BOLAGSBESKRIVNING FOR DOXA AB (PUBL) MED ANLEDNING AV
FORVARYV AV FASTIGHETSVERKSAMHETER OCH DEN FORTSATTA
LISTNINGEN PA NASDAQ FIRST NORTH GROWTH MARKET

Nasdaq First North Growth Market dr en registrerad tillvixtmarknad for sm& och medelstora foretag, i enlighet med
Europaparlamentets och radets direktiv 2014/65/EU om marknader for finansiella instrument, sdsom det har implementerats i
nationell lagstiftning i Danmark, Finland och Sverige, som drivs av de (olika) borser som ingér i Nasdag-koncernen. Bolag pa
Nasdaq First North Growth Market &r inte foremal for samma regler som stélls pd bolag som dr noterade pa den reglerade
huvudmarknaden, enligt definitionen i EU:s lagstiftning (sdsom den har inforlivats i nationell ritt). De ar istéllet foremé&l for mindre
omfattande regler och regleringar som ar anpassade for mindre tillvixtbolag. En investering i ett bolag som handlas pa Nasdaq
First North Growth Market kan dirfor vara mer riskfylld &n en investering i ett bolag som &r noterat pa en reglerad marknad.
Samtliga bolag vars aktier &r upptagna till handel pd Nasdaq First North Growth Market har en Certified Adviser som dvervakar
att regelverket efterlevs. Det dr respektive bors inom Nasdag-koncernen som godkédnner ansdkan om upptagande till handel.



Viktig information

Vissa definitioner

Med ”Doxa” eller ”Bolaget” avses Doxa AB (publ), org. nr 556301-7481. Med “Bolagsbeskrivningen” avses foreliggande
bolagsbeskrivning som har upprittats med anledning av Bolagets ansokan om fortsatt upptagande till handel av aktier p4 Nasdaq
First North Growth Market. Med “Euroclear” avses Euroclear Sweden AB, org. nr 556112- 8074. Hénvisning till ”SEK” avser
svenska kronor, hianvisning till ’EUR” avser euro och hénvisning till "USD” avser amerikanska dollar. Med K avses tusen, med
”M” avses miljoner och med "Mdr” avses miljarder.

Bolagsbeskrivningen utgdr inte ett prospekt och har séledes inte upprittats i enlighet med forordningen (EU) 2017/1129 eller
Kommissionens delegerade Forordning (EU) 2019/980. Bolagsbeskrivningen har saledes inte godkénts av eller registrerats hos
Finansinspektionen i egenskap av behorig myndighet enligt Europaparlamentets och radets férordning (EU) 2017/1129. Skilet &r,
att reglerna om prospekt inte kréaver att prospekt upprittas for den fortsatta noteringen av aktier som Bolagsbeskrivningen avser.
Bolagsbeskrivningen har granskats och godkénts av Nasdaq Stockholm AB.

Bolagsbeskrivningen innehéller information som ror framtida forhallanden, sdsom bedémningar och antaganden avseende Doxas
framtida utveckling och marknadsforutséttningar. Sadan framtidsinriktad information baseras pad aktuella forhdllanden vid
tidpunkten for offentliggdrandet av denna Bolagsbeskrivning. Framtidsinriktad information é&r till sin natur férenad med osékerhet
eftersom den beror pd omsténdigheter som kan ligga helt eller delvis utanfoér Bolagets kontroll. Nagon forsékran att bedomningar
och antaganden som gors i denna Bolagsbeskrivning avseende framtida forhdllanden kommer att realiseras ldimnas darfor inte, vare
sig uttryckligen eller underforstitt. En investering i aktier 4r alltid férenad med risk, vilket kan innebédra mojligheter till god
vérdetillvéxt vid en positiv utveckling, men ocksd, vid negativ utveckling, att vérdet pa aktierna minskar och att en aktiefigare
dédrmed kan forlora hela eller delar av sitt investerade kapital. Mot bakgrund av detta rekommenderas savil befintliga som
presumtiva aktieégare att, utover den information som limnas i denna Bolagsbeskrivning, gora en sjilvstdndig bedémning av Doxas
och dess framtidsutsikter, inklusive effekten av eventuella omvarldsfaktorer.

Marknadsinformation, viss_framtidsinriktad information och risker

Bolagsbeskrivningen innehéller information frén tredje part. Bolaget bekréftar att information fran tredje part har atergetts korrekt
och att savitt Bolaget kénner till och kan utréna av information som har offentliggjorts av tredje part inga sakforhallanden har
uteldmnats som skulle gora den atergivna informationen felaktig eller vilseledande.

Information i Bolagsbeskrivningen som ror framtida férhallanden, sdsom uttalanden och antaganden avseende Bolagets framtida
utveckling och marknadsforutsittningar, baseras pa aktuella forhdllanden vid tidpunkten for offentliggérandet av
Bolagsbeskrivningen. Framtidsinriktad information &r alltid forenad med osdkerhet eftersom den avser och &r beroende av
omsténdigheter utanfor Bolagets kontroll. Nagon forsékran att bedomningar som gors i Bolagsbeskrivningen avseende framtida
forhéllanden kommer att realiseras ldmnas dérfor inte, vare sig uttryckligen eller underforstatt. Bolaget atar sig inte heller att
offentliggdra uppdateringar eller revideringar av uttalanden avseende framtida forhallanden till f6ljd av ny information eller dylikt
som framkommer efter tidpunkten for offentliggdrandet av Bolagsbeskrivningen, utver vad som foljer av tillimplig lagstiftning.

All information som ldmnas i1 Bolagsbeskrivningen bdr noga dvervégas, i synnerhet med avseende pé de specifika forhallanden
som framgar i avsnittet “Riskfaktorer” och som beskriver vissa risker som en investering i Doxas aktier kan innebéra. Uttalanden
om framtiden och dvriga framtida forh&llanden i denna Bolagsbeskrivning &r gjorda av styrelsen i Doxa och &r baserade pa kénda
marknadsforhéllanden. Dessa uttalanden dr vdl genomarbetade, men ldsaren uppméarksammas pa att dessa, sdsom alla
framtidsbedémningar, &r forenade med osékerhet.

Nasdagq First North Growth Market

Nasdaq First North Growth Market dr en tillvixtmarknad for smé och medelstora foretag som drivs av de olika borserna som ingér
i Nasdag-koncernen. Bolag p& Nasdaq First North Growth Market &r inte foremal for samma regler som stélls pd bolag som &r
noterade pa den reglerade huvudmarknaden utan de &r istdllet foremél for mindre omfattande regler och regleringar som ar
anpassade for mindre tillvixtbolag. En investering i ett bolag som handlas pd Nasdaq First North Growth Market kan darfor vara
mer riskfylld &n en investering i ett borsnoterat bolag. Samtliga bolag vars aktier handlas pa Nasdaq First North Growth Market
har en Certified Adviser som Overvakar att regelverket efterlevs.

Presentation av finansiell information

Viss finansiell och annan information som presenteras i Bolagsbeskrivningen har avrundats for att gora informationen léttillgénglig
for lasaren. Foljaktligen dverensstimmer inte siffrorna i vissa kolumner exakt med angiven totalsumma. Detta &r fallet da belopp
anges i tusen-, miljon- eller miljardtal och forekommer sdrskilt i avsnittet “Finansiell information” samt i de arsredovisningar och
delarsrapporter som inforlivats genom hénvisning. Foérutom nér sé uttryckligen anges har ingen information i Bolagsbeskrivningen
granskats eller reviderats av Bolagets revisor.
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Ovrig information

Kortnamn: DOXA

ISIN-kod: SE0005624756

Handelsplats: Nasdaq First North Growth Market
Antal aktier: 186 940 775

Finansiell kalender

Bokslutskommuniké 2021: 9 februari 2022
Arsstimma 2022: 27 april 2022

Arsredovisning 2021: 23 mars 2022

Ql-rapport 2022: 27 april 2022



RISKFAKTORER

Nedan beskrivs Doxas Affdrs- och verksamhetsrisker for fastighetsverksamheten och
dentalverksamheten, Legala och regulatoriska visker for fastighetsverksamheten och for
dentalverksamheten, Finansiella risker samt Risker relaterade till aktien. Den mest visentliga
riskfaktorn under respektive kategori presenteras forst. Visentligheten bedoms huvudsakligen utifrdn
tvd kriterier, (i) sannolikheten att risken intrdffar och (ii) omfattningen av den negativa effekten som
riskens intrdffande kan ha. For att pad ett tydligt och konkret sdtt formedla bedémningen av riskens
vdsentlighet utifran de tvd kriterierna, beskrivs riskfaktorerna med en kvalitativ skala med
beteckningarna lag, medelhog och hog.

Affirs- och verksamhetsrisker kopplat till fastighetsverksamheten

Beroende av framtida investeringars vérde, utveckling och resultat
Virdet pad Doxas tillgdngar kommer vara beroende av virdet pa de fastighetsaktier som Doxa

Fastighets AB avser att forvirva inom ramen for sin nya verksamhetsgren. Vérdering av fastigheter
och fastighetsaktier baseras pé diverse makroekonomiska faktorer och de underliggande tillgdngarnas
resultat och nyckeltal. For innehav i noterade fastighetsbolag foreligger vidare en risk for att
volatiliteten pd aktiemarknaden negativt paverkar vérdet pa innehaven. En nedgéng i fastigheters
marknadsvérde eller felaktiga vérderingar av fastigheter skulle ha en vésentlig negativ paverkan pé
Bolagets resultat och finansiella stéllning.

Doxas intdkter kommer vidare att vara beroende av att forvdrvade bolag och/eller fastigheter
genererar intékter till Doxa i form av utdelning. Mgjligheten till utdelning beror bland annat pé de
forvirvade tillgdngarnas utdelningsbara medel, vilket i sin tur beror pa bland annat hyresintékter och
driftskostnader. For det fall att fastighetsbolagen som Doxa Fastighets AB investerat i inte lyckas
upprétthélla planerad uthyrningsgrad eller driftskostnader okar, skulle det ha en vésentlig negativ
paverkan pa intressebolagens resultat och finansiella stidllning och innebédra minskad eller ingen
utdelning till Doxa. Det skulle i sa fall paverka Doxas finansiella stéllning negativt.

Doxa bedomer sannolikheten for att risken forverkligas som hog, med hog negativ effekt om risken
skulle realiseras.

Forvirv av aktier i fastighetsbolag
Doxa avser att gora investeringar i fastighetsbranschen som striacker sig 6ver olika fastighetstyper,

onoterade eller noterade fastighetsbolag, och geografiska marknader i Sverige. For att lyckas behover
Bolaget identifiera lampliga forvirvsobjekt, forhandla for Bolaget forménliga transaktionsvillkor och
erhalla nédvéndig finansiering for saddana forvirv. Om detta inte lyckas, skulle det kunna ha en
vésentlig negativ paverkan pa Bolagets resultat och innebéra att Bolaget inte lyckas implementera
denna del av Bolagets verksamhet. Att genomfora forvarv ér vidare ofta en process som innefattar
kostnader for till exempel finansiella och legala radgivare och en stor del av sadana kostnader belastar
Bolaget dven om ett forvédrv av nadgon anledning inte kan fullf6ljas. Det finns saledes en risk for att
Doxa &drar sig stora kostnader dven om planerade forvérv inte kan genomforas, varvid Doxa inte
tillfors nagot vérde, vilket 1 sin tur fir en negativ paverkan pa Bolagets resultat och finansiella
stallning.

Doxa beddmer sannolikheten for att risken forverkligas som hog, med medelhdg negativ effekt om
risken skulle realiseras.

Konkurrensutsatt marknad




Doxas verksamhet inom fastighetsbranschen priglas av betydande konkurrens. Bland noterade
konkurrenter i kategorin investmentbolag finns framst Fastator och bland nordiska aktorer inom
private equity som &r inriktade pa fastigheter finns konkurrerande bolag som exempelvis NIAM,
Genesta och NREP. Fastighetsbolag i olika storlekar, exempelvis Castellum, Balder, Nyfosa och
Platzer, konkurrerar med Doxa genom att aktivt genomfora forvarv som kompletterar deras befintliga
verksamhet. Doxas konkurrenskraft dr bland annat beroende av formagan att forvérva relevanta
fastigheter i attraktiva ldgen, att attrahera och behalla hyresgéster samt kvalificerad personal,
déarutdver att forutse trender och behov for nuvarande och framtida hyresgister och snabbt anpassa
sig till rddande och kommande marknadsbehov. Det finns en risk att konkurrenterna har storre
finansiella resurser 4n Doxa och att de &r snabbare pé att reagera pd fordndringar pd marknaderna.
Doxa kan komma att behdva investera betydande belopp for att behalla konkurrenskraften i sitt
fastighetsbestdnd. Om risken realiseras kan skulle det fa en negativ paverkan pa Doxas
framtidsutsikter och resultat.

Doxa bedomer sannolikheten for att risken forverkligas som lag med en medelhdg negativ effekt om
risken realiseras.

Affirs- och verksamhetsrisker kopplat till dentalverksamheten

Samarbete med utomstaende parter

En del i Bolagets strategi inom dentalverksamheten 4r att ingé distributionsavtal med etablerade
dentaldistributorer, vilka ofta ér globala storbolag, for leverans och forséljning av Bolagets produkter.
Darutdver ingas samarbetsavtal dels med krontillverkande dentallaboratorier, dels med akademiska
institut for vidareutbildning av tandldkare. Det finns en risk att distributérerna och andra
samarbetspartners inte skulle vara villiga att fortsétta samarbeta och att Doxa i ett sddant ldge inte
skulle kunna ersétta en sddan distributdr eller samarbetspartner pé ett tillfredsstidllande sétt. Det finns
vidare en risk att dessa aktorer inte till fullo kommer att uppfylla de kvalitetskrav som Bolaget stéller
eller att de inte agerar enligt avtal avseende exempelvis marknadsbearbetning och exponering av
Doxas produkter. Vidare skulle konflikter kunna uppstd mellan Doxa och dessa aktorer, vilket kan
resultera 1 betydande kostnader och forseningar samt fOrsvarande av utvecklingen eller
kommersialiseringen av produkterna. Slutligen innebar dessa avtal i vissa fall mindre kontroll for
Doxa 0ver marknadsforingen samt kundrelationerna. Om Bolagets samarbeten med distributdrer och
samarbetspartners inte skulle fungera tillrdckligt vél skulle Bolagets forsdljning, och
forsdljningspotential, paverkas negativt vilket i sin tur skulle ha en negativ inverkan pa Bolagets
verksamhet, resultat och finansiella stillning.

Doxa bedomer sannolikheten for att risken forverkligas som hog, med hog negativ effekt om risken
skulle realiseras.

Misslyckad forséljning i USA
Bolaget har koncentrerat en stor del av sina forséljningsinsatser till marknaden i USA. Om denna
satsning av ndgon anledning skulle misslyckas finns det en risk att Bolaget inte pa annat sétt kommer

kunna dra nytta av de insatser och investeringar som gjorts vad géller marknaden i USA. Om Bolaget
inte far avkastning pé sina forséljningsinsatser, det vill séiga att forséljningen inte kan skalas upp och
ddarmed ge l6pande intdkter for att kunna hantera behovet av medel till utveckling, tillverkning och
forsdljning av Bolagets produkter, skulle detta ha en negativ inverkan pa Bolagets verksamhet,
resultat och finansiella stillning.

Doxa beddmer sannolikheten for att risken forverkligas som hog, med hog negativ effekt om risken
skulle realiseras.



Bolaget har f kommersiella ordrar

Doxa har ett fatal kommersiella produkter, bland annat den nylanserade produkten Ceramir Protect.
Minskad forséljning av befintliga produkter samt utebliven framgang for nylanserade produkter och
forsenad lansering av dessa kan saledes & en negativ paverkan pa Bolagets totala forsiljningsvolymer
och ddrmed omséttning. Om risken forverkligas kan Bolagets verksamhet, resultat och finansiella
stillning paverkas negativt.

Doxa bedomer sannolikheten for att risken forverkligas som medelhdg, med medelhdg negativ effekt
om risken skulle realiseras.

Beroende av nyckelpersoner och andra anstillda

Bolaget har en relativt liten organisation inklusive ett begrénsat antal ledande befattningshavare vilket
medfor ett beroende av dels enskilda medarbetare, dels formégan att identifiera, anstélla och behalla
nyckelpersoner och andra anstéllda. Formagan att lyckas med detta &r beroende av ett flertal faktorer,
varav nagra ligger bortom Bolagets kontroll, bland annat konkurrensen pa arbetsmarknaden.
Forlusten av en nyckelperson eller annan anstilld kan vidare innebédra att viktiga kunskaper gér
forlorade, att uppstillda mal inte kan nés eller att genomforandet av Bolagets affarsstrategi paverkas
negativt. Om befintliga nyckelpersoner och andra anstéllda lamnar Bolaget eller om Bolaget inte kan
anstilla eller behélla nyckelpersoner och andra anstillda kan det ha en vésentlig negativ inverkan pé
Bolagets verksamhet, finansiella stéllning och stillning i ovrigt.

Doxa bedomer sannolikheten for att risken forverkligas som medelhog, med medelhdg negativ effekt
om risken skulle realiseras.

Coronapandemin

Coronapandemin har haft en negativ effekt pa Bolagets forséljning. Om coronapandemins negativa
effekter kvarstér finns det en risk att Bolagets forsdljning dven fortsatt kommer ta skada. Det dr &nnu
for tidigt att konstatera i vilken utstrdckning vaccination och ldttade smittskyddsrestriktioner
mdjliggor att Bolagets dentalverksamhet och ddrmed forséljning av dentalprodukterna kan aterga till
de forséljningsnivéer som radde fore pandemin. For det fall att coronapandemins negativa effekter
kvarstér framgent foreligger det en risk att Bolaget inte kan parera detta och att det ddrmed uppstar
en negativ inverkan pa Bolagets verksambhet, resultat och finansiella stéllning.

Doxa bedomer sannolikheten for att risken forverkligas som medelhog, med medelhdg negativ effekt
om risken skulle realiseras.

Legala och regulatoriska risker for fastighetsverksamheten

Miljé

Fastighetsforvaltning och fastighetsexploatering medfor miljopaverkan, och Doxa kommer dérfor
genom investeringsverksamheten vara utsatt for indirekta risker relaterade till milj6faktorer. Enligt
miljobalken har den som bedrivit en verksamhet som har bidragit till fororeningen dven ett ansvar for
efterbehandling. Om verksamhetsutdvaren kan utfora eller bekosta denna efterbehandling &r det den
som forvirvat fastigheten och som vid forvdrvet ként till eller borde ha upptickt fororeningen
ansvarig. Det innebér att krav, under vissa forutséttningar, kan komma att riktas mot de bolag som
Doxa kommer att &ga aktier i avseende marksanering eller efterbehandling av féroreningar. Om risken
forverkligas kan det paverka Doxas resultat, kassaflode och finansiella stéllning negativt.

