att soka efter flera sjukdomsmarkdrer i samma vavnadsprov.
Genom en parallell infargning kan flera analyser goras samtidigt med hogre kvalitet och tillforlitlighet.

Marknad

Den globala marknaden for vavnadsdiagnostik uppskattades ar 2021 till 46,7 miljarder kronor (4,7 miljarder US-
dollar) med en genomsnittlig arlig tillvaxttakt (CAGR) pa 7,7 procent fram till 20288, Stérst andel av den globala
marknaden har USA, foljt av Europa och déarefter Asien. Marknaden for digital patologi, som Lumito adresserar,
forvantas ha en CAGR uppgaende till cirka 13,8 procent under perioden 2022 - 2028%°.

Sverige har kommit langst i varlden inom digital patologi och implementering av scanners pa
patologilaboratorium och malet ar darfor att paborja produktlanseringen for forskningslaboratorier i Sverige och
Skandinavien under senare delen av 2022. Efter etableringen pa de skandinaviska marknaderna ar nasta mal
att etablera sig i de europeiska lander som har kommit langst inom digitaliseringen av histopatologi, exempelvis
Nederlanderna och Storbritannien. P& langre sikt har Lumito aven som mal att etablera produkter p& den
nordamerikanska marknaden, dar USA ses som den priméara marknaden.

o https://www.gminsights.com/industry-analysis/point-of-care-testing-market
18 www.databridgemarketresearch.com/reports/global-tissue-diagnostics-market, 2022

19 https://www.globenewswire.com/en/news-release/2022/03/31/2414026/0/en/Demand-for-Global-Digital-Pathology-Market-
Size-Share-Worth-USD-1738-82-Million-by-2028-Exhibit-a-13-8-CAGR-Growth-Digital-Pathology-Industry-Trends-Analysis-
Forecast-Report-by-Fac.html
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https://www.globenewswire.com/en/news-release/2022/03/31/2414026/0/en/Demand-for-Global-Digital-Pathology-Market-Size-Share-Worth-USD-1738-82-Million-by-2028-Exhibit-a-13-8-CAGR-Growth-Digital-Pathology-Industry-Trends-Analysis-Forecast-Report-by-Fac.html

Bolaget delar in den globala marknaden for vavnadsdiagnostik i tva segment, kliniska laboratorium och
forskningslaboratorium. Bolaget uppskattar att var 7 - 10 ar byts instrument ut p& laboratorierna, vilket betyder
att det arligen sker cirka 3 900 instrumentutbyten, varav 1 300 av dessa hos forskningslaboratorier.

Konkurrenter
Det finns idag flera leverantérer av bade instrument och reagenser inom segmentet vavnadsdiagnostik. Som
exempel pa storre aktorer pa marknaden kan namnas Abbott Laboratories, Becton Dickinson & Co., Genomic

Health Inc., 3DHISTECH, Danaher Corp., Thermo Fisher Scientific Inc., GE Healthcare, Cell Signaling
Technologies, Inc., Agilent Technologies, och Roche Diagnostics.

NeoDynamics AB (publ)

NeoDynamics ar ett svenskt medicintekniskt foretag som ar inriktat pa att forbattra diagnostik och behandling av
cancer. Foretaget har ett innovativt biopsisystem, NeoNavia®, godként for kommersialisering i Europa.
Biopsisystemet bygger pa en patenterad pulsteknik som baseras pa forskning fran Karolinska Institutet. Med tre
naltyper har NeoNavia® potential att ersatta de konventionella ultraljudsledda biopsimetoder som idag anvéands
for att diagnostisera brostcancer. Det finns potential att anvanda pulstekniken ocksé inom andra indikationer dar
nalbiopsi anvands.

NeoNavia® ar varumarket for hela biopsisystemet. Biopsisystemet ar avsett att anvandas for ultraljudsledd
provtagning och bestar av en basenhet, en handenhet och tre typer av biopsindlar. Samtliga tre ndltyper drivs
av pulstekniken som ger precision och kontroll vid nalinforsel och placering i den misstankta tumoren. Systemet
ar utformat for att erbjuda lékare och patienter en precis och vederhéaftig vavnadsprovtagning fér korrekt diagnos
och individualiserad behandling. NeoNavia® biopsisystem har utvarderats i studier vid ledande cancerkliniker i
Tyskland och Sverige. En jamférande studie pagar i Storbritannien. | samband med FDA-godkannande avser
bolaget att, i syfte att stdédja marknadsféring och férsaljning, inleda en klinisk studie i USA. En kommersiell
lansering paborjades 2021 p& utvalda kliniker i utvalda lander inom EU. Kommersialiseringen kunde dock inte
genomfdras som planerat eftersom forséljning och introduktion av ett nytt biopsisystem kraver fysiska
kundbesok, vilket inte kunde ske under da radande restriktioner. Lanseringen kommer darfor att fortsatta under
hela 2022. NeoDynamics mal &r att biopsisystemet ska etableras som standard och ersétta annan ultraljudsledd
biopsi.

Teknik

Biopsisystemet bygger pa en patenterad mikropulsteknik som baseras pa forskning fran Karolinska Institutet.
Systemet ar utformat for att erbjuda lakare och patienter en precis och palitlig vavnadsprovtagning med ett stort
utbyte av vavnad och darmed basta mojliga forutsattning for en korrekt diagnos. Med tre naltyper hoppas
NeoNavia kunna ersatta de konventionella ultraljudstyrda biopsimetoder som idag anvands fér att diagnostisera
brostcancer.

NeoNavia ar varunamnet for hela NeoDynamics biopsisystem som ar avsett att anvandas for ultraljudsledd
provtagning och bestar av en basenhet, en handenhet och tre typer av biopsindlar. Respektive naltyp drivs av
mikropulstekniken som underlattar nalinforsel och placering i den missténkta tuméren. Den kontrollerade
inforseln och den egenutvecklade nalen med dppen nalspets (FlexiPulse), gor att besvarligare platser kan nas
for biopsitagning sdsom exempelvis i armhalan, nara brostimplantat, nara brostkorg, nara lungan eller vid tat
brostvavnad.

Marknad

Marknaden for bréstbiopsier vaxer snabbt. Globalt diagnostiseras omkring 2,1 miljoner kvinnor med brdstcancer
per &r.?° Vidare okar antalet kvinnor som far en bréstcancerdiagnos med 4-5 procent arligen. Varje ar avlider
fler an 600 000 kvinnor till féljd av brostcancer. Enligt bolagets berdkningar gors arligen minst sex miljoner
brostbiopsier och axillara biopsier fér att diagnostisera misstankt cancer. Marknaden for bréstbiopsiinstrument
ar vard omkring 725 miljoner US-dollar 2020, med en genomsnittlig arlig tillvaxttakt pa 8,6 procent, vilket ger ett
marknadsvarde p& omkring 1 095 miljoner US-dollar 2025.

20 Global Burden of Disease Cancer Collaboration/Jama Oncology, 2018.
2 https://www.marketsandmarkets.com/Market-Reports/biopsy-devices-breast-biopsy-market-189011805.html.
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Konkurrenter

Marknaden for ultraljudsledda brostbiopsiinstrument domineras av ett fatal storre tillverkare med flera produkter
inom medicinteknikomradet. Darut6ver finns ett begransat antal mindre leverantdrer. Marknadsaktorerna har de
senaste aren koncentrerat sin verksamhet genom forvarv av konkurrenter och produktsortiment.

NeoDynamics har globalt patent pa mikropu Istekniken i NeoNavia. Tekniken ar skyddad i Europas storre lander

samt i Kina och USA. Designspecifika patent for den egenutvecklade nalens utformning ar redan godkénda.
Patenten Ioper i ett stort antal ar framat.

Neola Medical AB

Neola Medical revolutionerar neonatal intensivvard med NEOLA, en medicinteknisk produkt som kan erbjuda
kontinuerlig lungdvervakning och realtidsvarningar om livshotande komplikationer med hjélp av ny teknologi
som mater lungvolymférandringar och syrgaskoncentration. NEOLA har potential att ge battre vard, farre dagar
pa intensivvard och halsosammare liv for tidigt fédda barn. Bolaget grundades 2016 och har sitt huvudkontor i
Lund och bygger pa ett historiskt svenskt arv av medicinteknisk innovation och ovarderliga bidrag till global
halsovard. Bolaget bytte i juni 2022 namn fran GPX Medical AB.

Visionen ar att for tidigt fodda barn ska fa en battre start i livet. Genom att férse neonatalintensivvarden med en
banbrytande innovation for att 6vervaka barnets lungor som direkt varnar vid komplikationer uppgraderas
varden av dessa utsatta barn och far en unik position p4 marknaden for pediatrisk medicinteknisk utrustning.

Den patenterade tekniken kan anvandas fér en konstant dvervakning av lungorna hos for tidigt fodda spadbarn.
NEOLA har en alarmfunktion som kan géra att allvarliga tillstdnd som lungkollaps upptacks direkt, istallet for
som i dag, forst nar de fysiska tecknen pa att barnet inte mar bra ar sa synliga att de upptacks av
neonatallakaren eller sjukskoterskan.

Bolagets nuvarande produktprototyp har utvecklats i samarbete med ledande kliniska forskare inom neonatologi
och anvants vid forskningsstudier pa nyfodda barn samt i pre-kliniska studier. Studierna har visat pa metodens
potential att méata lungutfylinad och syrgaskoncentration samt forandringar av dessa parameter. Bolaget &r nu
redo for att ta nésta steg och kommersialisera NEOLA vilket innebér att ta den nuvarande produktprototypen till
ett medicintekniskt instrument enligt medicintekniskt regelverk inom Europa och USA.

Marknad

NEOLA®-systemet avses att lanseras pa den globala marknaden fér andningsutrustning med inriktning pa
neonatal intensivvard och det ar av bolagets bedémning att produkten och teknologin kommer att inta en
attraktiv position. Marknaden berdknas expandera med en genomsnittlig arlig tillvaxttakt (CAGR) om fem
procent fr&n 2018 till 2026 och na 2,5 miljarder US-dollar ar 202622,

NEOLA® (inklusive forbrukningsvaror) uppskattas adressera en marknad pa 586 miljoner EUR &rligen inom
USA, Tyskland, Frankrike och Storbritannien sammanlagt. USA &ar den enskilt stérsta och viktigaste marknaden
for Neola Medical i nartid.

