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Vigtige meddelelser i forbindelse med dette kabstilbud

Dette Tilbudsdokument og acceptblanketten indeholder vigtige oplysninger og ber laeses
omhyggeligt farend der treeffes beslutning om accept af Kgbstilbuddet. Det er ikke tilladt nogen
at give oplysninger pa vegne Tilbudsgiver eller andre, ud over hvad der er indeholdt i dette
Tilbudsdokument. Safremt oplysninger ud over hvad der er indeholdt i dette Tiloudsdokument
gives, kan sadanne oplysninger ikke betragtes som vaerende godkendt af Tilbudsgiver.

Lovvalg og veaerneting

Kgbstilbuddet er udarbejdet som et pligtmassigt offentligt kebstilbud i henhold til
Kapitalmarkedsloven (lovbekendtggrelse nr. 459 af 24. april 2019) og Finanstilsynets
bekendtggrelse nr. 1171 af 31. oktober 2017 om overtagelsestilbud. Savel Kgbstilbuddet som
accept heraf er undergivet dansk ret. Enhver tvist i forbindelse med dette Tilbudsdokument og

Kgbstilbuddet skal indbringes for Kgbenhavns Byret som farsteinstans domstol.

Begraensninger
Kgbstilbuddet er ikke rettet til Aktionaerer, hvis deltagelse i kgbstilbuddet vil ngdvendiggare, at
der udstedes et tilbudsdokument, foretages registrering eller andre aktiviteter udover, hvad der

folger af dansk lovgivning.

Kgbstilbuddet fremsattes hverken direkte eller indirekte til Aktionarer bosiddende i nogen
jurisdiktion, hvor afgivelsen af Kgbstilbuddet eller accept heraf vil stride mod lovgivningen i den
pageldende jurisdiktion, og dette Tilbudsdokument ma ikke udleveres til Aktionerer
hjemmehgrende i sadanne jurisdiktioner. Personer, der kommer i besiddelse af dette
Tilbudsdokument, forudsettes selv at indhente alle ngdvendige oplysninger om eventuelle

begraensninger samt overholde disse restriktioner.
Andringer
Enhver @ndring i betingelserne eller vilkarene beskrevet i dette Tilbudsdokument vil blive

offentliggjort gennem Finanstilsynet og gennem elektroniske medier via Nasdag Copenhagen.

Sprog

Tilbudsdokumentet er alene udarbejdet pa dansk.

Informationskilder




Oplysningerne indeholdt i dette Tilbudsdokument vedrgrende SMALL CAP DANMARK A/S er
indhentet fra offentligt tilgengelige kilder. Tilbudsgiver patager sig intet ansvar for: 1)
ngjagtigheden eller fuldsteendigheden af sddanne oplysninger eller 2) SMALL CAP DANMARK
A/S’ undladelse af at oplyse om handelser, som kan vare opstdet, eller som kan pavirke

betydningen eller ngjagtigheden af sadanne oplysninger.

Fremadrettede udsagn

Dette Tilbudsdokument kan indeholde udsagn vedrgrende fremtidige forhold eller handelser,
herunder udsagn om fremtidige resultater, veekst eller andre forventninger vedrgrende udvikling
og fordele, der er forbundet med dette Kgbstilbud. Sadanne udsagn kan generelt, men ikke altid,
kendes pa brugen af ord som forudser”, “antager”, “forventer”, “planlegger”, vil”, “agter”,
”vurderer”, “skenner” eller lignende udtryk. Fremadrettede udsagn er i sagens natur behaftet
med risici og usikkerhed, da de vedrgrer handelser og afhanger af omstendigheder, som vil
forekomme i fremtiden. Der kan ikke gives sikkerhed for, at de faktiske resultater ikke vil afvige,
muligvis veesentligt, fra dem, der udtrykkeligt eller underforstaet er indeholdt i sadanne
fremadrettede udsagn, som fglge af flere forhold, hvoraf mange er uden for Tilbudsgivers eller
SMALL CAP DANMARK A/S’ kontrol, herunder folgerne af @ndringer i generelle gkonomiske

forhold, renteniveau, konkurrenceforhold, medarbejderforhold og lovgivning.




1.1

Indledning
Kgbstilbuddet

STRATEGIC INVESTMENTS A/S
Christian IX's Gade 2, 2.

1111 Kgbenhavn K

CVR-nr. 71064719

(”Strategic Investments” eller " Tilbudsgiver™)

fremseetter hermed et offentligt pligtmaessigt kebstilbud ("Kgbstilbuddet") til alle gvrige

aktionarer i

SMALL CAP DANMARK A/S

Christian 1X's Gade 2, 2.

