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VIKTIG INFORMATION

ALLMANT

Forseti Ill AB (namnandrat fran Goldcup 35013 AB), ett svenskt privat aktiebolag, med
organisationsnummer 559476-6510, med sate i Stockholm, Sverige ("BidCo"), har ldmnat ett
offentligt uppkdpserbjudande avseende samtliga stamaktier' i Karnov Group AB (publ), med
organisationsnummer 559016-9016 ("Karnov" eller "Bolaget"), i enlighet med de villkor som
anges i denna erbjudandehandling ("Erbjudandet"). BidCo &r indirekt heldgt av Greenoaks, och
kommer, vid fullféljandet av Erbjudandet, att indirekt dgas av Greenoaks? och Long Path3
(tillsammans "Konsortiet").

Erbjudandet, liksom de eventuella avtal som ingas mellan BidCo och aktiedgarna i Karnov med
anledning av Erbjudandet, ska regleras av och tolkas i enlighet med svensk materiell ratt. Tvist
rérande Erbjudandet eller som uppkommer med anledning dérav, ska avgoras exklusivt av
svensk domstol, varvid Stockholms tingsratt ska utgdra forsta instans.

Nasdaq Stockholms Takeover-regler ("Takeover-reglerna”) och Aktiemarknadsnédmndens
uttalanden och avgéranden om tolkning och tillampning av Takeover-reglerna ér tillampliga pa
Erbjudandet. BidCo har, i enlighet med lagen (2006:451) om offentliga uppkdpserbjudanden pa
aktiemarknaden, den 2 maj 2024 skriftligen atagit sig gentemot Nasdag Stockholm AB
("Nasdaq") att félja ovan namnda regler och uttalanden, samt att underkasta sig de sanktioner
som kan alaggas av Nasdaq vid 6vertradelse av Takeover-reglerna. BidCo har den 3 maj 2024
informerat Finansinspektionen om Erbjudandet samt om ovan ndmnda atagande gentemot
Nasdag.

Denna erbjudandehandling har godkants och registrerats av Finansinspektionen i enlighet med
bestdammelserna i 2 kap. lagen (2006:451) om offentliga uppkdpserbjudanden pa
aktiemarknaden och 2 a kap. lagen (1991:980) om handel med finansiella instrument.
Godkannandet av erbjudandehandlingen och registreringen hos Finansinspektionen innebar
inte ndgon garanti fran Finansinspektionen att sakuppgifterna i erbjudandehandlingen ar riktiga
eller fullstandiga. Vid en eventuell avvikelse mellan sprakversioner ska den svensksprakiga
versionen av erbjudandehandlingen &ga foretrade.

Informationen i denna erbjudandehandling avses vara korrekt, om &n inte fullstandig, endast per
dagen for offentliggérandet av erbjudandehandlingen. Det |é&mnas ingen forsdkran om att
informationen har varit eller kommer att vara korrekt vid nagon annan tidpunkt. Férutom vad
som kravs enligt Takeover-reglerna eller tillamplig lagstiftning, fransager sig BidCo uttryckligen
all  skyldighet att offentliggéra  uppdateringar  eller  revideringar  avseende
erbjudandehandlingen. Informationen i erbjudandehandlingen Idmnas endast med anledning av
Erbjudandet och far inte anvéndas i nagot annat syfte.

Avsnittet "Beskrivning av Karnov" i erbjudandehandlingen ar baserad pa av Karnov
offentliggjord information och har granskats av styrelsen f6r Karnov. Varken BidCo eller
Konsortiet garanterar och tar inget ansvar fér att informationen om Karnov &r korrekt och
fullstandig, utover vad som kan félja av tillamplig lag. Ingen information i denna

Iper dagen for denna erbjudandehandling har Karnov 225 902 utestaende C-aktier, varav samtliga dgs av Karnov. Darmed inkluderas
ingen av de 225 902 utestdende C-aktierna i Erbjudandet.

2 "Greenoaks" avser Greenoaks Capital Partners LLC, ett privat aktiebolag med sate i Delaware, USA, och, i tillampliga fall, fonder
som férvaltas eller radges av Greenoaks Capital Partners LLC och/eller dess nérstaende.

3 "Long Path" avser Long Path Partners, LP, ett amerikanskt kommanditbolag (eng. limited partnership) med sdte i Delaware, USA,
och, i tillampliga fall, fonder som férvaltas eller radges av Long Path Partners, LP och/eller dess nirstaende.
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VIKTIG INFORMATION

erbjudandehandling har, savitt inte annat uttryckligen anges, granskats eller reviderats av
Karnovs revisor.

Nordea Bank Abp, filial i Sverige ("Nordea") agerar pa uppdrag av BidCo i samband med
Erbjudandet och ingen annan, och ansvarar inte gentemot ndgon annan &n BidCo for att
tillhandahalla det skydd som ges till Nordeas kunder eller fér att ge rad i samband med
Erbjudandet eller nagot annat drende som refereras till hari.

Siffrorna som presenteras i erbjudandehandlingen har i vissa fall avrundats. Detta innebér att
vissa tabeller kanske inte summerar korrekt. All information i erbjudandehandlingen avseende
aktieinnehav i Karnov &r baserat pa 107 876 145 utestaende stamaktier* i Karnov.

FRAMTIDSINRIKTAD INFORMATION

Information i erbjudandehandlingen som rér framtida férhéllanden eller omsténdigheter,
inklusive information om framtida resultat, tillvéxt och andra utvecklingsprognoser samt andra
fordelar med Erbjudandet, utgor framtidsinriktad information. Sddan information kan generellt,
men inte alltid, kdnnetecknas av att den innehdller orden "bedoms", "avses", "forvantas",
"tros", eller liknande uttryck. Framtidsinriktad information ar, till sin natur, féremal fér risker och
osakerhetsmoment eftersom den avser forhéllanden och &r beroende av omstédndigheter som
intraffar i framtiden. Pa grund av flera faktorer, vilka i stor utstrackning ligger utom BidCos och
Karnovs kontroll, kan det inte garanteras att framtida férhallanden inte vasentligen avviker fran
vad som uttryckts eller antytts i den framtidsinriktade informationen.

All framtidsinriktad information hari lamnas endast per dagen for dess offentliggérande. Férutom
vad som krévs enligt Takeover-reglerna eller tillamplig lagstiftning, fransager sig BidCo
uttryckligen all skyldighet att offentliggora uppdateringar eller revideringar avseende
framtidsinriktad information i erbjudandehandlingen pa grund av andrade forvantningar
avseende den framtidsinriktade informationen eller dndrade handelser, foérhallanden eller
omsténdigheter varpa nagon framtidsinriktad information ar baserad. Lasaren uppmanas dock
att ta del av eventuella ytterligare uttalanden som BidCo eller Karmnov har gjort eller kan komma
att gora.

ERBJUDANDERESTRIKTIONER

Erbjudandehandlingen utgdr inte ett erbjudande, vare sig direkt eller indirekt, i Australien,
Belarus, Hongkong, Japan, Kanada, Nya Zeeland, Ryssland, Singapore eller Sydafrika, eller i
nagon annan jurisdiktion dar ett sddant erbjudande enligt lagar och férordningar i sddan relevant
jurisdiktion skulle vara férbjudet enligt tillamplig lag (de "Begrénsade Jurisdiktionerna").
Aktiedgare som inte ar bosatta i Sverige och som o&nskar acceptera Erbjudandet maste
genomféra narmare undersokningar avseende tillamplig lagstiftning och mgjliga
skattekonsekvenser. Aktiedgare hanvisas till de erbjudanderestriktioner som framgar av avsnittet
" Erbjudanderestriktioner" i denna erbjudandehandling.

Denna erbjudandehandling har inte upprattats av, och inte godkénts av, en "authorised person"
som avses i bestammelse 21 i UK Financial Services and Markets Act 2000 ("FSMA").
Spridningen av denna erbjudandehandling till personer i Storbritannien ar undantagen fran
restriktionerna for finansiell marknadsféring i bestdmmelse 21 i FSMA pa grundval av att det ar

4 Exklusive egna aktier som &gs av Karnov (fér narvarande samtliga 225 902 utestaende C-aktier).
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VIKTIG INFORMATION

ett meddelande fran eller pa uppdrag av en juridisk person som hanfér sig till en transaktion att
forvérva aktier i en juridisk person, och att transaktionens dndamal rimligen kan betraktas som
forvarv av daglig kontroll av den juridiska personens verksamhet i enlighet med artikel 62
(forséljning av en juridisk person) i FSMA 2000 (Financial Promotion) Order 2005 i dess nuvarande
lydelse ("Ordern"). Denna erbjudandehandling eller annan dokumentation som hanfér sig till
Erbjudandet &r och kommer endast vara avsedd for personer i Storbritannien som (i) ar
professionella investerare som omfattas av artikel 19(5) i Ordern, (ii) omfattas av artikel 49.2(a)-
(d) ("bolag med hégt nettovarde, aktiva féreningar, etc.") i Ordern eller (iii) andra personer som
lagligen kan ta del av informationen (samtliga sddana personer bendamns tillsammans som
"Relevanta Personer"). Personer som inte ar Relevanta Personer ska inte agera utifran eller forlita
sig pa Erbjudandet eller dess innehall. Erbjudandet, varje investering eller investeringsatgard
som denna erbjudandehandling avser &r och kommer endast vara tillganglig fér, och kommer
endast genomféras med, Relevanta Personer i Storbritannien.

SARSKILD INFORMATION TILL AKTIEAGARE | USA

Aktiedgare i USA hanvisas adven till avsnittet "Viktig information till aktiedgare i USA"
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5 Om Karnov fére utbetalning av vederlag i Erbjudandet lamnar utdelning eller genomfor annan vardedverforing till aktiedgarna
kommer vederlaget i Erbjudandet att justeras i motsvarande man.



ERBJUDANDE TILL AKTIEAGARNA | KARNOV

Inledning

Den 3 maj 2024, offentliggjorde Greenoaks® och Long Path’ (tillsammans "Konsortiet"),
genom Forseti Ill AB® ("BidCo"), ett rekommenderat offentligt uppkdpserbjudande till
aktiedgarna i Karnov Group AB (publ) ("Karnov" eller "Bolaget") att 6verlata samtliga
stamaktier’ i Karnov till BidCo fér 84 kronor kontant per stamaktie ("Erbjudandet").
Stamaktierna i Karnov ar noterade pa Nasdaq Stockholm, Mid Cap.

Vederlag
Aktiedgarna i Karnov erbjuds 84 kronor kontant per stamaktie i Karnov.

Om Karnov fore utbetalning av vederlag i Erbjudandet lamnar utdelning eller genomfor
annan vardedverforing till aktiedgarna kommer vederlaget i Erbjudandet att justeras i
motsvarande man. Vid handelse av det ovanstaende forbehaller sig BidCo ratten att
avgora om denna prisjusteringsmekanism eller villkor 7 f6r Erbjudandets fullféljande (se
avsnittet " Villkor och anvisningar — Villkor f6r Erbjudandets fullfljande") ska dberopas.

Courtage utgar inte i samband med utbetalning av vederlag for de aktier i Karnov som
BidCo forvarvar genom Erbjudandet.

Premie
Priset per stamaktie som erbjuds i Erbjudandet motsvarar en premie om:™
e 28 procent i forhallande till stangningskursen om 65,7 kronor den 2 maj 2024

(vilket var den sista handelsdagen fore offentliggérandet av Erbjudandet);

e 30 procentiférhallande till den volymvagda genomsnittliga betalkursen om 64,8
kronor under de senaste 30 handelsdagarna fore offentliggdrandet av
Erbjudandet;

e 37 procentiférhallande till den volymvagda genomsnittliga betalkursen om 61,2
kronor under de senaste 90 handelsdagarna fore offentliggérandet av
Erbjudandet;

6 "Greenoaks" avser Greenoaks Capital Partners LLC, ett privat aktiebolag med séte i Delaware, USA, och, i tillampliga fall, fonder
som férvaltas eller radges av Greenoaks Capital Partners LLC och/eller dess nérstaende.

7 "Long Path" avser Long Path Partners, LP, ett amerikanskt kommanditbolag (eng. limited partnership) med séte i Delaware, USA,
och, i tillampliga fall, fonder som férvaltas eller radges av Long Path Partners, LP och/eller dess nirstaende.

8 Forseti 11l AB (namnandrat fran Goldcup 35013 AB) ar ett nybildat svenskt privat aktiebolag med organisationsnummer 559476-
6510 och sate i Stockholm, Sverige. Per dagen for denna erbjudandehandling ar BidCo indirekt heldgt av Greenoaks och kommer,
vid fullféljandet av Erbjudandet, att indirekt dgas av Konsortiet.

9 per dagen for denna erbjudandehandling har Karnov 225 902 utestaende C-aktier, varav samtliga dgs av Karnov. Darmed inkluderas
ingen av de 225 902 utestdende C-aktierna i Erbjudandet.

10 k5lla for Karnovs aktiekurser: Nasdag Stockholm.
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e 61 procentiférhallande till den volymvagda genomsnittliga betalkursen om 52,1
kronor under de senaste 180 handelsdagarna foére offentliggérandet av
Erbjudandet; och

e 25 procent i forhallande till den hégsta stangningskursen om 67,4 kronor sedan
Karnovs borsintroduktion den 11 april 2019.

Erbjudandets totala varde

Erbjudandet varderar Karnov, baserat pa samtliga 107 876 145 utestdende stamaktier™
i Karnov, till cirka 9 062 miljoner kronor. Erbjudandets totala varde, baserat pa samtliga
85 970 749 utestdende aktier i Karnov som inte direkt eller indirekt ags eller kontrolleras
av BidCo eller ndgon av dess narstaende parter eller narstaende bolag, uppgar till cirka
7 222 miljoner kronor.

Rekommendation frén styrelsen foér Karnov och fairness opinion

Styrelsen for Karnov har utvarderat Erbjudandet och har enhalligt beslutat att
rekommendera Karnovs aktiedgare att acceptera Erbjudandet. Vidare har Karnovs
styrelse informerat BidCo om att Karnovs styrelse har erhallit en sa kallad fairness
opinion fran Grant Thornton, enligt vilken Erbjudandet ar skaligt for Karnovs aktiedgare
ur ett finansiellt perspektiv. Styrelseledamoten Ted Keith har inte deltagit och kommer
inte att delta i Karnovs handlaggning av eller beslut avseende Erbjudandet, eftersom
han har en intressekonflikt enligt punken 11.18 i Nasdaqg Stockholms Takeover-regler
("Takeover-reglerna") (se avsnittet "Erbjudande till aktiedgarna i Karnov — Vissa
néarstaende parter").

Styrelsens rekommendation, offentliggjord den 3 maj 2024, och den fairess opinion
som styrelsen for Karnov har erhallit fran Grant Thornton, daterad den 2 maj 2024,
aterfinns i sin helhet pa sidorna 12-17 i erbjudandehandlingen.

BidCos aktiedgande i Karnov

Per dagen for denna erbjudandehandling innehar och kontrollerar Greenoaks och Long
Path, som ar narstdende till BidCo, direkt eller indirekt, totalt 21 905 396 stamaktier och
roster i Karnov, motsvarande cirka 20,3 procent av samtliga utestaende aktier och roster
i Bolaget. Av detta aktiedgande innehar och kontrollerar Greenoaks 7 316 116
stamaktier'? och roster i Karnov, motsvarande cirka 6,8 procent av samtliga utestaende
aktier och roster i Bolaget, och Long Path innehar och kontrollerar 14 589 280 stamaktier
och roster i Karnov, motsvarande cirka 13,5 procent av samtliga utestdaende aktier och

1n Hanvisningar till utestdende aktier i denna erbjudandehandling avser samtliga 107 876 145 stamaktier i Karnov, exklusive egna
aktier som &gs av Karnov (fér narvarande samtliga 225 902 utestaende C-aktier).

12 |nformation inkluderad av regulatoriska skdl i USA: Den 2 maj 2024 ingick en narstaende till Greenoaks ett bindande och ovillkorat
avtal med Briarwood Capital Partners LP ("Briarwood") om att kopa 2 984 313 stamaktier i Karnov fran Briarwood till en képeskilling
om 84 kronor per aktie och en total kopeskilling om 250 682 292 kronor.
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roster i Bolaget. Greenoaks och Long Path kommer att tillskjuta samtliga sina aktier i
Karnov till BidCo vid fullféljandet av Erbjudandet.

Utdver vad som anges ovan innehar eller kontrollerar varken BidCo eller nagon av dess
narstaende bolag eller narstaende parter vid tidpunkten for denna erbjudandehandling
nagra aktier i Karnov eller finansiella instrument som ger en finansiell exponering
jamfoérbar med innehav av aktier i Karnov. Varken BidCo eller nagon av dess narstaende
bolag eller nérstaende parter har forvarvat eller atagit sig att forvarva aktier eller nagra
andra finansiella instrument i Karnov som ger en finansiell exponering jamférbar med
innehav av aktier i Karnov till ett pris som 6verstiger priset per aktie i Erbjudandet under
de senaste sex manaderna fore offentliggérandet av Erbjudandet till och med dagen
for denna erbjudandehandling.

| den man det ar tillatet enligt tillamplig lagstiftning och regleringar kan BidCo och dess
narstdende komma att forvarva, eller vidta atgarder for att forvarva, aktier i Karnov pa
annat satt an genom Erbjudandet. Information om sddana forvarv av aktier, eller
atgarder for att forvarva aktier, kommer att offentliggdras enligt tillampliga lagar och
regler.

Ataganden och uttalanden fran aktiedgare i Karnov

BidCo har erhallit oaterkalleliga ataganden att acceptera Erbjudandet fran féljande
aktiedgare i Karnov:

e Carnegie Fonder har atagit sig att acceptera Erbjudandet avseende sina 6 500
000 stamaktier, motsvarande cirka 6,0 procent av samtliga utestaende aktier och
roster i Karnov;

e Invesco har atagit sig att acceptera Erbjudandet avseende sina 10 123 720
stamaktier, motsvarande cirka 9,4 procent av samtliga utestdende aktier och
roster i Karnov; och

e Swedbank Robur Fonder har atagit sig att acceptera Erbjudandet avseende sina
7 124 847 stamaktier, motsvarande cirka 6,6 procent av samtliga utestaende
aktier och roster i Karnov.

Foljaktligen har ataganden att acceptera Erbjudandet fran aktiedgare som totalt
representerar 23 748 567 stamaktier erhallits, vilket motsvarar cirka 22,0 procent av de
utestdende aktierna och rosterna i Karnov. Dessa ataganden, tillsammans med
Greenoaks och Long Paths befintliga innehav i Karnov, motsvarar totalt cirka 42,3
procent av samtliga utestaende aktier och roster i Karnov.

Om en tredje part, fore utgangen av acceptperioden i Erbjudandet (eller en eventuell
forlangd acceptperiod), lamnar ett offentligt uppkopserbjudande att forvarva samtliga
utestadende aktier i Karnov mot kontant vederlag och (i) vardet per stamaktie i
erbjudandet Gverstiger vardet per stamaktie i Erbjudandet med mer @n 1,5 procent (ett
"Hogre Konkurrerande Erbjudande"), och (ii) BidCo inte, inom 7 arbetsdagar efter
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offentliggdrandet av det Hogre Konkurrerande Erbjudandet, offentliggér en hojning av
Erbjudandet enligt vilken priset per stamaktie i Karnov i Erbjudandet atminstone
motsvarar priset per stamaktie i det Hogre Konkurrerande Erbjudandet vid tiden for
dess formella offentliggérande (det "Reviderade Erbjudandet”), har aktiedgarna som
atagit sig att acceptera Erbjudandet ratt att aterkalla sin accept av Erbjudandet och
acceptera det Hogre Konkurrerande Erbjudandet. | handelse av ett eller flera
Reviderade Erbjudanden och ett eller flera efterféljande Hogre Konkurrerande
Erbjudanden, tillampas det féregaende i varje enskilt fall.

Darutdver har Cervantes Capital och Columbia Threadneedle som tillsammans innehar
cirka 4,9 procent av samtliga utestaende aktier och roster i Karnov uttryckt sitt stod for
Erbjudandet och sin avsikt att acceptera Erbjudandet.

BidCo har darmed, genom oaterkalleliga dtaganden och uttalanden fran aktiedagare att
acceptera Erbjudandet, sdkrat accepter och stod fran aktiedgare som representerar
totalt 29 074 784 stamaktier och roster i Karnov, vilket motsvarar cirka 27,0 procent av
de utestdende aktierna och rosterna i Karnov. Tillsammans med de aktier som redan
innehas av BidCo och dess narstaende parter uppgar detta till 50 980 180 aktier i
Karnov, vilket motsvarar cirka 47,3 procent av de utestdende aktierna och rosterna i
Karnov.

Vissa nérstaende parter

Ted Keith ar partner pa Long Path och styrelseledamot i Karnov. Ted Keith har darmed
en intressekonflikt enligt punkten 11.18 i Takeover-reglerna. | enlighet med Takeover-
reglerna har Ted Keith darmed inte deltagit och kommer inte att delta i Karnovs
handlaggning av eller beslut avseende Erbjudandet.

Long Paths deltagande i Erbjudandet innebar att avsnitt Il i Takeover-reglerna ar
tillampligt pa Erbjudandet, vilket innebar att acceptperioden maste vara minst fyra
veckor och att Karnov har en skyldighet att inhdmta och offentliggora ett
varderingsutlatande (fairness opinion) avseende Erbjudandet fran oberoende expertis.
Styrelsen i Karnov har redan erhallit ett varderingsutlatande fran Grant Thornton, enligt
vilken Erbjudandet ar skaligt foér Karnovs aktiedgare ur ett finansiellt perspektiv (se
avsnittet "Erbjudande till aktiedgarna i Karnov - "Rekommendation frén styrelsen for
Karnov och fairness opinion" ovan).

Finansiering av Erbjudandet

Vederlaget som betalas i samband med Erbjudandet ar i sin helhet sakerstéallt genom
medel som ar tillgangliga for BidCo i enlighet med ett sa kallat equity commitment letter
utgivet av dess dgare och dess narstaende parter.

Den ovannamnda finansieringen ger BidCo tillrackliga likvida medel for att fullt ut técka
vederlaget som ska betalas for Erbjudandet och foljaktligen ar fullféljandet av
Erbjudandet inte villkorat av att finansiering erhalls.

SIDA 9



Acceptniva i Erbjudandet

Erbjudandets fullféljande ar bland annat villkorat av att Erbjudandet accepteras i sadan
utstrackning att BidCo blir agare till aktier motsvarande mer an 90 procent av det totala
antalet utestaende aktier i Karnov (efter full utspadning). BidCo forbehaller sig ratten att
ensidigt franfalla, helt eller delvis, detta villkor och att fullfolja Erbjudandet till en lagre
acceptniva, i varje fall utan aterkallelseratt for aktiedgare utdver vad som kan félja av
tillampliga lagar och regler. For ytterligare information, se avsnittet "Villkor och
anvisningar — Villkor fér Erbjudandets fullféljande".

Granskning av information i samband med Erbjudandet

Styrelsen for Karnov har latit BidCo genomféra en begransad undersékning av Karnov
(en sa kallad due diligence) av bekraftande slag i samband med férberedelserna infor
Erbjudandet. | samband med undersékningen erhéll BidCo, under tidig morgon den 3
maj 2024, Karnovs delarsrapport for perioden januari - mars 2024, som offentliggjordes
av Karnov senare samma morgon den 3 maj 2024. Med undantag fér den ovannamnda
prelimindra finansiella informationen, har styrelsen foér Karnov informerat BidCo att
ingen insiderinformation har tillhandahallits BidCo i samband med denna undersékning.