Doxa bedomer sannolikheten for att risken forverkligas som medelhog, med medelhdg negativ effekt



om risken skulle realiseras.

Regelefterlevnad
Att Doxas verksamhet bedrivs pa ett ansvarsfullt sitt d4r avgérande for langsiktig framgéng. Om Doxa

inte skulle uppfylla rddande regelverk kan det leda till ekonomiska forluster, tillsynssanktioner och i
vérsta fall en avnotering. Forédndring i nationella eller internationella regelverk, sdsom plan- och
bygglagstiftning, skattelagstiftning med mera, kan péverka Doxa negativt. Det kan exempelvis
paverka framtida méjligheter att genomfdra investeringar. Andrad skattelagstiftning, sdsom nya
regler avseende virdeminskningsavdrag och forbud for paketering av fastigheter, skulle kunna
paverka Doxas skattekostnad. Om risken realiseras skulle det fi en negativ effekt pa bolagets
verksamhet och resultat.

Doxa bedomer sannolikheten for att risken forverkligas som medelhdg, med medelhdg negativ effekt
om risken skulle realiseras.

Legala och regulatoriska risker for dentalverksamheten

Komplexa och forénderliga regelkrav
Foréndringar i lagstiftning eller regler som reglerar dentala produkter kan 6ka Doxas kostnader,

forsvara utvecklingen av Doxas tilldggsprodukter samt ha en vésentlig negativt inverkat pd Doxas
formaga att generera intéikter. Det finns en risk att de nu géllande reglerna, eller tolkningar av dessa,
kommer att dndras pé ett for Doxa ofordelaktigt sétt. Om risken forverkligas kan det paverka Doxas
verksambhet, resultat och finansiella stillning negativt.

Doxa bedomer sannolikheten for att risken forverkligas som medelhog, med 1ag negativ effekt om
risken skulle realiseras.

Finansiella risker

Finansieringsrisk
Framfor allt fastighetsverksamheten &dr en kapitalintensiv verksamhet. Att Doxa har tillgang till

finansiering dr en grundldggande forutsittning for fortsatt tillvixt. Om Doxa inte har tillrdcklig
likviditet kan det medfora att Doxa gér miste om affdrsmdjligheter. Det finns en risk att nédvandig
finansiering inte kan erhéllas alternativt endast kan erhallas till oférdelaktiga villkor eller vésentligt
okade kostnader for befintlig eller ny uppléning. Det finns en risk att eventuella kommande
nyemissioner inte kan genomforas pd ett for Doxa fordelaktigt sétt. Per den 30 september 2021
uppgick Doxas langfristiga och kortfristiga skulder till cirka 4,8 MSEK. I framtiden kommer Doxa
att ingd storre laneavtal med bank, och foréndringar i kapitalstrukturen kan medfora att Doxa bryter
mot eventuella avtalade finansiella nyckeltal i lanevillkoren vilket i sa fall skulle leda till dyrare
krediter alternativt forfallna kreditavtal. Om risken forverkligas kan det paverka Doxas likviditet,
finansiella stillning och resultat negativt,

Doxa beddmer sannolikheten for att risken forverkligas som lag, med hog negativ effekt pd om risken
skulle realiseras.

Rapporteringsrisk
Det finns en risk att en deldrsrapport eller arsredovisning inte ger en sann och réittvisande bild av

Doxas verksamhet, resultat och finansiella stillning. En sddan missvisande rapportering skulle ge
Doxa daligt rykte pa marknaden och skulle kunna leda till osdkerhet hos investerare och i
forldngningen negativ kurspéverkan. Detta skulle i sin tur skapa ekonomiska forluster for nuvarande



aktiedgare. Om risken forverkligas kan det péverka Doxas aktiekurs, och ddrmed investerares
mdjlighet att avyttra sina aktier, negativt.

Doxa bedomer sannolikheten for att risken forverkligas som lag, med medelhdg negativ effekt om
risken skulle realiseras.

Risker relaterade till aktien

Agare med betydande inflytande

Ett fital av Bolagets aktiedgare har tillsammans en visentlig dgarandel av Bolaget. Foljaktligen har
dessa aktiedgare, var for sig eller tillsammans, mojlighet att utdva ett visentligt inflytande pa alla
drenden som kraver beslut pa bolagsstimma, daribland beslut om val av styrelseledamdéter, eventuella
forslag till fusioner, konsolidering eller forsédljning av hela eller delar av Bolagets tillgdngar med
mera. Denna dgarkoncentration kan vara till nackdel for andra aktieéigare som har andra intressen dn
majoritetsdgarna. Exempelvis kan dessa majoritetsdgare fordrdja eller forhindra ett forvérv eller en
fusion dven om transaktionen skulle gynna dvriga aktieéigare. Om de nyss ndimnda aktiedgarna utdvar
sitt inflytande pa ett for Gvriga aktiedgare negativt sétt kan det f& en negativ paverkan pa priset pa
Bolagets virdepapper.

Doxa beddmer sannolikheten for att risken forverkligas som hog, med hog negativ effekt om risken
skulle realiseras.

Utdelning
Tidpunkten for, och storleken pé, eventuella utdelningar foreslas av styrelsen. Bolaget har hittills inte

betalat ndgon utdelning till sina aktiedgare. Styrelsen har meddelat att utdelning inte kommer att
foreslds forrédn stabil 16nsamhet har uppnétts. Framtida utdelningar kan séledes helt utebli. Om
utdelning inte betalas finns en risk for att aktien blir mindre attraktiv for investerare vilket kan leda
till samre majlighet for aktieéigare att omsitta sitt aktieinnehav.

Doxa bedomer sannolikheten for att risken forverkligas som medelhog, med medelhdg negativ effekt
om risken skulle realiseras.

Utspédning
Bolaget dr beroende av externt tillfort kapital. For att uppfylla behovet kan nyemissioner behdva

genomforas. Bolagets drsstimma 2021 beslutade att bemyndiga styrelsen att besluta om nyemission
med avvikelse frén aktiedigarnas foretrddesritt. Om det genomfors nyemission med avvikelse fran
aktiedgarnas fOretrddesritt finns risk for att nuvarande aktiedigares &gande blir utspitt. Om
aktiedgarnas innehav blir utspétt finns risk for att aktien blir mindre attraktiv for investerare vilket
kan leda till sémre mojlighet for aktieégare att omsétta sitt aktieinnehav. Vidare kan det innebéra att
aktiedgare som fatt sitt aktieinnehav utspétt far mindre mojlighet att paverka de beslut som fattas pa
bolagsstimmor.

Doxa bedomer sannolikheten for att risken forverkligas som medelhog, med medelhdg negativ effekt
om risken skulle realiseras.



BAKGRUND OCH MOTTIYV TILL TRANSAKTIONERNA OCH FORTSATT NOTERING
Transaktionerna i korthet

Bolaget har under hosten 2021 gjort ett flertal transaktioner. Bolaget genomforde den 30 november 2021
ett forvirv av fastigheterna i kvarteret Malmo Arena ("Malmé Arena”), med ett totalt fastighetsvirde
uppgéende till cirka 1 900 MSEK. Bolaget har dven den 25 november 2021 och den 3 december 2021
genomfort ytterligare tva separata forvarv av dels 40 procent av aktierna i Fastighetsstaden i Halmstad AB
(Fastighetsstaden™) med ett fastighetsviarde virde uppgaende till 1 625 MSEK, dels samtliga aktier i
Sundsbron Fastighets AB ("Sundsbron”) med ett fastighetsvéirde uppgaende till cirka 251 MSEK. Doxa
har vidare den 24 november 2021 forvarvat samtliga aktier i Lockarp PFK AB ("Lockarp”) dgare till en
kommersiell fastighet i Malmo med ett fastighetsvérde uppgaende till cirka 42 MSEK. Bolaget har slutligen
den 28 oktober 2021 genomfort tvd forvarv av totalt 2 557 000 aktier av serie B i KlaraBo Sverige AB
(publ) ("KlaraBo”) for totalt cirka 90 MSEK. I avsnittet ”’Verksamhetsbeskrivning” beskrivs ovan nimnda
transaktioner (" Transaktionerna") nirmare var for sig.'

Bakgrund och motiv till Transaktionerna

Doxas styrelse tog i april 2021 beslutet att komplettera den befintliga verksamheten med investeringar i
fastighetsbranschen efter att ha genomfort en utvéirdering av Bolagets strategiska position. Styrelsen
bedomer att en kompletterande verksamhetsinriktning enligt ovan kommer att forbéttra de finansiella
forutsattningarna for dentalverksamhetens fortsatta expansion och darutover bereda vég for ytterligare
vérdeskapande inom ett kompletterande segment. Satsningen godkéndes pé arsstimman den 11 juni 2021.
Bolaget genomforde dérefter en kapitalanskaffning pé drygt 200 miljoner kronor for att accelerera
utvecklingen av Bolagets nya verksamhetsinriktning inom fastighetsbranschen. Investeringsverksamheten
ar inriktad p& svenska onoterade och noterade fastighetsrelaterade aktier och andra fastighetsrelaterade
tillgdngar utan begrénsning till fastighetskategori, region eller innehavstid och Doxa har kontinuerligt sedan
arsstimman 2021 arbetat med att identifiera intressanta objekt att forvérva. Doxas vision ar att vara den
mest attraktiva placeringen i fastighetsrelaterade tillgdngar i Sverige och over tid leverera en hog
riskjusterad avkastning med god riskspridning i olika fastighetsslag och typer av fastighetsrelaterade
investeringar.

Andringar i Bolagets styrelse och ledning under 2021

I syfte att ytterligare stérka styrelsens kompentens inom fastighetsinvesteringar har flera &ndringar i styrelse
och ledning dgt rum under 2021. I samband med arsstimman valdes Adma Forvaltning AB:s dgare Greg
Dingizian och Per Ekelund, VD for Victoria Park och Hembla, till ny ordférande respektive ledamot i
Doxas styrelse. Under hosten rekryterades Victor Persson som ny VD och Patrik Melin som CFO. Bade
Victor Persson och Patrik Melin har omfattande erfarenhet fran fastighetsbranschen och kommer tilltrada
sina positioner under bdrjan av 2022.

Ny dgarstruktur m.m. efter Transaktionerna

Nedan anges dels aktiedgare per den 30 november 2021, dels aktiedgare efter att Transaktionerna ar
genomforda:

! Slutlig vardering av respektive fastighet faststalls forst vid tilltrade.



Namn

ADMA FORVALTNINGS AB (Greg Dingizian,
styrelseordforande)

BRA BOSTAD I MALMO AB (Percy Nilsson)
BERGENDAHL & SON AKTIEBOLAG

FAM PETTERSSON GM BOLAG

FUTUR PENSION (Marjan Dragicevic samt ytterligare 1 039 700
privat)

SKANDRENTING AB (Erik Selin)

FAMILJEN BRORMAN GM BOLAG

FORSAKRINGSAKTIEBOLAGET SKANDIA (varav Greg
Dingizian 5 000 000 aktier)

PETER STRAND
NINALPHA AB
SUMMA
OVRIGA

TOTALT

Styrelsens forsikran

2021-11-30

Antal aktier

50501 527

19 000 000

13 997 551

12 500 000

5271382

5000 000

4346 150

110 616 610

73 159 290

183 775 900

Andel

27,5%
0,0%
10,3%
0,0%
7,6%
6,8%
0,0%
2,9%
2,7%
2,4%
60,2%
39,8%

100,0%

Nya aktier Efter Transaktionerna

Antal aktier  Andel

50501527  19,6%

45 000 000 45000000 17,5%
19 000 000 7,4%

15 000 000 15 000 000 5,8%
13 997 551 5,4%

12 500 000 4,9%

10 500 000 10 500 000 4,1%
5271382 2,0%

5000 000 1,9%

4346 150 1,7%

70 500 000 181116 611  70,4%
3160 000 76 319290  29,6%
73 660 000 257 435901 100,0%

Styrelsen i Bolaget &r ansvarig for den information som ldmnas i Bolagsbeskrivningen, som har uppréttats
med anledning av beslutet att genomfora Transaktionerna och ansdkan om fortsatt notering pa Nasdaq First

North. Hérmed forsdkras att alla rimliga forsiktighetsatgérder har vidtagits for att sdkerstélla att uppgifterna
i Bolagsbeskrivningen, savitt styrelsen vet, dverensstimmer med faktiska forhéllanden och att inga uppgifter

har utelamnats som skulle kunna paverka den bild av Bolaget som skapas genom Bolagsbeskrivningen och

att all relevant information i styrelseprotokoll, revisionsberéttelser och andra interna dokument har &tergivits

i Bolagsbeskrivningen.
28 december 2021

Styrelsen i Doxa AB
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STYRELSEORDFORANDEN HAR ORDET
En majlighet att ta en unik position pa fastighetsmarknaden med hog avkastning

Jag heter Greg Dingizian och har arbetat med fastigheter néstan hela mitt liv. De senaste &rens utveckling
pa den svenska fastighetsmarknaden har varit en otroligt spannande tid att vara delaktig i. En 6kad aktivitet
med béde nya aktorer, stora strukturaffarer och volymer gor att intresset for investeringar dkar. Det finns
redan véldigt manga och duktiga fastighetsbolag som agerar i nischer. Dérfor dr jag 6vertygad om att det
nu finns plats for ndgot nytt pa marknaden. Det som Doxa nu héller pa att skapa &r nagot mycket mer
dynamiskt &n ett traditionellt fastighetsbolag.

Med Doxa ser jag en mojlighet att skapa ett affarsdrivet bolag som ar inriktat pd investeringar i
fastighetsrelaterade tillgdngar. Det innebdr att var investeringsfilosofi ar driven av de mgjligheter som
uppstar 1 olika situationer utan att vara bunden till geografi eller fastighetssegment. Med ett brett
investeringsmandat kan vi kapitalisera pa den kunskap som finns i var organisation, bland véra starka dgare
och 1 vart breda nétverk. Vi agerar pd de affirer som genererar hogst avkastning, samtidigt som vi
sikerstéller en tillvaxtdriven utveckling i vara investeringar med var kompetens och aktivt 4gande genom
styrelserepresentation.

Med denna investeringsfilosofi ser vi mojlighet att skapa en stor och véldiversifierad portfolj, med dgande
i lonsamma noterade och onoterade fastighetsbolag och kapitalplaceringar. Pa sa sitt kan vi skapa en god
riskspridning, driva pa effektiviseringar av drift och forvaltning i en mer hallbar riktning samtidigt som vi
kan skapa god avkastning. Det vinner alla pa.

Sedan vi kommunicerade Doxas nya verksamhetsinriktning har vi pébodrjat véar utveckling i
fastighetssektorn, vilket aterspeglas i flera under hosten kommunicerade forvérv. Forst ut var kvarteret
Malmo Arena. Den &r en helt unik fastighet med ett starkt driftsnetto och ett stabilt kassaflode och blir en
solid bas for var fortsatta investeringsverksamhet. Under hosten har vi dven ingétt aktiedverlatelseavtal for
fastigheter 1 Halmstad och Malmé samt forvdrv av aktier i KlaraBo, som alla speglar var breda
investeringsfilosofi. For att genomfora denna satsning har vi genomfort nyemissioner om drygt 400 MSEK
och vi har frdn borjan med oss mycket namnkunniga och duktiga aktiedgare. Att Erik Selin, familjen
Bergendahl och Marjan Dragicevic valt att investera 1 Doxa &r en bekréiftelse pa att var affér ér attraktiv
och att vi kan ta en stark position pad marknaden. Vi dr mycket stolta Gver detta fortroende.

Tittar vi framét sa har vi rekryterat en ny och mycket kompetent VD. Victor Persson som tilltréader i januari
2022, har méngarig erfarenhet av ledande befattningar inom fastighetsbranschen. Victor kommer ndrmast
fran en tjénst som COO pé fastighetsbolaget Sponda och innan dess fran olika ledande positioner pé
BlackRock Real Assets och Unibail-Rodamco.

I styrelsen finns en stor mingd samlade erfarenheter som kan lasa upp Doxas sanna potential, dér
exempelvis Per Ekelund, VD for Victoria Park och Hembla spelar en viktig roll. Med denna ledning och
styrelse pa plats hoppas vi att Doxa kan agera ganska otraditionellt och bidra till att férnya och berika den
svenska fastighetsmarknaden.

Genom vér nya inriktning, en stark ledningsgrupp, en kompetent styrelse och stabila huvudégare ser jag
med mycket stor tillforsikt fram emot att skapa virden for Doxa och dess aktiedgare.

Greg Dingizian, styrelsens ordférande, Doxa AB
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MARKNADSOVERSIKT

I detta avsnitt presenteras en o6versikt av den marknad dir Doxa dr verksamt och de sdrskilda
forutsdttningar som prdglar Bolagets verksamhet. Bolagsbeskrivningen innehdller offentligt tillgdnglig
bransch- och marknadsinformation, statistik och berdkningar himtade fran branschrapporter och studier,
marknadsundersokningar samt kommersiella publikationer. Viss information avseende den bransch inom
vilken Doxa verksamhet bedrivs, samt Bolagets stillning i forhdllande till olika konkurrenter, dr inte
baserad pd publicerad statistik eller information frdn oberoende tredje part. Sddan information speglar
snarare Bolagets bdsta bedomningar med utgdngspunkt i information som erhdllits fran bransch- och
affdrsorganisationer samt andra kéllor inom den bransch ddr Bolaget konkurrerar samt information som
har publicerats av Doxas konkurrenter. Bolaget anser att sadan information dr vdardefull for investerarens
forstaelse av den bransch i vilken Bolaget dr verksamt och Bolagets stdllning inom branschen. Bolaget har
emellertid inte tillgang till alla de fakta och antaganden som ligger bakom olika uppgifter,
marknadsinformationen och annan information som hamtats fran offentligt tillgdngliga kdllor. Bolaget har
inte heller genomfort ndgon oberoende verifiering av den information om marknaden som har
tillhandahallits genom tredje part, branschen eller allmdnna publikationer.

MARKNADSOVERSIKT FOR DOXA FASTIGHETS AB
Fastighetsmarknaden i Sverige

Fortsatt stark fastighetsmarknad och dterhdmtning trots turbulent omvdrld

Trots ett ekonomiskt turbulent 2020 uppmiitte den svenska transaktionsmarknaden mycket héga nivéer.
Doxa bedomer att ett lagrénteklimat, ldga réntor pé statspapper och obligationer i kombination med god
tillgéng pa kapital som sdker avkastning har gynnat den svenska fastighetsmarknaden under 2020 och 2021.
Trots tillfalligt stora osékerheter pd marknaden under de senaste &ren har det genomforts flertalet
fastighetstransaktioner i miljardklassen, varav ett flertal varit strukturaffirer.’