1111 Kgbenhavn K

CVR-nr. 39703416

(“Small Cap Danmark” eller “Selskabet”)

om kgb af alle aktier i Small Cap Danmark (samlet ”Aktierne”, eller enkeltvis hver aktie
a nominel DKK 1,00 i Small Cap Danmark benavnt en ”Aktie” eller en “Small Cap
Danmark Aktie”) mod et kontant vederlag stort DKK 10,00 pr. Small Cap Danmark
Aktie i henhold til vilkar, der er anfart i dette tiloudsdokument (*Tilbudsdokumentet”).

Tilbudsdokumentets afsnit 5 indeholder en liste over de definerende udtryk, der anvendes
i Tilbudsdokumentet.

Pa datoen for dette Tilbudsdokument, ejer Tilbudsgiver 1.566.441 stk. Small Cap
Danmark Aktier, svarende til nominelt DKK 1.566.441,00, hvilket udger 41,77 % af den
samlede registrerede og udstedte aktiekapital i Small Cap Danmark, pa i alt nominel DKK
3.750.000 (”Aktiekapitalen”). Der er ikke udstedt optioner, warrants eller konvertible
gaeldsbrev i Selskabet.



1.2

1.3
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Betingelser for Kgbstilbuddet

Der er ikke knyttet betingelser til Tilbuddet.

Vederlaget

Aktiongrerne i Small Cap Danmark (samlet ”Aktionzererne” eller ”Small Cap
Danmark Aktionzererne” og enkeltvis en ”Aktionzer” eller en ”Small Cap Danmark
Aktionzer”) tilbydes et kontant vederlag stort DKK 10,00 pr. Small Cap Danmark Aktie
(”Vederlaget”). Vederlaget svarer til den hgjeste pris, som tilbudsgiver har betalt for de
allerede erhvervede Small Cap Danmark Aktier i de 6 maneder, der gar forud for
Tilbudsdokumentets godkendelse. Tilbudsgiver handler ikke i forstaelse med andre

investorer eller aktionarer i Small Cap Danmark.

Anden vigtig information

Kgbstilbuddet indeholdt i dette Tilbudsdokument er wunderlagt reglerne om
overtagelsestilbud fastsat i Kapitalmarkedsloven (lovbekendtgarelse nr. 459 af 24. april
2019) ("Kapitalmarkedsloven”) og Finanstilsynets bekendtgerelse nr. 1171 af 31.
oktober 2017 om overtagelsestilbud (" Tilbudsbekendtggrelsen”).

Tilbudsgiver har ikke direkte eller indirekte forpligtet sig til, eller tilbudt, at betale noget
vederlag til direktionen eller bestyrelsen i Small Cap Danmark i forbindelse med
Kgbstilbuddet. Tilbudsgiver bekrefter, at der Tilbudsgiver bekendt ikke af direktionen
eller bestyrelsen i Small Cap Danmark er indgdet aftaler, der har relation til

Kabstilbuddet og som har betydning for direktionen eller bestyrelsens vurdering af dette.

Det er tilbudsgivers hensigt, at driften af Small Cap Danmark skal forsette i henhold til
selskabets nuvarende den strategi og de planer som Selskabet har lagt. Tilbudsgiver

forventer derfor ikke at &ndre den nuvarende strategi.

Selskabets aktiver udgares pt. en aktiepost i Rias A/S, likvider samt verdien af et
skattemeaessigt underskud (se punkt 2.1.2), ligesom Tilbudsgiver vurderer, at det forhold,
at Selskabet er barsnoteret kan have en sarskilt veerdi. Det er Tilbudsgivers hensigt, at

aktiverne skal realiseres pa en made, der er sa gunstig som mulig for Selskabet.



Direktegr i Small Cap Danmark, Christian Reinholdt, har meddelt, at han gnsker at
fratraede sin stilling senest ved udgangen af november 2019. Det er Tilbudsgivers hensigt
konstruktivt at drgfte med Christian Reinholdt hvorledes fratreedelsen tilretteleegges bedst

muligt for Selskabet.

Det er Tilbudsgivers malsetning, at aktierne Small Cap Danmark efter frasalg af

Selskabets resterende aktiver skal s&lges til en eventuel kaber.

Redeggrelse fra Small Cap Danmarks bestyrelse

Bestyrelsen i Small Cap Danmark skal udarbejde og indenfor den fagrste halvdel af
Tilbudsperioden offentligggre en redeggrelse indeholdende bestyrelsens holdning til

tilbuddet og begrundelse herfor.

Vigtige datoer i forbindelse med Kgbstilbuddet

Falgende datoer bgr bemerkes i forbindelse med Kgbstilbuddet:

21. maj 2019 Tilbudsgiver erhverver yderligere aktier i Small Cap
Danmark saledes at Tilbudsgivers samlede ejerandel i
Small Cap Danmark overstiger 1/3 af Aktiekapitalen
hvorved pligten til fremsazttelse af offentligt
kabstilbud indtreeder.