Godkannanden fran myndigheter

Erbjudandets fullféljande ar bland annat villkorat av att samtliga erforderliga
godkannanden, tillstand, beslut och andra atgarder fran myndigheter eller liknande,
inklusive godkannanden fran konkurrensmyndigheter, erhalles, i varje enskilt fall pa for
BidCo acceptabla villkor.

Enligt BidCos beddmning kommer Erbjudandet att krédva sedvanliga
konkurrensgodkannanden i Spanien. BidCo har inlett arbetet med for Erbjudandet
relevanta ansokningar. BidCo forvantar sig att relevanta godkdnnanden kommer att
erhallas fére utgangen av acceptperioden.

Tillamplig lag och tvister

Erbjudandet, liksom de eventuella avtal som ingas mellan BidCo och aktiedgarna i
Karnov till foljd av Erbjudandet, ska regleras av och tolkas i enlighet med svensk
materiell ratt. Tvist avseende Erbjudandet, eller som uppkommer med anledning darav,
ska avgoras exklusivt av svensk domstol varvid Stockholms tingsratt ska utgora forsta
instans.

Takeover-reglerna och Aktiemarknadsndmndens uttalanden och avgdéranden om
tolkning och tillampning av dessa regler ar tillampliga pa Erbjudandet. Vidare har BidCo,
i enlighet med lagen (2006:451) om offentliga uppkopserbjudanden pa
aktiemarknaden, den 2 maj 2024 skriftligen atagit sig gentemot Nasdaqg Stockholm AB
("Nasdaq") att folja sadana regler och uttalanden samt att underkasta sig de sanktioner
som kan alaggas av Nasdaq vid 6vertradelse av Takeover-reglerna. BidCo har den 3 maj
2024 informerat Finansinspektionen om Erbjudandet samt om ovan ndmnda atagande
gentemot Nasdag.
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BAKGRUND OCH MOTIV FOR ERBJUDANDET

Konsortiet har stor respekt for Karnovs langa erfarenhet av att erbjuda affarskritiska 6sningar
for yrkesverksamma inom juridik, skatt och redovisning i Europa, och avser att bygga vidare
pa Karnovs framgangsrika verksamhet genom att ©ka investeringarna i Bolagets
produktutbud och samtidigt véarna om Bolagets identitet, kultur och varderingar. Karnov
fyller en viktig funktion i samhallets och rattsstatens tjanst, och Konsortiets ambition ar att
fortsatta att utféra detta uppdrag, och tjana detta syfte, och samtidigt bidra till en markant
forbattring i kundupplevelsen.

Konsortiets beddémning ar att marknaden for juridiska tjdnster befinner sig i en tid av
férandring som saknar motstycke. Artificiell intelligens kommer férandra konkurrensen pa
marknaden och utmana befintliga afféarsmodeller nar riskkapitalfinansierade konkurrenter
etablerar sig pa marknaden och erbjuder ett innovativt produktutbud. Konsortiet anser att
Karnov behéver goéra betydande investeringar i innovation och produktutveckling for att
sakerstélla langsiktiga konkurrensférdelar, dven om det gors pa bekostnad av kortsiktig
|dnsamhet.

Konsortiet ar villigt att investera betydande tid och finansiella resurser for att méta de
utmaningar och méjligheter som féljer av teknisk féréndring samt for att sékerstélla att
Karnov behéller sin ledande position i en alltmer konkurrensutsatt miljé. Konsortiet ar
dvertygat om att Karnov kommer att ha battre maéjligheter att utvecklas i en privat miljo,
som ar mer gynnsam for ett langsiktigt strategiskt fokus. Greenoaks och Long Path &r
Overtygade om att de ar de basta langsiktiga dgarna av Karnov baserat pa deras (i)
engagemang i Bolaget, (ii) framgangsrika erfarenhet av att stddja branschledande foretag
under deras tillvaxresor, (iii) expertis inom teknologi och produktutveckling, och (iv)
finansiella resurser.

Konsortiet ar imponerat av den nuvarande ledningsgruppen och 6vriga anstéllda i Bolaget,
och har stor respekt for vad de har astadkommit. BidCos planer fér den framtida strategin i
Karnov &r i enlighet med Bolagets offentliggjorda planer och innehaller utéver Bolagets
egna offentliggjorda planer fér narvarande inga ytterligare vasentliga férandringar avseende
de platser dar Karnov bedriver sin verksamhet eller dess ledning och anstallda, inklusive
deras anstéllningsvillkor. Vidare finns det inga anstdllda i BidCo, vilket innebar att
Erbjudandet inte kommer att innebéra nagra férandringar for ledningen och anstéllda i
BidCo eller de platser dar BidCo bedriver verksamhet.

Fér ytterligare information hénvisas till informationen i denna erbjudandehandling, som har
uppriéttats av styrelsen fér BidCo i samband med Erbjudandet. Beskrivningen av Karnov pa
sidorna 23-71 i erbjudandehandlingen har granskats av styrelsen fér Karnov. Styrelsen fér
BidCo férsikrar att, savitt styrelsen kénner till, uppgifterna i erbjudandehandlingen
betréffande BidCo é&r korrekta.

Stockholm, 3 maj 2024

BidCo
Styrelsen
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REKOMMENDATION FRAN STYRELSEN | KARNOV
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Pressmeddelande — 3 maj 2024

Uttalande fran styrelsen for Karnov Group med
anledning av det offentliga uppkopserbjudandet fran
Greenoaks och Long Path

Styrelsen for Karnov Group rekommenderar enhalligt aktiedgare att acceptera det
offentliga uppkopserbjudandet fran Greenoaks och Long Path.

Den 3 maj 2024 offentliggjorde Greenoaks Capital Partners LLC ("Greenoaks”) och Long Path Partners, LP

("Long Path” och tillsammans med Greenoaks "Budkonsortiet”), genom Goldcup 35013 AB ("BidCo"), ett offentligt
uppkdpserbjudande till aktiedgarna i Karnov Group AB (publ) ("Karnov Group” eller "Bolaget”) att 6verlata samtliga
sina stamaktier i Bolaget till BidCo for 84 kronor kontant per aktie ("Erbjudandet”).

Detta uttalande avseende Erbjudandet lamnas av styrelsen for Karnov Group enligt punkten 11.19 i Nasdaq
Stockholms takeover-regler (“takeover-reglerna”).

Styrelsen for Bolaget har i samband med detta uttalande och hanteringen av Erbjudandet bestatt av
styrelseledamd&terna Magnus Mandersson, Loris Barisa, UIf Bonnevier, Lone Mgller Olsen och Salla Vainio.
Styrelseledamoten Ted Keith ar partner pa Long Path. Ted Keith anses déarfor ha en intressekonflikt enligt
punkten 11.18 i takeover-reglerna och har av den anledningen inte deltagit, och kommer inte att delta, i styrelsens
handlaggning eller beslut avseende Erbjudandet eller detta uttalande.

Sammanfattning av Erbjudandet
BidCo erbjuder 84 kronor kontant for varje stamaktie i Bolaget.

Greenoaks innehar och kontrollerar redan, direkt eller indirekt, 7 316 116 stamaktier i Bolaget och Long Path innehar
och kontrollerar redan, direkt eller indirekt, 14 589 280 stamaktier i Bolaget, motsvarande totalt 20,3 procent av
samtliga utestaende aktier i Bolaget.! Greenoaks och Long Path kommer att tillskjuta samtliga deras aktier i Bolaget
till BidCo vid fullfoljande av Erbjudandet.

Carnegie Fonder, Invesco och Swedbank Robur Fonder, som sammanlagt innehar 22,0 procent av samtliga
utestaende aktier i Bolaget, har oaterkalleligt atagit sig att acceptera Erbjudandet, med forbehall for en réatt att
aterkalla sina accepter av Erbjudandet for det fall en tredje part Iamnar ett offentligt uppkopserbjudande att férvarva
samtliga utestdende aktier i Karnov Group mot kontant vederlag och (i) erbjudandevederlaget per stamaktie
overstiger erbjudandevederlaget per stamaktie i Erbjudandet med mer dn 1,5 procent och (ii) BidCo inte, inom

7 arbetsdagar efter offentliggdrandet av det hogre konkurrerande erbjudandet, offentliggdr en héjning av Erbjudandet
sa att erbjudandevederlaget per stamaktie i Karnov Group i Erbjudandet atminstone motsvarar erbjudandevederlaget
per stamaktie i det hogre konkurrerande erbjudandet vid tiden for dess formella offentliggérande.

Darutover har Cervantes Capital och Columbia Threadneedle, som sammanlagt innehar 4,9 procent av samtliga
utestaende aktier i Bolaget, uttryckt sitt stod for Erbjudandet och sin avsikt att acceptera Erbjudandet.

" Den 2 maj 2024 ingick en narstaende till Greenoaks ett bindande och ovillkorat avtal med Briarwood Capital Partners LP om att
kopa 2 984 313 stamaktier i Bolaget fran Briarwood till en kopeskilling om 84 kronor per aktie.
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Darmed &r totalt 47,3 procent av utestaende aktier i Bolaget antingen redan dgda av Budkonsortiet eller foremal for
oaterkalleliga &taganden eller avsikter att acceptera Erbjudandet.

Erbjudandet varderar samtliga 107 876 145 utestdende stamaktier i Bolaget till 9 062 miljoner kronor och de
85 970 749 stamaktierna som inte redan &gs eller kontrolleras av medlemmar i Budkonsortiet, eller ndgon av deras
nérstaende personer eller bolag, till 7 222 miljoner kronor.

Det erbjudna vederlaget per stamaktie motsvarar en premie om:

e 28 procent jamfort med stangningskursen om 65,7 kronor den 2 maj 2024 (den sista handelsdagen innan
offentliggérandet av Erbjudandet),

e 30 procent jamfort med den volymvagda genomsnittliga betalkursen om 64,8 kronor under de senaste
30 handelsdagarna fore offentliggérandet av Erbjudandet,

e 37 procent jamfort med den volymvagda genomsnittliga betalkursen om 61,2 kronor under de senaste
90 handelsdagarna fore offentliggorandet av Erbjudandet,

e 61 procent jamfoért med den volymvégda genomsnittliga betalkursen om 52,1 kronor under de senaste
180 handelsdagarna fore offentliggérandet av Erbjudandet, och

e 25 procent jamfort med den hogsta stangningskursen om 67,4 kronor sedan Karnov Groups bdrsnotering den
11 april 2019.

BidCo forvéantar sig att offentliggdra en erbjudandehandling avseende Erbjudandet omkring den 6 maj 2024.
Acceptfristen for Erbjudandet berdknas borja omkring den 7 maj 2024 och sluta omkring den 4 juni 2024.

Fullféljande av Erbjudandet &r villkorat av, bland annat, att Erbjudandet accepteras i sddan utstréackning att BidCo blir
dgare till mer @n 90 procent av det totala antalet utestaende aktier i Bolaget (efter full utspadning). BidCo har
forbehallit sig ratten att franfalla ett eller flera av villkoren for fullféljande av Erbjudandet.

BidCo har tilltits att genomféra en bekréaftande due diligence-granskning av Bolaget i samband med forberedelserna
av Erbjudandet. Med undantag for Karnov Groups delarsrapport for januari-mars 2024 som senare offentliggjordes
idag den 3 maj 2024, har Karnov Group inte lamnat nagon insiderinformation rérande Bolaget till BidCo under

due diligence-granskningen.

Mer information om Erbjudandet finns tillgéngligt pa BidCos hemsida, www.cases-offer.com.

Styrelsens utvardering av Erbjudandet

Karnov Group banar vag for rattvisan genom att tillhandahalla affarskritiska kunskaps- och arbetsflodeslésningar for
yrkesverksamma inom juridik, skatt och redovisning samt miljé- och halsoskydd i Europa. Genom innehall som
arbetas fram av 6ver 7 000 vélkanda forfattare och experter levererar Karnov Group kunskap och insikter som gor det
mojligt for over 400 000 anvéndare att fatta battre beslut snabbare - varje dag. Karnov Group har cirka

1 200 medarbetare och kontor i Sverige, Danmark, Norge, Frankrike, Spanien och Portugal.

Vid utvarderingen av Erbjudandet har styrelsen tagit en rad faktorer i beaktning, daribland Bolagets strategi och
affarsplan, Bolagets nuvarande finansiella stéllning, radande marknadsforhallanden och utmaningar pa de marknader
dér Bolaget bedriver verksamhet, Bolagets forvantade framtida utveckling och majligheter samt risker relaterat till
detta, varderingsmetoder som normalt anvands for att utvérdera offentliga uppkdpserbjudanden avseende
bérsnoterade bolag, inklusive Erbjudandets vardering av Bolaget i forhallande till jamforbara borsnoterade bolag och
jamforbara transaktioner, budpremier vid tidigare offentliga uppkdpserbjudanden pa den svenska marknaden samt
aktiemarknadens forvantningar pa Bolaget.

Vid utvarderingen av Erbjudandet har styrelsen beaktat att Greenoaks och Long Path, som innehar och kontrollerar
totalt 20,3 procent av aktierna i Bolaget, &r del av Budkonsortiet och kommer att tillskjuta samtliga deras aktier
i Bolaget till BidCo vid fullféljande av Erbjudandet.

Darutover har styrelsen beaktat att Carnegie Fonder, Invesco och Swedbank Robur Fonder, som sammanlagt innehar
22,0 procent av samtliga utestaende aktier i Bolaget, har oaterkalleligt atagit sig att acceptera Erbjudandet, med
forbehall for vissa villkor (se ovan). Dessutom har styrelsen noterat att Cervantes Capital och Columbia
Threadneedle, som sammanlagt innehar 4,9 procent av samtliga utestaende aktier Bolaget, uttryckt sitt stod for
Erbjudandet och sin avsikt att acceptera Erbjudandet — och ddrmed att sammanlagt 47,3 procent av de utestdende
aktierna i Bolaget antingen redan dgs av Budkonsortiet eller &r foremal for oaterkalleliga ataganden eller avsikter att

SIDA 13



NIKARRNOV
GROUP

acceptera Erbjudandet.

Som en del av sin utvardering av Erbjudandet har styrelsen dven undersékt andra mojligheter mot bakgrund av
diskussionerna med BidCo och har beaktat intressen fran andra potentiella budgivare.

Styrelsen har, i enlighet med punkten I11.3 i takeover-reglerna, inhdmtat och beaktat ett utldtande (en s.k. fairness
opinion) fran Grant Thornton, enligt vilket Erbjudandet &r skaligt fran ett finansiellt perspektiv for aktiedgarna

i Bolaget. Grant Thorntons utlatande finns tillgangligt som en bilaga till detta yttrande. Grant Thornton erhaller ett fast
arvode for utldtandet som inte paverkas av utfallet av Erbjudandet.

Styrelsen har anlitat Carnegie Investment Bank AB (publ) som finansiell rddgivare och Gernandt & Danielsson
Advokatbyra som legal radgivare i samband med Erbjudandet.

Styrelsens rekommendation
Baserat pa det ovanstaende har styrelsen for Bolaget enhélligt beslutat att rekommendera aktiedgarna i Bolaget att
acceptera Erbjudandet.

Inverkan pa Bolaget och dess anstillda m.m.

Enligt takeover-reglerna ska styrelsen, baserat pa BidCos uttalande i sitt offentliggérande av Erbjudandet, redovisa
sin uppfattning om den inverkan som genomférandet av Erbjudandet kan ha pa Bolaget, sérskilt sysselsattningen,
och sin uppfattning om BidCos strategiska planer for Bolaget och de effekter som dessa planer kan forvantas ha pa
sysselsattningen och de platser dar Bolaget bedriver sin verksamhet. | sitt offentliggérande av Erbjudandet skriver
BidCo:

"Konsortiet & imponerat av den nuvarande ledningsgruppen och 6vriga anstéllda i Bolaget, och har stor respekt for vad
de har dstadkommit. BidCos planer for den framtida strategin i Karnov &r i enlighet med Bolagets offentliggjorda planer
och innehdller utéver Bolagets egna offentliggjorda planer for ndrvarande inga ytterligare vasentliga férandringar
avseende de platser dar Karnov bedriver sin verksamhet eller dess ledning och anstéllda, inklusive deras
anstéllningsvillkor. Vidare finns det inga anstallda i BidCo, vilket innebér att Erbjudandet inte kommer att innebéra ndgra
féréndringar for ledningen och anstéllda i BidCo eller de platser dar BidCo bedriver verksamhet.”

Styrelsen utgar fran att detta uttalande &r korrekt och har i relevanta hanseenden ingen anledning att ha en annan
uppfattning.

* % %

Detta uttalande fran styrelsen for Bolaget ska regleras och tolkas i enlighet med svensk réatt. Tvister i anledning av
detta uttalande ska exklusivt avgoras av svensk domstol.

Stockholm 3 maj 2024
Karnov Group AB (publ)
Styrelsen

For ytterligare upplysningar:

Magnus Mandersson, styrelseordférande, som kan kontaktas genom:
Erik Berggren, Head of Investor Relations

Telefon: +46 707 597 668

E-post: erik.berggren@karnovgroup.com

Detta pressmeddelande innehéller insiderinformation som Karnov Group AB (publ) &r skyldigt att offentliggéra enligt
EU:s marknadsmissbruksférordning (MAR). Informationen ldmnades for offentliggérande av nedanstdende
kontaktperson kl. 07.50 CEST den 3 maj 2024.

Karnov Group banar vag for rattvisan genom att tillhandahalla afférskritiska kunskaps- och arbetsflodeslésningar for
yrkesverksamma inom juridik, skatt och redovisning samt miljé- och halsoskydd i Europa. Genom innehéll som arbetas fram av 6ver
7 000 vélkdnda forfattare och experter levererar Karnov Group kunskap och insikter som gor det méjligt for dver 400 000 anvandare
att fatta béattre beslut snabbare - varje dag. Karnov Group har cirka 1 200 medarbetare och kontor i Sverige, Danmark, Norge,
Frankrike, Spanien och Portugal. Karnov-aktien &r noterad pa Nasdaq Stockholm, segment Mid Cap under kortnamnet "KAR". For
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mer information, besok www.karnovgroup.com.
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FAIRNESS OPINIONS FRAN GRANT THORNTON

o Grant Thornton

Till styrelsen 1

Karnov Group AB (publ)
Warfvinges Vig 39

112 51 Stockholm

Grant Thornton Sweden AB
Box 7623

103 94 Stockholm

T 08-563 070 00
www.grantthornton.se/radgivning/

2 maj 2024

Till styrelsen i Karnov Group AB (publ)

Greenoaks Capital Partners LLLC och Long Path Partners LP har den 2 maj 2024, genom Goldcup
35013 AB, limnat ett offentligt uppkdpserbjudande till aktiedgarna i Karnov Group AB (publ)
("Karnov” eller ”Bolaget”) om att 6verlata samtliga sina aktier f6r 84 kronor kontant per aktie
(’Erbjudandet”). Aktierna i Karnov dr upptagna till handel pa Nasdaq Stockholm, Mid Cap.

Vi, Grant Thornton Sweden AB (’Grant Thornton” eller vi”), har fatt i uppdrag av styrelsen f6r
Karnov att som oberoende expert bedéma skiligheten av Erbjudandet ur ett finansiellt perspektiv for
aktiedgarna i Bolaget.

Vir bedémning av marknadsvirdet har bland annat inkluderat avkastningsvirdering, relativvirdering
och analys av Bolagets historiska aktiekursutveckling.

Som undetrlag fér vir bedémning har vi tagit del av foljande information:

Villkoren f6r Erbjudandet

Publik information, t ex arsredovisningar och kvartalsrapporter

Interna rapporter si som foretagspresentation, affirsplan och prognos

Information genom méten med ledande befattningshavare f6r Bolaget

Kurs- och volyminformation avseende Karnov-aktien

Information fran den finansiella databasen Eikon

Rapporter framtagna av analytiker avseende Karnov-aktien och marknaden f6r

informationstjinster riktade mot juridik, skatt och revision

8. Annan ytterligare information som av oss bedémts som relevant som underlag f6r detta
utlitande

Nk »wh -

Erhillna uppgifter har forutsatts vara korrekta och fullstindiga och nigon oberoende kontroll eller
verifiering har inte genomférts. Grant Thornton tar inte ndgot ansvar for eventuella felaktigheter eller
brister i den erhillna informationen. Om det till oss tillhandahallna informationsmaterialet visar sig vara
felaktigt eller ofullstindigt kan detta innebdra att var slutsats ar felaktig.

Virt utlitande har uppriittats i syfte att utgéra underlag for styrelsen i Karnov i samband med deras
stillningstagande till Erbjudandet och far inte anvindas i ndgot annat syfte.
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Var bedomning dr baserad pa de marknadsvillkor och andra férutsittningar, samt 6vrig information
som gjorts tillginglig for oss, per dags dato. Vi tar inget ansvar for hindelser efter denna tidpunkt.

Grant Thornton har inte agerat som finansiella radgivare till Karnov i samband med Erbjudandet. Vart
arvode for detta uppdrag 4r inte beroende av i vilken utstrickning Erbjudandet accepteras eller

huruvida Erbjudandet fullfoljs eller ej.

Baserat pd ovan beskrivna forutsittningar och reservationer ar vér uppfattning att Erbjudandet, per
dags dato, dr skiligt ur finansiell synvinkel f6r Karnovs aktiedgare.

Grant Thornton Sweden AB

Magnus Sérling

Partner
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VILLKOR OCH ANVISNINGAR

Vederlag

Aktiedgarna i Karnov erbjuds 84 kronor kontant per stamaktie i Karnov.

Om Karnov fore utbetalning av vederlag i Erbjudandet lamnar utdelning eller genomfor
annan vardedverforing till aktiedgarna kommer vederlaget i Erbjudandet att justeras i
motsvarande man. Vid handelse av det ovanstaende forbehaller sig BidCo ratten att
avgora om denna prisjusteringsmekanism eller villkor 7 f6r Erbjudandets fullféljande (se
nedan) ska dberopas.

Inget courtage

Courtage utgar inte i samband med utbetalning av vederlag for de aktier i Karnov som
BidCo forvarvar genom Erbjudandet.

Villkor fér Erbjudandets fullféljande

Erbjudandets fullféljande ar villkorat av:

1.

att Erbjudandet accepteras i sadan utstrackning att BidCo blir dgare till aktier
som representerar mer an 90 procent av det totala antalet utestdende aktier
i Karnov (efter full utspadning);

att inte nagon annan offentliggor ett erbjudande att forvarva aktierna i
Karnov pa villkor som for aktieagarna i Karnov ar mer férmanliga an de villkor
som galler enligt Erbjudandet;

att, savitt avser Erbjudandet och genomférandet av forvarvet av Karnov,
samtliga erforderliga godkdnnanden, tillstand, beslut och andra atgarder
fran  myndigheter eller liknande, inklusive godkannanden fran
konkurrensmyndigheter, erhalles, i varje enskilt fall pa for BidCo acceptabla
villkor;

att varken Erbjudandet eller forvarvet av Karnov helt eller delvis omajliggors
eller vasentligen forsvaras av lagstiftning eller annan reglering,
domstolsavgdéranden, myndighetsbeslut eller motsvarande omstandighet;

att inga omstandigheter har intraffat som vasentligt negativt paverkar, eller
kan foérvantas vasentligt negativt paverka, Karnovs finansiella stallning eller
verksamhet, inklusive Karnovs forséljning, resultat, likviditet, soliditet, eget
kapital eller tillgangar;
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6. att ingen information som offentliggjorts av Karnov, eller pa annat satt gjorts
tillganglig for BidCo av Karnov, ar felaktig, ofullstandig eller vilseledande,
och att Karnov har offentliggjort all information som ska ha offentliggjorts;
och

7. att Karnov inte vidtar nagra atgarder som ar &gnade att forsémra
forutsattningarna for Erbjudandets I1amnande eller genomférande.