Den totala transaktionsvolymen uppgick under 2020 till cirka 190 miljarder SEK, vilket &r den tredje hogsta
noteringen hittills. Transaktionsintensiteten mattades av nigot under det forsta halvaret 2020 i samband
med att covid-19 bérjade spridas i Sverige, men aterhiimtades kraftigt under andra halvaret.*

2021 é&rs transaktionsmarknad har varit stark och visat pa god likviditet. Transaktionsvolymen till och med
september 2021 innebdr att det tidigare rekordet fran 2019 redan har passerats. Den forvéntade
transaktionsvolymen for heldret 2021 forvintas dverstiga 300 miljarder SEK’. Hittills under 2021 stir
internationella investerare for cirka 15 procent av den totala transaktionsvolymen, vilket &r en légre niva &n
tidigare ar, men detta &r snarare ett resultat av den starka transaktionsvolymen som helhet. Volymmassigt
4r transaktionsvolymen frin internationella investerare hogre én det historiska genomsnittet.’

I samband med inférandet av restriktioner och ddrmed avtagande floden i fysisk handel har den svenska e-
handeln noterat en omsattningsokning om 40 procent pé arsbasis. En tillvixt inom den digitala handeln har
medfort ett okat investeringsintresse inom lager-, logistik- och industrifastigheter som noterat en mycket
stark utveckling under det senaste &ret.” Samtidigt har transaktionsvolymerna, och intresset for kontors- och

2 Rapport Newsec Property Outlook — Spring 2021
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handelsfastigheter minskat relativt sett vilket skapar affirsméjligheter for Bolaget.®

Sammantaget bedomer Bolaget att fastigheter kommer att vara ett fortsatt attraktivt tillgdngsslag, vilket inte
minst pdvisas av att den svenska fastighetsmarknaden fortsétter att attrahera stora méngder av savil
inhemskt som internationellt kapital, trots ekonomiskt turbulenta ar 2020 och 2021 till f61jd av pandemin.
Den pagaende pandemin har dock medfort att hyresnivéer, vakansgrader samt avkastningskrav, och dirmed
den underliggande prisnivan inom olika fastighetssegment, foréndrats vilket skapar affarsmojligheter for
ett bolag som Doxa Fastighets AB.

Fastighetssegment i Sverige

Doxa Fastighets AB har &nnu inte beslutat om mer detaljerade investeringskriterier eller strategi, vilket
innebdr att exakt malmarknad &nnu inte &r definierad. Bolaget kommer att analysera och utvérdera
investeringsmdjligheter inom bland annat foljande fastighetsomraden.

Bostadsfastigheter

Till och med september 2021 har bostidder stitt for 26 (23) procent av den totala transaktionsvolymen,
medan lager-, logistik- och industrifastigheter samt dvriga fastigheter pavisat kande andelar.’

Under de senaste aren har det enligt Doxa observerats en 6kning i andelen nyproducerade bostadsfastigheter
och bostadsprojekt bland de bostadstransaktioner som é&dgde rum och flera projekt har salts i
transaktionsstrukturer som sa kallad ”forward funding” och ”forward commitment”.

Kontorsfastigheter

Kontorsfastigheter har historiskt varit det ndst storsta fastighetssegmentet métt i andel av den totala
transaktionsvolymen enligt Newsec. Segmentet har dock péverkats av osékerheten som foljde utbrottet av
covid-19 men har visat pé en god &terhdmtning under 2021. Under perioden fram till september 2021 6kade
intresset stort for kontorsfastigheter som representerade 24 procent av den totala transaktionsvolymen
jamfort med 16 procent 2020."°

Doxa bedomer att hyresmarknaden har mattats av nagot pé grund av osékerhet kring framtida lokalbehov.
De transaktioner som genomforts bedoms dock ha genomforts pd nivder som speglar prisnivan innan
pandemin vilket tyder pa ett fortsatt hdgt investeringsintresse.

Enligt Cushman & Wakefields rapport har kontorsfastigheter i centralt ldge i Stockholm, Goteborg och
Malmo i genomsnitt en vakansgrad pa cirka 5 procent. Hyresnivan i centralt ldge &r i genomsnitt 8000
kr/kvm 1 Stockholm, f6ljt av 3500 kr/kvm i Goteborg och 3100 kr/kvm i Malmd. Yield for
kontorsfastigheter i dessa tre stdder ligger stabilt mellan 3-4 procent, vilket ar i nivd med 2020 och 2019
med storst tendens till nedgéng 1 Malmoé. Enligt rapporten har investeringsaktiviteten inom kontor varit
robust under 2021, med en investeringsvolym som redan dvertriaffat hela forra aret och som ar nistan lika
med hela volymen for 2019. '

Lager- logistik- och industrifastigheter

Lager-, logistik- och industrifastigheter ar sedan ett antal &r ett viletablerat och eftertraktat tillgangsslag
hos investerare och segmentet har under senare &r dkat sin andel av den totala transaktionsvolymen. Med
okad e-handel och langa avtalstider bedoms segmentet vara attraktivt, sarskilt som en ldngsiktig investering.
Det stora intresset for segmentet héller i sig in i 2021 och fram till september 2021 uppgick segmentets
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andel av den totala transaktionsvolymen till hela 18 procent. Bdde 2020 och fram till september 2021 har
priglats av flera stora transaktioner inom segmentet, inte séllan i miljardklassen.'?

I jakten pé avkastning bedomer Doxa att flera investerare ser portfoljforvarv som ett bra sitt for att allokera
stora méngder kapital samtidigt som de erhéller god forvaltningsvolym pa kort tid. Doxa ser ocksa att stora
portfoljaffarer och stdrre logistikanldggningar som &r fullt uthyrda och uppforda &t forutbestdmda
hyresgédster kan vara starkt bidragande till den hoga transaktionsvolymen. Enligt Bolaget ser investerare
dven mojligheten att forvirva manga mindre fastigheter inom segmentet for att sedan avyttra dessa som en
portfdlj och ddrmed erhélla en premie.

Sambhdllsfastigheter

Transaktionsvolymer pévisar att samhéllsfastigheter bedoms vara ett av de mest eftertraktade
fastighetssegmenten pa den svenska fastighetsmarknaden. Samhaillsfastigheter ses som en trygg investering
eftersom hyresgisterna ofta dr bundna av langa avtal, verksamheterna &r finansierade direkt eller indirekt
med skattemedel och det finns ett stort behov av flera vérd- och utbildningsfastigheter framover.

Manga kommuner beddms ha ett stort behov av att utveckla nya sambhillsfastigheter pd grund av
demografiska skal, vilket har gjort att fler och fler kommuner sakta men sékert borjar dndra instéillning till
avyttring av sina samhaéllsfastigheter i syfte att anskaffa kapital. I vissa fall later kommuner dven privata
aktorer uppfora de nya samhéllsfastigheterna i syfte att langsiktigt hyra dessa. Segmentet har ddrmed i takt
med ett 6kat intresse frén investerare, kunnat véixa och ta en storre andel av den totala transaktionsvolymen.

Under perioden januari till september 2021 stod samhéllsfastigheter for cirka 15 procent av den totala
transaktionsvolymen och under 2020 stod segmentet for 13 procent."?

Handelsfastigheter

Handelsfastigheter 4r det enda fastighetsslaget som sedan 2015 har haft en tydlig trend med en minskande
andel av den totala transaktionsvolymen. Under 2020 samt till och med april 2021 stod segmentet for 9
procent av den totala transaktionsvolymen. En stor paverkande faktor till andelstappet beddms vara den
snabba tillvixten av e-handeln varigenom handeln i stadsmiljo har paverkats i hogre utstrdckning &n
handelsplatser.'*

Pandemin och myndigheternas restriktioner och rekommendationer accelererade vidare e-handelns tillvaxt
2020, som slog héart mot handeln i stadsmiljo. Samtidigt sdgs en stor tillstromning av besokare till
handelsplatser vilket har fitt investerare att i hdgre grad intressera sig for volymhandelsfastigheter. °

Generellt bedomer Doxa att séllankdpshandel i stadsldgen kommer fortsatt ha det tufft i samband med att
e-handeln och volymhandel pa handelsplatser kommer att utka sina marknadsandelar. Livsmedelsbutiker
bedoms fortsatt utgora ett tryggt delsegment.

Hotellfastigheter

Hotellfastigheter har genom aren svarat for en relativt liten andel av den totala transaktionsvolymen och
noterat en andel mellan tva och fyra procent av den totala transaktionsvolymen. Till och med april under
2021 stod segmentet for cirka 6 procent. Uttryckt i transaktionsvolym har dock segmentet varit relativt
konsekvent och omsatt mellan 4-5,5 miljarder SEK med undantag for 2019 dé transaktioner for endast cirka
2 miljarder SEK genomfordes. Segmentet har ett begrénsat utbud och investerare, vilket har medfort att
transaktionsvolymen har uppgétt till likartade nivaer genom aren.'°
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Ovriga fastigheter

Segmentet dvriga fastigheter innehaller byggritter, markkdp och dvriga icke-definierade fastighetstyper.
Segmentet har Over tid varierat i andel av den totala transaktionsvolymen. I jakt pd avkastning har
investerare under det senaste aret blickat mot forvérv dir de kommer in i ett tidigt skede och i méanga fall
dven innan en detaljplan finns pa plats. Segmentet har dérfor sett ett okat intresse dar byggritts- och
markforvérv dr populért och avser olika fastighetsslag. En 6vervigande del av forvirven dr dock fokuserade
pa bostadsutveckling.'’

Framtida utmaningar, framtidsutsikter och utveckling

Den svenska fastighetsmarknaden har fortsatt allokerats stora méngder kapital, trots ekonomiskt turbulenta
ar 2020 och 2021, med osékerheter som har péverkat olika fastighetssegment. Fastighetsmarknadens
vinnare under &ret dr enligt Doxa fastighetsslag som anses vara trygga, med ldnga hyresavtal och
kreditstarka hyresgéster som bland annat samhaéllsfastigheter och bostdder. I takt med att vérldens
befolkning blir vaccinerad under 2021 forvéintas en stark ekonomisk aterhdmtning ske under 2022. Detta, i
kombination med fortsatt laga réntor och en stor méngd kapital som soker avkastning, ger en positiv
framtidsutsikt for fastighetsbranschen och i stort sett alla fastighetssegment.

Konkurrenslandskapet

Den svenska fastighetsmarknaden karaktériseras av ett stort antal fastighetsbolag och investerare som
ménga i varierande utstrickning direkt eller indirekt konkurrerar med Doxa. Forklaringen ligger framfor
allt i Doxas breda investeringsmandat. Doxas verksamhet &r inriktad p& svenska onoterade och noterade
fastighetsrelaterade aktier och andra fastighetsrelaterade tillgangar utan begrénsning till fastighetskategori,
region eller innehavstid. Inom fastighetssektorn konkurrerar Doxa med s&vél nationella som i vissa fall
internationella investerare.

Doxas dppenhet for investeringar i olika fastighetsslag och olika typer av fastighetsrelaterade tillgangar
innebar ménga mojliga konkurrenter, men det innebér samtidigt storre mojligheter for Bolaget. Med en
branschkunnig och transaktionsdriven ledning och styrelse kommer en god forméga att snabbt identifiera
och agera pa attraktiva investeringsmojligheter utifran fordndringar i marknaden.

Konkurrenslandskapet utgdrs av noterade och onoterade, inte séllan familjedgda eller -kontrollerade,
forvdarvs- och investeringsdrivna bolag och koncerner inom fastighetssektorn, fastighetsfonder och
riskkapitalfonder. Bland noterade konkurrenter i kategorin investmentbolag finns framst Fastator och bland
nordiska aktdrer inom private equity som é&r inriktade pé fastigheter finns konkurrerande bolag som
exempelvis NIAM, Genesta och NREP.

Fastighetsbolag i olika storlekar, exempelvis Castellum, Balder, Nyfosa och Platzer, konkurrerar med Doxa
genom att aktivt genomfora forvirv som kompletterar deras befintliga verksamhet. For Doxa ér det ett
aktivt virdeskapande och strategiskt arbete i sina innehav som &r i fokus snarare &n egen forvaltning.
Samtliga konkurrerande aktorer till Doxa arbetar mer eller mindre 16pande med véardeutveckling av sina
innehav men det som utmérker Doxa &r det kritiska engagemang som tillfors i varje enskild investering
eller innehav utefter den specifika investeringens behov och méjligheter. Genom affarsutveckling, djup
branschkunskap och aktivt dgande &r syftet att forddla innehavets véirde Gver tid. Doxa har ingen
forutbestdmd exitplan for sina investeringar, utan kan savél genomfGra nyinvesteringar som avyttringar
utifran rddande marknadsforutsittningar.

Med ett brett investeringsmandat, utan begridnsning avseende fastighetstyp eller ténkt innehavsperiod for
potentiella forvérvsobjekt, tillsammans med ett analytiskt angreppsétt och brett kontaktnét, skapar Doxa en

17 Statistik Newsec, april 2021
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flexibilitet och professionalism som anses gynnsam for bade riskspridning, avkastning samt anpassbarhet
till rddande marknad.
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MARKNADSOVERSIKT FOR DOXA DENTAL AB

Dentalmarknaden

Doxa Dental séljer sina produkter globalt, genom lokala distributorer. I dag har Doxa forséljning framfor
allt i USA, Japan, Sverige, Tyskland, Nederldnderna och Schweiz.

Den globala dentalmarknaden domineras av USA med 6ver 200 000 tandldkare enligt ADA, {6ljt av Japan
med &ver 100 000 tandlikare och direfter Tyskland med dver 70 000 tandliikare enligt OECD'®. Majoriteten
av kostnaden for tandvérd och behandlingar dér Doxas produkter anvénds bekostas primért av patienterna.
I framfér allt USA har det under de senaste &ren vixt fram flera storre dentalkedjor och
ink&psorganisationer som skapat nya forséljningskanaler genom egna inkdpsforfaranden som framst kan
liknas vid offentlig upphandling.

Den globala dentalmarknaden véxer arligen med cirka 3 procent och omsétter mer &n USD 19 miljarder,
varav cirka 75 procent ir forbrukningsvaror'’. Tillviixten inom forbrukningssegmentet drivs framforallt av:

¢ En aldrande befolkning som behéller sina ténder ldngre och dérmed fortsatt &r i behov av tandvard

¢ En 6kad medvetenhet om sambandet mellan munhélsa och allménhélsa

e Ett vixande intresse for kosmetisk och hilsovénlig tandvard

¢ Nya behandlingsmetoder, sdésom “chairside CAD/CAM” digitala tandavtryck och tillverkning av kronor
och broar pa klinikerna istéllet for via ett traditionellt dentallaboratorium och implantatbehandlingar

¢ En vixande global medelklass med stdrre finansiella resurser, i till exempel BRIC-lédnderna

Den globala marknaden for tandcement och tandfyllnadsmaterial uppskattas till USD 1,7 miljarder enligt
Roland Berger Strategy Consultants, med en forvéntad tillvixt om 4-6 procent drivet av aldrande
befolkning, mer estetiska behandlingar och en forindring mot tandcement med hogre kvalitet™.

De senaste aren har det skett en kraftig 6kning av keramiska kronor, pa bekostnad av de traditionella
kronorna med exempelvis metallbundet porslin enligt Bolaget. De helkeramiska kronorna &r enklare och

snabbare att tillverka och starkare i sin funktion. Doxa Dentals produkt Ceramir® Crown & Bridge lampar
sig mycket bra for cementering av keramiska kronor. Under de senaste &ren har Bolaget ocksa sett en 6kad
tillvéxt och efterfragan pa bioaktiva produkter dir Doxa Dental varit en av pionjérerna. Doxa Dental har
med sin kompetens inom bioaktivitet och kalciumaluminat en mojlighet att véixa ytterligare genom en
utokad och diversifierad portfolj av bioaktiva forbrukningsvaror for dentalmarknaden. Under slutet av 2020
och 1 borjan av 2021 lanserade Doxa ytterligare tva produkter med Ceramirteknologin i USA, Ceramir
Protect for pulpadverkappning samt Ceramir Restore for tandfyllningar. Bada produkterna har tagits emot
vél 1 utvédrderingar och av tandlékarna. I samband med att Doxas portfolj och intresset for bioaktiva
produkter véxer okar intresset for samarbete fran flertalet industriella aktorer som vill erbjuda egna dentala
forbrukningsprodukter med bioaktivitet.

Marknaden och konkurrenslandskapet i USA

18 OECD.stat Health Care Resources (www.stats.oecd.org)
19 Rapport, Roland Berger Strategy Consultants fér Doxa, augusti 2020
20 Rapport, Roland Berger Strategy Consultants fér Doxa, augusti 2020



Doxa Dentals huvudmarknad & USA som star for 90 procent av omsittningen. Den amerikanska
marknaden for permanenta cement uppskattas till cirka USD 175 miljoner.?'

Doxa Dentals huvudkonkurrenter pa den amerikanska marknaden &r 3M, GC, Bisco, Activa och Parkell.
Marknaden domineras av 3M som har en marknadsandel om cirka 70 procent av den totala marknaden for
permanenta cement i USA enligt Doxas egna uppskattningar. De storre konkurrenterna har kompletta
produktportfoljer for alla behandlingar inom tandvarden vilket gor dessa till helhetsleverantorer till skillnad
fran Doxa Dental som erbjuder unika bioaktiva produkter for utvalda behandlingar, men av de storsta
konkurrenterna pa den amerikanska marknaden &r det i dag ingen som har en bioaktiv produkt i sin portfol;.

Forséljning av dentalprodukter till slutanvéindarna pa den amerikanska marknaden gors primért av storre
distributorer som siljer och marknadsfor bade Doxa Dentals och konkurrenternas produkter. Utdver
distributorernas ~ arbete ~ samarbetar Doxa  Dental —med  foreldsargrupper,  universitet,
utbildningsorganisationer och genomfor utbildningar mot tandldkare och distributorernas séljare direkt.
Konkurrenterna pé den amerikanska marknaden kombinerar en egen séljkér som agerar produktspecialister
mot tandldkarna med en forséljning och distribution av deras produkter genom distributdrerna.

Framtida utmaningar, framtidsutsikter och utveckling

Dentalverksamhetens forséljning under 2020 paverkades hart av nedstdngningarna av tandldkarvarden
globalt. Den viktiga amerikanska dentalmarknaden har successivt dterhdmtat sig, enligt ADA Health Policy
Institute (HPI), och forsédljningen av dentala férbrukningsmaterial okar &ter efter en period med instillda
och uppskjutna behandlingar till {6ljd av pandemin.