Konkurrenter

| en uppdragsanalys av Neola Medical (under tidigare namn GPX Medical) fran januari 2022 skriver Analyst
Group att bolagets marknadsnisch ska betraktas som en Blue Ocean, ett obestritt marknadsutrymme, med
avsaknad av direkta konkurrenter i dagslaget.?® Anledningen till att Neola Medical kan agera i ett obestritt
marknadsutrymme &r att man fokuserar pa den kontinuerliga 6vervakningen istéllet for akuttillstandet for
nyfodda vilket det finns betydligt fler aktérer som arbetar med. Neola Medicals teknik ska darfér ses som ett
komplement till befintlig teknik och inte en konkurrent till densamma.

| augusti 2022 godkéandes patentet fér en teknisk metod och utrustning som ger férbattrad noggrannhet i den
kontinuerliga matning som gors i Bolagets medicintekniska produkt fér lungdvervakning, Neola®. Patentet
starker Bolagets konkurrenskraft da skyddet for Neola® utdkas. Patentet, som beviljats i Sverige av Patent och

22 https://www.transparencymarketresearch.com/neonatal-intensive-care-respiratory-devices-market.html
23 https://www.analystgroup.se/wp-content/uploads/2022/01/Analyst-Group-GPX-Medical.pdf
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Registreringsverket, skyddar Bolagets uppfinning fér kompensering av bakgrundssignaler, vilket forbattrar
noggrannheten i matningarna i Bolagets produkt fér kontinuerlig lungévervakning av for tidigt fédda barn.

Studier

Tyndall National Institute vid University College Cork i Irland (UCC) har skaffat ett NEOLA-system fran Neola
Medical AB (publ) och startat en stor studie pa nyfédda spadbarn vid forskningsanlaggningen vid Cork
University Maternity Hospital. Denna studie genomférs i samarbete med The Irish Centre for Maternal and Child
Health Research (INFANT) vid UCC.

Studien som UCC initierade ar planerad att omfatta cirka 200 spadbarn, med bérjan pa friska nyfodda och
sedan med nyfédda med olika typer av andningsproblem och med spadbarn inom olika viktklasser. Mer exakt
kommer studien att utvardera placeringen av proberna pa olika omraden pa spadbarnens brost. Studiens
huvudutredare ar professor Eugene Dempsey, Horgan ordférande i neonatologi, INFANT Centre, University
College Cork (UCC), med stod av BioPhotonics-teamet pa Tyndall.

Den 25 april 2022 presenterade den kliniska forskaren och neonatologen Jurate Panaviene resultat och
slutsatser fran de férsta 50 nyfédda spadbarnen som deltar i den pagaende kliniska studien NIOMI (Non-
Invasive Lung Oxygen Monitoring in Term Infants) vid OPTlcirkaBiophotonic Congress: Biomedical Optics i
Florida, USA. | studien anvands Neola Medicals medicintekniska utrustning NEOLA.

Cardeons onoterade bolag
Cardeons onoterade portfolj bestar i dagslaget av fem bolag. Mer information om dessa aterfinns nedan.

Reccan AB (publ)

Ett svenskt foretag baserat pa forskning som utfors vid Lunds universitet. Foretaget grundades 2014 med visionen att i ett
tidigt skede upptacka cancer i bukspottskorteln for att sedermera radda fler liv. Sedan foretaget grundades har en
bioteknikplattform for in vitro-diagnostik utvecklats, som ger bade tidigare och mer specifik diagnos samt forbattrat
prognosunderlag av solida cancertumorer. Reccan har flera patent. Teknikplattformen ar baserad pa en patenterad
kombination av proteinbiomarkorer som kan upptackas i blod- och cancervavnadsprover. Det primara fokusomradet ar
bukspottkdrtelcancer (pankreascancer), en cancerform som inom en snar framtid beréknas passera bréstcancer som den
tredje ledande orsaken till cancerrelaterad déd inom EU.?

Bukspottkortelcancer ar en sjukdom dar tidig upptackt skulle 6ka méjligheten att tumdéren inte hinner sprida sig
till andra organ och att ett kirurgiskt ingrepp kan forbéattra patientens prognos vasentligt.?> Ett diagnostiskt test
for bukspottkortelcancer bor darfor vara enkelt, exakt och icke-invasivt for att fa stor genomslagskraft.

Teknik

Det finns ett ouppfyllt behov inom onkologi fér nya biomarkérer som kan anvandas som verktyg for tidig
upptackt och som vagledning for behandling.?® Reccan har vetenskaplig expertis i form av
pankreascancerforskare professor Roland Andersson. Tillgangen proteomikplattformen majliggér identifiering av
proteinmal som ar specifika for klinisk tillampning med hjalp av modern masspektrometri och validering med
ortogonala plattformar som vavnadsmikroray, immunohistokemi och enzymkopplad immunadsorberande analys
(ELISA). Proteomiska studier inkluderar olika tekniska discipliner, dar Reccan har stor formaga och erfarenhet
genom det translationella laboratorium och den prospektiva biobank som byggts upp av professor Andersson
med blodserum och vavnadsprover frAn pankreascancerpatienter jamte detaljerat kliniskt register. | synnerhet
anvands Parallel Reaction Monitoring Mass Spectrometry (PRM-MS) for snabb screening av prover pé ett satt
som &r saval kostnadseffektivt som kvantitativt och noggrant.

24 doi: 10.1016/S0140-6736(20)30974-0. PMID: 32593337.
25 https://www.vetenskaphalsa.se/tidig-diagnostik-och-ny-behandling-vid-cancer-i-bukspottkorteln/
26 hitps://doi.org/10.1002/pmic.201700448
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Kliniska studier

Sjukdomsbehandlingar kommer i framtiden att vara helt beroende av precisionsdiagnostik som mojliggor
diagnos i ett tidigt skede och identifierar vilka proteinmal som svarar pa behandling. Reccans ovan namnda
tillgang till hogkvalitativt kliniskt biobankmaterial (blod och vavnad) i kombination med omfattande registerdata
for patienter och en masspektrometrisk teknik, ger goda méjligheter att utveckla diagnostiska analyser. | sin tur
ger detta utrymme att utveckla flera produkter for olika indikationer:

e Screening

e Diagnos

e Stadieindelning (staging) och prognos

e Diagnostisk avbildning

Marknad

The American Cancer Society rdknar med att drygt 62 000 personer i USA kommer att drabbas av
bukspottkdrtelcancer under 2022. Samtidigt kommer cirka 50 000 personer att dd av bukspottkértelcancer i USA
under 2022.%7 Overlevnadsgraden vid bukspottkdrtelcancer &r mycket lag vilket innebar att tidig upptackt skulle
kunna radda manga liv. | Sverige drabbas varje ar 1 200 - 1 300 personer av bukspottkortelcancer.?®

Konkurrenter

Biodesix, 2cureX, Amgen Inc., Celgene Corporation, Clovis Oncology Inc., Eli Lilly and Company, Novartis AG
och Threshold Pharmaceuticals Inc. Utdver dessa bolag finns det alternativa tekniker sdsom:

° Computed (CT) scan

° MR cholangiopancreatography (MRCP)

° MR angiography (MRA)

Pipeline
Huvudfokuset &r att utveckla en proteinbaserad in vitro-analys for tidig diagnos av cancer i bukspottkorteln med

en liten mangd av blod som utgdngspunkt. Ytterligare vavnadstester utvecklas darutéver for att hjalpa till med
molekylar stratifiering av bukspottkdrtelcancer, vilket &r av betydelse av prognostisering och val av behandling.

TEQCool AB (publ)

TEQCool ar ett Lundbaserat Medtechbolag grundat 2020 som utvecklar en unik och patenterad 16sning for
selektiv kylning av hjarnan hos patienter med hjarnskada som lider av neurologisk feber. Den avsedda terapin
baseras p& mangarig forskning och utveckling vid Lunds universitet, prekliniska och kliniska studier samt teknisk
utveckling av TEQCools ingenjérer. Foretaget grundades med visionen att bevara patienters hjarnfunktion med
hjalp av riktade hjarntemperaturkontroller. Visionen ska uppnas genom tre strategiska faser:

° Utveckla och lansera en normotermibehandling baserad pa hjarntemperaturen for patienter med svar
TBI

° Utveckla och anpassa terapin for patienter dar hjarntemperaturen inte mats

° Uppratta “hjarn-normotermi” som en gyllene standard for indikationer dar temperaturkontroll idag
anvands

TEQCools avsedda terapi ar dedikerad till att uppné och bibehalla normotermi i patientens hjarna. Det priméara
syftet med behandlingen &r att férebygga och hantera neurologisk feber hos hjarnskadade patienter. Systemet
kommer att stodja vardpersonal att uppna stabil normotermi genom kontinuerlig reglering av hjarntemperaturen.

Kylningen 6verfors till patienten via ballongkatetrar i nashalorna. Det korta avstandet mellan nashalan och
hjarnan resulterar i kort responstid och mer exakt kontroll av hjarntemperaturen.

Vardpersonal kommer ockséa ha tillgang till hela patientens kropp under hela kylbehandlingen, vilket minimerar
paverkan pa patientvarden. Systemet kraver inga kirurgiska ingrepp och ar minimalt invasiv.

2 https://www.cancer.org/cancer/pancreatic-cancer/about/key-statistics.html#references
28 https://www.cancerfonden.se/om-cancer/cancersjukdomar/bukspottkortelcancer
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TEQCools normotermisystem

Behandlingsystemet bestar av ett system och tva separata nasala ballongkatetrar for engdngsbruk. Enheten har
tva kylelement och tva pumpar till vilka kylsatserna ar anslutna. Behandlingen styrs och 6vervakas via en stor
och rorlig pekskarm.