BidCo forbehaller sig ratten att aterkalla Erbjudandet for det fall det star klart att nagot
av ovanstaende villkor inte har uppfyllts eller inte kan uppfyllas. Savitt avser villkor 2 — 7
ovan far emellertid ett sadant aterkallande av Erbjudandet endast ske under
forutsattning att den bristande uppfyllelsen av ett sadant villkor ar av vasentlig betydelse
for BidCos forvarv av Karnov eller om det annars har godkédnts av
Aktiemarknadsnamnden.

BidCo forbehaller sig ratten att ensidigt franfalla, helt eller delvis, ett, flera eller samtliga
av villkoren 1 — 7 ovan, inklusive, avseende villkor 1 ovan, att fullfélja Erbjudandet till en
lagre acceptniva, i varje fall utan aterkallelseratt for aktiedgare utéver vad som kan félja
av tillampliga lagar och regler.

Instruktioner
Accept

Aktiedgare i Karnov vars aktier ar direkt registrerade hos Euroclear Sweden AB
("Euroclear") och som 6nskar att acceptera Erbjudandet ska, under perioden fran 7 maj
2024 till och med 4 juni 2024 klockan 15:00 CEST, underteckna och ldmna in korrekt
ifylld anmalningssedel till Nordea, antingen via e-post till e-postadressen
issuerservices.se@nordea.com eller per post till:

Nordea Bank Abp, filial i Sverige
Issuer Services L850

105 71 Stockholm

Sverige

Anmalningssedeln maste lamnas in eller skickas antingen via e-post eller med post, om
den skickas med post foretradesvis i det bifogade forfrankerade svarskuvertet, i god tid
fore sista anmalningsdag for att kunna vara Nordea tillhanda senast klockan 15:00 CEST
den 4 juni 2024.

VP-konto och aktuellt aktieinnehav i Karnov per den 7 maj 2024 framgar av den
fortryckta  anmaélningssedel som har sants ut tillsammans med denna
erbjudandehandling och ett forfrankerat svarskuvert till direktregistrerade aktiedgare i
Karnov. Aktiedgare bor sjalva kontrollera att de fortryckta uppgifterna pa
anmalningssedeln ar korrekta.
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Vénligen observera att felaktiga eller ofullstindiga anmélningssedlar kan komma att
ldmnas utan avseende.

Forvaltarregistrerade innehav

Aktiedgare i Karnov vars aktier ar forvaltarregistrerade, det vill sédga hos en bank eller
annan forvaltare, kommer varken att erhalla erbjudandehandlingen eller en fortryckt
anmalningssedel. Sadana aktiedgare ska istallet kontakta sin forvaltare for att erhalla en
kopia av erbjudandehandlingen. Accept ska ske i enlighet med instruktioner fran
forvaltaren.

Pantsatta aktier

Ar aktier i Karmov pantsatta i Euroclear-systemet maste sévél aktiedgaren som
panthavaren underteckna anmaélningssedeln och bekrafta att pantrétten upphdr om
Erbjudandet fullfoljs. Pantratten maste saledes vara avregistrerad i Euroclear-systemet
avseende berorda aktier i Karnov nar dessa ska levereras till BidCo.

Erbjudandehandling och anmélningssedel

Erbjudandehandlingen och anmalningssedel finns tillgangliga pa féljande
webbplatser: BidCos webbplats (www.cases-offer.com) och Nordeas webbplats
(www.nordea.se/prospekt). Den svenska versionen av erbjudandehandlingen finns
ocksa tillganglig pa Finansinspektionens webbplats (www.fi.se).

Acceptperiod och ratt till férlangning av Erbjudandet

Acceptfristen for Erbjudandet inleds den 7 maj 2024 och avslutas den 4 juni 2024
klockan 15:00 CEST.

BidCo forbehaller sig ratten att, vid ett eller flera tillfallen, férlanga acceptfristen och
senareldgga tidpunkten for utbetalning av vederlag. Ett meddelande om sadan
forlangning eller uppskjutning kommer att offentliggéras av BidCo genom ett
pressmeddelande i enlighet med géllande regler och férordningar.

Ratt till dterkallelse av accept

Aktiedgare i Karnov har ratt att aterkalla lamnade accepter av Erbjudandet. For att
aterkallelsen ska kunna goras géllande ska en skriftlig aterkallelse ha kommit Nordea
(adress: Nordea Bank Abp, filial i Sverige, Issuer Services L850, 105 71 Stockholm,
Sverige) tillhanda innan BidCo har offentliggjort att villkoren for Erbjudandet har
uppfyllts eller, om sadant offentliggérande inte skett under acceptfristen, senast klockan
15:00 CEST den sista dagen av acceptfristen. Kvarstar villkor for Erbjudandet som BidCo
har forbehallit sig ratten att franfalla ska ratten att aterkalla avgiven accept gélla pa
motsvarande satt dven under sadan forlangning av Erbjudandet. Aktiedgare i Karnov
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vars aktier ar forvaltarregistrerade och som oOnskar aterkalla avgiven accept av
Erbjudandet ska gora det i enlighet med instruktioner fran forvaltaren.

Bekraftelse av accepter och éverféring av aktier i Karnov till sparrade VP-konton

Efter det att Nordea mottagit och registrerat korrekt ifylld anmalningssedel kommer
aktierna i Karnov att dverforas till ett for varje aktiedgare nyoppnat sparrat VP-konto, sa
kallat apportkonto. | samband darmed skickar Euroclear en avi ("VP-avi") som utvisar
det antal aktier i Karnov som utbokats fran det ursprungliga VP-kontot samt en VP-avi
som utvisar det antal aktier i Karnov som inbokats pa det nyoppnade sparrade VP-
kontot.

Utbetalning av vederlag

Utbetalning av vederlag kommer att paborjas sa snart BidCo offentliggjort att villkoren
for Erbjudandet uppfyllts eller BidCo annars beslutat att fullfélja Erbjudandet. Under
forutsattning att sadant offentliggérande sker senast den 5 juni 2024 beraknas
utbetalning av vederlag kunna paborjas omkring den 12 juni 2024. Utbetalning sker
genom att de som accepterat Erbjudandet tillsénds en avrékningsnota. Om innehavet
ar forvaltarregistrerat sker redovisning genom respektive forvaltare.

Likvidbeloppet betalas till det avkastningskonto som é&r anslutet till aktiedgarens VP-
konto. Aktiedgare i Karnov som inte har nagot avkastningskonto knutet till sitt VP-konto
kommer att erhalla likvidbeloppet via utbetalningskort. | samband med utbetalning av
vederlag bokas aktierna i Karnov ut fran det sparrade VP-kontot som darmed avslutas.
VP-avi som redovisar utbokningen fran det sparrade VP-kontot skickas inte ut.

Observera att dven om aktierna i Karnov &r pantsatta sker utbetalning till
avkastningskontot eller enligt anvisningarna pa utsand avrdkningsnota.

Tvangsinlésensforfarande och avnotering

Om BidCo, i samband med Erbjudandet eller pa annat satt, forvarvar aktier som
representerar mer an 90 procent av det totala antalet utestdende aktier i Karnov, avser
BidCo att pakalla tvangsinlésen i enlighet med aktiebolagslagen (2005:551) for att
forvarva samtliga resterande aktier i Karnov och verka for att stamaktierna i Karnov
avnoteras fran Nasdaq Stockholm.

Viktig information angaende LEI-kod och NID-nummer vid accept

Enligt Europaparlamentets och radets direktiv 2014/65/EU (MiFID II) behover alla
investerare fran och med den 3 januari 2018 ha en global identifieringskod for att kunna
genomféra en vardepapperstransaktion. Dessa krav medfér att juridiska personer
behover ansdka om registrering av en LEl-kod (Legal Entity Identifier) och fysiska
personer behdver ta reda pa sitt NID-nummer (Nationellt ID eller National Client
Identifier) for att kunna acceptera Erbjudandet. For den som endast ar medborgare i
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Sverige ar NID-numret landskoden "SE" foljt av personnumret, totalt tolv siffror.
Observera att Nordea kan vara férhindrat att utféra transaktionen at personen i fraga
om LEl-kod eller NID-nummer (sasom tillampligt) inte tillhandahalls. De som avser
acceptera Erbjudandet uppmanas att anséka om registrering av en LEl-kod (juridiska
personer) i god tid da denna information behdéver anges pa anmalningssedeln vid
inlamnandet.

Ovrig information

Nordea agerar som settlement agent i Erbjudandet, innebarandes att Nordea utfor vissa
administrativa tjanster kring Erbjudandet. Detta innebar inte i sig att en person som
accepterar Erbjudandet ("Deltagaren”) betraktas som kund hos Nordea. Deltagaren
kommer att betraktas som kund endast om Nordea har lamnat rad till Deltagaren eller
annars har kontaktat Deltagaren individuellt angdende Erbjudandet. Om en Deltagare
inte betraktas som kund ar inte reglerna om skydd for investerare i lagen (2007:528) om
vardepappersmarknaden tillampliga pd dennes accept. Detta innebar bland annat att
varken sa kallad kundkategorisering eller sa kallad passandebedémning kommer att ske
betraffande Erbjudandet. Deltagaren ansvarar darmed sjalv for att denne har tillrackliga
erfarenheter och kunskaper for att forsta de risker som ar férenade med Erbjudandet.

Information om personuppgiftshantering

Den som deltar i Erbjudandet kommer att léamna personuppgifter till Nordea.
Personuppgifterna som lamnats till Nordea kommer att behandlas i datasystem i den
utstrackning som behovs for att tillhandahalla tjanster och administrera drenden hos
Nordea. Aven personuppgifter som inhdmtats frdn annan &n den kund som
behandlingen avser kan komma att behandlas. Det kan ocksa forekomma att
personuppgifterna behandlas i datasystem hos féretag och organisationer med vilka
Nordea samarbetar. Information om behandling av personuppgifter lamnas av Nordeas
kontor, vilka ocksa tar emot begaran om rattelse av personuppgifter. Adressinformation
kan komma att inhdmtas av Nordea genom en automatisk datakérning hos Euroclear.
For detaljerad information om behandlingen av personuppgifter, se vidare Nordeas
dataskyddspolicy pa Nordeas webbplats (www.nordea.se/dataskyddspolicy).

Fragor om Erbjudandet

Vid transaktionstekniska fragor rérande Erbjudandet, vanligen kontakta Nordea via e-
mail till issuerservices.se@nordea.com. Information finns ocksa tillganglig pa BidCos
webbplats (www.cases-offer.com) och Nordeas webbplats (www.nordea.se/prospekt).
Om du innehar dina aktier pa en depa och har fragor angaende administration av dina
aktier i Erbjudandet, vanligen kontakta din bank eller den forvaltare som ar registrerad
som innehavare av dina aktier.
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BESKRIVNING AV KARNOV

Féljande information utgér en Sversiktlig beskrivning av Karnov. Informationen i denna
beskrivning ar, om inte annat anges, baserad pa offentligt tillgdnglig information
huvudsakligen hdmtad fran Karnovs hemsida, arsredovisningarna avseende
rédkenskapsaren 2023 och 2022 samt delarsrapporten fér perioden 1 januari 2024 - 31
mars 2024. Informationen har granskats av styrelsen f6r Karnov (se avsnittet "Uttalande
fran styrelsen for Karnov").

Allmant
Verksamhetsdversikt

Karnov tillhandahaller affarskritiska 16sningar for yrkesverksamma inom juridik, skatt och
redovisning samt miljo- och halsoskydd i Europa. Genom innehall som arbetas fram av
Sver 7 000 valkanda forfattare och experter levererar Karnov kunskap och insikter som
gor det moijligt for dver 400 000 anvandare att fatta battre beslut snabbare — varje dag.
Bolagets verksamhet &r uppdelad i tva regioner: Region Nord, som avser Danmark,
Sverige och Norge, och Region Syd, som avser Frankrike, Spanien och Portugal.

Karnov har utvecklat ett brett erbjudande av online- och offline-tjanster som levererar
varde till kunder utifran en gedigen forstaelse for komplexiteten i kundernas
verksamhet. Exempelvis behover jurister tillgang till hogkvalitativt och aktuellt material
fran flera olika rattskallor, bland annat lagar, férordningar, férarbeten, rattspraxis,
lagkommentarer och annan juridisk litteratur, varav flera kan vara foremal for forandring.

Juridisk efterforskning

Karnovs databaser ar fullt skalbara affarsoverskridande plattformar med juridisk
information. De ar skrdddarsydda for de olika segmentens syften, bade avseende
innehall och funktionalitet. Pa plattformarna kombineras offentliga kéllor, sdsom lagar,
forarbeten och rattsfall, med egenutvecklat forfattat innehall och lagkommentarer samt
utvald rattspraxis. Tillgang till databaserna saljs pa abonnemangsbas. Produkter for
juridiska efterforskningar i Region Nord inkluderar JUNO, ROA, Karnov Online och
Karnovs Onlinebibliotek. Produkter for juridiska efterforskningar i Region Syd inkluderar
Aranzadi Digital, LA LEY Digital, Legalteca, Liaisons Sociales, Lamyline och Lamy
Notaires.

Process- och regelefterlevnadsverktyg

Karnov levererar handledning och processverktyg for effektivare arbete for olika
branscher, vilket bidrar till att sdkerstélla internationell regelefterlevnad samt vardefull
radgivning. Produkter fér process- och regelefterlevnadsverktyg i Region Nord
inkluderar DIBkunnskap, Notisum, Avtalsguiden, Skatteguiden och Karnov Business
Optimiser. Produkter for process- och regelefterlevnadsverktyg i Region Syd inkluderar
Aranzadi Fusion, ContractBOX, Docanalyzer, Complylaw, Jurimetria och Echoline.
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Juridisk fortbildning

Karnov erbjuder digitala eller fysiska utbildningskurser for att bista yrkesprofessionella i
fortbildning eller specialisering. Kurserna kan antingen skraddarsys for individuella
kunder eller vara @mnesspecifika, och &r framst transaktionsbaserade. Produkter for
juridisk fortbildning i Region Nord inkluderar DIB Viden, NJ E-kurser och Karnov/Horten
E-kurser. Produkter for juridisk fortbildning i Region Syd inkluderar Aranzadi Formacion,
LA LEY Formacion, Lamy Formation, Lamyplay och Liaisons Sociales Formation.

Tryckt material

Bolaget publicerar arlig eller aterkommande utgivning av bdcker, tidskrifter,
handbdcker och |6sblad. Publikationerna anvands bade foér utbildningsandamal pa
hogskoleniva, samt som speciallitteratur for yrkesverksamma inom juridik, HR, skatt och
redovisning. Karnov saljer tryckt material bade pa abonnemangsbas och genom
direktforsaljning. | Region Nord publicerar Karnov cirka 100 nya titlar arligen, och i
Region Syd cirka 600 nya titlar arligen.

Strategi

Bolagets strategier baseras pa att fokusera pa kundbehov och deras lokala marknader.
Karnov stravar efter att kunna vaxa och samtidigt behalla hogkvalitativa tjanster och
fokuserar pa att utveckla sitt erbjudande inom tre fokusomraden: tillvaxt genom
vertikaler, geografisk expansion och forvarv. Tillvaxtomradena syftar till att starka
Karnovs karnverksamhet pa nya och befintliga marknader.

Breddning till fler regelomraden (vertikaler)

Karnov ser en méjlighet att vaxa genom att méta det 6kande behovet pa tillgang och
tolkning av nérliggande regelomraden. Reglering och regelefterlevnad Skar inom flera
omraden, bland annat, inom miljé- och héalsoskydd (EHS), ESG (hallbarhet), IT-reglering,
foretagsforvarv, konkurslagstiftning, ldkemedelslagstiftning och offentlig verksamhet.
Bolaget ser ocksd mojligheter att expandera till nya kundgrupper genom satsning pa
ytterligare vertikaler inom kommuner, som t.ex. sjukvard, socialforsakring,
finansmarknad, skatter och tullar och ytterligare rattsomraden inom regelefterlevnad.

Geografisk expansion

Karnov avser att dra fordel av sin position pa hemmamarknaderna och genomféra
geografiska expansioner. Detta innebar dels att tillhandahalla Karmovs digitala
rattsdatabas i ytterligare lander, dels att expandera internationellt med tjanster for

internationell ratt samt att tillvarata mojligheter till att 6verféra befintliga tjanst- och
plattformslésningar till andra lander inom Bolaget.

Foérvarv

Bolaget har utarbetat en strukturerad process for att identifiera, utvardera och integrera
strategiska forvarv som skapar marknadsnarvaro pa nya geografiska marknader och/eller
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kundsegment samt starker Karnovs erbjudande till befintliga kunder. Potentiella
forvarvsobjekt kan delas in i tre kategorier: marknadsférvérv (ledande leverantérer av
juridiska informationssystem pa nya geografiska marknader), vertikalférvarv (utdka
produkterbjudande till nya regelomraden) och teknologiférvarv (komplement till
Bolagets digitala plattform).
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Karnovs finansiella information i sammandrag

Nedanstdende information avseende Karnov har hdmtats fran de reviderade
drsredovisningarna avseende rakenskapsaren 2023 och 2022 samt delarsrapporten for
perioden 1 januari 2024 — 31 mars 2024 (vilken varken har reviderats eller granskats av
Karnovs revisor), med jamférbara siffror for tremanadersperioden som avslutades den
31 mars 2023.

Karnovs koncernredovisningar har uppréattats i enlighet med International Financial
Reporting Standards (IFRS), utgivna av International Accounting Standards Board (IASB),
samt tolkningsuttalanden fran IFRS Interpretations Committee (IFRIC) sasom de har
antagits av EU. Vidare har rekommendationen RFR 1 "Kompletterande
redovisningsregler for koncerner" fran Radet for finansiell rapportering och
arsredovisningslagen (1995:1554) tillampats.

Delérsrapporter for Karnov ar utformade i enlighet med IAS 34 Delarsrapportering och
arsredovisningslagen.

Reviderade arsredovisningar for Karnov samt delarsrapporten finns att tillga pa Bolagets
webbplats (www.karnovgroup.se).

For fullstandiga uppgifter om Bolagets resultatutveckling och dess finansiella stallning
hanvisas till arsredovisningarna for 2023, 2022 respektive 2021. Angivna belopp i detta
avsnitt "Karnovs finansiella information i sammandrag" redovisas avrundade till miljoner
kronor (om inget annat anges) medan berakningarna ar utférda med ett storre antal
decimaler. Avrundning kan saledes medféra att vissa sammanstéllningar inte summerar
korrekt.

Koncernens rapport éver totalresultat i sammandrag

Den finansiella informationen i nedanstdaende tabell har hamtats fran Bolagets
arsredovisningar avseende rakenskapsaren 2023 och 2022 samt fran Bolagets
delarsrapport for perioden 1 januari 2024 - 31 mars 2024.

Belopp i MSEK 1 januari — 31 mars 1 januari — 31 december

2024 2023 2023 2022 2021
Nettoomsattning 631,7 613,7 2474.,6 1113,5 878,1
Summa intakter 631,7 613,7 2474,6 1113,5 878,1
Handelsvaror -88,8 -90,9 -365,3 -157,9 -138,7
Personalkostnader -276,5 -256,8 -1131,1 -400,5 -279,9
Avskrivningar -91,2 -87,4 -367,8 -233,8 -208,6
Ovriga
rorelseintakter och -
kostnader -120,3 -121,3 -454,2 -242,5 -134,5
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Rorelseresultat

(EBIT) 54,9 57,3 156,2 78,8 116,3
Resultatandel fran

intressebolag -1.3 -2,1 -5,4 -11,7 7,9
Finansiella intakter 21 0,6 35,5 23,2 15,3
Finansiella

kostnader -71,7 -33,9 -151,9 -40,3 -36,4
Resultat fére skatt -16,0 21,9 34,4 50,0 103,2
Inkomstskatt 4,2 -3,5 2,5 9,9 -18,9
Periodens resultat -11,8 18,4 36,9 59,9 84,2

Ovrigt totalresultat:
Poster som senare
kan omklassificeras

till resultatrékningen:

Valutakursdifferenser
vid omrakning

av utlandsk

verksamhet 72,8 22,5 -26,6 111,0 25,7
Aktuariella vinster

eller forluster - - 2,0 0,2 -
Periodens 6vriga

totalresultat 72,8 22,5 -24,6 111,2 25,7
Periodens

totalresultat 61,0 40,9 12,3 1711 109,9

Koncernens balansrakning

Den finansiella informationen i nedanstdende tabell har hamtats fran Bolagets
arsredovisningar avseende rakenskapsaren 2023 och 2022 samt fran Bolagets
delarsrapport for perioden 1 januari 2024 - 31 mars 2024.

Belopp i MSEK 1 januari — 31 mars 1 januari — 31 december

2024 2023 2023 2022 2021
TILLGANGAR:
Anléggningstillgangar
Goodwill 3347,2 3286,5 32511 3249,6 1911,9
Ovriga immateriella
tillgangar 22591 2376,0 22331 2391,0 1242,4
Nyttjanderatter 197.,8 247.8 2011 236,7 96,0
Materiella
anldggningstillgangar 40,2 45,4 41,2 45,4 6,2

Investeringar i
intresseforetag 47,9 52,3 48,8 54,3 62,2

SIDA 27



Ovriga finansiella

investeringar 13,0 - 13,0 - -
Fordringar pa

intresseforetag 25,5 24,5 25,2 25,7 15,3
Depositioner 12,3 7,3 7,7 12,4 2,8
Uppskjuten

skattefordran 139,2 134,9 135,4 122,5 -
Summa

anldggningstillgdngar 6 082,2 6174,7 5 956,6 6137,5 3336,8

Omséttningstillgangar

Varulager 20,4 20,8 18,7 20,5 1,7
Kundfordringar' 446,6 433,8 411,9 405,2 197,4
Forutbetalda

kostnader 81,0 52,6 57,5 46,2 13,3
Ovriga fordringar 38,1 20,3 10,6 6,3 1,1
Aktuell skattefordran 39,3 30,2 26,6 39,4 10,2
Likvida medel 523,7 770,1 450,6 671,2 951,5
Summa

omsattningstillgangar 1 149,1 1327,8 975,9 1 888,8 1185,1
SUMMA

TILLGANGAR 7 231,3 7 502,5 6 932,5 7 326,2 4521,9

EGET KAPITAL OCH

SKULDER:

Aktiekapital 1,7 1,7 1,7 1,7 1,7
Overkursfond 2654,0 2654,0 2654,0 26540 26548
Egna aktier 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Reserv -180,6 -204,3 -253,4 -226,8 -338,0

Balanserade
vinstmedel inklusive
drets resultat -75,6 -90,4 -65,3 -109,1 -171,0

Eget kapital hanférligt
till moderbolagets

aktiedgare 2399,5 2361,0 2337,0 2319,8 2147,5
Innehav utan

bestammande

inflytande -0,1 6,5 - 6,5 6,5
Summa eget kapital 23994 2367,5 2337,0 2326,3 2154,1

Langfristiga skulder

3 e korrigering har gjorts i Bolagets arsredovisning for 2023 avseende beloppet for kundfordringar pa grund av felaktig
rapportering av motsvarande belopp i Bolagets arsredovisning fér 2022.
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Skulder till

kreditinstitut 2 206,8 2504,0 2123,0 24833 1209,6
Leasingskulder 170,6 226,3 1791 2144 86,9
Uppskjutna

skatteskulder 342,8 407,5 342,3 4131 164,4
Avsattningar 80,6 61,9 78,4 60,6 5,8
Ovriga l&ngfristiga

skulder 52,4 85,3 52,5 88,2 63,6
Summa langfristiga

skulder 2853,2 3285,0 27753 3259,6 1530,3

Kortfristiga skulder

Skulder till

kreditinstitut 86,4 - 83,2 - -
Leverantorsskulder 98,9 113,2 111,3 137,6 25,7
Aktuell skatteskuld 1,9 15,6 30,0 20,5 12,9
Upplupna kostnader 460,6 4799 479.,5 498,7 172,4
Forutbetalda intakter’™ 1 190,6 1120,1 921,7 902,6 519,9
Leasingskulder 53,4 55,9 52,8 52,5 12,5
Ovriga kortfristiga

skulder 86,9 65,3 141,6 128,4 94,3
Summa kortfristiga

skulder 1978,7 1850,0 1820,1 1740,3 837,6
SUMMA EGET

KAPITAL OCH

SKULDER 7 231,3 7 502,5 6 932,5 7 326,2 4521,9

Koncernens rapport éver kassafléden

Den finansiella informationen i nedanstdaende tabell har hamtats fran Bolagets
arsredovisningar avseende rakenskapsaren 2023 och 2022 samt fran Bolagets
delarsrapport for perioden 1 januari 2024 - 31 mars 2024.