21. maj 2019 Tilbudsgiver giver meddelelse til offentligheden om
tilbudspligtens indtreden og Tilbudsgivers intention

om at offentliggere narveerende tilbudsdokument.

18. juni 2019 Tilbudsgivers offentliggerelse af Tilbudsdokumentet.

18. juni 2019 — 17. juli 2019  Tilbudsperioden.

kl. 23.59

18. juli 2019 Forventet offentliggerelse af forelgbigt resultatet af
Kabstilbuddet.



22. juli 2019 Forventet offentliggerelse af endeligt resultatet af
Kgbstilbuddet.

25. juli 2019 Forventet Gennemfarelse (herunder afregning) af de

sidste salg i henhold til Kgbstilbuddet baseret pa
Tilbudsperiodens udlgb den 17. juli 2019.

Der henvises til oplysningerne om Tilbudsperioden og forlengelser deraf, som beskrevet
i dette Tilbudsdokument.

Denne indledning skal leses i sammenhang med de detaljerede vilkar og betingelser, der

er anfgrt nedenfor.

10



2.1

2.1.1

2.1.2

Oplysninger om Small Cap Danmark og Strategic Investments intention med Small

Cap Danmark

Small Cap Danmark

Navn, adresse og CVR-nr.

SMALL CAP DANMARK A/S
Christian IX's Gade 2, 2.

1111 Kgbenhavn K

CVR-nr. 39703416

Small Cap Danmark A/S blev stiftet den 31. marts 1951. Small Cap Danmark A/S er et
aktieselskab. Small Cap Danmarks hjemsted er Kgbenhavns Kommune.

Nuverende aktiviteter

Small Cap Danmarks investeringsaktivitet er igennem 2018 og de farste maneder af 2019
Igbende afviklet. Small Cap Danmark har ikke foretaget nye investeringer i denne

periode.

Efter en rekke frasalg og efterfalgende udlodninger, meddelte bestyrelsen for Small Cap
Danmark den 7. november 2018, at bestyrelsen ville undersgge mulighederne for salg af
de tilbagevarende aktiviteter i Selskabet.

Den 31. marts 2019 var Selskabets konsoliderede balance sammensat séledes:

Aktiv DKK mio. DKK pr. aktie
Aktier i Rias A/S 25 6,7

Likvider m.m. 52 13,8

| alt 77 20,5

Efter den 31. marts 2019 er der udbetalt kontant udbytte pa DKK 10,0 pr. aktie, svarende
til en samlet udbyttebetaling pA DKK 37,4 mio.

Selskabets eneste ansatte er i dag direkter Christian Reinholdt samt CFO Steffen Schouw.

11



Folgende fremgér af ledelsesberetningen i Arsregnskabet (som defineret nedenfor):

2

12

KARE AKTIONAR

I april 2018 besluttede Bestyrelsen at undersgge de strategiske muligheder for
SmallCap Danmark A/S. Det var bestyrelsens holdning, at det bedste udgangspunkt
for processen ville vaere en fleksibel portefglje uden store poster af meget illikvide

aktier.

Siden er stort set alle aktier solgt, herunder er investeringen i Investeringsforeningen
SmallCap Danmark afviklet. Med baggrund i provenuet herfra er der i alt udbetalt 53
kr. pr. aktie i udbytte i lgbet af 2018, hvoraf 49 kr. var i form af ekstraordinart
udbytte. Der blev i alt returneret knap 200 mio. kr. til aktionarerne i lgbet af 2018.

Ultimo 2018 udgjorde egenkapitalen 75,3 mio. kr., som var sammensat af likvider
m.m. pa 46,1 mio. kr., Rias aktier for 24,8 mio. kr. samt gvrige aktier under afvikling
pa 4,4 mio. kr. Alle gvrige aktier er nu solgt. Umiddelbart efter, at den igangveerende
proces med nedsettelse af aktiekapitalen fra 75 mio. kr. til 3,75 mio. kr. er
tilendebragt, patenker bestyrelsen at udbetale et ekstraordinaert udbytte pa 10 kr. pr.
aktie. Tidspunktet er usikkert, da registrering af kapitalnedsettelsen i
Erhvervsstyrelsen erfaringsmaessigt er tidskreevende, men forventningen er, at det kan
ske i lgbet af 2. kvartal. Den oprindelige plan om at udlodde aktierne i Egetaepper og
Rias, som blev annonceret i bgrsmeddelelse nr. 21.2018 af d. 19. april 2018, viste sig
at veere kompliceret af system- og skattemaessige arsager. Egeteppeaktierne, som var
langt den stgrste position, blev i stedet solgt til et datterselskab af MEDF Holding
A/S, som er familiefonden bag Egetepper. For Rias vedkommende har Bestyrelsen
besluttet at afheende Rias aktierne i et offentligt udbud, hvor alle far mulighed for at
byde pa Rias aktierne i en auktionsproces. Salget af Rias aktierne forventes
gennemfgrt umiddelbart efter, at ovennavnte kapitalnedsattelse er registreret i
Erhvervsstyrelsen. Bestyrelsen vurderer, at denne model bedst muligt sikrer SmallCap
Danmarks interesser, ud fra de muligheder for afvikling af Rias aktierne, som
SmallCap Danmark og dets radgivere har undersggt. Bestyrelsen patenker at
udbetale provenuet herfra til aktionaererne i form af et ekstraordinart udbytte. Tilbage