Engangskitet bestar av ett slangset med en varmevéaxelpdse som satts in i kylelementen pa enheten. Den
nasala ballongkatetern fors in i patientens nashala och ansluts till setet. Darigenom skapas ett slutet system, i
vilket den kylda saltlésningen cirkuleras.

Den inbyggda programvaran reglerar automatiskt kyleffekten baserat pa patientens hjarntemperatur. Systemet
kraver bade en sensor for att mata, 6vervaka, visa och reglera hjarntemperaturen samt en for
kroppstemperaturen for optimerings- och sakerhetsandamal.

Fordelar

TEQCools nya normotermibehandling kommer att ha flera unika fordelar. Snabb, selektiv hjarnkylning
kombinerat med exakt hjarntemperaturkontroll &r de viktigaste terapeutiska férdelarna, med potential att
avsevart forbattra kylbehandlingen av hjarnskadade patienter.

Den snabba invartes hjarnkylningen, via nashalorna, har kapacitet att sanka hjarntemperaturen med cirka 2°C
pa < 1 timme pa ett kontrollerat satt. Behandlingen ar saker och tolererbar och kraver ingen operation.
Kroppstemperaturen kommer gradvis att sénkas till hjarntemperaturen under ett antal timmar. Den totala
kyleffekten som 6verfors till patienten ar betydligt lagre an med konventionella kylsystem.

Marknad

Forekomsten av kroniska tillstdnd, sdsom stroke, hjartstillestand och neurologiska sjukdomar sdsom traumatisk
hjarnskada har globalt sett okat de senaste aren. Flertalet forskningsstudier tyder pa att éverlevande av
hjartstopp kan drabbas av forédande neurologiska funktionsnedsattningar. Idag anvands
temperaturstyrningsanordningar i stor utstrackning for att férebygga neurologiska skador efter hjartstopp.

| och med att forekomsten av dessa sjukdomar 6kat senaste aren vilket aven lett till att forekomsten av
kirurgiska ingrepp aven okat sa tror analytiker att aven temperaturstyrningsmarknaden kommer vaxa
kommande ar, det vill sdga den marknaden TEQCool ar verksamma inom. Enligt Markets and Markets sa
uppgick temperaturstyrningsmarknaden till 2,7 miljarder US-dollar &r 2021 och forvantas véxa till 3,3 miljarder
US-dollar ar 2026. Detta innebar en CAGR om 3,6 procent under perioden.

CarryGenes Therapeutics AB

CarryGenes ar ett svenskt medtechbolag med huvudkontor beléget i Stockholm. Bolaget grundades 2018 och
leds av Ola Wingvist som agerar verkstallande direktér sedan 2019. Ola &r en prisbelénad professor och har
under sin karriar inom lakemedelsbranschen foérsett marknaden med flera av hans framtagna innovationer.
CarryGenes har utvecklat en unik kromosomteknologi (Cromo-T™) tillsammans med samarbetspartners fran
USA. Teknologin kommer att anvandas for att rikta in sig pa en variation av cancerformer i avancerade stadier
och beréknas vara ett paradigmskifte inom immunterapi. Genom att utveckla en saker och effektiv genterapi sa
kan CarryGenes forse den globala marknaden med ldsningar som anvands for att bekdmpa en méngd olika
cancerfomer.

Teknik

CarryGenes patenterade hSync (Human Synthetic Chromosome) definieras som en extra minikromosom som
adderas till den naturliga genomsammansattningen, vilket innebar att den manskliga cellen bestar av totalt 47
kromosomer istéllet for 46 - nagot som kan forekomma naturligt bland manniskor. Metoden som tillampas anses
darfor vara ett biologiskt tillvagagangssatt som utnyttjar det som naturen redan bistar med. Anvandningen av
syntetiska kromosomer (hSync) ar en metod, helt unik for cancerbehandling. CarryGenes kromosom integreras
inte direkt med manniskans naturliga kromosomer och kan potentiellt bara dver 80 procent specifika
instruktioner (gener). Cromo-T™ cellterapi ar konstruerad med tva sakerhetsbrytare, vilket mojliggér for
optimala kontrollstrategier.
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Syntetisk manniskokromosom har skapats av forskare p& Carrygene och har egenskaperna att kunna bara
skraddarsydd genetisk information. Syftet med hSync ar att méjliggéra utféranden av en mangd olika funktioner
i manniskokroppen utan att orsaka forandring av det befintliga genomet. Tekniken baddar for ett genombrott i
hur lékare kan arbeta med behandlingar for att forebygga olika sjukdomar. hSync har historiskt applicerats i
djurmodeller och tolkningen utifran resultaten ar att metoden ar saker och effektiv. Det patentskyddade
manskliga syntetiska kromosomet (hSync) kommer fungera som en barare av antitumorala faktorer (OncoSync)
och introduceras i patientens egna T-celler, dessa immunceller har potential att uppréatthalla en langsiktig och
forbattrad tumoérdodande formaga mot patientens tumor.

Metod

1. T-celler extraheras
T-celler utvinns fran blod och lymfkartlar. T-cellerna ar kroppens naturliga férsvarsmekanism som forstor och
bryter ned sjukdomar.

2. Cromo-T Cellkonstruktion
T-cellerna &r genetiskt modifierade genom att introducera en kromosom som kodar flera antitumorfaktorer.

3. Expandera och infundera Cromo-T celler
Cromo-T cellerna multipliceras i ett GPM-certifierat laboratorium, sedan infunderas QC i patienten.

4, Cromo-T celler attackerar cancercellerna
De konstruerade Cromo-T cellerna som infunderas i patienten kommer sedan att identifiera och rikta sig mot de
aktuella cancercellerna, vilket utléser en cancercelldod.

Marknad

Marknaden f6r genterapi utgors till storst del av cancerbehandlingar vilket &r en effekt av det ouppfylida
medicinska behovet och darmed storleken av marknadssegmentet. En av de mest forekommande
cancerdiagnoserna ar kolorektal cancer vars marknadsvarde uppgick till 15,7 miljarder US-dollar under 2022.
Vardet p& marknaden forvantas vaxa med en CAGR om 2,63 procent till 17,88 miljarder US-dollar 2027.%°
Under 2020 utgjorde kolorektalcancer 10,7 procent av alla nya cancerdiagnoser, detta innebar att cancerformen
var den tredje vanligaste foljt efter brost- och lungcancer.® Idag tillampas endast kemoterapi eller operationer
som behandlingsalternativ. Eftersom det finns begransat med I6sningar pa problemet idag sa har Cromo-TTM
en stor potential att fylla det tomrum som existerar. Nordamerika utgor den storsta delen av den globala
marknaden, foljt av Asien, Stillahavsomradet och Europa.

Konkurrens

Genterapi ar ett omfattande omrade inom medicinsk forskning och idag finns det flera globala aktérer som
forskar inom omradet. Redan under 2017 hanterade FDA 6ver 700 aktiva lakemedelstillampningar for
genterapi.®! | takt med att marknaden vaxer sa forvantas annu fler kommersiella konkurrenter att tillkomma
vilket bidrar till 6kad konkurrens. Ett sddant marknadsscenario innebar att immateriella rattigheter sdsom
Intellectual Property (IP) hos CarryGenes kommer fortsatta vara viktiga for att sakra affaren. IP som tillgadng kan
baseras pa bade patent och “teknisk Know-How”.

Cellestia Biotech

Cellestia ar ett Baselbaserat biopharmabolag i klinisk fas som utvecklar innovativa forstklassiga terapier for att
kontrollera och modulera patogent genuttryck i flera sjukdomsomraden genom selektiv hAmning av
transkriptionsfaktorer i cellkarnan. Den ledande substansen CB-103 har avancerat till fas 2 for att framgangsrikt
behandla patienter med multiresistenta cancerformer.

Vidare utvecklar Cellestia en rik FoU-pipeline av nya transkriptionsfaktorinhibitorer, inom onkologi, autoimmuna
och inflammatoriska sjukdomar. Cellestia grundades 2014 som en spin-off fran EPFL, Lausanne, Schweiz.

29 https://www.marketdataforecast.com/market-reports/global-colorectal-cancer-market
30 https://www.wcrf.org/cancer-trends/worldwide-cancer-data/
81 https://www.nejm.org/doi/full/10.1056/NEIMp1810628?query=featured_home
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Lakemedlet CB-103 ar patentskyddad fram till 2039 i stérre marknader sdsom EU, USA, Japan och Kina.
Diagnosverktyget ar en liten molekyl som har ett nytt tillvagagangssatt att rikta sig mot NOTCH-drivna
cancerformer. Arligen diagnostiseras dver 250 000 patienter med NOTCH-driven cancer och idag finns det inga
fungerande behandlingsmetoder mot detta. Marknaden fér Cellestias patentskyddade lakemedel &r darmed
enorm i och med att det inte direkt finns nagra andra behandlingsformer for de som far diagnosen.

NanoEcho

NanoEchos ambition ar att erbjuda varden en mer precis, underlattande och kostnadseffektivare diagnos av
bland annat cancersjukdomar. Idag saknas palitliga metoder, i den preoperativa utredningen, for att
diagnostisera lymfkortelspridning hos rektalcancerpatienter. Framfor allt att utesluta spridning av rektalcancer till
lymfkortlarna. Bolaget har identifierat ett tomrum i dagens vard och uppfattningen ar att det finns ett stort behov
av en mer tillforlitlig stadieindelning av rektalcancer. NanoEcho har specialiserat sig inom en bildgivande metod
som kallas magnetomotoriskt ultraljud. Som kontrastmedel fér medicinsk ultraljudsavbildning anvands
jarnoxidbaserade nanopartiklar. Bilderna produceras, genom visualisering av NanoTrace®-signaler, och avser
underlatta differentieringen mellan sjuk och frisk vdvnad. Metoden kan géra det mgjligt att upptéacka
cancerspridning till lymfkértlarna innan operation.