I slutet av april 2021 publicerade HPI statistik baserat pd en enkédt dér ndrmare 2 000 amerikanska
tandlikarklinker deltog. Enkéten visade att patientvolymen, som i januari 2021 uppgick till 80 procent av
nivaerna fore pandemin, nu hade okat till cirka 86 procent av nivaerna fore pandemin. Detta &r den hogsta
nivan som konstaterats sedan tandlékarklinker stéingdes for allt annat dn nddsituationer i mars 2020.

HPI beddmer, enligt samma undersokning, att tandldkarklinikerna nu har full aterhdmtning inom réackhall
nér patientvolymen ater okar, sysselséttningen inom tandlékarkéren har &terhdmtat sig helt och tandlékare
4r mindre bendigna att hoja avgifterna én de var i borjan av 2021. Aterhimtningen forklaras bland annat av
att klinikerna utnyttjat det amerikanska finansieringsprogrammet for statlig hjalp.

21 SDM Northcoast (https://sdmnorthcoast.com/)
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VERKSAMHETSBESKRIVNING
Doxa i korthet

Doxa ér ett transaktionsdrivet investmentbolag som med en ny inriktning och strategiska transaktioner
under 2021 har ett utpriglat fokus pa investeringar i fastighetsrelaterade tillgangar i Sverige. Malsattningen
ar driva en portfolj med god riskspridning och hog riskjusterad avkastning.

Doxa AB (publ) dr moderbolag i koncernen. I koncernen finns f6ljande tre dotterbolag: Doxa Fastighets
AB (org. nr. 559316-1366), Doxa Dental AB (org. nr. 556874-2596) och Doxa Dental Inc. (verksamt pa
den nordamerikanska marknaden).

Doxa Dental AB utvecklar, tillverkar och kommersialiserar bioaktiva, vivnadsvinliga och littanvinda
tandvardsprodukter baserade pa bolagets egen teknologiplattform Ceramir® pa den globala
dentalmarknaden.

Doxa ér listat p4 Nasdaq First North Growth Market sedan 2014. Redeye AB ér Certified Adviser, tel: 08-
121 576 90; e-mail certifiedadviser@redeye.se

Organisation

Doxa har fram till 2021 varit verksamt inom dentalomradet. Doxas fastighetsverksamhet &r under
uppbyggnad. Styrelsen har omfattande erfarenhet fran sdvil fastighets- som dentalverksamhet. Delar av
styrelsen har under hosten 2021 hanterat frdgor relaterat till fastighetsverksamheten tillsammans med
nuvarande VD och CFO. Doxa har anstillt en ny VD, Victor Persson, som tilltrdder den 1 januari 2022.
Nuvarande VD, Henrik Nedoh, kommer da overga till en tjanst som VD for dentalverksamheten i Doxa
Dental AB. Doxa har dven anstéllt en ny CFO, Patrik Melin, som tilltrdder senast i mars 2022. Antal
medarbetare i koncernen uppgick per den 30 september 2021 till sju personer. Bolaget avser dven forstirka
fastighetsverksamheten med nya medarbetare under varen 2022.

VERKSAMHETSBESKRIVNING FOR DOXA FASTIGHETS AB
Vision

Doxa ska vara den mest attraktiva placeringen i fastighetsrelaterade tillgangar i Sverige och 6ver tid leverera
en hog riskjusterad avkastning med god riskspridning i olika fastighetsslag och typer av fastighetsrelaterade
tillgéngar.

Mission

Med vér kompetens och aktiva dgarfilosofi kan vi bidra till att optimera utvecklingspotentialen (i varje
investering) och verkar for en hallbar omstéllning 1 den svenska fastighetsbranschen.

Affarsidé

Doxa AB ska med en analytisk investeringsfilosofi skapa attraktiv riskjusterad avkastning éver tid genom
en professionell organisation med ett sektoragnostiskt och ej tidsbundet investeringsmandat och
transaktionsintensivt fokus i fastighetsrelaterade tillgangar.

Hallbarhet
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5. Lépande analys av avkastning

Hallbarhet och effektivt resursutnyttjande &r en del av Doxas virdeskapande. Genom en aktiv dgarfilosofi
kan Bolaget bidra till att skapa véirden for aktiedgare och for sambhillet pa ldng sikt. Framfor allt
fastighetsforvaltning och fastighetsexploatering medfor miljopaverkan. Genom den fastighetskompetens
som finns bland Doxas ledning, styrelse och storsta égare, kan Bolaget paverka samhallsutvecklingen i en
mer hallbar riktning, savél indirekt som direkt.

Affarsmodell

Doxa ér ett transaktionsdrivet investmentbolag inom fastighetssektorn som 16pande arbetar med att
identifiera nya mojligheter. Méalséttningen 4r att skapa och driva en portf6lj med god riskspridning och hog
riskjusterad avkastning.

6. Behalla, utveckla och 1. Analys och identifiering

eventuellt avyttra

2. Analys av

och utvecklingspotential utvecklingspotential

4. Optimering och utveckling

3. Beslut om investering

Hur vi arbetar

1. Analys och identifiering

Doxa kommer att kontinuerligt arbeta for att identifiera och analysera samt fora dialog med
investeringskandidater. Det sker framfor allt genom Doxas etablerade nétverk som Bolagets ledning,
styrelse och storsta dgare har tillgéng till.

2. Analys av utvecklingspotential
Potentiella investeringar utvdrderas utifran ett antal parametrar dar Doxa skapar sig en djupare forstaelse

for affdrsmodell, risker, marknadsposition, konkurrenslandskap, finansiell historik, utsikter samt
nyckelpersoners kompetens.

3. Beslut om investering
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I genomforandefasen gar Doxa igenom en bekridftande kommersiell, legal och finansiell genomlysning av
investeringsobjektet. Vid positivt utfall avslutas processen med forhandling och avtalssignering.

4. Optimering och utveckling

Doxa arbetar aktivt med att stidrka de bolag dér investeringar har gjorts och berikar dem med fastighets-
och transaktionskompetens, affarsutveckling, rétt kontaktnit och kapital.

5. Lopande analys av avkastning och utvecklingspotential

Doxa genomfor 16pande analyser av befintliga innehav i portfoljen for att sdkerstilla att varje enskilt
innehav ger 6nskvird avkastning och visar utvecklingspotential.

6. Behalla, utveckla och eventuellt avyttra
Doxa gor 1opande avvigningar kring varje innehavs bidragande till portfoljens tillvixtformaga och risk.

Doxas bidrag i investeringarna

Genom en gedigen kunskap och 14ng erfarenhet fran fastighetssektorn och aktivt styrelsearbete kommer
Doxa, enligt egen bedomning, tillfora sina investeringar och portfoljbolag foljande virden:

* Fastighetskompetens

* Transaktionskompetens

* Finansieringskompetens

* Afféarsutvecklingskompetens

» Kontaktnit

* Kapital

Doxas investeringscase

* Doxa gor det mojligt for aktiedgare att investera i en véldiversifierad portfolj med fastighetsrelaterade
tillgdngar samt exponering mot tillgdngar som annars inte har varit tillgingliga pa den svenska
aktiemarknaden.

* Doxa drivs av personer med gedigen erfarenhet fran fastighetssektorn och finansiella sektorn som
tillsammans med befintliga d4gare befister Doxa som en attraktiv och unik investeringsmojlighet.

* Fokus dr alltid att skapa bdsta mdjliga affér och att genom aktivt dgande bygga en stark position inom
fastighetssektorn i Sverige.

* Doxa har ett brett investeringsmandat vilket innebdr att det inte finns nagon begrdnsning kring
fastighetstyp eller tinkt innehavsperiod for potentiella forvéarvsobjekt. Detta skapar en flexibilitet som Doxa
anser dr gynnsam for bade riskspridning, avkastning samt anpassbarhet vid var tid rddande marknad.

Doxas finansiella mdl

Doxa har som 6vergripande mél att over tid leverera en avkastning om 20 procent pa eget kapital fore skatt
arligen, huvudsakligen genererat av:

o Realisationsvinster p& genomforda transaktioner
o Virdedkningar pa befintliga tillgangar
o Utdelningar och rénteintikter

Milbolagen och deras verksamheter
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Doxas ambition ar att bli den mest attraktiva placeringen i fastighetsrelaterade tillgédngar i Sverige. Bolaget
avser att kontinuerligt driva tillvixt och skapa avkastning genom fOrvirv och investeringar i
fastighetsrelaterade tillgangar.

Under 2021 har f6ljande forvirv och investeringar genomforts i fastighetssektorn:

Férvirv av Malmo Arena

I september kommunicerade Doxa sin avsikt att forvirva kvarteret Malmo Arena (fastigheterna Malmo
Arenan 2, 4, 5 samt tomtritten till Malmd Arenan 1 och 3) om cirka 77 000 kvm till ett verenskommet
och underliggande fastighetsvirde om cirka 1,9 miljarder kronor.”* Aktiedverlatelseavtal ingicks den 30
november 2021. Fastigheterna &r i princip fullt uthyrda och genererar ett bedomt driftnetto om cirka 95
miljoner kronor.

Forvérvet sker i bolagsform och kopeskillingen kommer att faststdllas genom en sedvanlig berdkning av
mélbolagets egna kapital med tilldgg for skillnaden mellan 6verenskommet fastighetsvéirde och bokforda
vérde per dagen for tilltrddet av malbolaget och med avdrag for latent skatt. Sédljare dr Parkfast Arena
Holding AB. K&peskillingen ska erldggas genom att Doxa till sdljaren emitterar 45 miljoner aktier i Doxa
till ett varde om 405 miljoner kronor och kontant betalar resterande del av kopeskillingen. Siljaren kommer
kvarstd med en revers om 200 miljoner kronor. Parternas avsikt &r att forvérvet ska tilltrddas senast den 28
februari 2022.

I kvarteret Malmo Arena éterfinns en sport- och evenemangsarena med plats for upp till 15 000 sittande
vid konsert och 12 000 vid hockeymatch. I anldggningen ryms éven trdningslokaler pa totalt 2 650 kvm
inklusive ishockeyrink. Malmo Arena ritades bland annat av Wingardhs arkitektkontor och invigdes 2008.
I kvarteret ryms dessutom ett hotell med 395 rum, restaurang, konferenslokaler samt kontorsytor pa totalt
14 900 kvm.

Forvirv av Fastighetsstaden

I oktober kommunicerade Doxa sin avsikt att forvdrva 40 procent av aktierna i Fastighetsstaden.
Aktieoverlatelseavtal ingicks den 25 november 2021. Bolaget dger ett tjugotal kommersiella fastigheter och
bostadsfastigheter i Halmstad med ett fastighetsvirde om 1 625 MSEK.” Fastigheternas arliga
hyresintakter uppgar till cirka 100 MSEK. Forvérvet ska slutforas senast den 30 december 2021.

Fastighetsstaden i Halmstad AB ér ett lokalt forankrat fastighetsbolag som forvaltar drygt 200 lokaler och
350 lagenheter i Halmstad med omnejd. Bolaget skall dga, férvalta och utveckla vél underhéllna fastigheter
som ger en stabil avkastning och 14ngsiktig vardedkning.

Kopeskillingen kommer uppgé till 46,7 procent av det belopp som kommer att faststillas genom en
sedvanlig berdkning av mélbolagets egna kapital med tilligg for skillnaden mellan 6verenskommet
fastighetsvérde for fastigheterna (uppgéende till 1 625 MSEK) och fastigheternas bokforda virde per dagen
for tilltrddet och med avdrag for latent skatt. Kopeskillingen erldggs genom att Doxa: i) emitterar 15
miljoner aktier i Doxa till sdljaren till en teckningskurs om 12 kronor per aktie och ii) kontant betalar
resterande del av kopeskillingen till sdljaren. I samband med forvérvet kommer Fastighetsstaden emittera
aktier till huvudédgaren i Fastighetsstaden (séljaren), innebédrande att Doxa dérefter kommer inneha 40
procent av aktierna i Fastighetsstaden.

Forvirv av Sundsbron

22 5lutlig vardering av respektive fastighet faststlls forst vid tilltrade.
2 Slutlig vardering av respektive fastighet faststalls forst vid tilltrade.
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I oktober kommunicerade Doxa sin avsikt att forvéirva samtliga aktier i Sundsbron, dgare av fastigheterna
Malmo Skottspolen 1 samt tomtréitterna Malmo Vildanden 9, Malmé Slagan 3 och Malmé Karlsvik 6.
Aktiedverlatelseavtal ingicks den 3 december 2021. Fastigheternas arliga hyresintikter uppgar till 17
MSEK. Forvirvet ska slutforas senast den 30 december 2021.

Séljare d4r Brorman Fastigheter AB som ér ett familjeforetag i fjirde generationen med ett fastighetsbestand
i centrala och véstra Malmo samt snabbvixande Hyllie.

Forvérvet sker 1 bolagsform och kopeskillingen kommer att faststillas genom en sedvanlig berdkning av
mélbolagets egna kapital med tilligg for skillnaden mellan Gverenskommet fastighetsvirde for
fastigheterna (uppgéende till 251 MSEK) och fastigheternas bokforda virde per dagen for tilltradet och
med avdrag for latent skatt. ** Kopeskillingen erliggs genom att Doxa: i) emitterar 10,5 miljoner aktier i
Doxa till séljaren till en teckningskurs om 12 kronor per aktie och ii) kontant betalar resterande del av
kopeskillingen till séljaren.

Férvdrv av Lockarp

Den 24 november 2021 kommunicerade Doxa att man forvarvat samtliga aktier i Lockarp, dgare av den
kommersiell fastigheten Malmo Domkraften 1. Fastigheten hyrs ut till restaurangkedjan KFC och genererar
ett &rligt driftnetto om drygt 2 MSEK. Forvérvet slutfordes den 30 november 2021.

Kopeskillingen i forvirvet erlades genom att Doxa emitterade 3 164 875 aktier till sédljaren till en
teckningskurs om 13,54 kronor per aktie. Teckningskursen for de nyemitterade aktierna i Doxa bestdmdes
genom en forhandling mellan Doxa och sdljaren och motsvarar en rabatt om 7,4 procent mot den
volymvégda genomsnittliga aktiekursen om 14,62 kronor for Doxas aktie pa Nasdaq First North Growth
Market under en period om 30 handelsdagar som avslutades handelsdagen fore ingdendet av
aktiedverlatelseavtalet.

Férvarv av aktier i Klarabo

I oktober kommunicerade Doxa att man forvérvat 2 557 000 aktier av serie B i fastighetsbolaget KlaraBo
for totalt cirka 90 MSEK. Doxa &ger efter forvérvet cirka 2,4 procent av antalet utestdende aktier,
motsvarande cirka 1 procent av antalet roster, i KlaraBo.

KlaraBo édr ett fastighetsbolag som forvérvar, uppfor, dger och forvaltar bostéider. Strategin &r att i
tillvéxtregioner forvirva befintliga bostadsfastigheter liksom mark for nyproduktion. KlaraBo har planer
pa att genomfora en borsnotering i slutet av 2021 eller borjan av 2022.

Investeringen é&r ett komplement till Doxas pégaende forvérv och innebér en breddning av bolagets portfolj
av fastighetsrelaterade tillgangar.

24 Slutlig vardering av respektive fastighet faststalls forst vid tilltrade.
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VERKSAMHETSBESKRIVNING DOXA DENTAL AB
Vision
Bolagets vision r “Pioneer and leader of bioceramics in dental care”.

Affarsidé

Doxa Dentals aftérsidé &r att utveckla, tillverka och kommersialisera egenutvecklade biokeramiska dentala
produkter.

Affirsmodell

Doxa Dental &r ett produktbolag som genom egenutveckling och i samarbete med strategiska
samarbetspartners utvecklar biokompatibla och bioaktiva forbrukningsmaterial for dentalt bruk. Utifrén

Bolagets teknikplattform Ceramir®. Produkterna kommersialiseras genom ett globalt distributionsndtverk.
Bolaget arbetar, enligt egen beddmning, néra distributdrer och har ett strategiskt private label-
samarbetsavtal med Dentsply Sirona, ddr Doxas produkter nar slutkonsumenterna, det vill séga tandlékare.

Doxa Dentals tillvéxtstrategi bygger pa att:

¢ Utveckla distributorsnitverket med fokus pa den nordamerikanska marknaden, Japan och Europa, framfor
allt i Sverige och dérefter i Tyskland

o Skapa samarbeten genom partnerskap med dentallaboratorier och krontillverkare for sa kallad bundling
och private label-samarbeten, det vill sdga produkter som sampackas med andra produkter och séljs under
kundernas egna varumérken

¢ Utveckling av fler biokeramiska dentalprodukter utifran Ceramir-plattformen

o Industriella samarbeten av andra karaktérer utifrdn Ceramir-teknologin

Utvecklingsarbetet bakom Ceramir-produktplattformen bygger pa grundidén att material som anvénds for
att laga tdnder ska vara s& naturnéra som mojligt och skapa harmoni i munhélan genom att ha fysikaliska
och mekaniska egenskaper som ligger néra tandens.

Ceramir ér dérfor designad med en kemisk uppbyggnad som liknar hydroxyapatit (tandens material) men
med hogre motstdndskraft mot syraangrepp, formaga till remineralisering, en process nér saliv fyller pa
kalcium och fosfor som gor att ténderna forblir harda, och forméga att skapa naturliga kontaktzoner utan
spénningar, varken termiska eller mekaniska. Ceramir-teknologin finns idag i fyra fardiga produkter med
betydande marknadssynergier, enligt Bolagets bedomning.

) Ceramir®Crown&Bridge—resinfritt och bioaktivt dentalcement som remineraliserar tanden.

e Ceramir® Bioceramic Implant Cement— resinfritt, bioaktivt och vdvnadsvénligt dentalcement som
minskar risken for peri-implantit.

o Ceramir® Restore — forsta bioaktiva fyllnadsmaterialet av glasjionomer.

o Ceramir® Protect — bioaktiv pulpadverkapning.

Intiktsmodell
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Intékterna fran dentalverksamheten genereras av forséljning av Bolagets produkter till dentaldistributorer
samt genom foOrséljning av private label produkter till Dentsply Sirona, vérldens storsta tillverkare av
professionella tandldkarldsningar, som dven ger Doxa rétt till royalties.