i SmallCap Danmark A/S vil herefter vaere en beskeden egenkapital, som udelukkende
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vil besta af likvider m.m. samt skattemaessige underskud og aktietab pa i alt 197 mio.

kr., som er bogfart til O kr.

Det er bestyrelsens vurdering, at der herved er skabt det mest optimale udgangspunkt
for den igangvaerende afsggning af markedet for mulige kebere til hele selskabet med

henblik pa at opna den hgjest mulige vardi af barsplatformen.

Som annonceret i bgrsmeddelelse nr. 35.2018 af d. 7. november 2018 har direktgr
Christian Reinholdt opsagt sin stilling til fratreeden seneste ved udgangen af november
2019. Det naermere tidspunkt for Christians fratraeden vil blive aftalt under hensyn til

den igangveerende proces med hensyn til salg af de tilbagevearende aktiviteter.

Kgbenhavn d. 15. marts 2019
Niels Roth

Formand for bestyrelsen

REGNSKABSBERETNING

| 2018 realiserede selskabet et resultat fgr skat pa -29,7 mio. kr. (2017: 13,1 mio. kr.).

Resultat efter skat blev pa -36,7 mio. kr. | resultatet indgar en nedskrivning af
selskabets udskudte skatteaktiv pa 7,0 mio. kr. Nedskrivningen har baggrund i
beslutningen om afvikling af selskabets aktiviteter.

Selskabet havde ultimo 2018 fremfgrbare skattemassige underskud pa 146,4 mio. kr.
Hertil kommer fremfagrbare skattemassige underskud og aktietab pa hhv. 26,5 mio. kr.
0g 24,3 mio. kr. i datterselskabet Portefgljeselskab A/S. Samlet rader koncernen pr.
31. december 2018 over fremfarbare skattemassige underskud og aktietab pa 197,2
mio. kr. Bgrskursen pa selskabets aktier var ultimo 2017 pa 74,5 kr. pr. aktie. Ultimo
2018 var bgrskursen pa selskabets aktier 18,80 kr. pr. aktie, svarende til et fald i 2018
pa 2,70 kr. pr. aktie (-3,6%) nar der tages hensyn til udloddet udbytte pa 53,0 kr. pr.
aktie. OMXC20 faldt i 2018 med 13,0%, mens OMXCXC20 faldt med 4,6%.



Arets resultat er sammensat af et investeringsresultat p& -25,2 mio. kr. (2017: 11,3
mio. kr.), evrige finansielle poster pa netto -0,4 mio. kr. (-0,4 mio. kr.) og
driftsomkostninger pa 4,2 mio. kr.

Bestyrelsen vil indstille til generalforsamlingen at der ikke udloddes ordinart udbytte
for 2018. |1 2018 er der over tre udbyttebetalinger udloddet i alt 53,0 kr. pr. aktie i
udbytte.

Egenkapitalen udgjorde pr. 31. december 2018 75,3 mio. kr. (2017: 311,6 mio. kr.),
svarende til en indre veerdi pr. aktie pa 20,1 kr. Faldet i egenkapitalen skyldes, udover

arets negative resultat, udlodning af udbytte og aktietiloagekgb pa i alt 199,6 mio. kr.

Selskabets havde pr. 31. december 2018 bgrsnoterede vardipapirer for 29,2 mio. kr.,
primaert udgjort af aktier i Rias A/S. Pa dagen for regnskabsafleggelsen, d. 15. marts
2019, ejer selskabet ikke andre aktier end aktier i Rias A/S. Pr. 15. marts 2019 er
koncernens konsoliderede balance:

Selskabets beholdning af egne aktier var ultimo 2018 10.453 stk. (2017: 117.328 stk.),
svarende til 0,3% af aktiekapitalen (3,0% af aktiekapitalen). Arsrapporten er aflagt
efter samme regnskabsprincipper som arsrapporten 2017. Arsrapporten 2018

indeholder ikke usadvanlig usikkerhed ved indregning og maling.