Foérdelar med teknologin

- Battre upploésning av bilderna &ah med MR
- Tydlig gréns for sjuk och frisk vavnad

- Portabel och enklare &an MR

- Kan anvéndas vid sjukséngen

Marknad

| dagslaget &r det utmanande att avgdra om rektalcancer har spridit sig till lymfkértlarna fére operation.
Eventuell spridning blir sékerstalld forst efter att operationspreparatet har undersékts med mikroskopi.
Femarsoverlevnaden for personer drabbade av rektalcancer ar inte mer &n 67 procent idag. Tjocktarms-, rektal-
och kolorektalcancer ar den tredje vanligaste cancerformen globalt sett, efter prostata- och brostcancer. Antalet
drabbade patienter forvantas 6ka med cirka 50 procent globalt till mer &n 2,7 miljoner nya fall ar 2030. Okningen
beror till storsta del pa aldrande befolkning, urbanisering, 6kad forekomst av vasterlandska livsstilsriskfaktorer,
som fetma och rokning, samt en 6kad screening.3?

NanoEchos initiala marknad, rektalcancer, utgoér cirka en tredjedel av den totala marknaden for
kolorektalcancer. Detta motsvarar globalt cirka 600 000 fall per ar. | Sverige drabbas idag cirka 2 000 patienter
arligen av rektalcancer.3®

Den totala tillgéngliga globala marknaden uppskattas vara vard cirka 6—12 miljarder kronor for rektalcancer med
antagandet att varje undersokning debiteras med 10 - 20 tusen kronor genom forsaljning av engangsartiklar.3*

32 https://nanoecho.se/marknad/
33 Ibid
34 Ibid
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Marknadsodversikt - Cardeon

Life science

Varderingen bland life science-bolag har varierat under det senaste aret, dock gar det att konstatera att den
underliggande marknaden presterar val och framtidsutsikterna ser ljusa och halsosamma ut. Vissa bolag
lyckades véxa i takt med framstallandet och kommersialiseringen av covid-19-relaterade terapier. Samtidigt
lyckades manga bolag pavisa viss immunitet mot de effekter som pandemin medférde som initialt skramde
manga bolag inom sektorn. Exempelvis avmattning av patientrekrytering och forsoksunderstkande. Deloitte
anteciperar fortsatt tillvaxt i life science-industrin i och med att bolag fortsétter att transformera globalt.®®

- Life Science ar samverkan mellan offentlig sektor, sjukvard, industri och akademi, nar det galler forskning som
syftar till att férbattra liv och halsa. Det kan exempelvis inkludera miljo, att vi inte blir exponerade for buller och
avgaser kan indirekt réknas in i Life Science-forskning ocksa, sager Clara Hellner, forsknings- och
innovationsdirektor p& Region Stockholm.

Under 2018 presenterades life science-strategin av Sveriges Regering, en nationell strategi for att framja den
svenska life science-industrin. Idag ligger Sverige i framkant néar det kommer till innovation, forskning och
sjukvard. Detta ar ndgot som avspeglas i det hoga valstdndet och den goda halsan hos den svenska
populationen. Enligt Human Development Index placerades Sverige pa en sjunde plats bland alla varldens
nationer vilket indikerar ett hogt relativt vilmaende for 2020.% Givet den utbreddade och avancerade
forskningsinfrastrukturen som aterfinns i Sverige sa har nationen fortsatt goda forutsattningar for att bevara den
ledande positionen inom bland annat life science. Enligt life science-strategin &r visionen att Sverige ska bli
annu battre p& exempelvis medicinsk forskning, ndgot som skapar arbetsmojligheter samtidigt som valmaendet
bland féretag och befolkningen framjas. Idag utgor lakemedel samt bio- och medicinteknik knappt tio procent av
den totala svenska exporten.3’

Cardeon investerar i bolag i en vaxande marknad

Flera faktorer talar for att Cardeons portfdljbolag gar en fin framtid till motes da efterfragan globalt pa
portféljbolagens produkter och tjanster forvantas 6ka starkt kommande ar. En stark befolkningstillvaxt
kommande &r, en kraftigt aldrande befolkning, en stdrre medelklass och en fortsatt positiv ekonomisk tillvéxt ar
nagra av de faktorerna som talar for ovanstdende.

Stark befolkningstillvaxt och 8ldrande befolkning skapar stora méjligheter fér Cardeon

Enligt SCB uppgick den totala befolkningen i Sverige till cirka 10,46 miljoner under 2021. Under kommande 20
ar forvantas befolkningstillvaxten i Sverige 6kat med en miljon personer till cirka 11,46 miljoner.38 Enligt
Medcaps arsredovisning ar 2020 forvantas den totala befolkningen i Norden vaxa med en miljon manniskor vart
femte ar fram till och med &r 2040. Aven globalt forvantas befolkningstillvéxten vara relativt stark. Enligt FN:s
befolkningsframskrivning fran 2019 berdknas varldens totala befolkning uppga till 8,5 miljarder manniskor ar
2030 och 9,7 miljarder ar 2050, vilket kan jamféras med 7,7 miljarder 2019, det vill sdga en tillvaxt under
tidsperioden om 10 respektive 26 procent.* Befolkningstillvaxten forvantas framst drivas av nio
utvecklingslander, bland annat Demokratiska republiken Kongo, Etiopien, Tanzania och Indien.4°

Redan nu ser man aven tydliga tendenser pa en aldrande befolkning. Antalet individer som &r 65 ar eller aldre
har tkat med cirka 27 procent de senaste 20 aren.** Aven framoéver ser denna siffra ut att vaxa starkt. Ar 2020
var det cirka 725 miljoner som var 65 &r eller ldre, det vill séga cirka 9,5 procent av véarldens befolkning. Ar
2050 férvantas denna siffra vaxt med cirka 114 procent till cirka 1,55 miljarder manniskor och da utgéra cirka 16
procent av varldens totala befolkning.4?

35 https://www?2.deloitte.com/content/dam/Deloitte/global/Documents/Life-Sciences-Health-Care/gx-Ishc-dei-global-life-sciences-
outlook-report.pdf

36 https://hdr.undp.org/system/files/documents//hdr2020pdf.pdf

37 https://mww.regeringen.sefinformationsmaterial/2019/12/en-nationell-strategi-for-life-science/

38 https:/iwww.statistikdatabasen.scb.se/pxweb/sv/ssd/START _BE__BE0401__BE0401A/BefolkprognRevNb/

39 https://ipopulation.un.org/wpp/Publications/Files/WPP2019_10KeyFindings.pdf

40 1pig

41 https://medcap.se/media/gssnnbpp/medcap_%C3%A5r_2020.pdf

42 https://reliefweb.int/report/world/world-population-prospects-2019-highlights
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Dessa faktorer kommer bidra till en 6kad efterfrdgan pa portfoljbolagens produkter och tjanster. | takt med en
Okande population och en standigt aldrande befolkning kommer behovet lakemedel och medicinteknik oka
under en éverskadlig tid.

Storre medelklass gynnar sektorn

Kommande ar forvantas aven medelklassen oka starkt. Detta kommer innebara att fler kommer kunna prioritera
sjukvarden vilket kommer gynna portféljbolagen. Enligt konsultféretaget KPMG berégknas den globala
medelklassen véxa fran 1,8 miljarder manniskor 20009 till 4,9 miljarder 2030.43

BNP-tillvaxt mojliggor for 6kat investeringsutrymme

En hog tillvaxt i global BNP leder till ett 6kat investeringsutrymme och sdledes en hdgre efterfragan pa
portféljbolagens produkter och tjanster.

Efter en negativ tillvaxt i varldsekonomin med -3,06 procent under 2020 pa grund av Covid-19-pandemin
beraknas BNP-tillvaxten ha vuxit starkt under &r 2021 med en global tillvaxt om drygt 6 procent. Kriget i Ukraina
har utlést en humanitar kris som kommer bli kostsam i manga ar framover vilket beraknas leda till en signifikant
avmattning i den globala ekonomiska tillvéxten. Bransle- och livsmedelspriserna har 6kat snabbt, vilket drabbar
utsatta befolkningar i laginkomstlander hardast. Under 2022 forvantas BNP-tillvaxten uppga till cirka 3,6 procent
globalt och sedan sakta mattas av fram till och med ar 2027 da tillvaxten forvantas uppga till 3,26 procent.*

Trots den forvantade avmattningen i ekonomin sa ar den forvantade BNP-tillvaxten anda i linje med den
historiska BNP-tillvaxten som sedan ar 1960 vuxit med i snitt 3,5 procent per ar.* Detta talar for att det fortsatt
kommer vara ett 6kat investeringsutrymme och en hdg efterfragan pa lakemedel och medicintekniska produkter
kommande Aar.

Medtechsektorn stark under Covid-19-pandemin

Medtech-sektorn har vuxit starkt under 2021 i Sverige med en total omséattning uppgaende till cirka 20 miljarder
kronor vilket kan jamféras med 2020 da den totala omséattningen uppgick till cirka 17,5 miljarder kronor.
Medtech kan delas upp i tva olika segment, medicintekniska produkter och medicintekniska produkter for in
vitro-diagnostik (IVD), dar den sistndmnda utgor cirka 20 procent av den totala Medtechsektorn. Den starka
tillvaxten under 2021 harstammar framst fran den hoga efterfrdgan p& Covid-19-tester, vilket innebar att IVD-
segmentet vaxte med cirka 32 procent mellan aren 2020 - 2021. Analytiker raknar med en fortsatt stabil tillvaxt
for medtechsektorn kommande &r med en genomsnittlig arlig omsattningstillvaxt (CAGR) om 4,9 procent mellan
aren 2022 - 2027 i Sverige och 5,95 procent under samma tidsperiod globalt. Den storsta drivkraften till en
fortsatt stabil tillvaxt ar den standigt ldrande befolkningen vilket sakerstaller ett uthalligt kapitalfiode till FoU,
spridningen av halsotjanster samt implementeringen av befintliga tekniska férandringar. Den starkt reglerade
strukturen inom medtechmarknaden hdmmar dock en &nnu starkare tillvaxt. Innovativa produkter
kommersialiseras sallan och implementeringen av innovativ teknik blir darmed sallan av.4

43 https://www.regeringen.se/contentassets/cb06e1fb555a4c22bc6ec7dbfo449cdd/strategiska-trender-i-globalt-perspektiv---2025-
en-helt-annan-varld

44 World Economic Outlook, April 2022. IMF

45 https://www.ekonomifakta.se/fakta/ekonomi/tillvaxt/bnp---internationellt/

46 https://www.statista.com/topics/1702/medical-technology-industry/
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Marknadstrender

| Deloittes rapport “2020 global life sciences outlook” fran februari 2020 anses life science-sektorn ha utdkade
mojligheter att skapa varde for aktiedgare genom att skapa vérde for intressenter med patienten i centrum. Cell-
och genterapier ger genombrott pa dven de mest komplexa sjukdomar, artificiell intelligens majliggér en mer
kostnadseffektiv lakemedelsutveckling, teknik och beteendevetenskap konvergerar till att skapa halsoframjande
produkter sdsom armband som avlaser halsotillstand. Detta leder till att den uppkopplade patienten vars data
kan anvandas i en mangfald olika applikationer. Behovet av bolag i branschen att félja denna utveckling har lett
till stérre och storre forvarv, som de forsta tre kvartalen 2019 uppgick de till 181,7 miljarder US-dollar jamfort
med 135 miljarder US-dollar for motsvarande period 2018.