Produktutveckling

Bolagets tillvéxtstrategi inom dentalverksamheten bygger, bland annat pé att erbjuda marknaden en bredare
portfolj av bioaktiva och biokompatibla produkter baserade pé Ceramir-teknologin. Marknaden for
bioaktiva dentalmaterial véxer enligt Bolaget och inom ramen for Bolagets produktutveckling utvérderar
Doxa Dental 16pande strategiska samarbeten och produkter som kan kompletteras med Ceramir-teknologin.
Idag har Bolaget en produkt som marknadsfors under tre varumarken mot tva olika indikationer — Ceramir
Crown & Bridge och Calibra Bio, Dentsply Sironas privat label, mot allméntandlékare, och Ceramir
Bioceramic Implant Cement mot tandldkare som huvudsakligen arbetar med implantatbehandlingar.
Calibra Bio dr Dentsply Sironas varumairke enligt private label-samarbetet.

Under 2020 lanserades tva nya produkter; En pulpa-Gverkappning som é&r en alternativ behandling till
rotfyllning for en skadad tand och ett tandfyllnadsmaterial. Bada &r baserade pa Doxa Dentals Ceramir-
teknologi med en tydlig bioaktiv fordel, enligt Bolaget, jimfort med liknande produkter pa marknaden.
Dessa produkter efterfragas av distributorer i framfor allt USA och gor Bolaget mer intressant som
samarbetspartner bland distribudrer enligt Bolaget.

Tillverkning

Bolaget har en egen tillverkningsanldggning i Uppsala for tillverkning av kalciumaluminat som 4r den
huvudsakliga bestandsdelen i Doxa Dentals produkter som bygger p& Ceramir-teknologin. Dentalcementet
Ceramir Crown & Bridge, Ceramir Bioceramic Implant Cement och Ceramir Restore bestir av

kalciumaluminat, glasjonomer och vitska. Ceramir® Protect bestédr av kalciumaluminat och ljushérdande
resiner.

Kalciumaluminatet tillverkas av Doxa Dental medan vitskan och glasjonomerna kops frén externa
leverantorer. Aven kapslarna kops frin en extern leverantdr, som fyller dem med Doxa Dentals keramiska
material och vétskan. Samma leverantor packar kapslarna i en skyddande folie. Doxa Dental genomfor den
slutliga forpackningen av kapslarna. Produktionsprocessen genomgar 16pande effektiviseringar. Baserat pa
de planerade forsiljningsvolymerna for 2021 och 2022 bedomer Doxa Dental att Bolaget har tillracklig
produktionskapacitet.

Samarbeten

Doxa Dentals strategi bygger pé att identifiera och skriva avtal med strategiska partners, vilrenommerade
nationella och globala distributorer péd prioriterade marknader for forséljning av bolagets produkter samt
medverka i olika utvecklingssamarbeten.

Idag har Doxa Dental avtal med etablerade dentaldistributorer i USA, Tyskland, Frankrike och de nordiska
grannlédnderna samt i Japan och Singapore for forséljning av bolagets bioaktiva, vivnadsvinliga och
lattanvénda dentala under Doxas eget varumérke. Dessutom samarbetar Doxa Dental med akademiska
institut for vidareutbildning av tandlékare.

Doxa Dental samarbetar aven med krontillverkande dentallaboratorier for sa kallad bundling och private
label-samarbeten. Det innebér att produkter sampackas med andra produkter och att produkter séljs under
kundernas egna varumaérken. Idag har ett strategiskt icke-exklusivt och globalt private label-samarbetsavtal
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med Dentsply Sirona som marknadsfor och sdljer Doxas produkter under varumérket Calibra Bio till sina
kunder, tandlékarna. D4 avtalet med Dentsply Sirona &r icke-exklusivt mojliggor det private-labelsamarbete
med andra aktorer och Doxa Dental for diskussioner med potentiella partners,

Dessutom har Doxa Dental utvecklingssamarbeten for att utveckla bolagets egen Ceramir-plattform och for
att undersoka fler industriella mgjligheter och applikationer for Ceramir-teknologin inom andra
anvéndningsomraden.

Immateriella rittigheter

Sedan Doxa Dental bildades 1987 har foretaget utvecklat en, enligt Bolaget, unik kompetens inom kemiskt
bundna keramer. Det utgdr grunden till Ceramir-teknologin. Sammantaget har fler &n 70 artiklar om och
med Ceramir-teknologin publicerats i vetenskapliga publikationer. Ceramir-teknologin &r skyddad genom
internationella patent med fokus p& de storsta marknaderna globalt. Patenten omfattar grundléggande
teknologi, tillverkningsprocesser, specifika material och egenskapsprofiler, samt specifika tillimpningar
och produkter. Doxa Dental har en omfattande patentportfolj med totalt 22 huvudpatent varav 20 har
godkénnande 1 minst ett land. De flesta patenten har ldmnats in under perioden 2005 till 2015 och har en
giltighet pa omkring 20 ar. Uppf6ljande patent soks kontinuerligt.

Regulatoriskt godkinnande och kvalitetssystem

Doxa Dentals produkt Ceramir Crown & Bridge QuikCap &r registrerad i USA, Kanada, EU och Australien.
Ceramir Crown & Bridge QuikMix é&r registrerad i EU, USA, Australien samt Japan. Ceramir Bioceramic
Implant Cement QuikCap é&r registrerad i USA och EU. Produkterna Ceramir Restore och Ceramir Protect
ar registrerade i USA, och den senare dr dven godkénd for forsidljning inom Europa genom CE-registrering.
Vad avser Ceramir Restore pagér processen med CE-registrering, vilken bedoms kunna genomf6ras under
2022. Doxa Dentals kvalitetssystem ér certifierat enligt [ISO 13485:2016.
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EGET KAPITAL, SKULDER OCH ANNAN FINANSIELL INFORMATION

Tabellerna i detta avsnitt redovisar Doxas kapitalstruktur och skuldséttning per den 30 september 2021. Se
avsnittet ”Aktiekapital och dgarforhallanden” for ytterligare information angdende Bolagets aktiekapital
och aktier. Tabellerna nedan bor lasas tillsammans med avsnittet ”Proformaredovisning” och med Bolagets
finansiella rapporter med tillhérande noter som finns inforlivade i bolagsbeskrivningen genom hanvisning.
For vidare information se avsnittet “Handlingar inforlivade genom hénvisning”.

Eget kapital och skulder

I tabellen Eget kapital och skulder sammanfattas Bolagets kapitalstruktur per den 30 september 2021. Eget
kapital uppgick till 198,9 MSEK, varav aktiekapital uppgick till 82,9 SEK. Réntebdrande skulder
summerades till 0 SEK.

Eget kapital och skulder
MSEK 2021-09-30

Kortfristiga rantebirande skulder

Mot borgen 0
Mot sdkerhet 0
Blancokrediter 0
Summa Kkortfristiga rintebirande skulder 0
Langfristiga rintebirande skulder

Mot borgen 0
Mot sikerhet 0
Blancokrediter 0
Summa ldngfristiga rintebirande skulder 0
Eget kapital

Aktiekapital 829
Ovrigt tillskjutet kapital 3432
Reserver 142
Balanserat resultat inklusive arets resultat 2414
Summa eget kapital 1989
Summa eget kapital och rintebirande skulder 1989
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Nettoskuldsittning

I tabellen Nettoskuldséttning sammanfattas Bolagets nettoskuldséttning per den 30 september 2021.
Tabellen inkluderar enbart rédntebarande skulder. Likvida medel uppgick till 194,6 MSEK, kortfristiga
rantebédrande skulder uppgick till 0 SEK och langfristiga rantebérande skulder uppgick till 0 SEK. Bolaget
nettoskuldséttning uppgick ddrmed till -189,8 MSEK. En negativ nettoskuldsittning innebér att Bolaget har
en nettokassa.

Nettoskuldsdttning

MSEK 2021-09-30
A. Kassa 0

B. Likvida medel 194,6
C. Létt realiserbara virdepapper 0

D. Summa likviditet (A+B+C) 194,6
E. Kortfristiga riantebdrande fordringar 0

F. Kortfristiga skulder till kreditinstitut 0

G. Kortfristig del av langfristiga skulder 0

H. Andra kortfristiga skulder 4,8

L. Kortfristig skuldsittning (F+G+H) 4,8

J. Netto kortfristig skuldséttning (I-E-D) -189,8
K. Langfristiga skulder till kreditinstitut 0

L. Emitterade obligationer 0

M. Andra langfristiga skulder 0

N. Langfristig skuldsittning (K+L+M) 0

O. Nettoskuldséttning (J+N) -189,8

Rorelsekapitalutlitande

Det dr Bolagets bedomning att det befintliga rorelsekapitalet per dagen for Bolagsbeskrivningen ér
tillrdckligt for att tillgodose Bolagets rorelsekapitalbehov den kommande tolvmanadersperioden.

Betydande héindelser efter den 30 september 2021

De i denna bolagsbeskrivning beskrivna Transaktionerna kommer att paverka Bolagets kapitalisering och
nettoskuldséttning. Detta avsnitt bor ldsas tillsammans med avsnittet ”Proformaredovisning”.

Léan
Doxa ar skuldfritt per datum for bolagsbeskrivningen.

Finansiell historik

Doxas érsredovisningar for rikenskapsaren 2020 och 2019 samt delarsrapport for perioden januari —
september 2021 inforlivas genom hénvisning. For vidare information se avsnittet “Handlingar inforlivade
genom hénvisning”. Doxas &rsredovisningar for rékenskapsaren 2020 och 2019 har reviderats och
revisionsberittelsen dr fogad till arsredovisningarna. Delarsrapporten for perioden januari — september 2021
d inte reviderad. Arsredovisningarna och deldrsrapporten har upprittats i enlighet med
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arsredovisningslagen och Bokforingsnimndens allminna rdd BFNAR 2012:1 Arsredovisning och
koncernredovisning (K3).

Kommentarer till finansiell historik

Kommentarer till den finansiella utvecklingen inforlivas genom hinvisning, i enlighet med foljande:

Jamforelse mellan perioden januari — september 2021 och perioden januari — september 2020:
Se s. 3 i delarsrapporten for perioden januari — september 2021

Jamforelse mellan perioden januari — december 2020 och perioden januari — december 2019:
Se s. 2-3 1 &rsredovisningen for rdkenskapsaret 2020.
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PROFORMAREDOVISNING

Bolaget har uppréttat en proformaredovisning for att illustrera hur Doxakoncernen skulle kunnat se ut per
den 30 september 2021 om Transaktionerna och dédrmed riktade emissioner hade genomforts per den 30
september 2021 avseende balansrdkningen och per den 1 januari 2021 avseende resultatrakningen. Forvarv
av aktier i onoterade bolag har genomforts under en kort tidsperiod fore uppréttandet av
proformaredovisningen varfor det antagits att inga vésentliga viardefordndringar har skett. Vidare har vérdet
avseende Doxa Dental motsvara vérdet pd Doxa AB:s borsvérde per 2020-12-31.

En proformaredovisning har endast till syfte att illustrera effekterna av transaktioner som om
transaktionerna hade utforts pa ett tidigare datum. Den hypotetiska finansiella stéllning eller det hypotetiska
resultat som anges i proformaredovisningen kan skilja sig fran Bolagets faktiska finansiella stéllning eller
resultat. Proformaredovisningen tjénar séledes inte till att beskriva Doxas faktiska finansiella stéllning eller
resultat och ska heller inte anses indikera vilka framtida resultat Doxakoncernen kommer att generera.

Proformainformationen bor lésas tillsammans med 6vrig information i bolagsbeskrivningen.
Grunder for proformaredovisningen och proformajusteringar

De finansiella rapporterna tar sin utgdngspunkt i Doxas delarsbokslut for perioden 1 januari 2021 till 30
september 2021 vilka upprittats enligt ARL samt Bokforingsnimndens allménna rad 2012:1 K3.

Sammanstéllningen av den finansiella proformainformationen har uppréttats med végledning i de
tillimpliga kriterierna som 4r angivna i den delegerade férordningen (EU) 2019/980. Bolaget har, av skal
som nédmns nedan, bedomt att IFRS é&r det regelverk som ger den mest réttvisande bild generellt och mer
specifikt det undantag som finns i IFRS 10 kring Investmentbolagsredovisning. Proformaredovisningen
inkluderar darfor d4ven en IFRS-konvertering. Styrelsen gor vidare beddmningen att vardefordandringar pa
de proformerade innehaven i perioden 1 januari 2021 till 30 september 2021 vare sig nddvéndigtvis behdver
spegla den framtida utvecklingen eller utan stora svarigheter kan beréknas. Proformerad resultateffekt avser
dérfor endast de transaktionskostnader som forvérven inneburit.

Utformningen av proformaredovisning

Styrelsen har bedomt att den redovisningsprincip som bést speglar den framtida verksamheten &dr IFRS med
tillimpning av undantaget i [IFRS frédn upprittande av koncernredovisning och i stéllet redovisa innehav till
verkligt virde oavsett vilken dgarandel som bolaget har.

Som foljd av detta har Bolaget valt att i &rsredovisningen 2021 byta redovisningsprincip fran K3 till IFRS.
Bolagets dvergang till IFRS kan sammanfattas till avkonsolidering av dotterbolaget Doxa Dental AB med
efterfoljande omvérdering till verkligt virde.

Bolagets IFRS konvertering framgar av kolumn ”Avkonsolidering” i vilken balans- och resultatposter
hénforliga till dotterbolaget Doxa Dental ersétts med moderbolagets innehav i aktier samt fordringar pa
samma bolag. Nistfoljande kolumn ”IFRS justering” avser de IFRS justeringar som ar nddvéndiga, dessa
kan sammanfattas till:

- Virdering av innehav i dotterbolag till verkligt vérde
- Redovisning av IFRS 9 reservering av fodringar pa dotterbolag
- Omklassificering av utlaning till dotterbolag till utlaning till portf6ljbolag
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Sammanstéllningen av den finansiella proformabalansrikningen samt proformaresultatrakningen har
uppréttats med vigledning i de tillimpliga kriterierna som dr angivna i den delegerade férordningen (EU)
2019/980.

Underlag

Proformainformationen for niomanadersperioden och den finansiella stdllningen for Doxa har upprittats
med utgdngspunkt fran konsoliderade finansiella rapporter for rdkenskapsperioden som avslutades den 30
september 2021 vilka hédmtats frén Doxas delérsbokslut for perioden 1 januari 2021 till 30 september 2021
vilken upprittats enligt ARL samt Bokforingsnimndens allménna rad 2012:1 K3. Ovrigt underlag som
anvénds dr Doxas interna rapporter. Samtliga belopp ér i svenska kronor.

Proformajusteringar

Som ovan beskrivs innehéller proformaredovisningen savil IFRS-konvertering som proformajusteringar.
Den framsta skillnaden mellan K3 och IFRS avser redovisning av dotterbolag till verkligt véarde istéllet for
sedvanlig konsolidering. Denna skillnad hanteras i nedanstdende rédkningar genom en avkonsolidering av
dotterbolaget Doxa Dental AB och efterfoljande redovisning av detta bolag till verkligt virde. Andra IFRS-
justeringar dr redovisning av kreditreserv enligt IFRS9 och optionsprogram.

Proformajusteringarna baseras pé@ ledningens och styrelsens bidsta bedomning av enskilda poster.
Proformajusteringarna beskrivs i noterna till proformabalansrikningen samt proformaresultatrakningen.

Forvarv av aktier i onoterade bolag har genomforts under en kort tidsperiod fore upprittandet av
proformaredovisningen varfor det antagits att inga vésentliga viardefordndringar har skett. Vidare har vérdet
avseende Doxa Dental motsvara vérdet pa Doxa AB:s borsvirde per 2020-12-31 med avdrag motsvarande
vad en vérdering av ett borsbolag utan verksamhet med motsvarande handelsplats och dgarstruktur skulle
kunna innebéra.

Om inget annat anges &r proformajusteringarna dterkommande.
Justering avseende riktad nyemission genomford i oktober 2021

Doxa genomforde en riktad kontantnyemission om 18 000 000 aktier a 12 kronor per aktie som till forde
bolaget 213,6 Mkr efter emissionskostnader. Effekten pé balansrékningen é&r att kassan 6kade med 213,6
Mkr! och eget kapital med 213,6 Mkr?. Ingen effekt pa resultatrikningen.

Justering avseende forvirv av aktier i Klarabo AB i november 2021

Doxa genomforde forvérv av 2 577 000 aktier i Klarabo for en kopeskilling om 88,1 Mkr. Effekten pa
balansrikningen #r att Tillgdngar virderade till verkligt virde dkar med 87,4 Mkr’, Likvida medel minskar
med 87,4 Mkr'. Resultatrikningen paverkas av courtagekostnader.

Justering avseende forvirv av aktier i Lockarp som tilltrdddes den 30 november 2021, Fastighetsstaden och
Sundsbron som forvintas tilltrddas senast den 30 december 2021 samt aktierna i Malmo Arena som
forvintas tilltrddas senast den 28 februari 2022

Doxa har ingétt bindande avtal om att tilltrdda aktierna i ovanstadende bolag. Kopeskillingarna for aktierna
uppgar sammanlagt till 927,0 Mkr. Ko&peskillingarna betalas till 754,0 Mkr (genom utgivande av
73 660 000 aktier i Doxa) och 173 Mkr genom kontant betalning.