Begivenheder efter regnskabsarets udlgb
Der er herudover ikke indtruffet vaesentlige begivenheder i SmallCap Danmark A/S

efter d. 31. december 2018 af betydning for selskabets finansielle stilling.

Forventninger til 2019
SmallCap Danmark A/S forventer i 2019 driftsomkostninger i stgrrelsesordenen 5

mio. kr.”

Af bgrsmeddelelse nr. 12.2019 af 21. maj 2019 fremgar:
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”Som meddelt d.d. har Strategic Investments A/S erhvervet yderligere aktier i
SmallCap Danmark A/S og meddelt, at selskabet herefter vil fremsatte et offentligt
kgbstilbud pa samtlige aktier i SmallCap Danmark A/S.

I forlengelse af Strategic Investments A/S’s kob af aktier d.d. har Strategic
Investments A/S anmodet bestyrelsen i SmallCap Danmark A/S om at aflyse det
tidligere annoncerede offentlige udbud af SmallCap Danmark A/S’s aktier i Rias A/S.
Bestyrelsen for SmallCap Danmark A/S har pa denne baggrund d.d. besluttet at aflyse
udbuddet.

Med venlig hilsen
SmallCap Danmark A/S

Bestyrelsen”

Hovedtal fra seneste offentliggjorte regnskabsmeddelelse

Small Cap Danmark har senest offentliggjort revideret arsrapport for regnskabsaret 2018

(”Arsrapporten”). Fglgende nggletal fremgar af Arsrapporten:

Hoved- og nggletal:

Resultatopggrelse (DKKm)

Investeringsresultat -31,5/126,8 28,7 11,3]-25,2
Renter, netto -1,5( -1,1] -0,6] -0,4] -0,4
Finansresultat -33,0{125,8 28,2 10,9]-25,6
Administrationsomkostninge| -7,6] -6,0| -4,8[ 2,2| -4,2
r

Resultat for skat -40,6{119,8[ 23,5 13,1]-29,7
Nettoresultat -43,6/119,8| 23,5| 13,1 -36,7
Balance (DKKm)

Aktiver 311,7|412,9(355,3|342,8|161,7
Egenkapital 254,11361,5/320,8[311,6[ 75,3
Nggletal

Resultat pr. aktie, Kkr. [-10,1 29,1 59| 3,4] -9,7
Indre veerdi pr. aktie, kr. 61,7 87,8] 82,8/ 82,9] 20,1
Barskurs ultimo pr. aktie, kr.[ 55,0] 66,0 70,0] 74,5 18,8
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2.1.3

f()rrdinaerdividendepr. aktie, 3,00 4,00 4,0 4,0 0,0

Ekstraordiner dividende pr. 0,0l 0,00 8,0 0,0f 49,0
aktie, kr.

Cirk. antal aktier ultimo 4.118(4.118(3.874(3.758|3.740
(1.000 stk.)

Seneste meddelelse om forventninger til indevarende regnskabsar

Small Cap Danmark har senest i Arsrapporten angivet falgende om forventningerne til
regnskabsaret 2019:

”SmallCap Danmark A/S forventer i 2019 driftsomkostninger i stgrrelsesordenen 5 mio.
kr.”

Strategic Investments intentioner med Small Cap Danmark og strategi

Det er Tilbudsgivers hensigt, at driften af Small Cap Danmark skal forsztte i henhold til
Selskabets nuveerende strategi og de planer som Selskabet har lagt. Tilbudsgiver

forventer derfor ikke at e&ndre den nuvarende strategi.

Selskabets eneste aktiver er pt. en aktiepost i Rias A/S, likvide midler samt vardien af
en skattemaessigt underskud (se punkt 2.1.2), ligesom Tilbudsgiver vurderer, at det
forhold at Selskabet er bgrsnoteret kan have en serskilt veerdi. Det er Tilbudsgivers

hensigt at aktiverne skal realiseres pa en made, der er sa gunstig som mulig for Selskabet.

Tilbudsgiver har ikke intentioner om at &ndre ansettelsesvilkarene for Selskabets ansatte

eller @ndre pa antallet af ansatte.

Direktar Christian Reinholdt har meddelt, at han fratreeder senest i slutningen af

november 2019.

Tilbudsgiver vil forsat fglge og vurdere Selskabets planer og vil herunder lgbende

overveje den optimale sammensztning af organisationen.
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2.1.4

2.1.5

2.1.6

2.2

2.2.1

2.2.2

Oplysninger om Tilbudsgivers intentioner om udbetaling af malselskabets midler

Tilbudsgiver har ikke pa tidspunktet for offentliggerelsen af Tilbudsdokumentet
intentioner om indenfor de farste 12 maneder efter gennemfarelsen af kabstilbuddet, at

udbetale midler fra Selskabet.