Belopp i MSEK 1 januari — 31 mars 1 januari — 31 december

2024 2023 2023 2022 2021

Kassafldde frdn den
|I6pande verksamheten
Rérelseresultat (EBIT) 54,9 57,3 156,2 78,8 116,3

Justeringar fér poster som
inte ingér i kassaflédet:
Avskrivningar 91,2 87,4 367,8 233,8 208,6

1 e korrigering har gjorts i Bolagets arsredovisning for 2023 avseende beloppet for forutbetalde intdkter pa grund av felaktig
rapportering av motsvarande belopp i Bolagets arsredovisning fér 2022.
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Aktierelaterade

ersattningar - - 3,6 2,0 -1,4
Gjorda avséttningar - - -1,8 2,9 -
Ovriga poster 0,4 0,2 -1,7 4,2 0,8
Icke

kassaflédespaverkande

poster 91,6 87,6 367,9 242,9 208,0
Férandringar i

rorelsekapital:

Okning/minskning av

varulager -1,3 -0,2 1,8 -2,5 -1,7
Okning/minskning av

rorelsefordringar?® -49,9 -63,8 -19,5 -30,1 -40,6
Okning/minskning av

rorelseskulder -107,3 -53,3 -2,1 -14,9 41,2
Betalda avsattningar - -3,2 -1.4 - -
Okning/minskning av

forutbetalda intakter 220,4 181,0 23,7 94,8 50,9
Betalda rantor -32,7 -31,2 -128,0 -24,0 -14,6
Betald inkomstskatt -44.5 -7,0 -61,6 -69,1 -45,3
Férandringar i

rorelsekapital 61,9 60,5 -187,1 -45,8 -10,1
Kassafléde fran den

|I6pande verksamheten 131,2 167,2 337,0 275,9 314,2
Kassafléde fran

investeringsverksamheten

Forvérv av dotterféretag -0,1 -8,7 -54,9 -1 635,1 -307,8
Férvarv av andelar i

intresseforetag - - - -2,9 0,4
Ovriga finansiella

investeringar -4,3 - -3,0 - -
Lan till dotterbolag - - - -8,6 -14,7
Férvarv av immateriella

anldggningstillgangar -41,6 -30,6 -155,8 -89,2 -61,9
Forvarv av materiella

anldggningstillgangar - -5,0 -7,2 -3,9 -1,4
Kassafléde fran

investeringsverksamheten -46,0 -44,3 -220,9 -1739,7 -385,5

Ben korrigering har gjorts i Bolagets arsredovisning for 2023 avseende beloppet fér 6kning/minskning av rérelseskulder pa grund
av felaktig rapportering av motsvarande belopp i Bolagets arsredovisning for 2022.
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Kassafléde fran
finansieringsverksamheten

Aterbetalning av langfristig

skuld - - -2 587,9 - -
Upptagande av nya lan - - 2330,6 1192,7 -
Betalning av leasingskulder -19,2 -7,5 -63,4 -32,8 -17.,4
Okning/minskning av

langfristiga fordringar -0,1 -0,6 0,1 1,3 -
Nettolikvid fran

nyemissioner - - - -0,8 582,9
Betald utdelning - - - - -97.,9
Betalning av

tillaggskopeskilling -0,9 -17,0 17,1 -8,1 -
Kassafléde fran

finansieringsverksamheten -20,2 -25,1 -337,7 1152,3 467,6
Kassaflode for perioden 65,0 97,8 -221,6 -311,5 396,4
Likvida medel vid

periodens borjan 450,6 671,2 671,2 951,5 552,9
Valutakursdifferens i likvida

medel 8.1 1.1 1,0 31,2 2,2
Likvida medel vid

periodens slut 523,7 770,1 450,6 671,2 951,5
Nyckeltal och data per aktie i ssammandrag

Den finansiella informationen i nedanstdaende tabell har hamtats fran Bolagets
arsredovisningar avseende rakenskapsaren 2023 och 2022 samt fran Bolagets
delarsrapport for perioden 1 januari 2024 - 31 mars 2024.

1 januari — 31 mars 1 januari — 31 december
2024 2023 2023 2022 2021

Soliditet, % 33,2% 31,6% 33,7% 31,8% 47,6%
Nettoomsattning 631,7 613,7 2474,6 1113,5 878,1
Kassagenereringsgrad, % - - 76,0% 100,2% 92,0%
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Nettoskuld (MSEK)'

1769,5

1733,8

1756

1812

457

Aktieinformation

Resultat per aktie fore
utspadning (SEK)

-0,11

0,17

0,34

0,56

0,87

Genomsnittligt antal
stamaktier fére utspadning
(tusentals)

107 876

107 847

107 862

107 847

97 862

16 Beloppet avseende nettoskuld for rakenskapsaren 2022 respektive 2021 i Bolagets arsrapport for rakenskapsaret 2023 har

justerats till uppdaterad definition per den 5 oktober 2023, varvid leasing skulder har exkluderats fran nettoskuld.
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KARNOVS AKTIEKAPITAL OCH AGARSTRUKTUR

Allmant

Stamaktierna i Karnov ar noterade pa Nasdaqg Stockholm, Mid Cap under kortnamnet
(tickern) KAR. Aktiernas ISIN-kod &r SE0012323715.

Aktier och aktiekapital

Karnovs registrerade aktiekapital uppgar per dagen f6r denna erbjudandehandling till
1 663 108,43 kronor, fordelat pa totalt 108 102 047 aktier, varav 107 876 145 utgors av
stamaktier och 225 902 utgors av C-aktier.”” Aktierna har ett kvotvarde om 0,015385
kronor per aktie.

Antalet stamaktier och C-aktier ska totalt vara lagst 44 724 355 och hogst 178 897 420
aktier. Varje stamaktie berattigar innehavaren till en (1) rost vid bolagsstéamma, och varje
C-aktie berattigar innehavaren till en tiondels (1/10) rost vid bolagsstéamma. C-aktier
berattigar inte innehavarna till utdelning. Vid Bolagets upplésning ska C-aktier ge lika
ratt till Bolagets tillgangar som Bolagets stamaktier, dock hogst ett belopp som
motsvarar aktiens kvotvarde.

Aktiedgare

Antalet aktiedgare i Karnov uppgick till 1 328 per den 3 maj 2024. De tio storsta
aktiedgarna per den 3 maj 2024, med dérefter kanda foérandringar, framgar av tabellen
nedan.’

Agare :cr;:ilktier Antal C-aktier Zék;:kapitalet % av rosterna
Long Path 14 589 280 0 13,50 13,52
Invesco 10751 004 0 9,95 9,96
Greenoaks 7316116 0 6,77 6,78
Swedbank Robur Fonder 7 124 847 0 6,59 6,60
Camnegie Fonder 6 500 000 0 6,01 6,02
Didner & Gerge Fonder 5763575 0 5,33 5,34
Qgi:rg‘""g;heriapita' 5719 653 0 5,29 5,30
mg‘i;’;::?e”t 4228 436 0 3,91 3,92
Janus Henderson Investors 3 604 085 0 3,33 3,34
Columbia Threadneedle 3350 697 0 3,10 3,11

1 Samtliga C-aktier dgs av Karnov.

18 Kalla: Karnovs hemsida.
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Ovriga aktiedgare 39 154 354 225 902" 36,22 36,10

Totalt 108 102 047 225 902 100,00 100,00

Utdelningspolicy

Karnovs malsattning ar att dela ut 30-50 procent av Bolagets nettovinst. Forslag till
beslut om vinstutdelning ska ta hansyn till Karnovs investeringsmdjligheter och
finansiella stallning. Styrelsen for Karnovs forslag till arsstamman 2024 &r att inte ldmna
nagon vinstutdelning.

Aktiedgaravtal etc.

Karnovs styrelse har inte kdinnedom om nagra aktiedgaravtal eller andra motsvarande
avtal mellan aktiedagare i Karnov med syfte att skapa ett gemensamt inflytande &ver
Karnov eller begransa 6verlatbarheten av Karnovs aktier.

Innehav av egna aktier
Karnov ager 225 902 C-aktier, det vill saga samtliga C-aktier utgivna av Karnov.
Bemyndiganden

Vid arsstamman den 10 maj 2023 beslutade aktiedgarna att bemyndiga styrelsen for
Karnov att inom ramen for gallande bolagsordning, intill tiden for nasta arsstamma, vid
ett eller flera tillfallen, fatta beslut om nyemission av stamaktier i sadan utstrackning att
Bolagets aktiekapital ska kunna okas med ett belopp motsvarande sammanlagt hogst
10 procent av det registrerade aktiekapitalet vid tidpunkten for arsstamman 2023.

Arsstimman den 10 maj 2023 beslutade &ven att inféra ett langsiktigt
incitamentsprogram ("LTIP 2023"), enligt vilket vissa ledande befattningshavare i
Karnov kan erhdlla 366 007 stamaktier i Karnov under foérutsattning att vissa
intjdnandevillkor uppfylls. | syfte att sékerstélla leverans av aktier samt att técka sociala
avgifter hanforliga till LTIP 2023 beslutade bolagsstéimman vidare om ett
bemyndigande for Karnovs styrelse att emittera hogst 194 929 C-aktier till en av Bolaget
anvisad tredje part samt ett bemyndigande for Bolagets styrelse att férvarva sadana
egna C-aktier.

Vasentliga avtal

Karnovs arsredovisning for rakenskapsaret 2023 namner inga vasentliga avtal till vilka
Karnov ar part i och som skulle kunna paverkas, dandras, eller sagas upp till foljd av att
kontrollen 6ver Karnov férandras som ett resultat av ett offentligt uppképserbjudande.

19 Samtliga C-aktier dgs av Karnov.
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KARNOVS STYRELSE, KONCERNLEDNING OCH
REVISOR

Styrelse
Magnus Mandersson (fédd 1959) (Ordférande)

Styrelseordférande for styrelsen i Karnov sedan 2018. Ordférande i ersattningsutskottet
och ledamot i revisionsutskottet.

Utbildning: Har en kandidatexamen i féretagsekonomi fran Lunds universitet.

Ovriga uppdrag: Styrelseordférande i Tampnet AS. Styrelseledamot i Albert Immo
Holding S.a.r.l., PMM Adbvisors S.A. och Interogo Foundation (eng. supervisory council).
Senior Independent Director i Helios Towers Africa Plc.

Innehav i Karnov: 174 842 stamaktier i Karnov.
Loris Barisa (fédd 1966)

Styrelseledamot i Karnov sedan 2021.

Utbildning: Har en teknisk gymnasieexamen.
Ovriga uppdrag: Férmdgenhetsforvaltare pa Coeli.
Innehav i Karnov: 10 000 stamaktier i Karnov.

Ulf Bonnevier (fddd 1964)

Styrelseledamot i Karnov sedan 2018. Ledamot i ersittningsutskottet och
revisionsutskottet.

Utbildning: Har en kandidatexamen i féretagsekonomi och redovisning fran Uppsala
universitet. Ledarskapsutbildning (IFL) pa Handelshégskolan i Stockholm.

Ovriga uppdrag: CFO fér Tampnet.

Innehav i Karnov: 27 000 stamaktier i Karnov.
Ted Keith (fédd 1987)

Styrelseledamot i Karnov sedan 2023.

Utbildning: Har en kandidatexamen fran Massachusetts Institute of Technology och en
civilekonomexamen fran Harvard Business School.
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Ovriga uppdrag: Partner och fondférvaltare p& Long Path och féreldsare vid MIT Sloan
School of Management.

Innehav i Karnov: Ted Keith innehar inga aktier i Karnov.?°
Lone Mgaller Olsen (fédd 1958)
Styrelseledamot i Karnov sedan 2018. Ordférande i revisionsutskottet.

Utbildning: Har en masterexamen i nationalekonomi och féretagsekonomi fran
Copenhagen Business School. Statsauktoriserad revisor av Erhvervs- og
Vaekstministeriet i Danmark.

Ovriga uppdrag: Styrelseledamot i Jetpak AB, KNI A/S, Investeringsforeningen
Bankinvest, Kapitalforeningen Bankinvest Veelger, Kapitalforeningen Pensiondanmark
EMD, Kapitalforeningen Bl Private Equity, Kapitalforeningen Bankinvest Select,
Investeringsforeningen Bankinvest Engros och Investeringsforeningen BI. Direktor i
LMO 5265 ApS.

Innehav i Karnov: 11 976 stamaktier i Karnov.
Salla Vainio (fédd 1969)

Styrelseledamot i Karnov sedan 2020. Ledamot i ersittningsutskottet och
revisionsutskottet.

Utbildning: Har en masterexamen i ekonomi fran Helsingfors Handelshogskola.

Ovriga uppdrag: Styrelseordférande i Save the Children, Finland. Styrelseledamot i
FCG Ltd. Medlem i Direktorsinstitutet Finland.

Innehav i Karnov: 6 000 stamaktier i Karnov.
Koncernledning

Pontus Bodelsson (fodd 1967)

VD och koncernchef i Karnov sedan 2021.

Utbildning: Har en juristexamen fran Lunds universitet och en exekutiv
civilekonomexamen.

Ovriga uppdrag: Pontus Bodelsson har inga évriga pdgéende uppdrag.

20 Ted Keith &r partner pa Long Path, som innehar och kontrollerar 14 589 280 stamaktier och roster i Karnov, motsvarande cirka
13,5 procent av samtliga utestaende aktier och réster i Bolaget.
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Innehav i Karnov: 67 000 stamaktier i Karnov.

Magnus Hansson (fédd 1973)
CFO i Karnov sedan 2023.
Utbildning: Har en civilekonomexamen fran Hogskolan i Jonkoping.

Ovriga uppdrag: Styrelseledamot i Ostersjévagen Invest AB, Ostersjéviagen Konsult AB
och Ommej AB.

Innehav i Karnov: 3 774 stamaktier i Karnov.

Charlotte Arup (fodd 1965)

Group Chief Human Resources Officer i Karnov sedan 2017.
Utbildning: Har en juristexamen fran Kebenhavns Universitet.

Ovriga uppdrag: Styrelseordférande i Grosserer Gert Lassen & hustru Margrethe
Familiefond och BHA Fonden.

Innehav i Karnov: 24 192 stamaktier i Karnov.

Alexandra Aquist (fédd 1973)

VD f6r Region Nord (Sverige och Danmark) i Karnov sedan 2023.
Utbildning: Juridikstudier vid Stockholms universitet.

Ovriga uppdrag: Alexandra Aquist har inga évriga pdgéende uppdrag.
Innehav i Karnov: 4 651 stamaktier i Karnov.

Guillaume Deroubaix (fédd 1970)

VD tér Region Syd (Frankrike, Spanien och Portugal) i Karnov sedan 2023.
Utbildning: Har en juristexamen fran Dijons universitet.

Ovriga uppdrag: Guillaume Deroubaix har inga évriga pdgdende uppdrag.
Innehav i Karnov: 11 160 stamaktier i Karnov.

Anne Ngrvang Hansen (fodd 1969)

Chef fér innehallsstrategi och kvalitet i Karnov sedan 2012.
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Utbildning: Har en masterexamen i moderna sprak och foretagsekonomi fran
Copenhagen Business School.

Ovriga uppdrag: Anne Ngrvang Hansen har inga vriga pdgdende uppdrag.
Innehav i Karnov: 592 163 stamaktier i Karnov.

Niels Munk Hansen (fédd 1971)

Chief Strategic Development Officer i Karnov sedan 2023.

Utbildning: Har en juristexamen fran Ko&penhamns universitet och
civilekonomexamen fran INSEAD.

Ovriga uppdrag: Styrelseordférande i Densou Media A/S.

Innehav i Karnov: 19 388 stamaktier i Karnov.

Jonathan Minzari (fédd 1975)

Chief Emerging Ventures och M&A Officer i Karnov sedan 2023.

Utbildning: Har en master i féretagsekonomi fran Copenhagen Business School.
Ovriga uppdrag: Styrelsepositioner i flera fristéende bolag inom Karnov.
Innehav i Karnov: 4 111 stamaktier i Karnov.

Magnus Svernlév (fédd 1963)

Verkstéallande chef fér EHS entiteterna i Karnov sedan 2019.

en

Utbildning: Har en civilekonomexamen fran INSEAD Fontainebleau, en juristexamen
fran Stockholms universitet, en civilingenjorsexamen inom elektroteknik fran Chalmers
Tekniska Hogskola och civilekonomexamen inom redovisning och finansiering fran

Goteborgs universitet.

Ovriga uppdrag: Styrelseledamot i Tickster AB, XNSE AB, Envitool AB och

Kopparklinten AB.

Innehav i Karnov: 27 601 stamaktier i Karnov.
Jan Ullerup (fodd 1976)

Teknisk chef i Karnov sedan 2022.

Utbildning: Datamatiker vid Lyngby Uddannelsescenter.
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Ovriga uppdrag: Jan Ullerup har inga 6évriga pdgdende uppdrag.

Innehav i Karnov: 7 548 stamaktier i Karnov.
Revisor

Vid arsstamman den 10 maj 2023 omvaldes det registrerade revisionsbolaget
PricewaterhouseCoopers AB till revisor i Karnov for tiden intill slutet av arsstamman
2024. Martin Johansson, auktoriserad revisor och medlem i Féreningen Auktoriserade
Revisorer (FAR), utsags till huvudansvarig revisor.

Ovrigt

Enligt Karnovs arsredovisning for rakenskapsaret 2023 finns det inga avtal mellan Karnov
och dess styrelseledamdéter eller anstéllda som foreskriver ratt till ersattning om deras
anstallning upphor pa grund av deras egen uppsagning, om deras anstéllning upphoér
utan anledning eller om deras anstéllning upphor till foljd av ett offentligt
uppkopserbjudande att férvarva aktierna i Bolaget.
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KARNOVS BOLAGSORDNING

Karnov Group AB (publ)
(559016-9016)

§ 1 Foéretagsnamn

Bolagets féretagsnamn ar Karnov Group AB (publ).

§ 2 Styrelsens sate

Styrelsen ska ha sitt sate i Stockholm.

§ 3 Verksamhetsféremal

Bolaget ska dga och forvalta fast och 16s egendom.

§ 4 Aktiekapital

Aktiekapitalet ska vara lagst 688 067 kronor och hégst 2 752 268 kronor.
§ 5 Antal aktier

Antalet aktier ska vara lagst 44 724 355 aktier och hogst 178 897 420 aktier.
§ 6 Aktieslag

Aktier ska kunna ges ut i tva slag, stamaktier och C-aktier.

Stamaktier och C-aktier far ges ut till ett antal motsvarande det hogsta antal aktier som
kan ges ut enligt § 5 i denna bolagsordning.

Stamaktier ska ha ett rostvarde om en rost per aktie och C-aktier ska ha ett réstvarde
om en tiondels rost per aktie.

C-aktier ska inte ge ratt till utdelning. Vid bolagets upplésning ska C-aktier ge lika ratt
till bolagets tillgangar som stamaktier, dock hogst ett belopp som motsvarar aktiens
kvotvarde.

Beslutar bolaget att genom kontantemission eller kvittningsemission ge ut nya aktier av
olika slag, ska innehavare av stamaktier och C-aktier ha féretradesratt att teckna nya
aktier av samma aktieslag i forhallande till det antal aktier innehavaren férut ager (primar
foretradesratt). Aktier som inte tecknas med primar foretradesrétt ska erbjudas samtliga
aktiedgare till teckning (subsidiar foretradesratt). Om inte salunda erbjudna aktier racker
for den teckning som sker med subsidiar foretradesratt, ska aktierna fordelas mellan
tecknarna i forhallande till det antal aktier de forut dger och i den man detta inte kan
ske, genom lottning.
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Beslutar bolaget att genom kontantemission eller kvittningsemission ge ut nya aktier av
endast ett aktieslag, ska samtliga innehavare av aktier, oavsett aktieslag, ha
foretradesratt att teckna nya aktier i forhallande till det antal aktier de férut ager.

Beslutar bolaget att genom kontantemission eller kvittningsemission ge ut
teckningsoptioner ska innehavare av aktier ha foretradesratt att teckna
teckningsoptioner som om emissionen gallde de aktier som kan komma att tecknas pa
grund av optionsratten.

Beslutar bolaget att genom kontantemission eller kvittningsemission ge ut konvertibler
ska innehavare av aktier ha foretradesratt att teckna konvertibler som om emissionen
gallde de aktier som konvertiblerna kan komma att konverteras till mot.

Vad som sagts ovan ska inte innebara nagon inskrankning i mojligheterna att fatta beslut
om kontantemission eller kvittningsemission med avvikelse fran aktiedgarnas
foretradesratt.

Vid 6kning av aktiekapitalet genom fondemission ska nya aktier emitteras av varje
aktieslag i forhallande till det antal aktier av samma slag som finns sedan tidigare. Déarvid
ska gamla aktier av visst aktieslag medféra ratt till nya aktier av samma aktieslag. Vad
som nu sagts ska inte innebdra nagon inskréankning i mojligheten att genom
fondemission, efter erforderlig andring av bolagsordningen, ge ut aktier av nytt slag.

§ 7 Omvandlingsférbehall

C-aktier som innehas av bolaget ska pa begaran av styrelsen kunna omvandlas till
stamaktier. Om en C-aktie omvandlas, ska detta genast anmalas till Bolagsverket for
registrering i aktiebolagsregistret. Omvandlingen ar verkstéalld nér den har registrerats i
aktiebolagsregistret samt antecknats i avstdamningsregistret.