Konkurrenter

Cardeons “konkurrenter” ar andra investmentbolag i medicinsk teknik saval pa internationellt som nationellt
plan. Citattecknen héarrdrs av att dessa aven kan vara samarbetspartners, medinvesterare och tédnkbara kdpare
i ett senare utvecklingsskede. Om begreppet konkurrens vidgas pa ett likartat satt, "konkurrerar” bolaget aven
med olika finansieringsformer sasom borsintroduktioner, nyemissioner, myndighets- och investeringsfonder,
affarsanglar och enskilda investerare. Dessa utgor dock av forstdeliga skal aven exitstrategier for de olika
portféljbolagen. De bolag Cardeon ser agera inom life science ar;

LINC - specialiserade inom investering, agande och vidare férvaltning av bolag inom Life Science-industrin.
Karaktaren av investeringarna ar sma och medelstora nordiska produktorienterade bolag.

Medcap - investerar i féretag som omsétter 50 - 200 miljoner kronor, vilket &r féretag som ar betydligt mognare
an de malbolag Cardeon huvudsakligen fokuserar pa for sin portfdl;.

Healthcap - investerar i ett mycket senare skede an Cardeon. Detta ar ett av potentiella partners i det senare
skede da Bolaget kan dvervaga att géra en exit i ett portfoljbolag.

Sunstone Life Science Venture - investerar liksom Healthcap i ett mycket senare skede an Cardeon. Detta
skulle kunna vara en potentiell tagare av Cardeons &garandel vid en exit ur ett portfdljbolag.

De enskilda portféljbolagen konkurrerar maéjligen mer direkt med olika marknadsaktorer. Vardera portfoljbolags
konkurrenter behandlas under avsnittet “Portfdljbolag”.
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CARDEONS AKTIER
Allman information om aktierna

Aktierna i Cardeon har emitterats i enlighet med aktiebolagslagen (2005:551). Rattigheter som ar férenade med
aktier emitterade av Cardeon, inklusive de rattigheter som foljer av Cardeons bolagsordning, kan endast
justeras i enlighet med foérfaranden som anges i namnda lag. Aktierna i Cardeon ar denominerade i kronor och
av samma klass. Aktiens ISIN-kod ar SE0013524675.

Cardeon ar anslutet till Euroclears kontobaserade vardepapperssystem. Samtliga till aktien knutna réttigheter
tilkommer den som &r registrerad i den av Euroclear forda aktieboken. Samtliga aktier ar emitterade och fullt
inbetalda. Varje aktie beréttigar till en (1) rost p& Cardeons bolagsstamma. Varje rostberattigad aktieagare far
vid bolagsstdmma résta for fulla antalet av denne dgda och foretradda aktier. Aktieagare har normalt
foretradesratt till teckning av nya aktier, teckningsoptioner och konvertibla skuldebrev i enlighet med
aktiebolagslagen, savida inte bolagsstimman eller styrelsen med stéd av bolagsstammans bemyndigande
beslutar om avvikelse fran aktieagarnas foretradesratt.

Varje aktie ger lika ratt till andel av Cardeons tillgangar och vinst. Vid en eventuell likvidation av Cardeon har
aktieagare ratt till andel av 6verskott i forhallande till det antal aktier som aktiedgaren innehar. Inga
begransningar foreligger avseende aktiernas 6verlatbarhet.

Skattelagstiftning

Skattelagstiftningen i respektive investerares medlemsstat och Cardeons registreringsland kan komma att
inverka pa inkomsterna fran vardepapperen.

Bemyndigande

Cardeons styrelse har ett bemyndigande att emittera aktier, teckningsoptioner eller konvertibler fram till och
med arsstamman 2023. Aktiekapitalet far 6kas med maximalt 500 000 kronor.

Central vardepappersférvaring

Cardeon ar anslutet till Euroclears kontobaserade vardepapperssystem enligt lagen (1998:1479) om
vardepapperscentraler och kontoféring av finansiella instrument. Av denna anledning utfardas inga fysiska
aktiebrev, eftersom kontoféringen och registrering av aktierna sker av Euroclear i det elektroniska
avstamningsregistret. Aktieagare som ar inférda i aktieboken och antecknade i avstamningsregistret ar
beréattigade till samtliga aktierelaterade rattigheter. Euroclear gar att nas pa adress Klarabergsviadukten 63, 111
64 Stockholm.

Utdelning

Ingen utdelning lamnades for 2021. Cardeons vinstmedel ska i forsta hand ga till att forstarka Cardeons
finansiella stallning och i andra hand framtida tillvaxt. Styrelsen har for narvarande inte antagit ndgon
utdelningspolicy och kommer framdéver se 6ver behovet att anta en utdelningspolicy.

Beslut om vinstutdelning beslutas av arsstamman och utbetalning ombesdrjs av Euroclear Sweden. Om
aktieagare ej kan nas for mottagande av utdelning kvarstar aktieagarens fordran pa Cardeon och begransas
endast genom allmanna regler for preskription. Vid preskription tillfaller hela beloppet Cardeon. Cardeon
tillampar inte nagra restriktioner eller sarskilda forfaranden vad avser kontant utdelning till aktieagare bosatta
utanfér Sverige med undantag for eventuella begransningar som féljer av bank- och clearingsystem sker
utbetalning p& samma satt som for aktieagare bosatta i Sverige. For aktieagare som inte ar skatterattsligt
hemmahérande i Sverige utgar dock normalt svensk kupongskatt. Det finns inga garantier for att det for ett visst
ar kommer att foreslas eller beslutas om nagon utdelning i Cardeon. De nyemitterade aktierna har samma ratt
till utdelning som befintliga aktier av samma slag.
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Offentliga uppk6pserbjudanden och tvangsinldsen

Cardeons aktier omfattas inte av Takeover-regler for vissa handelsplattformar, utgivna av Kollegiet for svensk
bolagsstyrning, eftersom Cardeons aktier inte ar marknadsnoterade.

Tvangsinlosen kan pékallas av en aktiedgare som innehar mer an 90 procent av aktierna i ett bolag, oavsett
aktiernas rostvarde, och innebér en lagstadgad ratt for shdan majoritetsaktieagare att l6sa in samtliga aktier
som inte innehas av majoritetsagaren. Tvangsinlésen kan &ven i samma situation pakallas av minoritetségare.
Priset pa aktier som inléses genom tvangsinlosen kan faststallas pa tva satt. Om tvangsinlésen pakallas av en
majoritetsagare till foljd av ett av denne lamnat offentligt uppktpserbjudande, ska lI6senbeloppet, om vissa
villkor &r uppfyllda, motsvara det erbjudna vederlaget for aktierna i uppkdpserbjudandet, om inte sérskilda skal
motiverar annat. | 6vriga fall ska I6senbeloppet for aktierna motsvara det pris som kan paraknas vid en
forsaljning av aktierna under normala forhallanden. Processen for faststéllande av skélig ersattning for aktier
som omfattas av tvangsinlésen utgor en del i det aktiebolagsrattsliga minoritetsskyddet, vilket har till syfte att
tillse att samtliga aktiedgare behandlas rattvist.

Eventuella tvister om inlésen ska prévas av skilienamnd.

Cardeons aktier ar inte foremal for erbjudande som lamnats till foljd av budplikt, inlosenratt eller
I6sningsskyldighet. Det har inte férekommit ndgra uppkopserbjudanden betraffande Cardeons aktier under det
innevarande eller foregdende rakenskapsaret.

FORETAGSLEDNING

Styrelse

Enligt Cardeons bolagsordning ska styrelsen bestd av Iagst tre och hogst atta styrelseledamoter, vilka ska
véljas arligen for tiden intill dess nasta arsstimma hallits samt inga suppleanter. Per dagen for

Fusionsdokumentet bestar Cardeons styrelse av fyra stimmovalda ledaméter, inklusive ordféranden.

Styrelseledamoéterna, deras befattning, nar de valdes forsta gangen och om de anses vara oberoende i
forhallande till Cardeon och ledande befattningshavare samt till stérre aktieagare beskrivs i tabellen nedan.

Namn Befattning Fodelsear Invald Oberoende i Oberoendei | Oberoendei Innehav
forhallande forhallande forhallande till aktier?
till Cardeon till storre bolagsledninge

aktiedgare n

Tomas Ordférande 1954 2022 Ja Ja Ja 0

Kramar

Masoud Ledamot 1963 2018 Nej Nej Nej 147 308

Khayyami 727

Thomas Ledamot 1978 2022 Ja Ja Ja 0

Jensen

Ulf Bladin Ledamot 1964 2022 Nej Nej Ja 2 000

000

47 Innehav per 2022-07-11

48 Avser privat samt genom bolag
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Tomas Kramar

Styrelseordférande sedan juli 2022 F6dd: 1954.