Personer, der handler i forstéelse med malselskabet

Der er efter det oplyste ingen personer eller selskabet, der handler i forstaelse med Small

Cap Danmark.

Aftaler med ledelsen i Small Cap Danmark

Tilbudsgiver har ikke indgaet aftale med ledelsen i Small Cap Danmark i anledning af
Kabstilbuddet.

Strategic Investments

Navn, adresse, CVR-nr.

STRATEGIC INVESTMENTS A/S

Christian I1X's Gade 2, 2.

1111 Kgbenhavn K

CVR-nr. 71064719

Personer, der handler i forstaelse med Tilbudsgiver

Der er ingen personer eller selskaber, der handler i forstaelse med Tilbudsgiver.
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2.2.3

2.2.4

2.2.5

2.2.6

2.2.7

@vrige oplysninger om Tilbudsgiver

Strategic Investments A/S er et bgrsnoteret selskab pa Nasdaq Copenhagen. Selskabets
daglige ledelse bestar af adm. dir. Jens Black. Bestyrelses bestar af Peter Ott (formand),
Katja Nowak Nielsen og Lars Stoltze. Selskabet har 2 storaktionzrer; Strategic Capital
ApS 60% og Tika Holding A/S 10,1%.

Kim Haugstrup Mikkelsen er ejer af Strategic Capital ApS.

Jens Black tiltradte som administrerende direktar d. 1. september 2017.

Strategic Investments’ virksomhed

Tilbudsgivers virksomhed bestar i at investere i veerdipapirer og finansielle instrumenter.
Tilbudsgiver forventer ikke, at Kagbstilbuddet vil give anledning til andringer i
Tilbudsgivers virksomhed. Tilbudsgiver forventer ikke, at Kagbstilbuddet vil give
anledning til endringer i relation til Tilbudsgivers ansatte, hverken i relation til antallet

af arbejdspladser eller ansattelsesvilkar.

Strategic Investments’ ejerandel og stemmerettigheder i Small Cap Danmark

Tilbudsgiver ejer pa tidspunktet for offentliggerelsen af Tilbudsdokumentet nominelt
DKK 1.566.441,00 aktier i Small Cap Danmark, svarende til 41,77% af den udstedte

kapital og stemmerettighederne i Selskabet.

Oplysning om aftaler af relevans for overtagelsestilbuddet

Der foreligger ikke sadanne aftaler.

Tilbudsgivers opkeb af Small Cap Danmark aktier under tilbudsperioden.

Tilbudsgiver forbeholder sig retten til i Igbet af Tilbudsperioden via Nasdag Copenhagen
at indlegge kebsordrer pa yderligere aktier i Small Cap Danmark til en kurs pa DKK
10,00 pr. Small Cap Danmark Aktie.
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2.2.8

3.1

Tilbudsgivers’ kontakt med ledelsen i Small Cap Danmark forud for

overtagelsestilbuddet

Tilbudspligten blev udlgst af Strategic Investment’s erhvervelse af en stgrre aktiepost i
Small Cap Danmark den 21. maj 2019. Erhvervelsen har ikke forudgaende veret draftet
med ledelsen i Small Cap Danmark og Strategic Investments har ikke forud for
erhvervelsen modtaget ikke offentligt tilgeengelige informationer fra Small Cap Danmark

af betydning for beslutningen om fremsattelse af Kgbstilbuddet.
Tilbudsgiver har ikke forhandlet narveerende Kgbstilbud med Small Cap Danmarks
ledelse, og der er ikke indgdet aftaler med ledelsen i Small Cap Danmark om bonus,

incitamentsaflgnning eller lignende i relation til Kgbstilbuddet.

Serligt om relationen mellem Strategic Investments og Small Cap Danmark

Small Cap Danmark har siden den 28. juli 2013 lgst en reekke administrative opgaver for
Strategic Investments. Small Cap Danmark og Strategic Investments har siden opstart af
samarbejde i 2013 haft samme postadresse og delt kontor siden 7. februar 2019. De
administrative opgaver omfatter blandt andet posthandtering, lgbende bogfaring,
udarbejdelse af regnskab og selvangivelse, facilitering af generalforsamlinger og
lignende opgaver af ren administrativ karakter. Small Cap Danmark har ikke indflydelse

pa beslutninger i Strategic Investments.

Selskabernes daglige ledelse, der er ansvarlig for de respektive selskabers investeringer,

samt selskabernes bestyrelse, er uafhangige og uden personsammenfald.

Vederlag

Afviklingsbank

Ringkjgbing Landbobank A/S
Torvet 1
6950 Ringkabing

Kontaktperson: Jane Gravengaard
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3.2

3.3

3.4

3.5

Den tilbudte kurs

Aktiongrerne i Small Cap Danmark tilbydes et kontant vederlag stort DKK 10,00 pr.
Small Cap Danmark Aktie. Vederlaget svarer til den hgjeste pris, som Tilbudsgiver har
betalt for de allerede erhvervede Small Cap Danmark Aktier i de 6 maneder, der gar forud
for Tilbudsdokumentets godkendelse.