Effekten pa balansrikningen ir att Tillgdngar till verkligt virde dkar med 927,0 Mkr’, Likvida medel
minskar med 182,6 Mkr', Eget kapital okar med 754,0 Mkr®). Resultatrikningen péaverkas av
transaktionskostnader om 8,7 Mkr.
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Proformaresultatrikning

Koncern Avkonsolidering Moderbolag IFRS konvertering  Investmentféretag Justeringar Proforma
20210101 2021-01-01 2021-01-01 2021-01-01 2021-01-01 2021-01-01 2021-01-01
2021-09-30 2021-09-30 2021-09-30 2021-09-30 2021-09-30 2021-09-30 2021-09-30
Not

Rérelsens intikter
Nettoomsattning inkl. vriga rérelseintdkter 10 300 000 -7 700 000 2 600 000 0 2 600 000 0 2 600 000
Férandringar verkligt varde portféljbolag 0 -59 400 -59 400 0 -59 400
Summa intikter 10 300 000 -7 700 000 2 600 000 -59 400 2540 600 ] 2 540 600
Rérelsens kostnader
Kostnad salda varor -3 000 000 3 000 000 0 0 0 0 0
Reklam/marknadsféring -2 500 000 2 400 000 -100 000 0 -100 000 0 -100 000
Personalkostnader -9 200 000 4 800 000 -4 400 000 0 -4 400 000 0 -4 400 000
Arvoden, externa tjdnster -5 000 000 2 600 000 -2 400 000 ) -2 400 000 -8 700 000 -11 100 000
Ovriga kostnader -3 600 000 2 400 000 -1 200 000 ) -1 200 000 0 -1.200 000
Summa rérelsekostnader -23 300 000 15 200 000 -8 100 000 o -8 100 000 -8 700 000 -16 800 000
Resultat fore avskrivningar -13 000 000 7 500 000 -5 500 000 -59 400 -5 559 400 -8 700 000 -14 259 400
Avskrivningar och nedskrivningar av
materiella och immateriella tillgadngar -900 000 900 000 0 0 0 0 0
Summa avskrivningar -900 000 900 000 4] 0 0 0 0
Rérelseresultat -13 900 000 8 400 000 -5 500 000 -59 400 -5 559 400 -8 700 000 -14 259 400
Rinteintdkter 0 0 0 0 0
Rintekostnader bank -100 000 100 000 0 0 0 0 0
Resultat finansiella poster -100 000 100 000 o o 0o L] [}
Resultat efter finansiella poster -14 000 000 8 500 000 -5 500 000 -59 400 -5 559 400 -8 700 000 -14 259 400
Skatt pa periodens resultat -100 000 100 000 0 0 0 0 0
Periodens resultat -14 100 000 8 600 000 -5 500 000 -59 400 -5 559 400 -8 700 000 -14 259 400
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Proformabalansriikning

Koncern Avkonsolidering Moderbolag IFRS konvertering  Investmentforetag Justeringar Proforma

2021-09-30 2021-09-30 2021-09-30 2021-09-30 2021-09-30 2021-09-30 2021-09-30

—— —— — — — e —
TILGANGAR
Aktiverade utgifter fér utvecklingsarbeten 2800 000 -2 800 000 0 ) 0 0 0
S i iella anl3 illgangar 2800 000 -2 800 000 o o o o 0
Inventarier, verktyg och installationer 100 000 -100 000 0 0 0 0 0
Summa materiella anldggningstillgangar 100 000 -100 000 [} [} 0 [] 0
Aktier i dotterbolag 30 000 000 30 000 000 -30 000 000 0 0 0
Fordringar hos koncernféretag 9 200 000 9 200 000 -9 200 000 0 0 0
S fi iella anl3ggni illgangar 4] 39 200 000 39 200 000 -39 200 000 4] 0 0
Finansiella tillgdngar varderade till verkligt virde 3 0 110 178 057 110 178 057 1015 556 927 1125734984
Utl3ning till porfaljbolag 0 13 140 600 13 140 600 13 140 600
S fi iella anl3 Iga 4] 39 200 000 39 200 000 84 118 657 123 318 657 1015 556 927 1138875584
Summa anliggningstillgangar 2900 000 36 300 000 39 200 000 84 118 657 123 318 657 1015 556 927 1138 875584
Omsittningstillgangar
Varulager 2900 000 -2 900 000 0 ) 0 0 0
Fordringar hos koncernféretag 4 000 000 4000 000 -4 000 000 0 0 0
Kortfristiga fordringar 2 400 000 -2 100 000 300 000 0 300 000 0 300 000
Forutbetalda kostnader och upplupna intdkter 900 000 -600 000 300 000 0 300 000 0 300 000
Summa omsittningstillgangar 6200 000 -1 600 000 4 600 000 -4 000 000 600 000 L] 600 000
Kassa och bank 1 194 600 000 -2 200 000 192 400 000 0 192 400 000 -56 341 968 136 058 032
Summa kassa och bank 194 600 000 -2 200 000 192 400 000 o 192 400 000 -56 341 968 136 058 032
SUMMA TILLGANGAR 203 700 000 32 500 000 236 200 000 80 118 657 316 318 657 959 214 959 1275533 616
EGET KAPITAL OCH SKULDER
Eget kapital 2 198 900 000 34 800 000 233 700 000 80 118 657 313 818 657 958 014 959 1271833 616
Skulder till kreditinstitut 0 0 0 0 0
Skuld till portféljbolag 0 0 0 0 0
fNriga skulder 1200 000 1200 000 0 1200 000 0 1200 000
Summa langfristiga skulder [} 1200 000 1200 000 [} 1200 000 [] 1200 000
Kortfristiga skulder
Skuld derivatinstrument 0 0 0 0 1200 000 1200 000
Leverantdrsskulder 1500 000 -1 400 000 100 000 0 100 000 0 100 000
Ovriga skulder 100 000 0 100 000 0 100 000 0 100 000
Upplupna kostnader och férutbetalda intdkter 3200 000 -2 100 000 1100 000 0 1100 000 0 1 100 000
Summa kortfristiga skulder 4 800 000 -3 500 000 1300 000 ] 1300 000 1200 000 2 500 000
SUMMA EGET KAPTIAL OCH SKULDER 203 700 000 32 500 000 236 200 000 80 118 657 316 318 657 959 214 959 1275533 616

34



REVISORS RAPPORT AVSEENDE PROFORMAREDOVISNING

OBEROENDE REVISORS BESTYRKANDERAPPORT OM SAMMANSTALLNING
AV FINANSIELL PROFORMAINFORMATION I EN BOLAGSBESKRIVNING
SASOM DE DEFINERAS AV NASDAQ STOCKHOLM

Rapport om sammanstillning av finansiell proformainformation i en
bolagsbeskrivning

Vi har slutfort vart bestyrkandeuppdrag att rapportera om styrelsens i Doxa AB (publ) sammanstéllning av finansiell
proformainformation for Doxa AB (publ). Den finansiella proformainformationen bestar av proformaresultatrikningen for
9-manadersperioden 2021-01-01 — 2021-09-30 samt proformabalansrikningen per 2020-09-30 som é&terfinns pa sidorna
30-34 i den bolagsbeskrivning som &r utfirdad av foretaget. De tillimpliga kriterierna som ar grunden utifran vilken
styrelsen i Doxa AB (publ) har sammanstillt den finansiella proformainformationen &r angivna pé sidor 30-32 i
bolagsbeskrivningen.

Den finansiella proformainformationen har sammanstillts av styrelsen i Doxa AB (publ) for att illustrera effekten av den
nyemission som genomforts 2021-10-28, de forvarv som har genomforts under fjarde kvartalet 2021 samt de forvarv som
publicerats och dér bindande avtal tecknats men som dnnu inte genomforts. Dessa beskrivs pa sidorna 22-23 i
bolagsbeskrivningen péa foretagets finansiella resultat for perioden fram till 2021-09-30 samt foretagets balansrikning per
2021-09-30 som om nyemission som genomforts 2021-10-28, de forvirv som har genomforts under fjarde kvartalet 2021
samt de forvarv som publicerats och dir bindande avtal tecknats men som &nnu inte genomforts hade dgt rum den 2021-01-
O1.

Som del av processen har information om bolagets finansiella stillning och finansiella resultat himtats av styrelsen fran
bolagets finansiella rapporter for den period som slutade den 30 september 2021 om vilka ingen revisors rapport eller
rapport om 6versiktlig granskning har publicerats.

Styrelsens ansvar for den finansiella proformainformationen

Styrelsen ar ansvarig for ssmmanstillningen av den finansiella proformainformationen i enlighet med grundernasom
beskrivs pa sidorna 30-32 i bolagsbeskrivningen.

Vart oberoende och var kvalitetskontroll

Vi har f6ljt krav pé oberoende och andra yrkesetiska krav i Sverige, som bygger pa grundléggande principer om hederlighet,
objektivitet, professionell kompetens och vederborlig omsorg, sekretess och professionellt upptradande.

Revisionsforetaget tillimpar ISQC 1 (International Standard on Quality Control) och har dirmed ett allsidigt system for
kvalitetskontroll vilket innefattar dokumenterade riktlinjer och rutiner avseende efterlevnad av yrkesetiska krav, standarder
for yrkesutévningen och tillampliga krav i lagar och andra forfattningar.

Revisorns ansvar

Vért ansvar ar att uttala oss huruvida den finansiella proformainformationen, i alla visentliga avseenden, har sammanstallts
korrekt av styrelsen i enlighet de angivna grunderna samt att dessa grunder 6verensstimmer med bolagets
redovisningsprinciper.

Vi har utfort uppdraget enligt International Standard on Assurance Engagements ISAE 3420 "Bestyrkandeuppdrag att
rapportera om sammanstillning av finansiell proformainformation i ett prospekt”, som har utfardats av International
Auditing and Assurance Standards Board. Standarden kréver att revisorn planerar och utfor atgarder i syfte att skaffa sig
rimlig sdkerhet om huruvida styrelsen har sammanstillt, i alla visentliga avseenden, den finansiella proformainformationen
i enlighet med de beskrivna grunderna.

For detta uppdrags syfte, ir vi inte ansvariga for att uppdatera eller pa nytt limna rapporter eller limna uttalanden
om négon historisk information som har anvénts vid sammanstéllningen av den finansiella
proformainformationen, inte heller har vi under uppdragets gang utfort ndgon revision eller 6versiktlig
granskning av den finansiella information som har anvénts vid sammanstéllningen av den finansiella
proformainformationen.

Syftet med finansiell proformainformation i en bolagsbeskrivning &r enbart att illustrera effekten av en betydelsefull
héndelse eller transaktion pé bolagets ojusterade finansiella information som om héindelsen hade intriffat eller
transaktionen hade genomforts vid en tidigare tidpunkt som har valts i illustrativt syfte. Dirmed kan vi inte bestyrka att det
faktiska utfallet for nyemissionen som genomforts 2021-10-28, de forvarv som har genomforts under fjéarde kvartalet 2021
samt de forvarv som publicerats och dir bindande avtal tecknats men som &nnu inte genomforts vilka beskrivs pa sidorna
22-23 i bolagsbeskrivningen hade blivit som de har presenterats.

Ett bestyrkandeuppdrag, dér uttalandet limnas med rimlig sikerhet, att rapportera om huruvida den finansiella
proformainformationen har sammanstillts, i alla visentliga avseenden, med grund i de tillimpliga kriterierna, innefattar att
utfora atgarder for att bedoma om de tillimpliga kriterier som anvinds av styrelsen i sammanstillningen av den finansiella
proformainformationen ger en rimlig grund for att presentera de betydandeeffekter som ar direkt hanforliga till hindelsen
eller transaktionen, samt att inhdmta tillrackliga och Andamalsenliga revisionsbevis for att:

e  Proformajusteringarna har ssmmanstillts korrekt pa de angivna grunderna.
e  Den finansiella proformainformationen avspeglar den korrekta tillimpningen av dessa justeringar pdden
ojusterade finansiella informationen.

e  Deangivna grunderna dverensstimmer med bolagets redovisningsprinciper sdsom beskrivits pa sidorna 30-32.

De valda atgérderna beror pa revisorns bedomning, med beaktande av hans eller hennes forstaelse av karaktarenpa bolaget,
héndelsen eller transaktionen for vilken den finansiella proformainformationen har sammanstillts, och andra relevanta
uppdragsforhallanden.

Uppdraget innefattar dven att utvirdera den 6vergripande presentationen av den finansiella proformainformationen.

Vi anser att de bevis vi har inhdmtat ar tillrdckliga och &ndamaélsenliga som grund for vért uttalande.
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Uttalande

Enligt var uppfattning har den finansiella proformainformationen sammanstillts, i alla visentliga avseenden, enligt de grunder
som anges pé sidorna 30-32 och dessa grunder 6verensstimmer med de redovisningsprinciper som avses att tillimpas av bolaget i
kommande finansiella rapporter.

Malmé sadsom framgar av var elektroniska signatur

Ohrlings PricewaterhouseCoopers AB

Carl Fogelberg

Auktoriserad revisor
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STYRELSE, LEDANDE BEFATTNINGSHAVARE OCH REVISOR
Styrelse

Doxas styrelse bestar av fem styrelseledamoter, inklusive styrelsens ordforande, utan suppleanter, vilka har
valts for tiden intill slutet av arsstimman 2022. Tabellen nedan visar ledamoterna i styrelsen, nér de forst
valdes in i styrelsen och om de dr oberoende i forhallande till Bolaget, dess ledning och/eller storre
aktiedgare.

Namn Befattning Ledamot Oberoende i Oberoende i forhillande
sedan forhallande till till Bolagets storre figare

Bolaget och
bolagsledningen

Greg Dingizian Ordforande 2021 Ja Nej

Per Ekelund Styrelseledamot 2021 Ja Ja

Ingrid Atteryd Heiman  Styrelseledamot 2015 Ja Ja

Christian Lindgren Styrelseledamot 2019 Ja Nej

Jonas Ehinger Styrelseledamot 2020 Ja Ja

Greg Dingizian

Fodd 1960. Styrelseordforande sedan 2021.

Greg har 35 ars erfarenhet fran fastighetsbranschen, bland annat som VD for GOTIC AB, HSB Malmo
samt grundare av Victoria Park AB, Swedish Logistic Property AB och Adma Forvaltnings AB. Dartill har
han bland annat varit VD for Wilh.Sonesson AB samt styrelseledamot i flera noterade och onoterade bolag.
Greg valdes pé nytt in i Doxas styrelse vid arsstimman 2021 efter att tidigare ha varit styrelseledamot i
Doxa under 2016 och 2017.

Piagiende uppdrag: Styrelseordférande i Adma Forvaltnings AB och dotterbolag, vice ordférande i
Swedish Logistic Property AB.

Tidigare uppdrag de senaste fem aren: Styrelseuppdrag i dotterbolag till Swedish Logistic Property,
styrelseledamot i Victoria Park AB, Dignitana AB, CableQuick AB.

Innehav i Bolaget: 5 000 000 aktier genom pensionsforsakring samt 50 501 527 aktier via bolag

(Adma Forvaltnings AB).

Per Ekelund

Fodd 1971. Styrelseledamot sedan 2021.

Per dr utbildad byggnadsingenjor. Per har 1&ng erfarenhet av ledande befattningar i fastighetsbranschen och
har bland annat suttit i ledningen for Akelius Fastigheter AB.

VD {6r Victoria Park AB och Hembla AB samt styrelseledamot i Rosengard Fastighets AB.

Pigiende uppdrag: VD for Victoria Park AB och Hembla AB samt styrelseledamot i Rosengard
Fastighets AB.

Tidigare uppdrag de senaste fem aren: Styrelseuppdrag i dotterbolag inom Victoria Park AB och Hembla
AB.

Innehav i Bolaget: 2 500 000 aktier.

Ingrid Atteryd Heiman

Fodd 1958. Styrelseledamot sedan 2015.

Ingrid ar utbildad civilekonom vid Lunds universitet, innehar en MBA vid Uppsala universitet och har
genomgatt Styrelseakademins masterutbildning for ordférande. Ingrid har tidigare varit
styrelseordforande for Doxa AB (publ) och ordférande, styrelseledamot och VD i flera andra publika
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Life Sciencesforetag samt managementkonsult i Booz Allen (numera PWC).

Piagiende uppdrag: Styrelseledamot i Redwood Pharma AB (publ), Pharmiva AB (publ), Amniotics
AB (publ), CarpoNovum AB (publ).

Tidigare uppdrag de senaste fem dren: Styrelseledamot i Dignitana AB, styrelseledamot i Herantis
pharma plc, styrelseledamot i Radix Kompetens AB, styrelseordforande i Ellen AB.

Innehav i Bolaget: 20 000 aktier samt 200 000 kdpoptioner utstédllda av Adma Forvaltnings AB.

Christian Lindgren

Fodd 1974. Styrelseledamot sedan 2019.

Christian har studerat ekonomi vid Handelshdgskolan vid Goéteborgs universitet. Christian har lang erfarenhet fran
roller som ekonomichef, han har bland annat suttit i ledningen for HSB Malmé och Sparbanken Syd.

Piagiende uppdrag: VD for Adma Forvaltnings AB och styrelseledamot i Safeture AB, Dignitana AB

och Kollektiva Innovations Studios AB samt flera uppdrag i dotterbolag till Adma Forvaltnings AB.
Tidigare uppdrag de senaste fem aren: Styrelseledamot i Ribino AB, Grosshold AB och Strombergs
Properties AB.

Innehav i Bolaget: 1 000 000 kopoptioner utstdllda av Adma Forvaltnings AB.

Jonas Ehinger

Fodd 1969. Styrelseledamot sedan 2020.

Jonas har en Master of Science i biokemi och molekylér biologi fran Goteborgs universitet. Jonas har varit
styrelseledamot i Osstell AB, VD i Mentice AB (publ) samt VD i Cellectricon AB.

Pagiaende uppdrag: VD Osstell AB, styrelseordforande i Gapwaves AB (publ) och Insplorion AB (publ)
samt styrelseledamot i Leading Light AB och Walsh Holding.

Tidigare uppdrag de senaste fem dren: Styrelseledamot i Parans Solar Lighting AB (publ).

Innehav i Bolaget: 300 000 aktier genom Walsh Holding AB.

Nuvarande ledande befattningshavare

Henrik Nedoh

Fodd 1976. VD sedan 2018.

Henrik har studerat Marketing Management DIHM vid IHM Business School. Henrik har mer dn 20 ars
internationell erfarenhet. Mellan 2007 och 2018 arbetade Henrik pa Nobel Biocare som bland annat globalt ansvarig
for deras produktportfolj inom implantatsystem, Marknadschef for Asien, VD Australien och Nya Zeeland samt
Regional Manager for Norden.

Ovriga uppdrag: Inga andra pagaende uppdrag av betydelse i forhallande till Bolaget.

Tidigare uppdrag de senaste fem dAren: Regional Director Nordic i Nobel Biocare AB.

Innehav i Bolaget: 344 826 teckningsoptioner av serie 2018/2022 (A) och 344 826 personaloptioner av

serie 2018/2022 (B).

Gerton Jonsson

Fodd 1971. CFO sedan 2021.

Gerton har studerat ADB-linjen vid Maélardalens hdgskola. Gerton har de senaste 15 aren arbetat som
redovisningskonsult for bade stora och internationella koncerner och f6r mindre bolag liknande Doxa.
Ovriga uppdrag: Gerton ir anstilld som Senior Redovisningskonsult pi ECIT Services AB.

Tidigare uppdrag de senaste fem dren: -

Innehav i Bolaget: Inget innehav.

Tilltridande ledande befattningshavare

Fran och med borjan av 2022 fasas en ny ledning in i Doxa. Nuvarande VD Henrik Nedoh forblir VD i
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Doxas dotterbolag Doxa Dental AB.

Victor Persson

Fodd 1984. Tilltrader som VD 1 januari 2022.

Victor Persson har en examen fran Handelshogskolan i Stockholm. Victor har mangérig erfarenhet av
ledande befattningar inom fastighetsbranschen och kommer nérmast fran en tjanst som COO pa Sponda
(Blackstone). Han har tidigare arbetat i flera olika positioner pa BlackRock Real Assets (Head of Nordics)
och Unibail-Rodamco (Head of Investments Nordics).