Tomas Kramar har 6ver 40 ars erfarenhet fran Life Science-branschen och har tidigare arbetat som vd for
Siemens Healthcare Diagnostics Tomas har dven arbetat pa Abbot Labratories Becton Dickinson och Hoffmann
La Roche. Tomas &r ordférande i Kramar Group AB och Percy Falk Cancerfonden. Han ar aven styrelseledamot
i Nanologica AB (publ), Gentian A/S, Corsmed AB, Lundonia Biotech AB och CytaCoat AB.

Utbildning och erfarenhet: Lunds Tekniska Hogskola, Civilingenjor i kemiteknik

Ovriga pagéende uppdrag: Ordférande: T.M. Kramar Group AB.
Ledamot: SpectraCure AB (publ), CytaCiat Aktiebolag, Corsmed AB, Nanologica AB (publ), Lundonia Biotech AB.

Tidigare uppdrag: Ordférande och vd: Siemens Healthcare AB.

Innehav: Tomas Kramar ager inga aktier.

Masoud Khayyami

Styrelseledamot sedan december 2018 Fodd: 1963.

Masoud Khayyami har en doktorsexamen i teknisk kemi och har en gedigen erfarenhet fran forskning inom
medicin- och bioteknik. Masoud har tidigare varit bade vd och styrelseledamot i SpectraCure AB. Masoud har
entreprendriell erfarenhet i foretag som Lumito AB, Gasporox AB och Prolight Diagnostics AB.

Utbildning och erfarenhet: Lunds universitet, Doktorsexamen i kemi

Ovriga pagéende uppdrag: Ordférande: Prolight Diagnostics AB (publ), Deep Light Vision AB.

Ledamot: SpectraCure AB (publ), TTM F1 AB, TEQCool AB (publ), MK Capital Invest AB, Prolight Diagnostics
AB (publ)

Tidigare uppdrag: Ordférande: TEQCool AB (publ), Cardeon AB (publ), Lumito AB (publ), Prolight Diagnostics
AB (publ), GASPOROX AB (publ).

Ledamot: SPCIN AB, Lumito AB (publ), SpectraCure AB (publ), GASPOROX AB (publ).

Vd: SPCIN AB, SpectraCure AB (publ).

Innehav: Masoud Khayyami ager privat samt genom bolaget MK Capital Invest AB totalt 147 308 726 aktier.

Thomas Jensen

Styrelseledamot sedan juni 2022 F6dd: 1978.

Tomas Jensen ar en renodlad forskare som arbetar inom onkologi. Han ar grundare av ett medicinskt
onkologibolag som ar upptaget till handel p& amerikanska Nasdag. Tomas har ocksa varit mycket aktiv inom

kapitalanskaffningar, investerarrelationer, kommersialisering och bérsintroduktioner i Danmark, Sverige och USA.

Utbildning och erfarenhet: Kandidatexamen i biologi frAn Danmarks Tekniska Universitet och har genomfort
ytterligare studier i biologi vid Képenhamns universitet.

Ovriga uppdrag: Ledamot Ljungaskog Consulting AB, Ledamot Allarity Therapeutics A/S
Tidigare uppdrag: -

Innehav: Thomas Jensen ager inga aktier.
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Ulf Bladin
Styrelseledamot sedan juni 2022 F6dd: 1964.

Han ar for narvarande vd fér Prolight Diagnostics (publ). Sedan tidigare har UIf varit generaldirektér, vvD for
EMEA-regionen pa Hycor Biomedical, vWD for den kommersiella verksamheten i Europa pa Thermo Fisher
Diagnostics Division, vWD med globalt ansvar for marknadsforing, hélsoekonomi, féretagskommunikation,
vetenskaplig och regulatoriska affarer pa Phadia AB. UIf Bladin har aven haft ledande kommersiella positioner
inom lakemedelsindustrin p& Pfizer och Merck Sharp & Dohme.

Utbildning och erfarenhet: Medicinekandidat frdn Karolinska Institutet, Civilekonom och Master fran
Handelshégskolan i Stockholm.

Ovriga uppdrag: Ordforande: TEQCool AB (publ)
Ledamot: SPCIN AB, Prolight Diagnostics AB (publ) (&ven vd), UB MANAGEMENT INVEST AB och Lumito AB

(publ).
Tidigare uppdrag: Ledamot: SpectraCure AB (publ) och Bladin Interim Tax Management AB.

Innehav: Ulf Bladin ager 2 000 000 aktier.

Ovriga upplysningar avseende styrelse och ledande befattningshavare
Det forekommer inga familjeband mellan ndgra styrelseledamoter och/eller ledande befattningshavare.

Ingen av Cardeons styrelseledamoter eller ledande befattningshavare har under de senaste fem aren (i) domts i
bedragerirelaterade mal, (ii) representerat ett foretag som forsatts i konkurs eller likvidation, eller varit foremal
for konkursforvaltning, (iii) varit foremal for anklagelse och/eller sanktion av i lag eller férordning bemyndigade
myndigheter (daribland godkanda yrkessammanslutningar) eller (iv) forbjudits av domstol att ingd som medlem
av en emittents forvaltnings-, lednings- eller kontrollorgan eller fran att ha ledande eller 6vergripande funktioner
hos en emittent.

Det finns inga sarskilda éverenskommelser om ersattning for styrelseledamot eller ledande befattningshavare
efter det att uppdraget eller anstéllningen avslutats.

Samtliga styrelseledamoter och ledande befattningshavare kan nas via Cardeons kontor med adress Cardeon
AB (publ), Gasverksgatan 3, 222 29 Lund, Sverige.

Ersattningar och formaner till styrelse och ledande befattningshavare samt anstallningsvillkor for
ledande befattningshavare

Arvoden och andra ersattningar till styrelseledamoter beslutas av arsstamman. Arvode till ordinarie
styrelseledaméter ska, for tiden intill &rsstamman 2023, utga med ett belopp motsvarande tre prisbasbelopp per
ar for de som inte ar anstéllda i Cardeon. For styrelseordférande uppgar arvodet till fem prisbasbelopp per ar.

Cardeon har inga avsatta eller upplupna belopp for pensioner eller liknande formaner efter styrelseledaméters
eller ledande befattningshavares avtradande av tjanst eller uppdrag.

Bolagsstyrning

Cardeon ar inte skyldigt att félja svensk kod for bolagsstyrning och har inte heller frivilligt forpliktigat sig att folja
denna. Cardeon foljer tillampliga regler i aktiebolagslagen och kommer i samband med godkand fusion och
sedvanlig omnoteringsprocess folja de regler och rekommendationer som féljer av en notering p& NGM Nordic
SME samt god sed p& aktiemarknaden.

Samtliga ledamoter &r valda till arsstamman 2023. En styrelseledamot &ger ratt att nar som helst frantrada sitt
uppdrag. Styrelsens arbete foljer av styrelsens faststéllda arbetsordning. VD:s arbete regleras genom

55



instruktioner fran styrelsen. Saval arbetsordning som instruktioner faststalls arligen av Cardeons styrelse.
Cardeons styrelse har inte inom sig upprattat en ersattningskommitté och ett revisionsutskott.

Revisor

Cardeons huvudansvariga revisor ar Jesper Ahlkvist, auktoriserad revisor vid Mazars AB. Revisorn kan
kontaktas pa foljande adress Mazars AB, Scheelevagen 17, 223 70 Lund.

INFORMATION OM AKTIEAGARE OCH VARDEPAPPERSINNEHAVARE
Allméan information om aktierna i Cardeon

Cardeon har emitterat aktier i ett aktieslag. Enligt Cardeons bolagsordning ska aktiekapitalet Iagst vara 1 000
000 kronor och inte 6verstiga 4 000 000 kronor, och antalet aktier far inte understiga 200 000 000 och inte
Overstiga 800 000 000. Cardeons aktiekapital uppgick per den 25 juli 2022 till 1 611 687,22 kronor fordelat pa
321 752 762 aktier, envar med ett kvotvarde om 0,005 kronor.

Nedan listas samtliga aktiedgare med innehav dverstigande fem procent av aktierna i Cardeon eller fem procent
av rostetalet for samtliga aktier per den 30 juni 20224, Vidare har hansyn tagits till den riktade emissionen till
MTT Capital (tidigare refererat som NYAB, kopplad till MK Capital Invest AB samt Masoud Khaiyami privat) som
genomférdes den 11 juli 2022, inklusive darefter kanda forandringar.

Aktiedgare Antal aktier och réster Agarandel
MK Capital Invest AB 130 853 280 40,67 %
Masoud Khayyami 16 455 446 511 %

Aktiedgaravtal m.m.

Savitt styrelsen kanner till finns det inte nagra aktieagaravtal eller andra éverenskommelser mellan Cardeons
aktieagare som syftar till gemensamt inflytande éver Cardeon. Savitt styrelsen kanner till finns inte heller nagra
ytterligare dverenskommelser eller motsvarande som kan komma att leda till att kontrollen éver Cardeon
forandras eller forhindras.

Det finns daremot ett avtal mellan innehavarna av A-aktier i Tectona och huvudagaren i Cardeon, MK Capital
Invest AB, om att inom tjugo dagar efter Genomférandet av Fusionen genomféra ett aktiebyte innebarande att
MK Capital Invest AB, den blivande huvudagaren i Nya Cardeon, byter till sig samtliga 1 680 729 rdststarka A-
aktier i Tectona mot B-aktier som erhalls som Fusionsvederlag baserat pa utbytesforhallandet tva (2) A-aktier
mot tre (3) B-aktier. Aktiebytet medfér att 1 680 729 A-aktier byts mot 2 521 094 B-aktier. Avtalet ar villkorat av
att Genomférandet av Fusionen.