§ 8 Inldsenforbehall

Minskning av aktiekapitalet, dock inte under det lagsta beloppet fér aktiekapitalet som
anges i § 4 i denna bolagsordning, kan efter beslut av bolagets styrelse ske genom
inlésen av samtliga C-aktier. Inlésenbeloppet per C-aktie ska motsvara aktiens
kvotvarde. Innehavare av C-aktie som omfattas av inlésen ska omedelbart efter det att
den underréttats om beslutet om inlésen, ta emot inlésenbeloppet och i férekommande
fall dverlamna aktiebrev for aktien till bolaget.

§ 9 Styrelse

Styrelsen ska besta av lagst tre ledamoter och hégst tio ledamoter utan suppleanter.
§ 10 Revisor

Bolaget ska ha en eller tva revisorer. Ett registrerat revisionsbolag far utses till revisor.
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§ 11 Kallelse till bolagsstdmma

Kallelse till bolagsstdmma ska ske genom annonsering i Post- och Inrikes Tidningar och
genom att kallelsen halls tillganglig pa bolagets webbplats. Bolaget ska annonsera i
Dagens Industri att kallelse har skett.

§ 12 Ratt att delta i bolagsstémma

Den som vill delta i bolagsstdmma ska dels vara inférd som aktiedgare i aktieboken pa
satt som foreskrivs i aktiebolagslagen, dels anméla sin avsikt att delta till bolaget senast
den dag som anges i kallelsen till bolagsstamman. Sistnamnda dag far inte vara séndag,
annan allman helgdag, |6rdag, midsommarafton, julafton eller nyarsafton och inte infalla
tidigare an femte vardagen fére bolagsstamman.

Aktiedgare far ha med sig hogst tva bitraden vid bolagsstémman, dock endast om
aktiedgaren till bolaget anmaéler antalet bitrdden pa det satt som anges i féregaende
stycke.

§ 13 Postréstning och fullmaktsinsamling

Styrelsen far samla in fullmakter enligt det forfarande som anges i 7 kap. 4 § andra
stycket aktiebolagslagen (2005:551).

Styrelsen far infor en bolagsstémma besluta att aktiedgarna ska kunna utdva sin rostratt
per post fore bolagsstémman enligt vad som anges i 7 kap. 4a § aktiebolagslagen
(2005:551).

§ 14 Arsstamma
Vid arsstémma ska foljande arenden behandlas:

Val av ordférande vid bolagsstdmman

Upprattande och godkéannande av réstlangd

Godkannande av dagordning

Val av en eller tva justeringspersoner

Prévning om bolagsstamman blivit behérigen sammankallad

ok whN-~

Framldggande av arsredovisningen och revisionsberattelsen samt, i

forekommande fall, koncernredovisningen och koncernrevisionsberattelsen

7. Beslutom:

a) Faststéllande av resultatrékningen och balansrékningen samt, |
férekommande fall, koncernresultatrakningen och
koncernbalansrakningen

b) Dispositioner betraffande bolagets vinst eller forlust enligt den faststallda
balansrakningen

c) Ansvarsfrihet gentemot bolaget for styrelseledaméterna och den
verkstéallande direktéren
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8. Faststéllande av antal styrelseledamdoter och revisorer

9. Faststéllande av arvoden till styrelseledamdterna och revisorerna

10. Val av styrelseledamd&ter och revisorer

11. Annat drende som bolagsstamman enligt aktiebolagslagen (2005:551) eller
bolagsordningen ska behandla

§ 15 Rakenskapsar
Bolagets rakenskapsar ska vara kalenderar.
§ 16 Avstamningsforbehall

Bolagets aktier ska vara registrerade i ett avstamningsregister enligt lagen (1998:1479)
om vardepapperscentraler och kontoféring av finansiella instrument.

Antagen vid arsstdamman den 10 maj 2022.
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KARNOVS DELARSRAPPORT FOR PERIODEN 1 JANUARI 2024 — 31 MARS 2024

Delarsrapport

JANUARI — MARS 2024

// Q1

4 ;

ORGANISK TILLVAXT
Exekverande av

koncernens initiativ for
forbattrad lonsamhet.
Acceleration av

JUSTERAD EBITA-MARGINAL koncernens strategi for
fortsatt [6nsam tillvaxt.

NETTOSKULDSATTNINGSGRAD

MIKARNOV

GROUP
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KARNOV GROUP | DELARSRAPPORT JANUARI — MARS 2024

Finansiell utveckling

FORSTA KVARTALET
Koncernens nettoomsattning okade med 2,9% till 632
MSEK (614). Organisk tillvaxt (lokal valuta) utgjorde 2,5%
och valutaeffekter utgjorde 0,4%.
Koncernens justerade EBITA uppgick till 144 MSEK (140)
och den justerade EBITA-marginalen uppgick till 22,7%
(229).
Periodens resultat uppgick till -12 MSEK (18).
Resultatet per aktie fore och efter utspadning uppgick till
-0,11 SEK (0,17).
Justerat fritt kassaflode uppgick till 107 MSEK (153).

FINANSIELLA NYCKELTAL FOR KONCERNEN

VIKTIGA AFFARSHANDELSER
Under det forsta kvartalet har ménga kunder fornyat sina
abonnemang pa vara affarskritiska Iosningar. Churn
fortsétter att minska i Region Syd och &r pa lika lag niva
som historiskt i Region Nord.
Karnov har genomfort atgarder inom ramen for
koncernens tvé initiativ. Atgarderna har genererat arliga
|6pande besparingar om 5 MEUR vid utgangen av det
forsta kvartalet
Karnov Group har forvérvat det franska bolaget QSE
Conseil & Performance SAS. Forvarvet bidrar till en
starkare position pa den franska marknaden och
accelererar var europeiska expansion. Forvarvet slutfordes
den 29 april 2024.

Q1 jan-dec
MSEK 2024 2023 A% 2023
Nettoomsattning 631,7 613,7 2,9% 24746
Organisk tillvéxt, % 2,5% 58% - 4,3%
EBITA 107,3 1118 -4,0% 370,0
EBITA-marginal, % 17,0% 18,2% - 15,0%
Justerad EBITA 143,5 1404 2,2% 4877
Justerad EBITA-marginal, % 22,7% 22,9% - 19,7%
Periodens resultat -11.8 184 - 36,9
Justerat fritt kassaflode 106,6 152,7 -30,2% 231,0
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VD-kommentar

Karnov visar solid tillvéxt, robusta marginaler och uttkade
affarskritiska I6sningar under det forsta kvartalet. Den
organiska omséttningstillvaxten nadde 3% och den
justerade EBITA marginalen var 23%. Integrationen av
Region Syd ligger fortsatt fore tidplanen och det nya
initiativet "Acceleration Initiative” genererade 2 MEUR i
arliga I6pande kostnadssynergier.

SOLID FORSALJININGSTILLVAXT INOM KARNOV GROUP

Koncernens forsaljning var 632 MSEK i forsta kvartalet, en solid 6kning
jamfort med foregaende ar. Tillvaxten kom till storsta del fran var
onlineférsaljning, framfor allt inom den offentliga sektorn i Sverige.
Karnovs egenutvecklade innehéall och erbjudande &r affarskritiskt for vara
kunder, det vill sdga jurister pa vara lokala marknader i Europa. Det &r
positivt att "churnen” i Region Syd har minskat.

Vi har medvind tack vare 6kad reglering samt nya lagar i Europa.
Detta har skapat en dkad efterfrdgan pa vara verktyg for
regelefterlevnad. Under kvartalet lanserade DIBkunnskap sin ESG-16sning
i Region Nord och intresset fran vara kunder var starkt. Den nya
I6sningen bygger pa vart egenutvecklade innehall och stoder féretag
som péverkas av de tkade kraven pa héllbarhetsrapportering. Darutover
forvarvade vi nyligen QSE Conseil & Performance SAS, som &r ytterligare
en pusselbit i vart europeiska tjansteutbud inom EHS.

Koncernens justerade EBITA marginal var 23% i forsta kvartalet, i linje
med foregaende ar. Vi har ett fortsatt starkt kostnadsfokus och vi
uppnadde synergier fran vara tva besparingsinitiativ, vilket balanserades
av hogre avskrivningar.

Det justerade kassaflodet var 107 MSEK i forsta kvartalet och
skuldséattningsgraden forbattrades till 2.7x justerad EBITDA LTM.
Kassaflodet paverkades av betalda skatter samt en positiv utveckling
inom rorelsekapitalet till foljd av senare fakturering i Region Syd.

INTEGRATIONEN AV REGION SYD FORTSATT FORE PLAN
Vi fortsétter att ligga fore planen vad galler integrationen i Region Syd.
Né&ra 70% av Aranzadis innehall &r nu migrerat till den gemensamma
innehallsplattformen. Vart arbete med korsforsaljning i Spanien &r
framgangsrikt och organisationen planerar for lansering av den
gemensamma produktportfolien senare i ar.

Var franska organisation Lamy Liaisons &r under forandring och vi har
bland de forsta stegen stérkt upp forsaljningsteamet. Under hosten
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lanseras en moderniserad produktportfolj for att skapa mer kundnytta
och lonsam tillvaxt.

| slutet av forsta kvartalet uppgick de I6pande arliga synergierna fran
integrationen i Region Syd till 3 MEUR. Vi star fast vid ambitionen att
generera lopande arliga synergier pa 7,5 MEUR till slutet av 2024 samt
10 MEUR i I6pande arliga kostnadssynergier till slutet av 2026.

YTTERLIGARE KUNDNYTTA OCH LONSAM TILLVAXT
Uppmuntrade av den framgéngsrika sammanslagningen i Spanien och
de nya mojligheter som det globala teknikskiftet innebér, lanserade vi ett
nytt initiativ "Acceleration Initiative” i februari i ar. Detta
koncernovergripande initiativ ska skapa kundnytta samt ytterligare
|opande éarliga kostnadssynergier pa 10 MEUR till slutet av 2026.
Kostnadssynergierna ska komma fran rationalisering av innehall och
produkter, effektivisering av IT-infrastruktur, justering av kontorslokaler
samt en accelererad omstéllning fran offline till online inom koncernen. |
den forsta etappen kommer atgarder att vidtas i Region Nord och pa
koncernniva, varpa Region Syd foljer i den andra etappen.

| slutet av forsta kvartalet levererade initiativet arliga [opande
kostnadssynergier pa EUR 2 m.

| OMVANDLINGENS FRAMKANT

| decennier har Karnov utvecklat affarskritiska och vardeskapande
|6sningar for vara kunder. Redan for 25 ar sedan lanserade vi var
onlineplattform for juridisk efterforskning, vilken snabbt gjorde vara
kunder mer effektiva. Generativ Al ar nasta teknikskifte och ger var
industri medvind. Ett uppdaterat lokalt egenutvecklat juridiskt innehall &r
ovarderligt for trovardiga Al-lésningar och erbjudanden. Detta &r Karnovs
styrka. Genom att anvanda Al kommer vi att I0sa fler av vara kunders
utmaningar och problem pé ett dannu battre s&tt. Det kommer ocksa att
stérka var interna effektivitet. Genom att skapa mer kundnytta skapas
aven tillvaxtmajligheter for Karnov.

Vi har utokat Karnovs

affarskritiska Iésningar och
levererat pa koncernens
kostnadsinitiativ. Detta har resulterat
i en robust forséljningstillvaxt och
solida marginaler under forsta
kvartalet 2024.

Pontus Bodelsson,
VD och koncernchef
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3%
ORGANISK TILLVAXT Q1
"Tillvaxten kom till storsta del fran var
onlineforséljning, framfor allt inom
den offentliga sektorn i Sverige.
Karnovs egenutvecklade innehall och
erbjudande &r affarskritiskt for vara
kunder pa vara lokala marknader i
Europa.”

23%

JUSTERAD EBITA-MARGINAL Q1

"Vi har ett starkt fortsatt
kostnadsfokus och vi uppnadde
synergier fran vara tva
besparingsinitiativ, vilket jgmnades ut
av hogre avskrivningar.”

2,7X
NETTOSKULDSATTNING Q1

"Skuldsattningsgraden forbattrades
till 2.7x justerad EBITDA LTM."



Koncernens finansiella utveckling

Forsta kvartalet
Q1 jan-dec

MSEK 2024 2023 A% 2023
Nettoomsattning 631,7 613,7 2,9% 24746
Organisk tillvaxt, % 2,5% 5,8% - 4,3%
EBITA 107,3 11,8 -4,0% 370,0
EBITA-marginal, % 17,0% 18,2% - 15,0%
Justerad EBITA 143,5 1404 2,2% 4877
Justerad EBITA-marginal, % 22,7% 22,9% - 19,7%
EBIT 54,9 573 -4,2% 156,2
EBIT-marginal, % 87% 9,3% - 6,3%

NETTOOMSATTNING OCH TILLVAXT
For perioden januari-mars 2024 steg koncernens nettoomsattning med
18 MSEK till 632 MSEK (614). Den organiska tillvéxten uppgick till 2,5
procent och valutaeffekter hade en positiv inverkan om 0,4 procent.
Under kvartalet utgjorde onlinetjanster 81 procent (80) av forsaljningen.

Koncernens nettoomséttningstillvaxt drivs av dkad forséljning av
onlinetjanster, framst till den offentliga sektorn i Sverige. Vara losningar
ar affarskritiska for vara kunder och tillvéxten &r ett resultat av bade
volymokningar och vardehdjande insatser. Vi mérker inte av ndgon
avmattning i efterfragan till foljd av makroekonomiska trender. Vi har
fortsatt god tillvaxt inom miljo- och hélsoskydd samt skatt och
redovisning, men &ven utbildningsverksamheten i Frankrike uppvisar
goda resultat.

Forsaljningen av bocker och publikationer minskade i linje med den
generella trenden pa marknaden.

RORELSERESULTAT (EBIT)
EBITA for kvartalet uppgick till 107 MSEK (112) och EBITA-marginalen
uppgick till 17,0 procent (18,2). EBITA inkluderar jamforelsestérande
poster om 36 MSEK (29) hanforliga huvudsakligen till integrationen av
Region Syd och koncernens nya initiativ "Acceleration Initiative”.
Justerad EBITA uppgick till 144 MSEK (140) och den justerade EBITA-
marginalen uppgick till 22,7 procent (22,9).
Produktmixen har haft en positiv inverkan pa kostnaden for salda
varor och tjanster och 6vriga rorelsekostnader har minskat jamfort med
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foregaende ar. Den justerade EBITA-marginalen har minskat till foljd av
hogre avskrivningar om 6 MSEK jamfort med motsvarande kvartal
foregaende ar.

Rorelseresultatet (EBIT) uppgick till 55 MSEK (57) i kvartalet.

SYNERGIER FRAN DET KONCERNOVERSKRIDANDE INITIATIVET

De realiserade arliga I6pande kostnadssynergierna uppgick till 2,0 MEUR
i kvartalet. Kostnaden for att realisera dessa uppgick till 0,3 MEUR i
kvartalet.

Q1
MEUR 2024 2023
Realiserade synergier 03 -
Ackumulerade synergier 03 -

Kostnad for att realisera synergier 1,1 -
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RESULTATANDEL FRAN INTRESSEBOLAG
Resultatandel fran intressebolag uppgick till -1 MSEK (-2) under det
forsta kvartalet.

FINANSNETTO

Finansnettot under kvartalet uppgick till -70 MSEK (-33).
Réantekostnaderna har 6kat med 10 MSEK jamfort med motsvarande
kvartal foregaende ar till foljd av hogre styrrantor samt generella
finansieringskostnader. Vidare paverkades kvartalet negativt av
valutaeffekter. Valutaeffekterna uppgick till -33 MSEK (-6) i kvartalet till
foljd av langfristiga lan i EUR.

RESULTAT FORE OCH EFTER SKATT SAMT RESULTAT PER AKTIE
Resultatet fore skatt minskade med 38 MSEK till -16 MSEK (22).
Resultatet efter skatt uppgick till -12 MSEK (18). Skatterna uppgick till
4MSEK (-4).

Vinsten per aktie efter utspadning uppgick till -0,11 SEK (0,17).

KASSAFLODE OCH INVESTERINGAR

Kassaflodet fran den Iopande verksamheten uppgick till 131 MSEK (167).

Minskningen beror huvudsakligen pa skattebetalningar pé -45 MSEK (-7)
samt tidpunkt for fakturering i Region Syd till f6ljd av produktmix. Detta
forklarar dven det lagre justerade fria kassaflodet i kvartalet pa

107 MSEK (153).

Investeringar i kvartalet uppgick till -46 MSEK (-44). Investeringarna
hanfor sig huvudsakligen till aktiverat utvecklingsarbete samt
depositioner for leasingskulder.

Kassaflodet fran finansieringar i kvartalet uppgick till -20 MSEK (-25),
huvudsakligen hanférliga till okade betalningar av leasingskulder som
jamnas ut av lagre utbetalningar av tillaggskopeskillingar.
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JUSTERAT FRITT KASSAFLODE

Q1 jan-dec
MSEK 2024 2023 2023
pmeverksambeten B2 ez
Betalning av leasingskulder -19,2 -7,5 -63,4
Fritt kassaflode 70,4 1241 110,6
Jamforelsestorande poster 36,2 28,6 120,4
Justerat fritt kassaflode 106,6 152,7 231,0

FINANSIELL STALLNING

Nettoskulden uppgick till 1 770 MSEK (2 016) vid utgédngen av perioden.
Nettoskulden har minskat med 246 MSEK jamfort med utgangen av
motsvarande period féregaende ar. Det beror till storsta del pa ett starkt
kassaflode fran den I6pande verksamheten exkluderat investeringar och
leasingbetalningar. Berdkningen av nettoskuldsattning har linjerats i
motsvarande kvartal féregaende ar.

Nettoskuldsattningsgraden vid utgangen av perioden uppgick till 2,7
ganger (2,9) baserat pa proforma justerad EBITDA LTM exklusive
leasingskulder. Soliditeten uppgick till 33,2 procent (31,6) med ett eget
kapital om 2 399 MSEK (2 367).

Likvida medel uppgick till 524 MSEK (768) och koncernen hade vid
utgangen av mars 2024 outnyttjade kreditlinor om 70 MEUR.

NETTOSKULD

MSEK 31 mar 2024 31 mar 2023 31 dec 2023
Summa uppléaning 22932 2504,0 2206,2
Likvida medel 5237 7701 450,6
Nettoskuld* 1769,5 17339 17556
Skuldsattningsgrad 2,7 29 28

* Definitionen av nettoskuld har justerats till de uppdaterade finansiella méalen dar den
totala upplaningen exkluderar leasingskulder. Detta paverkar tidigare rapporterade
siffror for forsta kvartalet 2023
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Segmentens utveckling

Region Nord

Q1 jan-dec
MSEK 2024 2023 A% 2023
Nettoomsattning 293,66 2777 57% 70858
Organisk tillvaxt, % 57% 58% - 4,4%
Justerad EBITDA 146,3 136,8 6,9% 5113
Justerad EBITDA-marginal, % 49,8% 49,3% - 471%
Justerad EBITA 126,9 120,5 53% 441,5
Justerad EBITA-marginal, % 43,2% 43,4% - 40,7%

NETTOOMSATTNING OCH TILLVAXT

Nettoomsattningen under kvartalet steg med 5,7 procent till 294 MSEK
(278) och okningen &r i sin helhet organisk tillvéxt. Onlineforséljning
utgjorde 86 procent (82) i kvartalet.

Tillvéxten drivs av okad forséljning av onlinetjanster, framst inom
juridisk efterforskning. Storst tillvéxt har vi inom offentlig sektor dar vi
har salt fler licenser till bade myndigheter och kommuner. Vara ldsningar
ar affarskritiska for vara kunder och vi utokar konstant kundnyttan.

Vara verksamheter inom miljé- och halsoskydd ar framgangsrika i
nykundsbearbetning inom foretagssegmentet. Efter kvartalets slut
férvarvade vi det mindre franska bolaget QSE Conseil & Performance
SAS. Forvarvet starker Karnov Groups marknadsandel pa den lokala
franska marknaden och accelererar var expansion inom marknaden for
milj6- och halsoskydd.

Vart foretag verksamt inom arbetsflode, DIBkunnskap, uppvisar goda
resultat i Norge och Sverige. Nyligen lanserades en ESG-modul som rént
stort intresse pa marknaden. Den operativa sammanslagningen med
Forlaget Andersen A/S i Danmark &r slutférd och DIB arbetar nu pa att
skapa ett starkare tjansteutbud for framtida tillvaxt i Danmark.
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JUSTERAD EBITA

Under det forsta kvartalet uppgick justerad EBITA till 127 MSEK (121)
och den justerade EBITA-marginalen uppgick till 43,2 procent (43,4). Den
lagre marginalen &r till foljd av hogre avskrivningar av aktiverade
utvecklingsutgifter. Under kvartalet har synergier inom ramen for
koncernens nya initiativ realiserats i Region Nord genom att optimera
processer.
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Region Nord &r specialiserat pa
online- och offline-
informationstjénster inom juridik;
miljé och hélsoskydd; revisions- och
redovisningsldsningar; samt online-
kurser. Segmentet erbjuder digitala
verktyg, inklusive avtalsmallar, for
en bred juridisk malgrupp.
Segmentet bestar av Karnov Group
Danmark, Norstedts Juridik,
DIBkunnskap, Notisum, Echoline,
DIB Viden, Legal Cross Border, Ante
och BELLA Intelligence.



Segmentens utveckling

Region Syd

Q1 jan-dec
MSEK 2024 2023 A% 2023
Nettoomsattning 338,1 336,0 0,6% 13888
Organisk tillvaxt, % -0,1% - - 3,8%
Justerad EBITDA 54,7 54,2 0.9% 2084
Justerad EBITDA-marginal, % 16,2% 16,1% - 15,0%
Justerad EBITA 354 37,6 -5,9% 1291
Justerad EBITA-marginal, % 10,5% 11,2% - 9,3%

NETTOOMSATTNING OCH TILLVAXT
Nettoomsattningen for kvartalet uppgick till 338 MSEK (336). Den
organiska tillvaxten var -0,1 procent medan valutaeffekter hade en positiv
inverkan om 0,7 procent. Onlineférsaljning utgjorde 76 procent (78) i
kvartalet. Forsaljningen var stabil i forhallande till féregaende ar. Vi har
haft god utveckling inom forsaljning av juridiska fortbildningskurser i
Frankrike, medan vi har genomfort rationalisering av tjansteutbudet i
Spanien och har optimerat den spanska séljorganisationen.

Vi fokuserar huvudsakligen pa onlinetjénster eftersom affarsklimatet
for tryckt material minskar i linje med trenderna pa marknaden.

JUSTERAD EBITA

| det forsta kvartalet uppgick justerad EBITA till 35 MSEK (38) och den
justerade EBITA-marginalen uppgick till 10,5 procent (11,2). Den l&gre
marginalen ar till foljd av hogre avskrivningar av aktiverade
utvecklingsutgifter. Kostnadssynergierna far onskat genomslag i linje
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med planen. Motsvarande kvartal foregdende ar har nagot lagre
kostnadsmassa till foljd av timing.

Vid utgéngen av det forsta kvartalet har vi genererat
kostnadssynergier pa arlig I6pande basis om 3,4 MEUR. De realiserade
synergierna i kvartalet uppgick till 0,8 MEUR och kostnaden for att
realisera synergierna uppgick till 1,9 MEUR. De totala kostnaderna for att
uppné synergierna beraknas uppga till 24 MEUR.