Pigiende uppdrag: Styrelseledamot i flera bolag inom Sponda (Blackstone)

Tidigare uppdrag de senaste fem dAren: Styrelseledamot i flera bolag inom BlackRock Real Assets
Innehav i Bolaget: 2 500 000 teckningsoptioner av serie 2021/2024 och 2 000 000 kopoptioner utstillda
av Adma Forvaltnings AB.

Patrik Melin

Fodd 1977. Tilltrader som CFO senast i mars 2022.

Patrik har erfarenhet som CFO fran TePe Oral Hygiene Products samt Ingka Centres Europe (IKEA Group).
Mangérig erfarenhet av ledande befattningar inom finans och &ven lang erfarenhet av internationellt
styrelsearbete inom fastighetsbranschen. Patrik kommer att ingd i Doxas ledningsgrupp.

Piagiende uppdrag: Flertalet positioner i styrelse och ledning i bolag inom TePe-gruppen.

Tidigare uppdrag de senaste fem dren: Flertalet positioner i styrelse och ledning i bolag inom Ikea Group.
Innehav i Bolaget: 300 000 aktier

Ersittning och andra forméner till styrelsen och ledande befattningshavare

Ersdttning till styrelseledaméter

Arvoden och andra erséttningar till styrelseledaméter beslutas av rsstimman. Pa Bolagets arsstimma 2021
faststélldes att styrelsearvode ska uppgé till 200 000 SEK till styrelseordférande samt 80 000 SEK vardera
till ovriga styrelseledaméter. Styrelseledamdterna har inte réatt till nagra formaner efter att deras uppdrag
som styrelseledamdter har upphdrt. Under ridkenskapsaret 2020 utgick erséttningar till styrelsen enligt
foljande:

Namn och befattning Styrelsearvode Konsultarvoden Totalt
Ingrid Atteryd Heiman (styrelseledamot samt | 200 000 69 625 269 625
tidigare styrelseordforande)

Christian Lindgren (styrelseledamot) 80 000 0 80 000
Jonas Ehinger (styrelseledamot) 80 000 0 80 000
Pal Ryfors (tidigare styrelseledamot)* 80 000 0 80 000
Melker Nilsson (tidigare styrelseledamot)* 80 000 0 80 000
Ljubo Mrnjavac (tidigare styrelseledamot)* 80 000 0 80 000
Alexander Tasevski (tidigare styrelseledamot)** 79 467 0 79 467
Goran Urde (tidigare styrelseledamot)** 79 467 0 79 467
Totalt 758 934 69 625 828 559

* Pal Ryfors, Melker Nilsson och Ljubo Mrnjavac avbdjde omval i samband med drsstimman 2021.
** Alexander Tasevski och Goran Urde avbdjde omval i samband med drsstdmman 2020.

Ersdttning till ledande befattningshavare
Beslut om nuvarande erséttningsnivaer och dvriga anstillningsvillkor for den verkstéllande direktdren och
ovriga ledande befattningshavare har fattats av styrelsen.

Henrik Nedoh ar anstilld som verkstillande direktor 1 Doxa sedan den 15 oktober 2018. For detta arbete



erholl Henrik Nedoh under rakenskapséret 2020 totalt 1 716 361 SEK i erséttning fran Bolaget, varav 1 304
562,24 SEK utgor fast 16n och semestersdttning, 121 688 SEK utgor rorlig erséttning med anledning av
uppnadda mal relaterade till Bolagets omséttning och lansering av nya produkter och 289 167 SEK avser
pensionsforméaner. Enligt villkoren for den 6verenskommelse som reglerar verkstéllande direktorens rorliga
erséittning kan rorlig ersdttning utgd nér vissa mal uppnds, exempelvis relaterat till omséttning eller
lansering av produkter.

Under riakenskapsaret 2020 uppbar medlemmarna av ddvarande foretagsledningen sammanlagt 3 023 282
SEK i 16n, samt 581 944 SEK i pensionsformaner.

Bolaget har i Ovrigt inga avsatta eller upplupna belopp for pensioner eller liknande formaner efter
medlemmar i foretagsledningens avtrddande av uppdrag. Medlemmarna i foretagsledningen for den
aktuella perioden har déarutdver inte mottagit ndgon ersittning fran Bolaget.

Incitamentsprogram

Den extra bolagsstimman den 11 december 2018 beslutade att infora ett incitamentsprogram
("Incitamentsprogrammet”) for Bolagets verkstillande direktor, Bolagets davarande COO och Bolagets
dévarande CFO (”Deltagarna”). Villkoren for programmet redovisas nedan:

Teckningsoptioner av serie 2018/2022 (A)

Inom ramen f6r Incitamentsprogrammet emitterades 714 826 teckningsoptioner av serie 2018/2022 (A) till
marknadspris till Deltagarna i Incitamentsprogrammet. Varje teckningsoption av serie 2018/2022 (A)
beréttigar Deltagaren att teckna en aktie i Bolaget under perioden 1 januari 2022-31 december 2022 till en
teckningskurs om 2,53 SEK (motsvarande 130 procent av det genomsnittliga volymviktade priset for Doxas
aktie under perioden 27 november—10 december 2018). Teckningsoptionerna ar foremal for sedvanliga
omrékningsvillkor.

Vid fullt utnyttjande av teckningsoptionerna uppgér utspadningen till cirka 0,4 procent.

Personaloptioner av serie 2018/2022 (B)
Inom ramen for Incitamentsprogrammet gavs &dven 714 826 personaloptioner ut till Deltagarna

vederlagsfritt. Varje personaloption berdttigar Deltagarna att teckna en aktie i Bolaget under perioden 1
januari 2022-31 december 2022 till en teckningskurs om 2,53 SEK (motsvarande 130 procent av det
genomsnittliga volymviktade priset for Doxas aktie under perioden 27 november—10 december 2018)
forutsatt att Deltagaren &r fortsatt anstdlld inom koncernen vid tiden for utnyttjandet. Eftersom Bolagets
dévarande CFO och davarande COO sagt upp sina anstéllningar har dessas personaloptioner forfallit, varfor
det sammanlagt fanns 344 826 personaloptioner per 30 september 2021.

For att sdkra leverans av aktier i personaloptionsprogrammet emitterade Bolaget ocksa 714 826
vederlagsfria teckningsoptioner av serie 2018/2022 (B) till Bolagets dotterbolag Doxa Dental AB.

Personaloptionerna samt teckningsoptionerna av serie 2018/2022 (B) &r foremal for sedvanliga
omrékningsvillkor.

Vid fullt utnyttjande av personaloptionerna uppgar utspadningen till cirka 0,2 procent.
Teckningsoptioner av serie 2021/2024

Arsstimman 2021 beslutade att infora ett incitamentsprogram genom utgivande av 4 150 000
teckningsoptioner av serie 2021/2024 till marknadspris. Sammanlagt omfattar incitamentsprogrammet
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hdgst fem personer och ska fordelas mellan ledande befattningshavare och nyckelpersoner enligt styrelsens
bestimmande, varvid det hogsta antal teckningsoptioner som en enskild kan erbjudas uppgér till 2 075 000
teckningsoptioner. Aven nya medarbetare ska kunna erbjuda att forvirva teckningsoptioner. Sista dag for
forvirv av teckningsoptioner ska vara dagen fore arsstimman 2022.

Varje teckningsoption av beréttigar till att teckna en aktie i Bolaget under perioden 1 december — 31
december 2024 till en teckningskurs motsvarande 150 procent av det genomsnittliga volymviktade priset
for Doxas aktie under en period om tio handelsdagar omedelbart fore erbjudandet om forviarv av
teckningsoptionerna. Teckningsoptionerna ar foremél for sedvanliga omrékningsvillkor.

Vid fullt utnyttjande av teckningsoptionerna uppgér utspadningen till cirka 2,2 procent.

Kopoptioner utstillda av Adma Forvaltnings AB

I samband med Incitamentsprogrammet 2018/2022 till Bolagets ledning stillde Adma Forvaltnings AB ut
600 000 kopoptioner till ledaméterna 1 Doxas styrelse. Sedan dess har 300 000 kopoptioner kopts tillbaka,
varfor antalet utestdende kdpoptioner av denna serie uppgér till 300 000 per dagen for Bolagsbeskrivningen.
Kopoptionerna ger ritt att forvéirva aktier i Doxa fran Adma Forvaltnings AB pa villkor som speglar
villkoren i Incitamentsprogrammet. K&poptionerna innebér ingen utspadning for Doxas aktieégare.

Under 2021 har Adma Forvaltnings AB stillt ut ytterligare 3 000 000 kopoptioner till styrelse och
tilltrddande ledning i Doxa. Kopoptionerna ger rétt att forvérva aktier i Doxa fran Adma Forvaltnings AB
pa villkor som speglar villkoren for teckningsoptionerna av serie 2021/2024.

Revisor

Vid &rsstimman 2021 valdes Ohrlings Price WaterhouseCoopers AB, med adress Torsgatan 21, 113 21
Stockholm, till Bolagets revisor. Huvudansvarig revisor ér Carl Fogelberg som dr auktoriserad revisor och
medlem i FAR (branschorganisationen for auktoriserade revisorer). Sedan arsstimman 2020 och fram till
och med arsstimman 2021 var Finnhammars Revisionsbyra Aktiebolag, med adress Box 194, 194 23
Upplands Visby, Bolagets revisor. Huvudansvarig revisor var Bengt Beergrehn som ar auktoriserad revisor
och medlem i FAR (branschorganisationen for auktoriserade revisorer).

Ovriga upplysningar avseende styrelse och ledande befattningshavare

Ingen av ovanstéende styrelseledaméter eller (nuvarande eller tilltrddande) ledande befattningshavare har
ndgot familjeband till annan styrelseledamot eller ledande befattningshavare. Med undantag for de
nirstdendetransaktioner och intressekonflikter som redogoérs for i1 avsnittet “Legala fragor och
kompletterande information™ foreligger det inga intressekonflikter eller potentiella intressekonflikter
mellan styrelseledamdternas och ledande befattningshavarnas ataganden gentemot Bolaget samt deras
privata intressen och/eller andra ataganden.

Ingen av ovanstéende styrelseledaméter eller (nuvarande eller tilltrddande) ledande befattningshavare har
under de senaste fem &ren 1) varit inblandad i ndgon konkurs, konkursforvaltning eller tvangslikvidation
eller liknande forfarande, 2) varit foremal for anklagelser eller sanktioner avseende bedridgerirelaterade mal
eller annan ekonomisk brottslighet eller 3) 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.

Styrelseordforande Greg Dingizian har blivit paford skattetilligg for bostadsformaner pé bland annat Bali,
i London och i Limhamn under aren 2012-2016 samt vinstutdelningar fran ett bolag pa Cypern.
Skattetilliggen pafordes med anledning av en utlandsflytt, i samband med vilken Greg Dingizian gjorde
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bedomningen att han inte ldngre var skatteskyldig i Sverige. Sévél skatten som de p&forda skattetillaggen
ar nu fullt betalda.
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AKTIEKAPITAL OCH AGARFORHALLANDEN
Allméan information om aktierna

Aktierna i Doxa har emitterats i enlighet med svensk ritt och bestimmelserna i aktiebolagslagen
(2005:551). Raéttigheter som &r forenade med aktier emitterade av Bolaget, inklusive de réttigheter som
foljer av Bolagets bolagsordning, kan endast justeras i enlighet med forfaranden som anges i ndmnda lag.
Aktiens ISIN-kod dr SE0005624756 med kortnamn DOXA.

Doxa ér ett publikt avstimningsbolag och Bolagets aktier &r kontoforda i ett avstimningsregister enligt
lagen (1998:1479) om viardepapperscentraler och kontoforing av finansiella instrument. Registret fors av
Euroclear Sweden AB, Box 191, 101 23 Stockholm. Inga aktiebrev &r utfdrdade for Bolagets aktier.
Aktierna i Bolaget &r denominerade i SEK, dr av samma klass och é&r utstéllda till innehavare.

Samtliga till aktien knutna réttigheter tillkommer den som é&r registrerad i den av Euroclear forda
aktieboken. Samtliga aktier dr emitterade och fullt betalda. Varje aktie beréttigar till en (1) rost p4 Bolagets
bolagsstimma. Varje rostberdttigad aktiedgare fir vid bolagsstimma rosta for fulla antalet av denne 4dgda
och foretrddda aktier. Aktiedgare har normalt foretradesritt till teckning av nya aktier, teckningsoptioner
och konvertibla skuldebrev i enlighet med aktiebolagslagen, savida inte bolagsstimman eller styrelsen med
stod av bolagsstimmans bemyndigande beslutar om avvikelse frén aktiedgarnas foretradesritt.

Varje aktie ger lika rétt till andel av Bolagets tillgangar och vinst. Vid en eventuell likvidation av Bolaget
har aktiedgare ritt till andel av verskott i forhallande till det antal aktier som aktieigaren innehar. Inga
begransningar foreligger avseende aktiernas 6verlatbarhet.

Bemyndiganden

Arsstimman 2021 beslutade att bemyndiga styrelsen att, vid ett eller flera tillfillen fore nista &rsstimma,
med eller utan avvikelse fran aktieigarnas foretradesritt, besluta om nyemission av aktier eller emission av
konvertibler eller teckningsoptioner. Emission ska kunna ske mot kontant betalning, apport eller kvittning
eller i annat fall pa villkor som avses i 2 kap. 5 § andra stycket 1-3 och 5 aktiebolagslagen. Antalet aktier
som ska kunna ges ut, eller, vid emission av konvertibler eller teckningsoptioner, tillkomma efter
konvertering eller utnyttjande, med stdd av bemyndigandet ska vara begrénsat till 30 procent av det vid var
tidpunkt utestdende antalet aktier i Bolaget.

Syftet med bemyndigandet ér att 6ka Bolagets finansiella flexibilitet och styrelsens handlingsutrymme. Om
styrelsen beslutar om emission utan foretradesritt for aktiedgarna sé ska skélet vara att kunna bredda
dgarkretsen, anskaffa eller mgjliggora anskaffning av rorelsekapital, 6ka likviditeten i aktien, genomfora
forvirv av foretag, fastigheter eller aktier i fastighetsbolag eller anskaffa eller mojliggora anskaffning av
kapital for nyss nimnda syften.

Aktier och aktiekapital

Enligt Bolagets bolagsordning ska aktiekapitalet vara lagst 70 000 000 SEK och hogst 280 000 000 SEK
fordelat pé lagst 140 000 000 och hogst 560 000 000 aktier. Aktiekapitalet i Bolaget uppgick per dagen for
Bolagsbeskrivningen till 93 470 387,5 SEK fordelat pa totalt 186 940 775 aktier. Varje aktie har ett
kvotviarde om 0,5 SEK. Aktierna i Bolaget 4r av samma aktieslag, stamaktie och &r utfirdade i enlighet
med svensk ritt och dr denominerade i SEK. Aktierna é&r fullt betalda och fritt overlatbara.

Utdelning
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Beslut om vinstutdelning fattas av bolagsstimman och utbetalning ombesdrjs av Euroclear. Utdelning fér
endast ske med ett sddant belopp att det efter utdelningen finns full tickning for Bolagets bundna egna
kapital och endast om utdelningen framstar som fOrsvarlig med hénsyn till (i) de krav som
verksamhetensart, omfattning och risker stéller pd storleken av det egna kapitalet, samt (ii) Bolagets
konsolideringsbehov, likviditet och stéllning i 6vrigt (den s.k. forsiktighetsregeln). Som huvudregel fér
aktiedgarna inte besluta om utdelning av ett storre belopp dn vad styrelsen foreslagit eller godként. Rétt till
utdelning tillkommer den som &r registrerad som aktieéigare i den av Euroclear forda aktieboken pa den
avstimningsdag for utdelning som beslutas av bolagsstimman. Utdelning utbetalas normalt som ett kontant
belopp per aktie genom Euroclears forsorg. Utdelning kan dven ske i annan form an kontant utdelning (s.k.
sakutdelning). Om aktieéigare inte kan nds for mottagande av utdelning kvarstér aktiedgarens fordran pé
Bolaget och begrénsas endast genom allménna regler for preskription. Fordran forfaller som huvudregel
efter tio &r. Vid preskription tillfaller hela beloppet Bolaget. Bolaget tilldimpar inte négra restriktioner eller
sdrskilda forfaranden vad avser kontant utdelning till aktiedgare bosatta utanfor Sverige, med undantag for
eventuella begrédnsningar som foljer av bank- och clearingsystem sker utbetalning pa samma sétt som for
aktiedgare bosatta i Sverige. Skattelagstiftningen i savél Sverige som aktiedgarens hemland kan paverka
intékterna fran eventuell utdelning som utbetalas. For aktiefigare som inte ar skatterdttsligt hemmahorande
i Sverige utgar dock normalt svensk kupongskatt.

Bolaget ér ett tillvixtbolag dir genererade vinstmedel planeras avsittas till utveckling av verksamheten.
Mot denna bakgrund berdknar inte Bolaget 1&dmna négon utdelning under de nérmast fo6ljande aren men i
framtiden nér Bolagets resultat och finansiella stillning s medger, kan aktieutdelning bli aktuell. Bolaget
har ddrmed for nidrvarande ingen utdelningspolicy.

Certified Adviser

Bolag vars aktier dr upptagna till handel pa Nasdaq First North Growth Market ar skyldiga att utse en
Certified Adviser som Overvakar Bolagets efterlevnad av Nasdaq First North Growth Markets regelverk.
Bolaget har utsett Redeye AB till Certified Adviser. Redeye AB éger inga aktier i Bolaget.

Aktiekapitalets utveckling

Nedanstaende tabell visar utvecklingen av Bolagets aktiekapital sedan den 1 januari 2019.

Registrerat | Forindring | Okning av Totalt Foriandring | Totalt Kvotvirde | Teckningskurs
antal aktier | antal aktier | av aktiekapital
aktiekapital
2020-11-20 | Nyemission | 6 987 550 62 887950 | 3493775 31443 975 0,5 2,10
2021-06-24 | Nyemission | 40 000 000 102 887 950 | 20 000 000 | 51 443 975 0,5 2
2021-08-02 | Nyemission | 62 887 950 165775900 | 31443975 | 82887950 0,5 2
2021-10-21 | Nyemission | 18 000 000 183 775900 | 9 000 000 91 887 950 0,5 12
2021-12-07 | Nyemission | 3 164 875 186940 775 | 1582437,5 | 93470387,5 | 0,5 13,54
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Agarstruktur

Nedan presenteras Doxas fem storsta aktiefigare per den 30 november 2021 och dérefter kidnda fordndringar.