Der tilbydes ikke anden modydelse jf. Tilbudsbekendtggrelsens § 16.

Kompensation jf. 8 344 stk. 2, i selskabsloven.

Tilbudsgiver er ikke forpligtet til og tilbyder ikke kompensation til Aktionarerne i
henhold til Selskabslovens § 344, stk. 2, eftersom Small Cap Danmarks vedtaegter ikke
indeholder bestemmelser om serlige rettigheder eller begraensninger, som kan blive

suspenderet i tilfeelde af en overtagelse, jf. Selskabslovens § 340.

Oplysninger om, hvordan tilbuddet finansieres.

Tilbudsgivers erhvervelse af Small Cap Danmark Aktier vil ske for Tilbudsgivers frie

midler.

Afregning.

Afregning til Aktionarer, som har accepteret at selge deres Small Cap Danmark Aktier
i henhold til Kgbstilbuddet, sker via Aktionarernes eget kontofgrende institut eller
barsmagler lgbende og forventeligt senest tre (3) Bankdage efter, at Tilbudsgiver har
meddelt resultatet af tilbuddet gennem Finanstilsynet og gennem elektroniske medier via
NASDAQ OMX, idet afregning forventes at ske den 25. juli 2019.
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4.1

4.2

4.3

Tilbudsperiode, accept, offentligggrelse
Tilbudsperioden

Kabstilbuddet geelder fra og med den 18. juni 2019 og til og med den 17. juli 2019, k.

23.59 (dansk tid) eller ved udlgbet af en eventuel forlengelse af Tilbudsperioden.

Tilbudsgiver kan forlenge Tilbudsperioden til at udlgbe senere end den 17. juli 2019, k.

23.59 (dansk tid) i overensstemmelse med gaeldende regler.

Meddelelse om en sadan forlengelse offentliggares i en bgrsmeddelelse af Tilbudsgiver
via NASDAQ Copenhagen fgr Tilbudsperiodens udlgb. En sddan meddelelse vil
indeholde oplysninger om den a&ndrede tilbudsperiode, der herefter vil blive benavnt
”Tilbudsperioden”. En forlengelse af Tilbudsperioden skal ikke anses for at vare et nyt
offentligt kebstilbud. Aktionarer, der har accepteret Kgbstilbuddet, vil fortsat vere

bundet af deres accept, hvis Tilbudsperioden forlenges.

Tilbudsperioden kan dog ikke forlenges ud over 10 uger bortset fra tilfelde, hvor der er

fremsat et konkurrerende tilbud, som defineret i Tilbudsbekendtgarelsens § 25.

Aktionarernes rettigheder

Aktionarer, som accepterer Kgbstilbuddet, kan stemme pa enhver generalforsamling,
som Small Cap Danmark matte afholde i Tilbudsperioden, ligesom sadanne Aktionzarer
bevarer deres ret til eventuelt udbytte eller andre udlodninger vedrgrende Small Cap
Danmark Aktierne indtil afregning af Kgbstilbuddet.

Tilbudsgivers ret til at forbedre vilkar for tilbud

Tilbudsgiver kan indtil senest 18 timer efter udlgbet af Tilbudsperioden &ndre de til
tilbuddet knyttede vilkar, hvis der er tale om en forbedring. Ved forbedringer skal
Tilbudsgiver udarbejde et tilleg til Tilbudsdokumentet, der skal godkendes af
Finanstilsynet og offentliggeres. Sker der &ndringer inden for de sidste 2 uger i
Tilbudsperioden, forlenges Tilbudsperioden, sa den udlgber 14 dage efter

offentliggerelsen af tillegget. Den samlede tilbudsperiode ma ikke overstige 10 uger.
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4.4

4.5

Fremgangsmade ved accept

Aktionarer der gnsker at acceptere Kgbstilbuddet i henhold til vilkarene og betingelserne
i dette Tilbudsdokument, opfordres til at rette henvendelse til deres eget kontofgrende
institut eller bgrsmaegler med anmodning om, at accepten af Kgbstilbuddet

videreformidles til:

Ringkjgbing Landbobank A/S
Torvet 1

6950 Ringkabing

Att: Jane Gravengaard

Email: jg@landbobanken.dk
Telefon: (+45) 7624 9272
Torvet 1, DK-6950 Ringkgbing

Aktionerer, der gnsker at acceptere Kgbstilbuddet, skal anvende den acceptblanket, der
er vedhaftet dette Tilbudsdokument.