SYNERGIER FRAN INTEGRATIONEN | REGION SYD

Q1 jan-dec
MEUR 2024 2023 2023
Realiserade synergier 038 - 0,7
Ackumulerade synergier 34 - 2,0
Kostnad for att realisera synergier 1.9 - 9,0
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Region Syd har ett brett erbjudande
av online- och offline-Iosningar for
yrkesverksamma inom juridik som
hjélper dem i deras faktainsamling
och férser dem med kvalitativa
radgivningstjdnster. Segmentet
erbjuder digitala verktyg, inklusive
Al-baserade sadana, fér en bred
juridisk malgrupp. Region Syd
erbjuder &ven juridisk fortbildning i
klassrum och online-kurser.
Segmentet bestar av Aranzadi LA
LEY, Lamy Liaisons och Jusnet.



Segmentens utveckling

Koncerngemensamma kostnader

Q1

2024

Koncernfunktionerna har ansvar for koncernoverskridande uppgifter, sésom
koncernledning (inklusive informationssékerhet, regelefterlevnad och HR),
aktiedgarrelationer samt ekonomi.
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-18,8

Segmentet koncerngemensamma
kostnader bestar av kostnader
hanférliga till roller inom Karnov
Group som har inflytande éver eller
understddjer koncernen. Segmentet
innefattar ocksa kostnader for
framtida affarsmaojligheter samt
Jj@mfdrelsestorande poster.



Ovrig information

RISKER OCH OSAKERHETSFAKTORER

Karnov ar genom sin verksamhet exponerat for olika risker vilka kan ge upphov till variationer i
resultat och kassaflode. Vasentliga risk- och osékerhetsfaktorer inkluderar bransch- och marknads-
relaterade risker, verksamhetsrelaterade risker samt finansiella risker.

Invasionen i Ukraina samt den utdkade konflikten mellan Israel och Palestina innebar risker for
ytterligare konsekvenser for varldsekonomin, med 6kad kostnadsinflation och stérningar i
forsorjningskedjorna. Karnov paverkas inte direkt av invasionen och har ingen direktexponering mot
nagot av de inblandade landerna.

For beskrivning av véasentliga risker och riskhantering hanvisas till arsredovisningen for 2023 pa
sidorna 70-71. Arsredovisningen finns tillganglig pa koncernens webbplats www.karnovgroup.com.

SASONGSVARIATIONER
Vanligtvis fornyas och faktureras en betydande andel av Karnovs onlinekontrakt i Region Nord
under det fjarde kvartalet, vilket paverkar kassaflodet under det fjarde och forsta kvartalet.
Onlinekontrakten i Region Syd fornyas och faktureras huvudsakligen under det forsta kvartalet,
vilket paverkar kassaflodet under det forsta och andra kvartalet. Nettoomsattningen fran
onlinetjanster redovisas i enlighet med avtalsvillkoren och paverkas inte av sésongsvariationer.
Nettoomsattningen fran offlineprodukter paverkas av sdsongsvariationer eftersom det forsta
kvartalet varje ar har vasentligt storre andel av sddana intékter jamfort med de 6vriga kvartalen till
foljd av att manga bokutgavor ges ut i borjan av aret.

MEDARBETARE

Medelantalet heltidsanstéllda (FTEs) under det forsta kvartalet uppgick till 1 209 (1 251).
Minskningen beror huvudsakligen pa effektiviseringar inom koncernen. Under kvartalet var den
genomsnittliga fordelningen av méan/kvinnor bland de heltidsanstéllda 42%/58% jamfort med
46%/54% under samma kvartal 2023.

AKTIER, AKTIEKAPITAL OCH AKTIEAGARE
Karnov Groups stamaktie noterades pa Nasdaq Stockholm den 11 april 2019, segment Mid Cap,
under kortnamnet “"KAR”.

Den 31 mars 2024 uppgick antal aktier och roster i Karnov Group AB (publ) till 108 102 047
aktier och 107 898 735,2 roster. Varje aktie har ett kvotvarde om cirka SEK 0,015385 SEK. Totalt
antal stamaktier uppgar till 107 876 145, envar berattigande till en rost vid bolagsstamma.
Harutdver innehar Bolaget 225 902 aktier av serie C, envar berattigande till en tiondels rost vid
bolagsstamma. For en detaljerad beskrivning av aktiekapitalets utveckling se
www.karnovgroup.com/sv/aktiekapitalets-utveckling/.

Per den 31 mars 2024 hade Bolaget 1 326 kénda aktiedgare. De fem storsta aktiedgarna i Karnov
Group AB (publ) var Long Path Partners, Invesco, Swedbank Robur, Carnegie Fonder och Didner & Gerge
Fonder.
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FINANSIELLA MAL
Styrelsen har faststallt foljande finansiella mal:

e Enorganisk nettoomséttningstillvaxt om 4-6% pa medellang sikt.

e  Enjusterad EBITA-marginal som 6verskrider 25% p& medellang sikt och Gverskrider 30%
pa lang sikt.

e  Ennettoskuldsattningsgrad exklusive leasingskulder som inte dverstiger 3,0 ganger
justerad EBITDA rullande tolv manader. Nivan kan tillfalligt overskridas, exempelvis till
foljd av forvarv.

e Malséttningen ar att distribuera 30-50% av koncernens nettoresultat, efter att hansyn har
tagits till bolagets skuldsattning samt tillvaxtmojligheter (inklusive forvarv).

ESG-STRATEGI

Karnovs ESG-strategi ar en integrerad del av affarsstrategin och ar néara kopplad till koncernens
vision, uppdrag och varderingar. Den ar ocksa nara kopplad till fem av FN:s globala héllbarhetsmal
och i synnerhet mal 16, Fredliga och inkluderande samhallen. Kéarnan i Karnovs verksamhet ar att
gora demokratins grundpelare - réattsstatens principer - tillgéngliga, delbara och diskutabla, och
darigenom géra det majligt for vara kunder att fatta battre beslut snabbare. Det ar sa vi underlattar
tillgangen till réttvisa och varfor Karnov Group kan ha en paverkansledd strategi for ESG: for att
bana vég for rattvisa bidrar vi med kunskap for jurister, samtidigt som vi balanserar ekonomisk
tillvaxt och positiv social paverkan.

INCITAMENTSPROGRAM

Karnov Group har for narvarande ett langsiktigt incitamentsprogram i form av aktiesparprogram
(LTIP 2023). Syftet med programmet &r att uppmuntra till ett brett aktiedgande bland Bolagets
anstéllda, behélla kompetenta medarbetare, underlatta rekrytering, uppné okad intressegemenskap
mellan de anstéllda och Bolagets aktiedgare samt hoja motivationen for att uppna eller dvertréffa
bolagets finansiella mal.

Anstallda deltar i programmet genom att allokera forvarvade eller redan innehavda stamaktier i
Bolaget till programmet (s& kallade sparaktier).

Nitton (19) deltagare deltar i LTIP 2023. Deltagarna har allokerat sammanlagt 96 845 sparaktier
till programmet. Vid full tilldelning kommer det totala antalet aktier i aktiesparprogrammen att
uppga till hdgst 366 007 stamaktier, vilket motsvarar cirka 0,3 procent av det totala antalet aktier i
bolaget. For mer information om programmen se www.karnovgroup.com/sv/incitamentsprogram
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TRANSAKTIONER MED NARSTAENDE

Koncernen har inte genomfort nagra vasentliga transaktioner med nérstaende under det forsta
kvartalet 2024 utdver kompensation eller formaner till styrelseledamoter eller verkstéllande direktor,
erhallna som ett resultat av deras engagemang i styrelsen, anstélining hos Karnov Group eller
aktieinnehav i Karnov Group AB (publ).

VASENTLIGA HANDELSER

Forsta kvartalet

« Karnov Group presenterar ett initiativ for att skapa ytterligare kundnytta och Ionsam tillvéxt.
Initiativet ska rendera i ytterligare kostnadseffektiviseringar om 10 MEUR inom koncernen.
Initiativet ska ha full effekt pa I6pande basis fran slutet av 2026. Kostnaden for att uppna
effektiviseringarna berdknas uppga till 14 MEUR.

Héndelser efter periodens utgang

« Karnov Group forvarvade QSE Conseil & Performance SAS, en mindre fransk verksamhet inom
miljé- och halsoskydd. Forvarvet genomfordes for att skapa en starkare nérvaro pa den lokala
franska marknaden och paskynda expansionen inom miljé- och halsoskydd. Transaktionen
slutfordes den 29 april 2024.

MODERBOLAG
Rarelseresultatet (EBIT) uppgick for kvartalet till -16 MSEK (-5).

FRAMTIDSUTSIKTER

Karnov lamnar inga finansiella prognoser. Denna rapport kan innehalla framtidsinriktad information
som baseras pa koncernledningens nuvarande férvantningar. Aven om ledningen bedémer att
forvantningarna som framgar av séddan framtidsinriktad information ar rimliga, kan ingen garanti
l&mnas pa att dessa forvantningar kommer att visa sig vara korrekta. Foljaktligen kan framtida
utfall variera vasentligt jgmfort med vad som framgar i den framtidsinriktade informationen
beroende pa bland annat d&ndrade marknadsforutséattningar for Karnov Groups produkter och mer
generella andrade forutsattningar sdsom ekonomi, marknader och konkurrens, féréandringar i
lagkrav eller andra politiska atgarder och variationer i valutakurser.

GRANSKNING
Denna finansiella rapport har inte varit foremal for granskning av bolagets revisorer.

OFFENTLIGGORANDE

Denna finansiella rapport innehaller insiderinformation som Karnov Group AB (publ) &r skyldigt att
offentliggora enligt EU:s marknadsmissbruksférordning (MAR). Informationen lamnades for
offentliggérande av nedanstéende kontaktperson den 3 maj 2024 klockan 07.45.

Karnov Group AB (publ)
Stockholm, 3 maj 2024

Pontus Bodelsson
VD och koncernchef
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FOR YTTERLIGARE INFORMATION, VANLIGEN KONTAKTA
Pontus Bodelsson, VD och koncernchef

+46 709 957 002

pontus.bodelsson@karnovgroup.com

Magnus Hansson, CFO
+46 708 555 540
magnus.hansson@karnovgroup.com

Erik Berggren, Aktiedgarkontakt
+46 707 597 668
erik berggren@karnovgroup.com

FINANSIELL KALENDER 2024
Arsstamma 2024 8 maj 2024

Halvarsrapport januari-juni 2024 21 augusti 2024

Delarsrapport januari-september 2024 6 november 2024

WEBBSAND Q1-PRESENTATION

Karnov presenterar det forsta kvartalets resultat for analytiker och
investerare via en webbsand telefonkonferens den 3 maj

KI. 09.00 CEST.

For deltagande anvand foljande lank:

https://ir financialhearings.com/karnov-group-q1-report-2024 eller
registrera dig for att ringa in med telefon:
https://conference.financialhearings.com/teleconference/?id=50048829.

Presentationen kommer ocksa att finnas har www financialhearings.com
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Koncernens rapport over totalresultat

Q1 jan-dec
MSEK Not 2024 2023 2023
Nettoomséttning 3 631,7 613,7 24746
Summa intakter 631,7 613,7 24746
Handelsvaror -88,8 -90,9 -365,3
Personalkostnader -276,5 -256,8 -11311
Avskrivningar -91,2 -87.4 -367,8
Ovriga rérelseintékter och kostnader -120,3 -121,3 -454,2
Rorelseresultat (EBIT) 54,9 57,3 156,2
Resultatandel fran intressebolag =13 21 -54
Finansiella intakter 21 0,6 355
Finansiella kostnader 71,7 -339 -151,9
Resultat fore skatt -16,0 21,9 344
Inkomstskatt 42 -3,5 2,5
Periodens resultat -11,8 18,4 36,9
Ovrigt totalresultat:
Poster som kan omklassificeras till resultatrakningen:
Valutakursdifferenser vid omrékning av utlandsk verksamhet 728 22,5 -26,6
Aktuariella vinster eller forluster = - 20
Ovrigt totalresultat fér perioden 72,8 22,5 -24,6
Periodens totalresultat 61,0 40,9 12,3
Periodens totalresultat hanforligt till:
Moderbolagets aktiedgare -11,7 184 382
Innehav utan bestdmmande inflytande -0,1 - -1,3
Periodens resultat -11,8 18,4 36,9
Summa totalresultat for perioden hanforligt till
Moderbolagets aktiedgare 61,0 40,9 13,6
Innehav utan bestammande inflytande - - -1,3
Summa totalresultat for perioden 61,0 40,9 12,3
Resultat per aktie fore utspadning, SEK -0,11 017 0,34
Resultat per aktie efter utspadning, SEK -0,11 0,17 034
Genomsnittligt antal stamaktier (tusentals) 107 876 107 847 107 862
Utspéadning (tusentals) 226 255 240
Efter utspadning (tusentals) 108 102 108 102 108 102
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Koncernens balansrakning

MSEK Not 31 mar 2024 31 mar 2023 31 dec 2023
TILLGANGAR

Goodwill 33472 3286,5 32511
Ovriga immateriella tillgéngar 22591 2376,0 22331
Nyttjanderratter 197,8 2478 201,1
Materiella anlaggningstillgangar 40,2 454 41,2
Investeringar i interesseforetag 479 52,3 4838
Ovriga finansiella investeringar 13,0 - 130
Fordringar pa interesseforetag 25,5 24,5 25,2
Depositioner 12,3 7.3 77
Uppskjuten skattefordran 139,2 1349 1354
Summa anlaggningstillgangar 6 082,2 6174,7 5956,6
Varulager 20,4 20,8 187
Kundfordringar* 4 446,6 4338 4119
Forutbetalda kostnader 81,0 52,6 57,5
Ovriga fordringar 38,1 20,3 10,6
Aktuell skattefordran 393 30,2 26,6
Likvida medel 4 5237 7701 450,6
Summa omsittningstillgangar 1149,1 13278 975,9
SUMMA TILLGANGAR 72313 7 502,5 6932,5

* Jamforelsetal har justerats i enlighet med IFRS 15 avsnitt 12. Justerat belopp under forsta kvartalet 2023 &r 49,1 MSEK som péverkar kundfordringar och forutbetalda intékter.
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Koncernens balansrakning (forts).

MSEK Not 31 mar 2024 31 mar 2023 31 dec 2023
EGET KAPITAL OCH SKULDER

Aktiekapital 1,7 1,7 1,7
Overkursfond 2 654,0 2 654,0 2654,0
Egna aktier = - -
Reserv -180,6 -204,3 -253,4
Balanserade vinstmedel inklusive periodens resultat -75,6 -90,4 -65,3
Eget kapital hanforligt till moderbolagets aktiedgare 2399,5 2361,0 2337,0
Innehav utan bestammande inflytande -0,1 6,5 -
Summa eget kapital 2399,4 2367,5 2337,0
Skulder till kreditinstitut 4 2206,8 25040 21230
Leasingskulder 170,6 226,3 1791
Uppskjutna skatteskulder 3428 407,5 3423
Avsattningar 80,6 619 784
Ovriga langfristiga skulder 52,4 85,3 52,5
Summa langfristiga skulder 2853,2 3285,0 27753
Skulder till kreditinstitut 4 86,4 - 832
Leverantorsskulder 4 98,9 1132 111,3
Aktuell skatteskuld 1,9 156 30,0
Upplupna kostnader 460,6 479,9 479,5
Forutbetalda intakter* 1190,6 11201 921,7
Leasingskulder 534 559 52,9
Ovriga kortfristiga skulder 4 86,9 65,3 1416
Summa kortfristiga skulder 19787 1850,0 1820,2
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 72313 7 502,5 6932,5

* Jamforelsetal har justerats i enlighet med IFRS 15 avsnitt 12. Justerat belopp under forsta kvartalet 2023 &r 49,1 MSEK som paverkar kundfordringar och férutbetalda intakter.
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Koncernens rapport over forandringar i eget kapital

Eget kapital hanforligt till moderbolagets aktiedgare

Eget kapital
hanforligt till  Innehav utan
Balanserat moderbolagets bestammande = Summa eget
MSEK Aktiekapital Overkursfond Egna aktier Reserver resultat aktiedgare inflytande kapital
Ingaende balans den 1 jan 2024 17 2654,0 - -253,4 -65,3 2337,0 - 2337,0
Periodens resultat - - - - -11,7 -11,7 -0,1 -11.8
Ovrigt totalresultat for perioden - - 72,8 - 72,8 - 72,8
Summa periodens totalresultat - - - 72,8 -11,7 61,1 -0,1 61,0
Transaktioner med aktiedgare i deras egenskap som dgere
Aktiebaserad erséttning - - - - 1,4 1,4 - 14
Summa transaktioner med aktiedgare - - - - 1,4 1,4 - 1,4
Stangningsbalans den 31 mar 2024 1,7 2654,0 - -180,6 -75,6 2399,5 -0,1 23994
Eget kapital hanforligt till moderbolagets aktieagare
Eget kapital
hanforligt till  Innehav utan
Balanserat moderbolagets bestammande = Summa eget
MSEK Aktiekapital Overkursfond Egna aktier Reserver resultat aktiedgare inflytande kapital
Ingaende balans den 1 jan 2023 17 2654,0 - -226,8 -109,0 23199 6,5 23264
Periodens resultat - - - - 184 184 - 184
Ovrigt totalresultat for perioden - - - 22,5 - 22,5 - 22,5
Summa periodens totalresultat - - - 22,5 18,4 40,9 - 40,9
Transaktioner med aktiedgare i deras egenskap som dgere
Aktiebaserad erséttning - - - - 02 0,2 - 0,2
Summa transaktioner med aktiedgare - - - - 0,2 0,2 - 0,2
17 2654,0 - -204,3 -90,4 2361,0 6,5 2367,5

Stangningsbalans den 31 mar 2023
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Koncernens rapport

over kassafloden

Q1 jan-dec

MSEK 2024 2023 2023
Rorelseresultat (EBIT) 54,9 573 156,2
Poster som inte ingdr i kassaflodet 91,6 87,6 3679
Forandringar i rorelsekapital:

Okning/minskning av varulager -1,3 -0,2 18
Okn'\ng/minskmng av rorelsefordringar* -49,9 -63,8 -19,5
Okn'\ng/minskn'\ng av rorelseskulder -107,3 -53,3 -2,1
Betalda avsattningar - -32 -1,4
Okning/minskning av férutbetalda intakter* 220,4 181,0 23,7
Forandringar i rorelsekapital 61,9 60,5 2,5
Betalda rantor -32,7 -31,2 -128,0
Betald inkomstskatt -44,5 -7,0 -61,6
Kassaflode fran den Iopande verksamheten 131,2 167,2 337,0
Forvarv av dotterforetag -0,1 -8,7 -54,9
Ovriga finansiella investeringar -4,3 - -3,0
Forvary avimmatriella anldggningstillgdngar -41,6 -30,6 -155,8
Forvarv av materiella anlaggningstillgangar = -50 7,2
Kassaflode fran investeringsverksamheten -46,0 -44,3 -220,9
Aterbetalning av langfristig skuld = - -2587,9
Upptagande av nya lan = - 2330,6
Betalning av leasingskulder -19,2 -7,5 -63,4
Okning/minskning av l&ngfristiga fordringar -0,1 -0,6 0,1
Betalning av tillaggskopeskilling -09 -17,0 17,1
Kassaflode fran finansieringsverksamheten -20,2 -25,1 -337,7
Kassaflode for perioden 65,0 97,8 -221,6
Likvida medel vid periodens borjan 450,6 6712 6712
Valutakursdifferens i likvida medel 8,1 11 1,0
Likvida medel vid periodens slut 523,7 770,1 450,6

* Jamforelsetal har justerats i enlighet med IFRS 15 avsnitt 12. Justerat belopp under forsta kvartalet 2023 &r 76,3 MSEK som péverkar kundfordringar och forutbetalda intékter.
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Noter

NOT 1 REDOVISNINGSPRINCIPER

Delarsredovisningen for Karnov Group har upprattats i enlighet med IAS 34, Delarsrapportering, sa
som den antagits av EU, RFR 1 Kompletterande redovisningsregler for koncerner och
Arsredovisningslagen. Redovisningsprinciperna som anvénds for denna delarsrapport &r samma
som de redovisningsprinciper som anvants for arsredovisningen 2023 till vilken vi hanvisar for en
fullstandig beskrivning. Delarsrapporten for moderbolaget har uppréttats i enlighet med RFR 2,
Redovisning for juridiska personer, och arsredovisningslagen.

Vissa jamforelsesiffror i delarsrapporten har uppdaterats pa grund av historiska felaktigheter. Detta
ar begréansat till uppdelningen av online/offline forséljning i not 3.
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NOT 2 VIKTIGA BEDOMNINGAR OCH UPPSKATTNINGAR

Att uppratta finansiella rapporter kréaver att foretagsledningen gor bedémningar och uppskattningar
tillsammans med antaganden som paverkar tillampningen av redovisningsprinciper och de
redovisade beloppen av tillgangar och skulder, intakter och kostnader. Det faktiska utfallet kan skilja
sig fran dessa uppskattningar. De kritiska bedémningarna och kallorna till osédkerhet i
uppskattningarna &r samma som i den senaste arsredovisningen. Se Arsredovisning 2023 not 4,
sidan 88 for ytterligare information om kritiska uppskattningar och bedomningar.

Ett avgorande fran den franska Hogsta domstolen fran hosten 2023 om anstalldas ratt att tjdna in
betald semester under sjukdomsperioder kan potentiellt oka de intjanade semesterersattningar
som for nérvarande redovisas i koncernens balansrékning. Tilldmpningen av domen &r dock
fortfarande mycket oséker och vantar pa ytterligare analys innan koncernen kan uppskatta nagra
ekonomiska konsekvenser.
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NOT 3 SEGMENTSRAPPORTERING OCH UPPDELADE INTAKTER

Koncernens Vd har identifierats som den hogste verkstallande beslutsfattaren och utvarderar
koncernens finansiella resultat och stélining samt fattar strategiska beslut. | Karnov definieras
rorelsesegment geografiskt och foljs upp ned till justerad EBITA-niva. Under justerad EBITA-niva

och i balansrakningen samt i kassaflédesanalysen gors bedémningen av resultat och stallning
uteslutande pa koncernniva. Karnovs verksamhet ar oberoende av media och foretaget foljer pa

koncernnivé den 6vergripande trenden géllande férdelningen av intékterna for online- och
offlineprodukter

Region Nord Region Syd Koncernfunktioner Total
Q1 Q1 Q1 Q1

MSEK 2024 2023 2024 2023 2024 2023 2024 2023
Nettoomsattning specificerad pa produktkategorier:

Online 251,9 2276 257,0 2612 = - 5089 488,8
Offline 41,7 50,1 81,1 74,8 = - 122,8 1249
Nettoomséttning 293,6 2777 338,1 336,0 - - 631,7 613,7
Justerad EBITDA 146,3 136,8 54,7 54,2 -18,7 17,7 182,3 173,3
Avskrivningar -19,4 -16,3 -19,3 -16,6 -0,1 - -38,8 -329
Justerad EBITA 126,9 120,5 354 37,6 -18,8 -17,7 143,5 140,4
Avskrivningar fran forvarv -52,4 -54.5
Jamforelsestorande poster -36,2 -28,6
Rérelseresultat (EBIT) 54,9 57,3
Resultatandel fran intressebolag -1,3 -2.1
Finansiella intékter och kostnader -69,6 -33,3
Resultat fore skatt -16,0 21,9
Inkomstskatt 42 -3,5
Periodens resultat -11,8 18,4
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NOT 4 VERKLIGT VARDE AV FINANSIELLA INSTRUMENT

Redovisat véarde

Verkligt varde

MSEK 31 mar 2024 31 mar 2023 31 dec 2023 31 mar 2024 31 mar 2023 31 dec 2023
FINANSIELLA TILLGANGAR

Finansiella tillgangar varderade till upplupet anskaffningsvarde

Kundfordringar* 446,6 433,8 4119 446,6 4338 4119
Likvida medel 5237 770,1 450,6 5237 7701 450,6
Summa finansiella tillgangar 970,3 12039 862,5 970,3 12039 862,5
FINANSIELLA SKULDER

Finansiella skulder varderade till verkligt vérde via resultatrékningen

Tillaggskopeskilling 6,7 13,0 73 6,7 13,0 73
Skulder vérderade till upplupet anskaffningsvarde

Leverantorsskulder 989 1132 11,3 989 1132 11,3
Skulder till kreditinstitut 22932 2 504,0 22062 22932 25040 22062
Summa finansiella skulder 2398,8 2630,2 23248 2398,8 2630,2 23248

* Jamforelsetal har justerats i enlighet med IFRS 15 avsnitt 12. Justerat belopp under forsta kvartalet 2023 ar 49,1 MSEK som péverkar kundfordringar.