49 Baserad pa agardata frAn Bolagens egna aktiebdcker och Euroclear.
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LEGAL INFORMATION
Véasentliga avtal
Avtal om férvarv av parallella innehav i portféljbolag

Som en forberedelse infor Fusionen har Cardeon i juni 2022 ingatt ett avtal med huvudagaren MK Capital Invest
AB om forvarv av samtliga aktier i MTT Capital AB, ett forvarv som tilltraddes i juli 2022 och kdpeskillingen om
cirka 70,8 miljoner kronor betalades av Cardeon (genom kvittning) mot cirka 79,6 miljoner nya aktier i Cardeon.
MTT Capital AB var ett nybildat dotterbolag till MK Capital Invest AB till vilket parallella innehav i Cardeons
portféljbolag overforts fran MK Capital Invest AB och Masoud Khayyami. Den riktade emissionen av aktier MK
Capital Invest AB (som betalning av kopeskillingen) godkandes av arsstamman i Cardeon i enlighet med 16
kap. aktiebolagslagen. | Fusionsplanen benamns detta férvarv som "Konsolideringen” och utgér ett villkor for
Fusionens genomfdrande som nu har uppfylits.

Uppdragsavtal med Aalto Capital Partner AB

Cardeon har i januari 2022 ingatt ett uppdragsavtal med Aalto Capital AB (publ) som exklusiv strategisk och
finansiell radgivare inom forvarv & fusioner och kapitalmarknadstransaktioner. Cardeons avsikt med avtalet ar
bland annat att genomféra ett omvant férvarv av ett noterat bolag, samt kapitalanskaffning framover. Aalto
Capital Partners AB har ersatt Aalto Capital AB som part i avtalet. Avtalstiden ar ett ar och innehaller sedvanliga
villkor. Ersattningen bestar av sedvanliga lopande och fasta ersattningar med inslag av s.k. success fees, dock
att Aalto Capital Partner aven har ratt till teckningsoptioner med en l6ptid frAn emissionsdatum pa 36 manader
som ger ratt att teckna nya aktier motsvarande fem (5) procent av bolagets aktiekapital vid teckningstidpunkten
till en teckningskurs baserat pa en vardering om 201 miljoner kronor.

Fusionens genomfdrande medfdr att ovannamnda uppdragsavtal foljer med automatiskt till Nya Cardeon. | syfte
att Nya Cardeon ska kunna uppfylla atagandet om att utge teckningsoptioner till Aalto Capital Partner AB har
aven Cardeons huvudagare MK Capital Invest AB och dess dgare Masoud Khayyami (som &ven kommer bli
huvudagare i Nya Cardeon efter Fusionens genomférande) ingétt avtal med Aalto Capital Partner AB med
atagande att rosta pa bolagsstamma i Nya Cardeon for utgivande av namnda teckningsoptioner till Aalto Capital
Partner AB.

Rattsliga forfaranden och skiljeférfaranden

Cardeon ar inte, och har inte heller varit, part i nagra myndighetsforfaranden, rattsliga férfaranden, eller
skiljeférfaranden (inbegripet forfaranden som &nnu inte &r avgjorda eller som enligt Cardeons k&nnedom
riskerar att bli inledda) under de senaste tolv manaderna, vilka kan f& eller under den senaste
tolvmanadersperioden haft betydande effekter pd Cardeons finansiella stallning eller Ionsamhet.

Transaktioner med néarstédende

Per tiden for Fusionsdokumentets upprattande har Cardeon, utéver vad som anges ovan om avtal om forvarv
av parallella innehav i portféljbolag, inte ingatt nagra ytterligare narstaendetransaktioner.

FINANSIELL INFORMATION

Den finansiella informationen som redovisas i detta avsnitt avseende rakenskapsaret 2021-01-01

—2021-12-31 ar hamtad fran Bolagets arsredovisning for rakenskapsaret 2021, vilken har upprattats i enlighet
med Arsredovisningslagen och BFNAR 2012:1 Arsredovisning och koncernredovisning (K3) samt har reviderats
av Bolagets revisor. Balansrakning samt Resultatrakning for forsta halvaret 2022 har inte granskats av Bolagets
revisor. Informationen nedan bor lasas tillsammans med Bolagets revisionsberattelse for 2021 samt BR och RR
for forsta halvaret 2022, som inforlivats i Fusionsdokumentet genom hanvisning. Belopp i detta avsnitt kan i en
del fall ha avrundats, vilket gor att summeringarna inte alltid &r exakta.

Vidare redovisas bolagets oreviderade Balans- och Resultatrékning for perioden 1 januari 2022 — 30 juni 2022
under rubriken, Balans- och Resultatrdkning Cardeon AB 1 januari 2022 - 30 juni 2022.

Betydande forandringar i Cardeons finansiella stallning efter den 30 juni 2022

Efter den 30 juni 2022 fram till dagen for Fusionsdokumentet har féljande betydande férandringar i Cardeons
finansiella stallning skett:
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Som en férberedelse infor Fusionen ingick Cardeon i juni 2022 ett avtal med huvudagaren MK Capital Invest AB
om férvarv av samtliga aktier i MTT Capital AB, ett forvarv som tilltraddes i juli 2022 med en kdpeskilling om
cirka 70,8 miljoner kronor som betalades av Cardeon (genom kvittning) mot cirka 79,6 miljoner nya aktier i
Cardeon. MTT Capital AB var ett nybildat dotterbolag till MK Capital Invest AB till vilket parallella innehav i
Cardeons portféljbolag 6verforts fran MK Capital Invest AB och Masoud Khayyami. Den riktade emissionen av
aktier MK Capital Invest AB (som betalning av kopeskillingen) godkéandes av arsstamman i Cardeon i enlighet
med 16 kap. aktiebolagslagen. | Fusionsplanen bendmns detta férvarv som "Konsolideringen” och utgor ett
villkor fér Fusionens genomférande som nu har uppfylits.
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o511

FUSIONSPLAN

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

Med anledning harav har styrelserna fér Tectona och Cardeon (tillsammans "Styrelserna”) upprattat
foljande fusionsplan ("Fusionsplanen”).

1 SKAL FOR FUSIONEN

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

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

1.3 Noteringen av Cardeon genom Fusionen ar ett naturligt steg i Cardeons utveckling som
investmentbolag fér att erhalla battre férutsattningar fér framtida eventuella
kapitalanskaffningar och 6kad synlighet bland investerare i kapitalmarknaden.

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

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

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

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

Till grund fér styrelsen for Tectonas respektive Cardeons beslut att acceptera den
6verenskommelse som redogors fér ovan ligger beddmningen av att Tectonas framtida
verksamhet kommer bedrivas i annan miljé samt att det ligger i Tectonas aktiedgares
intresse att istallet erhalla en ny verksamhet som béttre kan ge avkastning till
aktiedgarna. Samtidigt far Cardeons ca. 1 800 aktiedgare en mojlighet till en
marknadsnotering av sina aktier och, som ett resultat av Fusionen, dven ytterligare ca.
500 aktiedgare som darvid breddar aktiedgarbasen for framtiden.

FUSIONSVEDERLAGET M.M.

Inledning

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

Fusionsvederlag

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

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

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

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

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

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

Tectonas ursprungliga aktieagare; och

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

Fraktioner

Endast hela aktier i Tectona kommer att erldggas till aktiedgare i Cardeon som
Fusionsvederlag. Till f6ljd av faststéllt utbytesférhallande fér Fusionsvederlaget enligt
punkt 3.2 ovan kommer fraktioner av aktier av serie B i Tectona uppsta for aktiedgare i
Cardeon. Huvudagaren i Cardeon, MK Capital Invest AB, har accepterat att avsta fran
Fusionsvederlag i den man det kravs for att dvriga aktiedgare i Cardeon ska fa
(ytterligare) en hel aktie istallet fér den fraktion av en aktie som annars skulle uppsta.
Tectona och Cardeon kommer déarfér att uppdra at en tredje part att hantera
utfylinaden av alla fraktioner av aktier som inte berattigar till en hel ny aktie i Tectona
som Fusionsvederlag pa ovan angivet sétt.
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Fusionsvederlagsaktier

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

REDOVISNING AV FUSIONSVEDERLAGET

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

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

Om aktierna i Cardeon &r pantsatta vid tidpunkten fér redovisningen av
Fusionsvederlaget ska redovisning till féljd darav ske till panthavaren. Om aktierna i
Cardeon &r forvaltarregistrerade ska redovisning till foljd darav ske till férvaltaren.

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

ATAGANDEN FORE FUSIONEN

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

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

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

c) besluta om uppdelning eller sammanlaggning av aktier eller liknande atgérd;

d) forvarva, avyttra eller avtala om att forvérva eller avyttra, betydande

aktieinnehav, verksamheter eller tillgangar med det undantag fér forvarv fér
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e)

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

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

vidta andra atgdrder som &r dgnade att oskaligt paverka det relativa vardet av
Fusionsvederlaget i férhallande till vardet av aktierna i Cardeon.

VILLKOR FOR FUSIONEN

Genomférandet ar villkorat av:

a)

b)

c)

d)

e)

g)

h)

att Tectonas aktiedgare, vid en bolagsstamma i Tectona,

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

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

iii) godkdnner Avyttringen enligt 16 kap. aktiebolagslagen;

att Avyttringen och Konsolideringen genomférts samt att fortida inldsen skett
av utestaende obligationslan i Tectona;

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

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

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

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

att alla tillstand och godkannanden av konkurrensmyndigheter som ar
nédvandiga for Fusionen har erhallits pa villkor som inte innefattar férbehall,
villkor eller ataganden, som enligt styrelserna i Tectona och Cardeon, vid en
bedémning i god tro, skulle ha en vdsentlig negativ effekt pa Nya Cardeons
verksamhet, konkurrensstallning eller finansiella stéllning efter
Genomfoérandet (sa som definierat nedan);

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

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

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

FUSIONENS GENOMFORANDE

Fusionens planerade genomférande

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

Cardeons uppldsning

Cardeon kommer att uppldsas och alla dess tillgangar och skulder éverga till Tectona vid
Genomférandet.

