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Till oberoende kommittén
Athanase Innovation AB
Birger Jarlsgatan 6

114 34 Stockholm

Sverige

23 februari 2022

Till den oberoende kommittén i Athanase Innovations AB

Den 10 maj 2021 undertecknade Athanase Tech AB (“Athanase Tech”), ett dotterbolag till Athanase
Innovation AB (“Athanase Innovation” eller “Bolaget”), ett avtal med Celina Fondfoérvaltning AB
(“Celina”) (tidigare Catella Fondforvaltning AB), vilket gav Athanase Tech ritten att, under perioden 20
maj 2021 till och med 19 maj 2024, forviarva Catella Smébolagsfond A (“Catella Sméabolagsfond”)
(“Kopoptionsavtalet”).

Enligt Képoptionsavtalet betalade Athanase Tech en premie om 15,0 miljoner kronor till Celina for
ratten, men inte skyldigheten, att forviarva Catella Sméabolagsfond for 5,0 miljoner kronor niar som helst
under perioden 20 maj 2021 fram till och med 19 maj 2024 (“Képoptionen”). Enligt Képoptionsavtalet
erholl Athanase Tech dven ritten till forvaltningsavgiften fran Catella Smébolagsfond, exklusive 0,15
procent per ar av forvaltat kapital samt vissa kostnader relaterat till forvaltningen av Catella
Smabolagsfond under perioden 20 maj 2021 till och med 19 maj 2024, eller fram till och med det
datum Athanase Tech viljer att utéva sin option att forviarva Catella Smabolagsfond enligt
Kopoptionsavtalet.

Den 22 april 2022 undertecknade Celina ett verksamhetsoverlatelseavtal med Case Group AB (“Case”),
enligt vilket elva av Celinas fonder, bland dem Catella Smébolagsfond, saldes till Case
(“Transaktionen”). Enligt var forstaelse genomfoérdes verksamhetstéverlatelsen till Case, i vintan pa
godkannande fran Finansinspektionen, i omgangar under 2022. Transaktionen tillkinnagavs vara helt
verkstilld den 1 februari 2023.

P& grund av Transaktionen har Athanase Innovation och Celina kommit 6verens om en slutreglering
genom att Celina aterkoper Kopoptionen for 11,0 miljoner kronor kontant fran Athanase Tech
(“Overenskommelsen”).

Celina 4r nirstiende till Bolaget och Overenskommelsen 4r en nirstiendetransaktion som ska
godkinnas av bolagstimman i Athanase Innovation i enlighet med god sed pa den svenska
aktiemarknaden. Ohrlings PricewaterhouseCoopers AB ("PwC”, “vi” eller “oss”) har fatt i uppdrag av de
oberoende styrelsemedlemmarna i Athanase Innovations (“Oberoende Kommittén”) att som oberoende
expert bedéma skiligheten av Overenskommelsen ur ett finansiellt perspektiv for aktiefigarna i

Athanase Innovation (vart “Utlatande™).

Var oberoende beddmning av marknadsvirdet av Overenskommelsen har inkluderat modellering enligt
Black & Scholes, baserat pa relativvardering av noterade jamférbara bolag och Transaktionen. Var
analys har dven inkluderat berdkningar baserat pa avkastningsvardering. Vi har samlat in den
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information och genomfort de analyser som vi bedomt vara nédvéndiga och relevanta for att kunna
uttala oss kring skaligheten av Overenskommelsen.

Som underlag for vir bedomning har vi bland annat tagit del av féljande information:

e Kopoptionsavtalet,

o publikt tillgdnglig information om Catella Smabolagsfond,

e detaljerad ménatlig information avseende fordelningen av Catella Smabolagsfonds
forvaltningsavgift enligt Kopoptionsavtalet under perioden juni 2021 fram till och med oktober
2022.

e pressmeddelanden avseende Transaktionen,
e information inhdmtad genom intervjuer med Athanase Innovation,
e information frén finansiella databaser, sdsom Capital IQ, Refinitiv Eikon och Mergermarket, och

e andra analyser och information som PwC har bedomt som relevanta for detta Utlatande.

Vart Utlatande grundar sig pa de finansiella, ekonomiska, marknadsmaissiga och 6vriga forhallanden
samt den information som tillhandahallits oss per denna dag. Fériandringar i angivna forutsattningar
kan paverka de antaganden som legat till grund for var virdebedomning och vi patar oss inte nagot
ansvar for att uppdatera, revidera eller bekrifta vart Utldtande.

Vi har forlitat oss pa att den information som ldmnats och pa annat sitt gjorts tillgdnglig for oss av
representanter for Athanase Innovation har varit korrekt och fullstindig i alla visentliga avseenden.

PwC har inte agerat som finansiella radgivare till Athanase Innovation i samband med
Overenskommelsen. Vart arvode for detta uppdrag ar inte beroende av vederlagets storlek, i vilken
utstrackning Overenskommelsen accepteras eller huruvida Overenskommelsen fullf6ljs eller e;j.

Detta Utlatande har tillstallts den Oberoende Kommittén i Athanase Innovation i syfte att utgora
underlag for dess stillningstagande avseende Overenskommelsen och vi accepterar inget ansvar for
dess anvandning till andra d&ndamal dn detta.

Med beaktande av ovanstdende forutsattningar och reservationer &r det PwC:s uppfattning att
Overenskommelsen per denna dag, ur ett finansiellt perspektiv, ar skiligt for Athanase Innovations
aktiedgare.
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