KUNDFORDRINGAR

Pa grund av de kortfristiga fordringarnas natur anses redovisat vérde 6verensstamma med verkligt

varde.

LIKVIDA MEDEL

Likvida medel &r inte sékrade och har en kort kredittid. De anses dérfor ha ett redovisat varde som
overensstammer med verkligt véarde. De klassificeras enligt niva 2 i hierarkin for verkligt varde.

TILLAGGSKOPESKILLING

Redovisat varde for tillaggskdpeskillingar anses dverensstdmma med verkligt vérde. Det verkliga
vardet for tillaggskopeskillingarna uppskattades genom att berdkna nuvardet av forvantade
framtida kassafloden. De klassificeras enligt niva 3 i hierarkin for verkligt varde.
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LEVERANTORSSKULDER
Leverantorsskulder ar inte sékrade och betalas vanligtvis inom 30 dagar efter att de bokforts. Pa

LANGFRISTIG UPPLANING FRAN KREDITINSTITUT

verkligt varde.

OVRIGT

overforingar skett mellan nivaerna i hierarkierna for verkligt varde under 2024.
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grund av deras kortfristiga natur anses redovisat varde dverensstdmma med verkligt varde.

Redovisat varde anses Overensstamma med verkligt vérde, eftersom réntan som ska betalas for
dessa lan ligger néra de aktuella marknadsrantorna. De klassificeras enligt niva 2 i hierarkin for

Det finns inte nagra vasentliga nya poster jamfort med den 31 december 2023. Vidare har inga



NOT 5 ALTERNATIVA NYCKELTAL

information an de méatt som definieras i de tillampliga reglerna for finansiell rapportering. De alternativa
nyckeltalen har héamtats fran koncernens finansiella rapporter och redovisas inte i enlighet med IFRS.
Karnovs definition av dessa nyckeltal som inte beskrivs enligt IFRS, presenteras under avsnitt Finansiella
definitioner. Avstamning av de alternativa nyckeltalen redovisas nedan.

Karnovs finansiella rapporter innehaller alternativa nyckeltal, som utgor ett komplement till de
resultatmatt som definieras eller specificeras i de tilldmpliga reglerna for finansiell rapportering.
Alternativa nyckeltal redovisas eftersom de, i sitt sammanhang, erbjuder mer djupgaende

Region Nord Region Syd Koncernfunktioner Total
Q1 Q1 Q1 Q1

MSEK 2024 2023 2024 2023 2024 2023 2024 2023
Organisk verksamhet 293.6 269.6 335.6 - = - 629.2 269.6
Forvarvad verksamhet = 1.4 = 336.0 = - = 337.4
Valuta = 6.7 2.5 - = - 25 6.7
Nettoomséttning 293.6 277.7 338.1 336.0 @ - 631.7 613.7
Total nettoomsattning, %
Organisk tillvaxt, % 5.7% 5.8% -0.1% - = - 5.6% 5.8%
Forvarvad verksamhet, % = 0.5% - 100.0% = - = 132.3%
Valutaeffekt, % = 2.6% 0.7% - o - 0.7% 2.6%
Total tillvéxt, % 5.7% 8.9% 0.6% 100.0% - - 6.3% 140.7%
EBITDA 142.5 136.8 32.6 31.3 -29.0 -23.4 146.1 144.7
EBITDA-marginal, % 48.5% 49.3% 9.6% 9.3% = - 23.1% 23.6%
Avskrivningar -19.4 -16.3 -19.3 -16.6 -0.1 - -38.8 -32.9
EBITA 123.1 120.5 133 14.7 -29.1 -23.4 107.3 111.8
EBITA-marginal, % 41.9% 43.4% 3.9% 4.4% = - 17.0% 18.2%
Jamforelsestorande poster -3.8 - -22.1 -229 -10.3 -5.7 -36.2 -28.6
Justerad EBITDA 146.3 136.8 54.7 54.2 -18.7 -17.7 182.3 1733
Justerad EBITDA-marginal, % 49.8% 49.3% 16.2% 16.1% = - 28.9% 28.2%
Justerad EBITA 126.9 120.5 354 37.6 -18.8 -17.7 143.5 140.4
Justerad EBITA-marginal, % 43.2% 43.4% 10.5% 11.2% = - 22.7% 22.9%
Jamforelsestorande poster
Forvarvs- och integrationskostnader = - 221 229 -0.9 -5.7 -23.0 -28.6
Omstruktureringskostnader -3.8 - = - 9.4 - =182 -
Total -3.8 - -22.1 -22.9 -10.3 -5.7 -36.2 -28.6
Klassificering av jamforelsestorande poster
Rorelsekostnader -3.8 - -22.1 -22.9 -10.3 -5.7 -36.2 -28.6

Avskrivningar - - = - - R -

Forvarvsavskrivningar - - B - - - - -
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JUSTERAT FRITT KASSAFLODE

NETTOSKULD
Q1 jan-dec MSEK 31 mar 2024 31 mar 2023 31 dec 2023
MSEK 2024 2023 2023 Langfristiga skulder till kreditinstitut 2206,8 2504,0 21230
Kassaflode fran den I6pande verksamheten 131,2 1672 337,0 Kortfristiga skulder till kreditinstitut 86,4 - 832
F'drvziry av immat.er‘\e\la och materiella tilladnaar -416 -356 -163.0 Likvida medel 5237 7701 4506
Betalning av leasingskulder -19,2 -7,5 -63,4
Fritt kassaflode 704 1241 1106 Nettoskuld* 17695 17339 17556
Jamforelsestorande poster 36,2 28,6 120,4
Justerat fritt kassaflode 106,6 152,7 231,0 SKULDSATTNINGSGRAD
MSEK 31 mar 2024 31 mar 2023 31 dec 2023
Justerad EBITDA LTM 6459 5909 6369
Nettoskuld* 17695 17339 17556
Skuldséttningsgrad 2,7 29 2,8
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Definitionen av nettoskuld har linjerats med koncernens uppdaterade skulds&ttningsmal, dar leasingskulder



Kvartalsoversikt

Q1 Q4 Q3 Q2 Q1
MSEK 2024 2023 2023 2023 2023
Rapport dver totalresultatet
Nettoomsaéttning 631,7 6342 6189 6078 6137
EBITDA 146,1 126,7 1335 1189 1447
EBITDA-marginal, % 23,1% 20,0% 21,6% 19,6% 23,6%
EBITA 107,3 86,1 91,4 80,7 111,8
EBITA-marginal, % 17,0% 13,6% 14,8% 133% 182%
Justerad EBITA 1435 1220 116,0 109,3 140,4
Justerad EBITA-marginal, % 22,7% 19,2% 18,7% 18,0% 22,9%
Rorelseresultat (EBIT) 54,9 34,1 359 28,9 57,3
EBIT-marginal, % 87% 54% 58% 4,8% 9,3%
Finansiella intékter och kostnader -69,6 9,2 -12,4 -61,5 -333
Periodens resultat -11,8 23,5 212 -26,2 18,4
Balansrékning
Anlaggningstillgangar 6082,2 5956,6 6220,0 6407,3 61747
Omesattningstillgangar* 11491 9759 736,6 966,9 13278
Likvida medel 5237 450,6 3264 455,9 7701
Eget kapital 23994 23370 23839 24320 23675
Langfristiga skulder 2853,2 27753 2950,6 3039,0 32850
Kortfristiga skulder* 19787 18202 16221 19032 1850,0
SUMMA TILLGANGAR 72313 69325 6956,6 73742 7502,5

* Jamforelsetal har justerats i enlighet med IFRS 15 avsnitt 12. Justerat belopp under forsta kvartalet 2023 &r 49,1 MSEK som péverkar kundfordringar och forutbetalda intékter.
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Kvartalsoversikt (forts).

Q1 Q4 Q3 Q2 Q1
MSEK 2024 2023 2023 2023 2023
Kassaflode
Kassaflode fran den I6pande verksamheten 131,2 194,8 -42,4 17,4 167,2
Kassaflode fran investeringsverksamheten -46,0 -439 -37.8 94,9 -44.3
Kassaflode fran finansieringsverksamheten -20,2 -21.8 -124 -2784 =251
Kassaflode for perioden 65,0 1291 92,6 -355,9 97,8
Nyckeltal
Nettororelsekapital -829,6 -844,2 -885,5 -936,3 -522,2
Soliditet, % * 332% 337% 34,3% 33,0% 31,6%
Justerat fritt kassaflode 106,6 157,8 -64,9 -14,6 152,7
Nettoskuld** 1769,5 17556 19586 18896 17338
Aktieinformation:
Genomsnittligt antal stamaktier (tusentals) 107 876 107 876 107 876 107 861 107 847
Resultat per aktie fore utspadning, SEK -0,11 0,22 0,20 -0,24 0,17
Resultat per aktie efter utspadning, SEK -0,11 0,22 0,20 -0,24 017

*Jamforelsetal har justerats i enlighet med IFRS 15 avsnitt 12. Justerat belopp under forsta kvartalet 2023 &r 49,1 MSEK som péverkar kundfordringar och forutbetalda intékter.

** Definitionen av nettoskuld har linjerats med koncernens uppdaterade skuldsattningsmal, dar leasingskulder exkluderas.

22

KARNOV GROUP | DELARSRAPPORT JANUARI — MARS 2024

SIDA 65



Moderbolagets resultatrakning

Q1 jan-dec
MSEK 2024 2023 2023
Personalkostnader -1,5 -1,9 -53
Avskrivningar -0,0 -0,1
Ovriga rérelseintékter och -kostnader -14,5 -3,4 -154
Rorelseresultat (EBIT) -16,0 -53 -20,8
Finansiella intakter 36,5 10,8 185,7
Finansiella kostnader -29,1 -0,3 -37.3
Mottagen utdelning = 45,0
Finansiella intdkter och kostnader 73 10,5 193,4
Bokslutsdispositioner - - 427
Resultat fore skatt -8,7 52 215,3
Inkomstskatt - -1,2 -
Periodens resultat -8,7 4,0 2153
Summa totalresultat for perioden -8,7 4,0 2153
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Moderbolagets balansrakning

MSEK 31 mar 2024 31 mar 2023 31 dec 2023
TILLGANGAR

Fordringar pa koncernforetag 25883 11882 25225
Andelar i koncernforetag 1163,0 1158,2 1161,8
Nyttjanderréatter 0,0 0,1 -
Summa anldggningstillgangar 37513 2346,5 36843
Fordringar p& koncernforetag 44,0 1091 70,0
Forutbetalda kostnader 1,1 - 09
Ovriga fordringar 24 15 07
Aktuell skattefordran 29 14 23
Likvida medel 24,9 43,6 16,4
Summa omsittningstillgangar 753 155,6 90,3
Summa tillgangar 3826,6 25021 37746
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Moderbolagets balansrakning (forts).

MSEK 31 mar 2024 31 mar 2023 31 dec 2023
EGET KAPITAL OCH SKULDER

Bundet eget kapital

Aktiekapital 1,7 1,7 1,7
Fritt eget kapital

Overkursfond 26540 26540 26540
Balanserade vinstmedel 339 -173,6 41,3
Summa eget kapital 2689,6 24821 2697,0
Skulder till koncernforetag 56,1 - 554
Skulder till kreditinstitut 936,0 - 899,5
Summa langfristiga skulder 992,1 - 954,9
Skulder till kreditinstitut 86,4 - 83,2
Leverantorsskulder 12,2 1,0 12
Skuld till narstaende 432 16,0 34,1
Upplupna kostnader 29 2,7 41
Ovriga kortfristiga skulder 02 03 01
Summa kortfristiga skulder 144,9 20,0 122,7
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 3826,6 2502,1 37746
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Finansiella definitioner och alternativa nyckeltal

Denna delarsrapport innehaller referenser till ett antal nyckeltal. En del av dessa nyckeltal definieras i IFRS, medan andra &r alternativa nyckeltal som inte redovisas i enlighet med tillampliga ramverk for
finansiell rapportering eller annan lagstiftning. Dessa nyckeltal anvands av Karnov for att hjdlpa bade investerare och foretagsledning att analysera verksamheten. Nedan definieras de nyckeltal som
anvands i rapporten, tillsammans med en motivering kring deras anvandande.

Nyckeltal

Forvarvad tillvaxt

Justerad EBITA

Justerad EBITA-marginal

Justerad EBITDA

Justerad EBITDA-marginal

Justerat fritt kassaflode

Medelantal anstéllda (FTE:s)

Resultat per aktie

EBITA

EBITA-marginal

EBITDA
EBITDA-marginal

Definition

Forandring i nettoomsattning under innevarande period hanférlig till forvarvade
enheter, exklusive valutakurseffekter, i forhallande till nettoomséttning under
motsvarande period foregdende ar. Forvarvade enheters nettoomsattning
definieras som forvérvad tillvaxt under en period om 12 manader fran och med
respektive forvarvsdatum.

EBITA justerat for jamfdrelsestorande poster.

Justerad EBITA som en andel av nettoomséttningen.

Rorelseresultat fore avskrivningar, finansiella poster, skatt och jamforelsestorande
poster.

Justerad EBITDA som en andel av nettoomséttningen.

Kassaflode fran den I6pande verksamheten minskat med forvarv av immateriella
och materiella anldaggningstillgangar, minskat med betalning av leasingsskulder
samt aterlaggning av jamforelsestérande poster.

Medelantalet heltidsanstéllda under rapporteringsperioden.

Resultat per aktie for perioden, i SEK, hanforligt till moderbolagets aktiedgare, i
relation till det viktade genomsnittliga antalet utestaende aktier fore och efter
utspadning.

Resultat fore finansiella poster och skatt, exklusive avskrivning av
forvarvsrelaterad fordelning av kopeskilling.

EBITA som en andel av nettoomsattning.

Rorelseresultat fore avskrivningar, nedskrivningar, finansiella poster och skatter.

EBITDA som en andel av nettoomséttningen.
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Forklaring till anvandning

Mattet anvands eftersom det kompletterar mattet organisk tillvéxt och okar
forstaelsen for Karnovs tillvaxt.

Mattet visar verksamhetens Ionsamhet och &r justerad for jamforelsestorande
poster och avskrivning av forvarvsrelaterad fordelning av kopeskilling och
avskrivning av investeringar hanforliga till forvarv.

Syftet &r att ge en indikation pa Karnovs verksamhets underliggande I6nsamhet
exklusive jamforelsestdrande poster och uttryckt som en adel av
nettoomsattningen.

Avgorande for att forsta koncernens rorelseresultat, oavsett jamforelsestorande
poster, finansiering och avskrivningar.

Mattet syftar till att visa koncernens lonsamhet oavsett jamforelsestérande poster,
finansiering och avskrivningar, pa lopande basis.

The measure is used since it shows how efficiently adjusted cash flow from
operating activities is translated into a concrete contribution to Karnov's financing.

Ej finansiellt nyckeltal.

Nyckeltal enligt IFRS.

Mattet visar verksamhetens I6nsamhet justerad for avskrivning av
forvarvsrelaterad fordelning av kopeskilling.

Mattet visar den underliggande verksamhetens (d.v.s. exklusive avskrivning av
forvarvsrelaterad fordelning av kopeskilling) Ionsamhet 6ver tid i forhallande till
forsaljningen.

Mattet visar verksamhetens I6nsamhet fore avskrivningar och nedskrivningar.

Mattet visar verksamhetens I6nsamhet over tid, oberoende av finansiering,
nedskrivningar och avskrivningar.



Nyckeltal

Soliditet (%)
Jamforelsestorande poster
Nettoskuldsattningsgrad

(Nettoskuld/justerad EBITDA
LT™)

Nettoskuld

Nettoomsattning (Online)

Nettoomsittning (Offline)

Rorelseresultat (EBIT)

Organisk tillvaxt

Definition
Eget kapital dividerat med summa av tillgangar.

Jamforelsestorande poster innefattar poster av betydande karaktér som forvrider
jamforelser mellan olika perioder.

Nettoskuld (exklusive leasingskulder) enligt balansrékningen dividerat med justerat
EBITDA for Iopande tolv ménader (LTM).

Totala skulder (exklusive leasingskulder) minus likvida medel.

Nettoomsattning fran onlinetjanster.
Nettoomsattning fran tryckta produkter och utbildningstjéanster.
Resultat fore finansiella poster och skatt.

Forandring i nettoomsattning under innevarande period, exklusive forvarv och
valutakurseffekter, i forhallande till nettoomséttningen motsvarade period
foregdende ar. Forvarven inkluderas i organisk nettoomsattning efter en period om
tolv ménader.

Forklaring till anvandning

Mattet anvands for att bedéma Karnovs finansiella stabilitet.

Mattet anvands for att berdkna justerade matt, vilka &r relevanta for att forsta den
finansiella utvecklingen 6ver tid.

Forhallandet ar relevant att analysera for att sakerstalla att Karnov har en lamplig
finansieringsstruktur.

Mattet mojliggor en bedomning av om Karnov har en lamplig finansieringsstruktur.

Mattet okar forstaelsen for den totala nettoomsattningen och férdelningen av
nettoomsattningen.

Méttet anvands eftersom det dkar forstaelsen for den totala nettoomséattningen
och férdelningen av nettoomsattningen.

Mattet mojliggor jamforelser av Ionsamheten oberoende av kapitalstruktur eller
skattesituation.

Relevant matt for att kunna beddma bolagets formaga att skapa tillvéxt genom
volym och pris i den I6pande verksamheten.

VALUTAKURSER
Stangningskurs  Genomsnittskurs Stangningskurs  Genomsnittskurs Closing rate  Genomsnittskurs
31 mar 2024 jan-mar 2024 31 mar 2023 jan-mar 2023 31 Dec 2023 Jan-Dec 2023
1 DKK motsvarar i SEK 1,5453 1,56128 1,56138 1,5042 1,4889 1,6395
1 NOK motsvarar i SEK 0,9851 0,9879 0,9954 1,0210 0,9871 1,0049
1 EUR motsvarar i SEK 11,5250 11,2796 11,2760 11,1960 11,0960 11,4707

OVRIGT

Belopp i tabeller och sammanlagda belopp har avrundats pa individuell basis. Mindre skillnader pa
grund av denna avrundning kan darfor forekomma i tabellerna. Siffror som kommenteras i texten

presenteras i miljoner kronor om inte annat anges. Jamforelsetal fran foregédende period
presenteras inom parentes. Bokslutskommunikén &r publicerad pa svenska och engelska. Vid
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Karnov Group idag

Karnov Group banar vag for réattvisan genom att tillhandahalla
affarskritiska kunskaps- och arbetsflodeslosningar for
yrkesverksamma inom juridik, skatt och redovisning samt
miljé- och hélsoskydd i Europa. Karnov grundades utifran en
mans Gvertygelse att tillgang till lagen &r grundlédggande for alla
framstaende samhallen och vért arv strécker sig tillbaka till
1823. Over tid har Karnov Group utvecklats fran ett traditionellt
bokforlag till en digital informationsleverantor.

Vért uppdrag ar att vara en oerséttlig samarbetspartner for alla
radgivare inom juridik, skatt och redovisning och att gora det
moajligt for vara anvandare att fatta battre beslut — snabbare,
genom att erbjuda innehall av hogsta kvalitet till basta méjliga
anvandarupplevelse som effektivt

Vara I6sningar & till stor del digitala och vi erbjuder
prenumerationsbaserade onlinetjanster for advokatbyraer,
skatt- och redovisningsbyraer, foretag och offentlig sektor
sasom domstolar, bibliotek, universitet, myndigheter och
kommuner. Karnov ger dven ut och saljer tryckta bocker och
tidskrifter samt erbjuder juridiska fortbildningskurser.

Med starka varumérken, sésom Karnov, Norstedts Juridik,
Aranzadi LA LEY, Lamy Liaisons, Jusnet, Notisum, Echoline,
Norskov Miljg, DIBkunnskap, Legal Cross Border, Forlaget
Andersen, Ante och BELLA Intelligence, forser Karnov Group
6ver 400 000 anvandare med kunskap och insikter.

400,000+

ANVANDARE

7,000+

EXPERTER

Karnov &r organiserat i tva geografiska rapporteringssegment
och produkterbjudandena &r, med sma variationer, likvardiga i
samtliga lénder.

Danmark: Onlinetjanster och offlineprodukter inom juridik,
skatt och redovisning och miljé och halsoskydd

Sverige: Onlinetjanster och offlineprodukter inom juridik, skatt
och redovisning och miljo och hélsoskydd

Norge: Digitala arbetsflodesverktyg for skatt och redovisning

Frankrike: Online- och offlineerbjudanden inom juridik, miljo och
hélsoskydd samt kurser inom juridik.

Spanien och Portugal: Online- och offlineerbjudanden inom
juridik samt kurser inom juridik

Med kontor i Sverige, Danmark, Norge, Frankrike, Spanien och
Portugal har Karnov Group idag cirka 1 200 anstéllda. .

Karnov-aktien &r noterad pa Nasdaq Stockholm, segment Mid Cap,
under kortnamnet "KAR".

1,200+

MEDARBETARE

Karnov Group AB (publ) Org. nr.559016-9016 Séte: Stockholms I&n

Huvudkontor: Warfvinges vag 39, 112 51 Stockholm, Sverige

Tel: +46 8 587 670 00 www.karnovgroup.com
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UTTALANDE FRAN STYRELSEN FOR KARNOV

Beskrivningen av Karnov pa sidorna 23-71 i denna erbjudandehandling har granskats
av styrelsen for Karnov. Styrelsen for Karnov anser att denna kortfattade beskrivning ger
en korrekt och rattvisande, om an inte fullstandig, bild av Karnov.

Stockholm, 6 maj 2024

Karnov
Styrelsen
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INFORMATION OM BIDCO, GREENOAKS OCH
LONG PATH

BidCo ar ett nybildat svenskt privat aktiebolag med organisationsnummer 559476-6510,
sate i Stockholm och adress pa c/o GotYourBack, Linnégatan 18, 114 47 Stockholm,
Sverige. Per dagen for denna erbjudandehandling ar BidCo indirekt helagt av
Greenoaks och kommer, vid fullféljandet av Erbjudandet, att indirekt agas av Konsortiet.
BidCo bildades den 4 mars 2024 och registrerades hos Bolagsverket den 19 mars 2024.
BidCo har aldrig bedrivit och bedriver fér narvarande ingen verksamhet och dess enda
affarsmassiga syfte ar att lamna Erbjudandet.