Notering av de emitterade aktierna som utgér Fusionsvederlaget

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

DUE DILIGENCE

Det har i samband med férberedelserna for Fusionen genomfoérts begransade due
diligence-undersdkningar av Tectona respektive Cardeon, dock har inte Tectona som
noterat bolag utbytt nagon insiderinformation, det vill saga icke-offentliggjord
information av specifik natur som sannolikt skulle ha en vasentlig paverkan pa Tectonas
aktier.
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ROSTATAGANDE

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

RATTIGHETER FOR INNEHAVARE AV VARDEPAPPER MED SARSKILDA RATTIGHETER |
CARDEON

Det finns inte nagra utestaende teckningsoptioner, konvertibler eller andra vérdepapper
som berattigar innehavare till sarskilda rattigheter i Cardeon. Det finns inte heller nagra
andra incitamentsprogram for styrelseledaméter, ledande befattningshavare eller andra
anstéllda vilka kommer att paverka Fusionen.

ARVODE M.M. MED ANLEDNING AV FUSIONEN

Inga sdrskilda arvoden eller férmaner, i den mening som avses i aktiebolagslagen,
kommer att utbetalas till nagon av Tectonas eller Cardeons styrelseledaméter eller
verkstéllande direktorer i samband med Fusionen. Utéver vad som framgar nedan
kommer inte heller nagra sadana arvoden eller férmaner att utga till bolagens revisorer.

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

OVRIGT

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

LR N

Till fusionsplanen bildggs dven:

ok ok bt =

Tectonas arsredovisningar fér rakenskapsaren 2019, 2020 och 2021
Cardeons arsredovisningar for rakenskapsaren 2019, 2020 och 2021
Revisorns (i Tectona) yttrande avseende Fusionsplanen enligt 23 kap. 11 § aktiebolagslagen.
Revisorns (i Cardeon) yttrande avseende Fusionsplanen enligt 23 kap. 11 § aktiebolagslagen.
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REVISORS YTTRANDE

REVISORSYTTRANDE ENLIGT 23 KAP. 11 § AKTIEBOLAGSLAGEN (2005:551)

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

oS Jag har granskat fusionsplanen daterad 2022-06-30
Styrelsernas ansvar Jor fusionsplanen

Det ir styrelserna i TECTONA och CARDEON som har ansvaret fr att ta fram
fusionsplanen enligt aktiebolagslagen och for att det finns en sadan intern kontrol] som
styrelserna bedémer nddvindig for att kunna ta fram fusionsplanen utan visentliga
felaktigheter, vare sig dessa beror pa oegentligheter eller p fel.

Revisorns ansvar

yrkesetiska ansvar enligt dessa krav.

Granskningen innefattar att genom olika atgérder inhdmta bevis om belopp och annan
information i fusionsplanen, vilka metoder som anvints vid virderingen, bestimmande av

fusionsplanen och underlag till denna samt forfragningar hos bolagets personal. Mitt
bestyrkande grundar sig ddrmed pa en begriinsad sikerhet jamfort med en revision. Jag
anser att de bevis jag har inhdimtat #r tillriickliga och dndamalsenliga som grund for mina
uttalanden.



- 1C7
DocuSign Envelope ID: F2619E38-41C9-45F2-A691-5D8613D32

Grundat pg min granskning har det inte framkommit négra omsténdigheter som ger mig
anledning att anse at

* anvinda virderingsmetoder ar oldmpliga,

- f'usionsvederlaget och grunderna for dess fordelning inte har bestiimts p3 ett sakligt och
korrekt sitt eller att fusionsplanen i Svrigt inte uppfyller aktiebolagslagens krav,

- fusionen medfor fara fir att borgenirerna i TECTONA (det Svertagande bolaget) inte ska

fa betalt for de fordringar som tagits upp i fusionsplanen,
Ovriga upplysningar

Som framgar av fusionsplanen r TECTONA det Svertagande bolaget, medan CARDEONs
tillgdngar och skulder Gvertas av TECTONA.

Aktiekapital i TECTONA fore fusionen 4164 094
Vederlag till aktiefigarna i CARDEON med aktier i TECTONA 1:1 5] 634 765,55
Aktiekapital efter fusionen 55 798 859,55

Virderingen av bolagen har skett genom fSrhandlingar mellan parterna dir hinsyn tagits till
framtida avkastningsmajligheter.
N

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

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

Vi har granskat fusionsplanen daterad 2022-06-30.

Styrelsernas ansvar for fusionsplanen

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

Revisorns ansvar

Vir uppgift éir att gora vara uttalanden pa grundval av var granskning. Vi har utfort granskningen
enligt FARs rekommendation RevR 4 Granskning av fusionsplan. Denna rekommendation Kriver att
vi planerar och utfor granskningen for att uppné begriinsad siikerhet att fusionsplanen inte innehaller
vasentliga felaktigheter och att fusionen inte medfor fara for att borgenirerna i det dvertagande bolaget
inte ska fa sina fordringar betalda. Revisionsforetaget tillimpar ISQC 1 (International Standard on
Quality Control) och har diérmed ett allsidigt system for kvalitetskontroll vilket innefattar
dokumenterade riktlinjer och rutiner avscende efterlevnad av yrkesetiska krav, standarder for
yrkesutdvningen och tillimpliga krav i lagar och andra forfattningar. Vi dr oberoende i forhallande till
TECTONA CAPITAL AB och CARDEON AB (PUBL) enligt god revisorssed i Sverige och har i
ovrigt fullgjort vart yrkesetiska ansvar enligt dessa krav.

Granskningen innefattar att genom olika dtgiirder inhiimta bevis om belopp och annan information i
fusionsplanen, vilka metoder som anviints vid virderingen, bestimmande av fusionsvederlaget och
fara for att borgenirerna inte ska fa sina fordringar betalda. Revisorn viljer vilka atgérder som ska
utforas, bland annat genom att bedéma riskerna for viisentliga felaktigheter i fusionsplanen, vare sig
dessa beror pa ocgentligheter eller misstag. Vid denna riskbeddmning beaktar revisorn de delar av den
interna kontrollen som ir relevanta for hur styrelserna tagit fram fusionsplanen i syfte att utforma
granskningsatgérder som ér dndamalsenliga med hiinsyn till omstindigheterna, men inte i syfte att
gora ett uttalande om cffektiviteten i bolagens interna kontroll. Granskningen har begréinsats till
oversiktlig analys av fusionsplanen och underlag till denna samt forfragningar hos bolagens personal.
Virt bestyrkande grundar sig darmed pa en begriinsad sikerhet jamfort med en revision. Vi anser att
de bevis vi har inhdmtat ir tillridckliga och @ndamalsenliga som grund fér véra uttalanden.

Untalanden

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

anse att

— anviinda viirderingsmetoder dr oldmpliga,

— fusionsvederlaget och grunderna for dess fordelning inte har bestdmts pa ett sakligt och korrekt
siitt eller att fusionsplanen i 6vrigt inte uppfyller akticbolagslagens krav,

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

Ovriga upplysningar
Som framgdr av fusionsplanen dr TECTONA CAPITAL AB det évertagande bolaget, medan
CARDEON AB (PUBL)s tillgangar och skulder ska évertas av TECTONA CAPITAL AB.
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Vederlaget till aktieigarna i CARDEON AB (PUBL) betalas uteslutande i form av aktier i TECTONA
CAPITAL AB.

Som framgdr av fusionsplanen har utbytesforhallandet faststillts till 1: 0,641918613895224, sa att
varje aktic it CARDEON AB (PUBL) ger riitt till 0,64190928996594 aktic i TECTONA CAPITAL
AB. Vid detta utbytesforhallande blir aktickapitalet i TECTONA CAPITAL AB efter fusionen
foljande:

Aktiekapital i TECTONA CAPITAL AB fore 4 164 094
fusionen

Vederlag till aktieigarna i CARDEON AB (PUBL) 51 634 765,55
med aktier i TECTONA CAPITAL AB i
forhallande 1:1

Aktickapital efter fusionen 55 798 859,55

Virderingen av bolagens tillgangar och skulder har skett med utgangspunkt i bolagens
avkastningsformaga och resulterat i foljande viirdeintervall (tkr):

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

Vid viirderingen har styrelserna sirskilt beaktat foljande omstindigheter, vilket framgér av
fusionsplancn:

Bolagen har diskuterat olika alternativ for att faststélla den exakta fordelningen av Fusionsvederlaget.
[ samband med undertecknandet av Fusionsplanen har respektive bolag accepterat cn
dverenskommelse som resulterar i ett Fusionsvederlaget som rilknas fram genom ett faststillt
utbytesforhallande dir Tectonas akticigare erhaller 7,46 procent och Cardeons akticiigare erhller
92,54 procent av aktickapitalet i Nya Cardeon.

Till grund for styrelsen for Tectonas respektive Cardeons beslut att acceptera den dverenskommelse
som redogors for ovan ligger bedomningen av att Tectonas framtida verksamhet kommer bedrivas i
annan milj6 samt att det ligger i Tectonas akticéigares intresse att istillet erhélla en ny verksamhet som
biittre kan ge avkastning till akticigarna. Samtidigt far Cardcons ca. 2 000 akticiigare en mdjlighet till
en marknadsnotering av sina aktier och, som et resultat av Fusionen, dven ytterligare ca. 500
akticigare som dirvid breddar akticiigarbasen for framtiden.

Lund den 30 juni 2022

Revisorer utsedda av CARDEON ABs (PUBL)
bolagsstimma:

Mazars AB
-

Jc?{cr Ablkvist

Auktofiserad revisor




ADRESSER

Cardeon AB (publ)

Besotksadress: Gasverksgatan 3 222 29 Lund
E-post: info@cardeon.se Hemsida: www.cardeon.se

Tectona Capital AB

Besotksadress: Kaptensgatan 12 114 57 Stockholm
E-post: info@tectona.se Hemsida: www.tectona.se

Finansiell radgivare till Cardeon AB

Aalto Capital AB
Norrlandsgatan 10, 111 43 Stockholm
www.aaltocapital.se

Legal radgivare till Cardeon AB (publ)

Advokatfirman Delphi KB

Nordenskidldsgatan 11 A, 211 19 Malmo
www.delphi.se

Regulatorisk radgivare samt Mentor till Cardeon AB (publ)

Amudova AB
BesoOksadress: Nybrogatan 6, 114 34 Stockholm
www.amudova.se
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