Namn

ADMA FORVALTNINGS AB (Greg Dingizian)

BERGENDAHL & SON AKTIEBOLAG
FUTUR PENSION (Marjan Dragicevic samt
ytterligare 1 039 700 privat)

SKANDRENTING AB (Erik Selin)
FORSAKRINGSAKTIEBOLAGET
SKANDIA (varav Greg Dingizian 5 000 000 aktier)

SUMMA
OVRIGA
TOTAL

* Per den 7 december 2021 uppgér antalet registrerade aktier till 186 940 775.

2021-11-30
Antal aktier
50501 527
19 000 000

13 997 551
12 500 000

5271382
101 270 460
82 505 440
183 775 900*

Andel
27,5%
10,3%

7,6%
6,8%

2,9%
55,1%
44,9%

100,0%
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BOLAGSSTYRNING
Lagstiftning och bolagsordning

Doxa ar ett svenskt publikt aktiebolag med séite i Malmo kommun. Bolagsstyrningen grundas pa svensk
lagstiftning, Bolagets bolagsordning samt interna regler och foreskrifter. Harutover tillimpas och foljs
dven Nasdaq First North Growth Markets regelverk, de regler och rekommendationer som f6ljer for
foretag vilkas aktier dr upptagna till handel pa Nasdaq First North Growth Market samt den praxis som
foreligger for god sed pé aktiemarknaden.

Svensk kod for bolagsstyrning

Svensk kod for bolagsstyrning ("Koden”) ska tillimpas av bolag vars aktier dr upptagna till handel pa
en reglerad marknad i Sverige. Koden behdver per datum for Bolagsbeskrivningens framtagande inte
tillimpas av bolag vars aktier dr noterade pa Nasdaq First North. Bolaget har inte &tagit sig att frivilligt
forpliktiga sig att folja Koden men kan komma tillimpa utvalda delar av Koden i sin verksamhet. For
det fall att Koden blir bindande for bolag noterade pa Nasdaq First North kommer Bolaget omgaende
att tillimpa Koden fullt ut.

Bolagsstimma

Enligt aktiebolagslagen (2005:551) dr bolagsstimman Bolagets hogsta beslutsfattande organ. Pa
bolagsstimma utovar aktiedgarna sin rostrétt i nyckelfragor, till exempel faststillande av resultat och
balansrékningar, disposition av Bolagets resultat, beviljande av ansvarsfrihet for styrelsens ledamoter
och verkstillande direktor, val av styrelseledamdter och revisorer samt erséttning till styrelsen och
revisorerna. Arsstimma ska héllas inom sex mdnader frén utgéngen av rikenskapsaret. Utdver
arsstimman kan kallelse dven ske till extra bolagsstimma. Enligt bolagsordningen sker kallelse till
bolagsstimma genom annonsering i Post- och Inrikes Tidningar och pa Bolagets webbplats. Att kallelse
skett ska annonseras i Dagens Industri.

Ratt att delta i bolagstimma

Aktiedgare som vill delta pa en bolagsstimma ska dels vara inford i den av Euroclear forda aktieboken
sex vardagar fOore stimman, dels anméla sig hos Bolaget for Bolagsstyrning deltagande pa
bolagsstimman senast den dag som anges i kallelsen till stimman. Aktiedgare kan nédrvara vid
bolagsstimman personligen eller genom befullméiktigat ombud och far atf6ljas av hogst tva bitrdden.
Vanligtvis &r det mojligt for aktiedgare att anméla sig till bolagsstimman pa flera olika sétt, vilka
nédrmare anges i kallelsen till stimman. Aktieéigaren ar berdttigad att rosta for samtliga aktier som
aktiedgaren innehar i Bolaget.

Styrelsen och dess arbete

Styrelsen &r det nést hogsta beslutsfattande organet efter bolagsstimman. Enligt aktiebolagslagen
(2005:551) ansvarar styrelsen for Bolagets organisation och forvaltningen av Bolagets angeldgenheter.
Enligt Bolagets bolagsordning ska styrelsen besté av lagst besté av ldagst tre och hdgst nio

styrelseledamoter, med hogst fyra styrelsesuppleanter. For nérvarande bestar Bolagets styrelse av fem
ordinarie styrelseledaméter, vilka presenteras i avsnittet “Styrelse och ledande befattningshavare”.
Styrelsen foljer en skriftlig arbetsordning som revideras &rligen och faststills vid konstituerande
styrelsemote varje ar. Arbetsordningen omfattar bland annat styrelsepraxis sdsom hur schemaldggning av
styrelsemoéten sker, hur styrelsesuppleanter och verkstéllande direktdren behandlas och liknande. Styrelsen
ska, forutom vad som foljer av lag och bolagsordning, ombesdrja beslut, delegering och uppfoljning
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avseende sadant som for styrelsen anges i vid var tidpunkt géllande skriftlig instruktion om arbetsfordelning
mellan styrelse, verkstillande direktdr och andra av styrelsen inrédttade organ.

Revisions- och ersdttningsutskott

Bestammelser om inréttande av revisionsutskott framgér av aktiebolagslagen (2005:551) och omfattar i
detta avseende endast bolag vars aktier &r upptagna till handel pé reglerad marknad. Bestimmelserna om
inrdttande av erséttningsutskott finns i Koden, vilken inte &r obligatorisk for Bolaget att tillimpa. Styrelsen
har valt att inrétta bade revisions- och ersittningsutskott. I revisionsutskottet ingar Christian Lindgren, Per
Ekelund och Ingrid Atteryd Heiman. I erséttningsutskottet ingar Greg Dingizian, Jonas Ehinger och
Christian Lindgren.

Verkstillande direktoren

Bolagets verkstillande direktor dr underordnad styrelsen och har som huvudsakliga arbetsuppgifter att skota
den Iopande forvaltningen i Bolaget enligt styrelsens riktlinjer och anvisningar fran tid till annan.
Presentation av verkstéllande direktoren aterfinns i avsnitt ”Styrelse, ledande befattningshavare och
revisorer” ovan.

Informations- och insiderpolicy

Bolaget har uppréttat en informationspolicy i syfte att informera anstéllda och andra berdrda inom Bolaget
om de lagar och regler som ér tillimpliga avseende Bolagets informationsspridning och de sérskilda krav
som stills pad personer som é&r aktiva i ett noterat bolag rdrande exempelvis insiderinformation
(kurspéverkande information). I samband med detta har Bolaget etablerat rutiner for &ndamalsenlig
hantering och begransning av spridningen av information.

Intern kontroll

Styrelsens ansvar for intern kontroll regleras i aktiebolagslagen (2005:551). Det dvergripande ansvaret for
den interna kontrollen har den verkstéllande direktdren. Syftet med Bolagets interna kontroll &r att det ska
rada ordning och reda i Bolagets verksamhet. Den interna kontrollen ska kdnnetecknas av att atgérder och
kontroller infors for att hantera identifierade risker, framfor allt de viktigaste riskerna for att Bolaget inte
nér uppstidllda mal. Med risk avses da bade sannolikheten och konsekvensen av att mélen inte uppnés. Nér
en risk identifierats ska atgédrder och kontroller inforas for att hantera risken. For att den interna kontrollen
ska vara framgéngsrik dr det viktigt att ledningen ger den sitt aktiva stdd och engagemang. God intern
kontroll dr en framgangsfaktor for Bolaget.

Revision

Revisorns roll ar att granska Bolagets arsredovisning och bokforing samt styrelsens och verkstillande
direktorens fOrvaltning. Revisor ska efter varje rékenskapsdr ldmna en revisionsberittelse till
bolagsstimman. Vid ordinarie bolagsstimma den 11 juni 2021 valdes Ohrlings PricewaterhouseCoopers
AB som revisionsbolag med den auktoriserade revisorn Carl Fogelberg som huvudansvarig revisor.
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LEGALA FRAGOR OCH KOMPLETTERANDE INFORMATION
Visentliga avtal

Under de senaste tolv ménaderna har foljande vésentliga avtal ingétts. For ndrmare information om avtalen
och Transaktionerna, vénligen se avsnitt Verksamhetsbeskrivning.

Doxa forviarvade den 30 november 2021 Malmo Arena.

Doxa forviarvade den 25 november 2021 40 % av aktierna i Fastighetstaden.
Doxa forvirvade den 3 december 2021 samtliga aktier i Sundsbron.

Doxa forviarvade den 24 november 2021 samtliga aktier i Lockarp.

Doxa forvérvade den 28 oktober 2021 sammanlagt 2 557 000 aktier i KlaraBo.

Utover vad som anges ovan har Bolaget inte ingétt ndgra avtal som ligger utanfor Bolagets ordinarie
verksamhet och som &r av vésentlig betydelse for Bolaget.

Myndighetsforfaranden, rittsliga forfaranden och skiljeforfaranden

Doxa ar inte, och har inte under de senaste tolv manaderna, varit foremal for ndgra myndighetsforfaranden
eller varit part i nagra réttsliga forfaranden eller skiljeforfaranden, inklusive icke avgjorda &renden, som
nyligen har haft eller skulle kunna fa betydande effekter pa Bolagets finansiella stéllning eller Ionsamhet.
Bolagets styrelse kénner inte heller till ndgra omsténdigheter som skulle kunna leda till att nadgot sddant
myndighetsforfarande, réttsligt forfarande eller skiljeforfarande skulle kunna uppkomma.

Intressen och intressekonflikter

Medlemmar i foretagsledningen och styrelseledaméter i Bolaget dger viardepapper i Doxa. Séavitt Bolaget
kénner till har ingen av dessa godtagit nagon begridnsning i sina mojligheter att avyttra sina innehav av
virdepapper i Doxa under en viss tid. Det foreligger harutover inte nagon intressekonflikt inom forvaltnings-
, lednings- och kontrollorgan eller hos andra medlemmar i Doxas foretagsledning.

Transaktioner med nirstiende parter

Bolaget ingick 24 november 2020 ett laneavtal med Adma Forvaltnings AB genom vilken Adma
Forvaltnings AB l&nade ut 10 MSEK till Bolaget till en rdnta motsvarande STIBOR 3 ménader plus 600
bps. Léanet reglerades av Bolaget i augusti 2021.

Bolaget har utbetalt konsultarvode till styrelseledamoten och tidigare styrelseordforanden Ingrid Atteryd
Heiman under 2020 till en summa uppgéende till 69 625 SEK och under 2021 till en summa uppgéende till
245 000 SEK for hennes arbete som konsult i Bolaget. Konsulterséttning framgér av avsnittet Ersdttning
och andra formaner till styrelsen och ledande befattningshavare.

Bolaget har utdver ovan inte genomfort ndgra transaktioner med nérstdende parter fran och med den 1
januari 2019 till och med dagen for Bolagsbeskrivningen.

Aktiedgaravtal
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Savitt Bolagets styrelse kénner till finns inga aktiedgaravtal mellan Bolagets aktiedgare som syftar till
gemensamt inflytande ver Bolaget. Bolagets styrelse kdnner inte heller till nagra avtal eller motsvarande
overenskommelser som kan leda till att kontrollen 6ver Bolaget forédndras.

Bolaget har inte vidtagit ndgra sérskilda atgérder i syfte att garantera att kontrollen dver Bolaget inte
missbrukas och det finns inga bestdimmelser i Bolagets bolagsordning som kan fordrdja, skjuta upp eller
forhindra en dndring av kontrollen av Bolaget. De regler till skydd for minoritetsaktiedigare som finns i
aktiebolagslagen (2005:551) utgdr dock ett skydd mot en majoritetsdgares eventuella missbruk av kontroll
over ett bolag.
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HANDLINGAR INFORLIVADE GENOM HANVISNING

Investerare bor ta del av all den information som inforlivas i Bolagsbeskrivningen genom hénvisning och
informationen, till vilken hianvisning sker, ska ldsas som en del av Bolagsbeskrivningen. Nedan angiven
information som del av foljande dokument ska anses inforlivade i Bolagsbeskrivningen genom hénvisning.
Kopior av Bolagsbeskrivningen och de handlingar som inforlivats genom hénvisning kan erhéllas fran
Bolagets webbplats, www.doxa.se, eller erhallas av Bolaget i pappersformat vid Bolagets huvudkontor med
adress: Axel Johnssons gata 4-6, 754 50 Uppsala.

Forutom de é&rsredovisningar som é&r inforlivade genom hénvisning i Bolagsbeskrivningen och
proformaredovisningen i avsnittet Proformaredovisning har ingen information i Bolagsbeskrivningen
granskats eller reviderats av revisor.

Observera att informationen pa Bolagets eller tredje parts hemsida inte ingéar i Bolagsbeskrivningen sévida
inte denna information inforlivas i Bolagsbeskrivningen genom hénvisning.

Doxa

Doxas érsredovisningar for rikenskapsaren 2020 och 2019 samt delarsrapport for perioden januari —
september 2021 inforlivas genom hénvisning och utgdr en del av Bolagsbeskrivningen och ska ldsas som
en del dérav. Doxas arsredovisningar for rikenskapsaren 2020 och 2019 har reviderats och
revisionsberittelsen dr fogad till arsredovisningarna. Delarsrapporten for perioden januari — september 2021
d inte reviderad. Arsredovisningarna och deldrsrapporten har upprittats i enlighet med
arsredovisningslagen och Bokforingsnimndens allménna rdéd BFNAR 2012:1 Arsredovisning och
koncernredovisning (K3).
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BOLAGSORDNING

§1
Bolagets foretagsnamn dr Doxa AB. Bolaget ar publikt (publ).

§2

Styrelsen ska ha sitt sdte i Malmo kommun.

§3

Bolaget har till foremaél for sin verksamhet att, direkt eller indirekt, bedriva utveckling,
tillverkning, marknadsforing och forsiljning av keramer inom bland annat det medicinska och
odontologiska omrédet, att forvalta fast och 16s egendom samt att idka annan ddrmed forenlig
verksambhet.

§4
Bolagets aktiekapital ska utgdra lagst 70 000 000 kronor och hogst 280 000 000 kronor.

§5
Antalet aktier i bolaget ska vara liagst 140 000 000 och hogst 560 000 000.

§6

Bolagets rikenskapsér ska vara 1 januari — 31 december.

§7

Styrelsen ska, till den del den utses av bolagsstimman, bestd av ldgst tre och hdgst nio
styrelseledamoter, med hogst fyra styrelsesuppleanter. Styrelseledaméterna, och i
forekommande fall styrelsesuppleanterna, véljs arligen pa &rsstimma for tiden intill slutet av
nésta arsstimma.

§8

Légst en och hogst tvé revisorer samt hdgst tvé revisorssuppleanter utses 1 forekommande fall
pa arsstimma. Till revisor samt, i forekommande fall, revisorssuppleant ska utses auktoriserad
revisor eller registrerat revisionsbolag.

Styrelsen éger ritt att, for tiden lédngst intill slutet av nésta arsstimma, utse en eller flera
sérskilda revisorer for granskning av dels styrelsens redogdrelse i samband med nyemissioner
med bestimmelse om apport eller att aktie ska tecknas med kvittningsritt eller eljest med
villkor, dels fusionsplan. Till sddan sérskild revisor ska utses auktoriserad revisor eller ett
registrerat revisionsbolag.

§9

Kallelse till ordinarie bolagsstimma samt till extra bolagsstimma dér fraga om &ndring av
bolagsordningen kommer att behandlas ska utfardas tidigast sex och senast fyra veckor fore
stimman. Kallelse till annan extra bolagsstimma ska utfardas tidigast sex och senast tva
veckor fore stimman.

Kallelse till bolagsstémma ska ske genom annonsering i Post- och Inrikes Tidningar och genom
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att kallelsen halls tillgdnglig pa bolagets webbplats. Samtidigt som kallelse sker ska bolaget
genom annonsering i Dagens Industri upplysa om att kallelse har skett.

§10

Aktiedgare som vill deltaga i forhandlingarna pé bolagsstémma ska anméla detta till bolaget
senast den dag som anges i kallelsen till stimman. Denna dag far inte vara sondag, annan
allmén helgdag, 16rdag, midsommarafton, julafton eller nyérsafton och inte infalla tidigare dn
femte vardagen fore stimman.

Aktiedgare far vid bolagsstimma medfora ett eller tva bitrdden, dock endast om aktiedgaren
anmalt detta enligt foregaende stycke.

§11

Vid arsstdimma ska foljande drenden forekomma till behandling:

1. Val av ordférande vid bolagsstimman;

2. Uppriéttande och godkidnnande av rostléngd;

3. Godkénnande av dagordningen;

4. Val av en eller tva justeringsmén att underteckna protokollet;

5. Provning av om bolagsstimman blivit behorigen sammankallad;

6. Framldggande av arsredovisning och revisionsberittelse samt, i forekommande fall,
koncernredovisning och koncernrevisionsberittelse;

7. Beslut om faststéllande av resultatrikning och balansrikning samt, i forekommande
fall, koncernresultatrikning och koncernbalansriakning;

8. Beslut om dispositioner betriffande bolagets vinst eller forlust enligt den faststéllda
balansrékningen;

9. Beslut om ansvarsfrihet at styrelseledaméter och verkstillande direktor;

10. Faststéllande av antalet styrelseledamoter och styrelsesuppleanter och, i
forekommande fall, antalet revisorer och revisorssuppleanter;

11. Faststéllande av arvoden at styrelsen och, i forekommande fall, revisorerna;

12. Val av styrelseledaméter och styrelsesuppleanter och, i forekommande fall, revisorer
och revisorssuppleanter;

13. Annat drende som ankommer pé bolagsstimman enligt aktiebolagslagen eller
bolagsordningen.

§12
Bolagsstdmma ska hallas i Malmo.

§13
Bolagets aktier ska vara registrerade i ett avstimningsregister enligt lagen (1998:1479) om

vérdepapperscentraler och kontoforing av finansiella instrument.

Faststélld pa arsstimman den 11 juni 2021
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ADRESSER

Emittent

Doxa AB (publ)
Besoksadress: Axel Johanssons gata 4-6, 754 50 Uppsala, Sweden
Telefon: +46 (0)18 478 20 00

E-post: info@doxa.se www.doxa.se

Certified Adviser

Redeye AB

Besoksadress: Méster Samuelsgatan 42, 111 57 Stockholm
Telefon: +46 (0)8 545 013 30

E-post: info@redeye.se www.redeye.se

Legal radgivare

Fredersen Advokatbyra AB

Besoksadress: Lastmakargatan 18, 111 44 Stockholm
Telefon: +46 (0)40 10 97 90

E-post: info@fredersen.se www.fredersen.se

Central virdepappersforvarare

Euroclear Sweden AB

Besoksadress: Klarabergsviadukten 63, 111 64 Stockholm
Telefonnummer: +46 (0)8 402 90 00

E-post: customer.relations@euroclear.eu www.euroclear.com
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