Greenoaks ar en ledande global investerare inom teknologi med cirka 10 miljarder
dollar i forvaltat kapital, som gor langsiktiga investeringar i ledande verksamheter i hela
varlden. Greenoaks investerar i exceptionella ledare vid varje skede av deras resa och
skapar langvariga partnerskap som bestar i artionden. Greenoaks har varit aktieagare i
Karnov sedan 2023 och innehar cirka 6,8 procent av de utestaende aktierna och résterna
i Karnov. Fér mer information, besék www.greenoaks.com.

Long Path gor langsiktiga investeringar i ett begransat antal hogkvalitativa, forutsédgbara
verksamheter pé den publika och privata marknaden. Long Path har varit aktiedgare i
Karnov sedan 2019, ar for narvarande Bolagets storsta dgare och har en representant i
Karnovs styrelse. Long Path innehar for narvarande cirka 13,5 procent av de utestaende
aktierna och résterna i Karnov. Fér mer information, besok www.longpathpartners.com.

Greenoaks och Long Path har atagit sig att exklusivt samarbeta vid genomférandet av
Erbjudandet till aktiedgarna i Karnov.
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SKATTEFRAGOR | SVERIGE

Féljande &r en sammanfattning av de svenska skattekonsekvenser som kan uppkomma
i samband med Erbjudandet. Sammanfattningen &r baserad pa nu gallande lagstiftning
och &r endast avsedd som generell information till aktiedgare med obegrinsad
skattskyldighet i Sverige, om inte annat anges. Sammanfattningen &r inte avsedd att
uttdmmande behandla alla skattefrdgor som kan uppkomma i detta avseende. Till
exempel behandlas inte de sarskilda regler som géller for aktier som forvérvats genom
ett famansféretag. Vidare behandlas inte de regler som galler fér skattefri kapitalvinst
pa sa kallade naringsbetingade andelar inom féretagssektorn. Inte heller behandlas de
regler som géller for aktier som innehas av handelsbolag, som utgér lageraktier i en
juridisk person eller som innehas via ett investeringssparkonto eller en kapitalférsakring.
Sérskilda skattekonsekvenser kan utéver vad som beskrivs nedan dven uppkomma for
andra kategorier av aktiedgare, sasom investmentféretag, investeringsfonder, banker,
finansméklare och andra som &ger aktier fér handel. Varje aktiedgare rekommenderas
att konsultera skatterddgivare avseende de skattekonsekvenser som kan uppkomma i
samband med Erbjudandet, inklusive tillimpligheten och effekterna av utldndsk
skattelagstiftning, bestdmmelser i skatteavtal och andra regler som kan vara tillimpliga.

Generellt om beskattningen vid férséljning av aktier

Aktiedgare som accepterar Erbjudandet och séljer sina aktier blir normalt féremal for
kapitalvinstbeskattning. Kapitalvinsten eller kapitalforlusten beraknas som skillnaden
mellan  forsdljningsersattningen, efter avdrag for forsaljningsutgifter, och
omkostnadsbeloppet. Omkostnadsbeloppet bestar av anskaffningsvardet pa aktierna
och beréknas enligt "genomsnittsmetoden”. Det innebér att omkostnadsbeloppet for
samtliga aktier av samma slag och sort l1daggs samman och berdknas gemensamt med
hansyn till intréffade forandringar i innehavet. For marknadsnoterade aktier (sa som
Karnov  aktierna) far omkostnadsbeloppet alternativt  bestammas  enligt
"schablonmetoden” till 20 procent av forsdljningsersattningen efter avdrag for
forsaljningsutgifter.

| Sverige utgar ingen stampelskatt eller liknande &verlatelseskatt vid overlatelse av
aganderatten till aktier i ett svenskt aktiebolag.

Privatpersoner

En kapitalvinst pd noterade aktier beskattas i inkomstslaget kapital med en skattesats
om 30 procent. Enligt huvudregeln ar 70 procent av en kapitalforlust avdragsgill mot all
skattepliktig inkomst i inkomstslaget kapital. Kapitalforluster pa noterade aktier och
andra noterade vardepapper (som skattemassigt behandlas pa samma satt som
noterade aktier) ar dock fullt ut avdragsgilla mot skattepliktiga kapitalvinster pa sadana
tillgangar, pa onoterade andelar i svenska aktiebolag och utlandska juridiska personer.
Om kapitalforluster ar hanférliga till bade noterade och onoterade andelar ska férluster
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som uppstatt pa noterade delagarratter dras av fore avdragsgilla forluster pa onoterade
andelar. Kapitalforlust som inte kan kvittas pa detta satt far dras av med upp till 70
procent mot 6vriga inkomster i inkomstslaget kapital. Om ett underskott uppkommer i
inkomstslaget kapital reduceras skatten pa inkomst av tjanst och naringsverksamhet
samt fastighetsskatten och den kommunala fastighetsavgiften. Sadan skattereduktion
medges med 30 procent av underskottet som inte Sverstiger 100 000 kronor och med
21 procent av resterande del. Ett sddant underskott kan inte sparas till senare
beskattningsar.

Juridiska personer

For aktiebolag och andra juridiska personer beskattas kapitalvinster pa aktier vanligtvis
i inkomstslaget naringsverksamhet med en skattesats om 20,6 procent for rakenskapsar
som paborjats efter den 31 december 2020. For beradkning av kapitalvinst respektive
kapitalforlust, se avsnittet "Generellt om beskattningen vid férséljning av aktier" ovan.
En avdragsgill kapitalforlust kan endast dras av mot kapitalvinster pa aktier och andra
vardepapper som beskattas pa samma satt som aktier. Sddana kapitalforluster kan dock,
under vissa omstandigheter, dven kvittas mot kapitalvinster pad samma typ av
vardepapper inom en koncern, under forutsattning att koncernbidragsratt foreligger
mellan bolagen. Kapitalforluster pa aktier eller andra vardepapper som beskattas pa
samma satt som aktier, och som inte har dragits av fran kapitalvinster under
beskattningsaret, far sparas och dras av mot kapitalvinster under efterféljande
beskattningsar utan tidsbegransningar.

Aktiedgare med hemvist utanfér Sverige

Aktiedgare som inte har skatterattslig hemvist i Sverige (begrédnsat skattskyldiga) och
som inte bedriver verksamhet fran fast driftstalle i Sverige ar vanligtvis inte féremal for
svensk beskattning vid en forséljning av aktier. Sadana aktiedgare kan dock bli féremal
for beskattning i det land dar de har sin skatterattsliga hemvist. Begransat skattskyldiga
privatpersoner kan dock beskattas for en kapitalvinst pa forsaljning av vissa aktier om
personen har varit bosatt eller stadigvarande vistats i Sverige vid nagot tillfalle under
det kalenderar da forsaljningen dger rum eller nagot av de féregaende tio kalenderaren.
Denna beskattning kan dock begransas genom de skatteavtal som Sverige ingatt med
andra lander. Det utgar ingen svensk kupongskatt pa kapitalvinster till foljd av
Erbjudandet.
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ERBJUDANDERESTRIKTIONER

Viktig information till aktiedgare utanfor Sverige och fér banker,
fondkommissionarer, handlare, férvaltare och andra institutioner som innehar aktier
for personer med hemvist utanfér Sverige

Erbjudandehandlingen utgér inte ett erbjudande, vare sig direkt eller indirekt, i
Australien, Belarus, Hongkong, Japan, Kanada, Nya Zeeland, Ryssland, Singapore,
Sydafrika, eller i nagon annan jurisdiktion dar sadant erbjudande enligt lagar och
forordningar i sddan relevant jurisdiktion skulle vara férbjudet enligt tillamplig lag (var
for sig, en "Begradnsad Jurisdiktion", och tillsammans de "Begrdnsade
Jurisdiktionerna”). Aktiedgare som inte ar bosatta i Sverige och som onskar acceptera
Erbjudandet maste genomféra narmare undersokningar avseende tillamplig lagstiftning
och mdjliga skattekonsekvenser.

Erbjudandet ldamnas inte, vare sig direkt eller indirekt, i eller till de Begrénsade
Jurisdiktionerna genom post, eller nagot annat kommunikationsmedel (inklusive, men
ej begransat till, telefax, e-post, telex, telefon och internet) som anvands vid nationell
eller internationell handel eller vid nagon nationell bors eller handelsplats i de
Begransade Jurisdiktionerna, och Erbjudandet kan inte accepteras pa nagot sadant satt
eller med nagot sadant kommunikationsmedel i eller fran de Begransade
Jurisdiktionerna. Varken erbjudandehandlingen eller annan dokumentation hanforlig till
Erbjudandet kommer saledes, och ska inte, séndas, postas eller spridas pa annat satt i
eller till de Begransade Jurisdiktionerna.

Erbjudandehandlingen sands inte, och far inte sandas, till aktiedgare med registrerade
adresser i de Begransade Jurisdiktionerna. Banker, fondkommissionéarer, handlare och
andra forvaltare som innehar forvaltarregistrerade aktier for personer i de Begransade
Jurisdiktionerna far inte vidarebefordra erbjudandehandlingen, eller andra till
Erbjudandet relaterade dokument, till sddana personer. Personer som mottar sadana
dokument eller sddan information (innefattande forvaltare, foretrddare och ombud) bor
inte distribuera eller sénda dessa i eller till en Begransad Jurisdiktion eller anvanda post,
eller ndgot annat kommunikationsmedel inom en Begransad Jurisdiktion i samband
med Erbjudandet.

Underlatenhet att folja dessa restriktioner kan utgdra ett brott mot
vardepapperslagstiftningen i nagon av de Begransade Jurisdiktionerna. Det aligger alla
personer som erhaller erbjudandehandlingen, anmalningssedel eller andra dokument
som ror erbjudandehandlingen eller Erbjudandet, eller som pa annat sétt kommer i
besittning av sadana dokument, att informera sig om och iaktta alla sadana restriktioner.
Varje mottagare av erbjudandehandlingen som &r osaker pa sin stallning i forhallande
till dessa restriktioner bor konsultera sin professionella radgivare inom den relevanta
jurisdiktionen.
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Varken BidCo eller Nordea accepterar eller atar sig nagot ansvar for eventuella brott av
nagon person mot nagon av dessa restriktioner.

Erbjudandehandlingen utgdr inte ett erbjudande att forvarva eller erhalla andra
vardepapper an de aktier i Karnov som omfattas av Erbjudandet.

Varje inlamning av aktier i Erbjudandet som utgor ett resultat av en direkt eller indirekt
Overtradelse av de restriktioner som beskrivs i denna erbjudandehandling och
tillhérande dokument kommer att vara ogiltig. Vidare kommer personer som har lamnat
in aktier enligt Erbjudandet inte anses ha gjort en giltig inlamning om en sadan person
ar oférmogen att lamna de utfastelser och garantier som anges i avsnittet
"Erbjudanderestriktioner — Intyg avseende restriktioner" nedan och eventuella
motsvarande utfastelser och garantier i anmalningssedeln.

Accepter av Erbjudandet och inlamnande av aktier i Karnov som gors av en person som
befinner sig inom en Begransad Jurisdiktion, av nagon férvaltare, foretradare, nagot
ombud eller annan mellanman som agerar pa icke diskretionar grund f6r en huvudman
som ger instruktioner fran de Begrénsade Jurisdiktionerna, eller med hjalp av post eller
nagot annat kommunikationsmedel inom de Begrénsade Jurisdiktionerna, vare sig
direkt eller indirekt, kommer inte att accepteras (och bor inte accepteras av forvaltare,
féretradare, ombud eller annan mellanman som innehar aktier i Karnov fér annan
person).

Varje anmaélningssedel eller annan kommunikation avseende Erbjudandet som harror
fran, ar poststamplat fran, har en returadress i, eller pa annat satt verkar ha skickats fran
de Begrédnsade Jurisdiktionerna kommer inte accepteras (och bér inte accepteras av
nagon forvaltare, foretradare, ndagot ombud eller annan mellanman).

Accept av Erbjudandet och inlamning av aktier i Karnov kommer inte att accepteras (och
bor inte accepteras av nagon forvaltare, foretradare, nagot ombud eller annan
mellanman) om vederlaget for aktierna i Karnov behover postas eller pa annat satt
levereras till eller inom en Begransad Jurisdiktion eller om en adress inom en Begrénsad
Jurisdiktion tillhandahalls for mottagandet av vederlaget for aktierna i Erbjudandet eller
for aterlamnandet av anmalningssedel.

Var och en av BidCo, Greenoaks, Long Path och Nordea forbehaller sig ratten att efter
eget gottfinnande (och utan att det paverkar aktiedgarens ansvar for de utfastelser och
garantier som denne har lamnat) (a) avvisa inlamning av aktier utan narmare utredning
med hansyn till att ursprunget till en sddan inldamning inte kan faststallas, eller (b)
underscka, med avseende pa inlamning av aktier i enlighet med Erbjudandet, om nagra
sadana utfastelser och garantier som lamnats av en aktiedgare ar korrekta och, om sadan
utredning genomfors och som ett resultat darav BidCo (oavsett anledning) faststéller att
sadana utfastelser och garantier ar felaktiga, avvisa en sadan inlamning.
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Denna erbjudandehandling har inte upprattats av, och inte godkants av, en "authorised
person” som avses i bestammelse 21 i UK Financial Services and Markets Act 2000
("FSMA"). Spridningen av denna erbjudandehandling till personer i Storbritannien &r
undantagen fran restriktionerna for finansiell marknadsforing i bestéammelse 21 i FSMA
pa grundval av att det ar ett meddelande fran eller pa uppdrag av en juridisk person
som hanfor sig till en transaktion att forvarva aktier i en juridisk person, och att
transaktionens dandamal rimligen kan betraktas som férvarv av daglig kontroll av den
juridiska personens verksamhet i enlighet med artikel 62 (forséljning av en juridisk
person) i FSMA 2000 (Financial Promotion) Order 2005 i dess nuvarande lydelse
("Ordern"). Denna erbjudandehandling eller annan dokumentation som hanfor sig till
Erbjudandet ar och kommer endast vara avsedd for personer i Storbritannien som (i) ar
professionella investerare som omfattas av artikel 19(5) i Ordern, (i) omfattas av artikel
49.2(a)-(d) ("bolag med hogt nettovarde, aktiva foreningar, etc.") i Ordern eller (iii) andra
personer som lagligen kan ta del av informationen (samtliga sddana personer bendmns
tillsammans som "Relevanta Personer"). Personer som inte dr Relevanta Personer ska
inte agera utifran eller forlita sig pa Erbjudandet eller dess innehall. Erbjudandet, varje
investering eller investeringsatgard som denna erbjudandehandling avser ar och
kommer endast vara tillganglig for, och kommer endast genomféras med, Relevanta
Personer i Storbritannien.

Intyg avseende restriktioner

Genom att acceptera Erbjudandet genom leverans av en vederbérligt undertecknad
anmalningssedel till Nordea, intygar innehavaren av inlamnade aktier, och eventuell
forvaltare, foretradare, ombud eller annan mellanman som |amnar in anmalningssedeln
eller deltar i Erbjudandet pa uppdrag av innehavaren, att denne:

e inte befann sig i eller var bosatt i, eller & medborgare i, en Begransad
Jurisdiktion vid tidpunkten fér mottagandet av erbjudandehandlingen,
anmalningssedeln eller nagot annat dokument eller information rorande
Erbjudandet, och inte har postat, sant eller pa annat satt distribuerat nagot
sadant dokument eller information i eller till en Begransad Jurisdiktion;

e inte, direkt eller indirekt, har anvant post eller nagot annat
kommunikationsmedel (varmed forstas bland annat telefax, e-post, telex och
telefon) som anvands vid nationell eller internationell handel eller vid bérsema
eller handelsplatserna i en Begransad Jurisdiktion i samband med Erbjudandet;

e inte befann sig i eller var bosatt i, eller & medborgare i, en Begransad
Jurisdiktion vid tidpunkten for accepterandet av villkoren for Erbjudandet, vid
tidpunkten for atersandandet av anmalningssedeln eller vid tidpunkten for
avlamnandet av instruktioner att acceptera Erbjudandet (vare sig muntligt eller
skriftligt); och
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om denne agerar i egenskap av forvaltare, foretradare, ombud eller i egenskap
av annan mellanman, antingen (i) har full frihet att investera enligt eget
gottfinnande med avseende pa de aktier som omfattas av anmalningssedeln
eller (ii) den person for vars rékning denne agerar har godkant att denne goér
ovan namnda utfastelser och inte befann sig i eller var bosatt i, eller ar
medborgare i, en Begransad Jurisdiktion vid den tidpunkt da aktiedgaren
instruerade sddan férvaltare, foretrddare, sddant ombud eller annan mellanman
att acceptera Erbjudandet & hans eller hennes vagnar, och en sadan férvaltare,
foretradare, sddant ombud eller annan mellanman behandlar accepten inom
ramen for sin normala stéllning som mellanman.
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VIKTIG INFORMATION TILL AKTIEAGARE | USA

Erbjudandet som beskrivs i denna erbjudandehandling avser emitterade och
utestaende stamaktier i Karnov, ett bolag bildat enligt svensk lag, och &r féremal for
svenska offentliggérande- och férfaranderegler, vilka kan skilja sig fran de regler som
galler i USA. Erbjudandet lamnas i USA i enlighet med Section 14(e) i U.S. Securities
Exchange Act fran 1934, sasom uppdaterad ("U.S. Exchange Act") och Regulation 14E
i tillamplig utstrackning samt i Ovrigt i enlighet med offentliggérande- och
forfaranderegler som foljer av svensk lag, innefattande ratten att aterkalla ldmnad
accept, tidplan for Erbjudandet, meddelande om férlangning, offentliggérande av
utfall, férfarande for utbetalning av vederlag (inklusive tidpunkt for utbetalning av
vederlag), samt undantag fran villkor, vilka kan skilja sig fran vad som foljer av regler och
praxis avseende offentliga uppkopserbjudanden i USA. Budgivarens mojlighet att
franfalla villkor for Erbjudandet (bade under och efter utgangen av acceptperioden) och
aktiedgarnas mojlighet att aterkalla lamnad accept kan skilja sig at mellan ett offentligt
uppkopserbjudande enligt svensk ratt och ett offentligt uppkdpserbjudande enligt
amerikansk ratt. Innehavare av aktier i Karnov som &r bosatta i USA ("Amerikanska
Aktiedgare") uppmanas att ta kontakt med egna radgivare gallande Erbjudandet.

Bolagets finansiella rapporter och all finansiell information som inkluderas hari, eller
andra dokument relaterade till Erbjudandet, ar eller kommer att upprattas i enlighet
med IFRS, vilka inte kan jamféras med finansiella rapporter eller finansiell information
for bolag i USA eller andra bolag vars finansiella rapporter har upprattats i enlighet med
allmént accepterade amerikanska redovisningsprinciper. Erbjudandet [émnas till
Amerikanska Aktiedagare pa samma villkor som till 6vriga aktieagare i Bolaget, till vilka
ett erbjudande ldmnas. Alla  informationsdokument, inklusive  denna
erbjudandehandling, dissemineras till Amerikanska Aktiedgare pa grunder som ér
jamforbara med sddana metoder enligt vilka dokument tillhandahalls till Bolagets dvriga
aktiedgare.

Erbjudandet, vilket ar foremal for svensk ratt, lamnas till Amerikanska Aktiedgare i
enlighet med tillamplig amerikansk vardepapperslagstiftning och de tillampliga
undantagen dartill. | den utstrackning Erbjudandet ar foremal fér amerikansk
vardepapperslagstiftning ska dessa regler endast tillampas pa Amerikanska Aktiedgare
och saledes inte medféra skyldigheter fér nagra andra personer. Amerikanska
Aktiedgare bor uppmarksamma att priset i Erbjudandet betalas ut i svenska kronor och
att ingen justering kommer att géras mot bakgrund av valutakursférandringar.

Det kan vara svart for Bolagets aktiedgare att genomdriva sina rattigheter och eventuella
krav. som de skulle kunna ha enligt amerikansk federal eller delstatlig
vardepapperslagstiftning med anledning av Erbjudandet, eftersom Bolaget och BidCo
ar belagna utanfér USA och vissa eller samtliga av deras ledande befattningshavare och
styrelseledamdoter kan vara bosatta i andra lander an USA. Bolagets aktiedgare kommer
eventuellt inte att kunna stdmma Bolaget eller BidCo eller deras ledande
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befattningshavare eller styrelseledamoter i en  icke-amerikansk  domstol  for
Overtradelser av amerikansk vardepapperslagstiftning. Vidare kan det vara svart att fa
Bolaget, BidCo och/eller deras narstaende att underkasta sig amerikansk jurisdiktion

eller en dom frdn en amerikansk domstol.

| den utstrackning det ar tillatet enligt tillampliga lagar och regler kan BidCo och dess
narstaende eller maklare och maklares narstdende (i egenskap av agenter for BidCo
eller, om tillampligt, dess narstaende) fran tid till annan, under Erbjudandet, och enligt
annat an Erbjudandet, direkt eller indirekt, kopa eller arrangera kép av aktier i Bolaget
utanfér USA, eller andra véardepapper som kan konverteras till, utbytas mot eller
utnyttjas for teckning av sddana aktier. Sddana kép kan antingen ske pa den Sppna
marknaden till radande pris eller genom privata transaktioner till férhandlat pris, och
information om sadana férvarv kommer att offentliggoras genom ett pressmeddelande
eller pa andra satt som rimligen kan forvantas for att informera Amerikanska Aktiedgare
avseende sadan information. Vidare kan BidCos finansiella radgivare ocksa komma att
delta i normal handel avseende vardepapper i Bolaget, vilket kan inkludera kop eller
arrangemang avseende kop av sadana vardepapper satillvida sadana kop eller
arrangemang foljer tillamplig lag. All information betraffande sadana kép kommer att
offentliggéras, pa svenska och genom en icke-bindande engelsk 6versattning tillganglig
for Amerikanska Aktiedgare, via relevant elektronisk media om, och i den utstrackning,
sadant offentliggdrande kravs enligt tillamplig svensk eller amerikansk lag, férordningar
eller bestammelser.

Mottagandet av kontantvederlag i enlighet med Erbjudandet av en Amerikansk
Aktiedgare kan komma att utgora en skattepliktig transaktion i amerikanskt federalt
inkomstskattehdnseende och enligt tillampliga amerikanska statliga och lokala, samt
utlandska skattelagar. Varje aktiedgare uppmanas att konsultera en sjalvstandig egen
skatteradgivare angaende de skattemassiga konsekvenserna av att acceptera
Erbjudandet. Varken BidCo eller dess narstdende och deras respektive
styrelseledamoéter, ledande befattningshavare, anstdllda eller ombud eller annan
foretradare i samband med Erbjudandet kan hallas ansvarig for skattemaéssiga
konsekvenser eller skyldigheter som uppstar som en foljd av att acceptera detta
Erbjudande.

Vare sig U.S. Securities and Exchange Commission, eller nagon amerikansk delstatlig
vardepappersmyndighet eller tillsynsmyndighet har godkant eller avvisat Erbjudandet,
kommenterat huruvida Erbjudandet ar rattvist eller fordelaktigt, bedomt riktigheten
eller lampligheten av denna erbjudandehandling, eller uttalat sig huruvida innehallet i
denna erbjudandehandling ar korrekt eller fullstandigt. Alla pastéenden om motsatsen
ar en brottslig handling i USA.
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