Aktionaerer bgr vaere opmarksomme pa, at accepten skal meddeles til deres eget
kontofgrende institut eller barsmeegler i sa god tid, at det kontofarende institut eller
barsmeegleren kan na at behandle og videreformidle accepten til Ringkabing Landbobank
A/S inden udlgbet af Tilbudsperioden den 17. juli 2019 kl. 23.59 eller inden udlgbet af
en (eventuel) forlengelse af Tilbudsperioden.

Tidspunktet for, hvornar der skal ske meddelelse om accept, afh@nger af Aktionarens
aftale med og regler og procedurer i det relevante kontofgrende institut, og tidspunktet

kan vere tidligere end den sidste dag i Tilbudsperioden.

Offentligggrelse af resultat af tilbuddet

Senest 18 timer efter udlgbet af Tilbudsperioden, meddeler Tilbudsgiver via en
bgrsmeddelelse pa Nasdag OMX Copenhagen og en meddelelse pa Tilbudsgivers
hjemmeside hvorvidt tilbuddet forlenges eller afsluttes. Meddelelsen skal indeholde det
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4.6

4.7

4.8

4.9

forelgbige resultat af Tilbuddet. Senest 3 dage efter Tilbuddets afslutning skal det
endelige resultat offentliggares.

Lovvalg og veerneting

Tilbuddet er omfattet af dansk ret. Enhver tvist vedrgrende Tilbuddet eller de aftaler, som
indgas i medfer af Tilbuddet, skal indbringes for Kgbenhavns Byret i farst instans.

Tilbagetraedelsesret ved konkurrerende tilbud, jf. § 25, stk. 3.

Safremt et konkurrerende tilbud offentliggeres af tredjemand, kan aktionarer, der har
accepteret Tilbuddet fra Tilbudsgiver i 3 hverdage efter det konkurrerende

tilbudsdokuments offentliggarelse tilbagekalde deres accept.

Intention om indlgsning af resterende aktionaerer i Small Cap Danmark, efter at
tilbuddet er afsluttet.

Det er ikke Tilbudsgivers intension at indlgse gvrige kapitalejere. Safremt Tilbudsgiver
opnar en ejerandel pa mere end 90 % af Aktierne i Small Cap Danmark, vil Tilbudsgiver
dog veere berettiget til at foretage tvangsindlgsning af tilbageveerende minoritetsejere i
overensstemmelse med Selskabslovens regler herom. Tilsvarende vil en

minoritetsaktionar i denne situation veere berettiget til at kreeve sig indlgst.
Intention om hvorvidt malselskabets aktier fortsat skal vaere optaget til handel.

Det er Tilbudsgivers intension, at Small Cap Danmarks aktier fortsat skal vaere optaget
til handel.
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DEFINITIONER

Nar de anvendes i dette Tilbudsdokument, har fglgende udtryk faglgende betydning:

” Aktiekapitalen” betyder den samlede registrerede og udstedte aktiekapital i Small Cap
Danmark, pa i alt nominelt DKK 3.750.000.

”Aktier” eller ”Aktierne” — se definitionen af Small Cap Danmark Aktier nedenfor.

” Aktiongererne” eller ”Aktionzerer” betyder aktionarerne eller aktionagrer i Small Cap
Danmark til enhver tid (enkeltvis en ”Aktionzr” eller en ”Small Cap Danmark

Aktionzer”).

"Bestyrelsen' betyder den til enhver tid siddende bestyrelse i Small Cap Danmark, som
pa datoen for dette Tilbudsdokument bestar af fglgende tre medlemmer: Niels Henrik

Roth (Formand), Per Sgndergaard Pedersen og Torben Steen Nordquist.

"Bankdage" betyder enhver dag, hvor bankerne i Danmark normalt holder abent,

undtagen lgrdage og sgndage.

"Direktionen™ betyder den til enhver tid ansatte registrerede direktion i Small Cap
Danmark, som pa datoen for dette Tilbudsdokument bestar af Christian Jessen Reinholdt.

"Gennemforelsen” betyder gennemfgrelse, herunder afregning, af Kgbstilbuddet i
henhold til vilkarene i Tilbudsdokumentet, og ""Gennemfgre'/"Gennemfart" skal

fortolkes i overensstemmelse hermed.

"Kgbstilbud™ betyder det pligtmessige offentlige Kgbstilbud fremsat af Tilbudsgiver til

Aktionzrerne i Small Cap Danmark i henhold til naerveaerende Tilbudsdokument.

“NASDAQ Copenhagen” betyder NASDAQ Copenhagen A/S.

”Small Cap Danmark” eller “Selskabet” betyder Small Cap Danmark A/S, CVR-nr.
39703416.

24



”Small Cap Danmark Aktierne” betyder samtlige aktier i Small Cap Danmark.

”Strategic Investments” eller “Tilbudsgiver” betyder Strategic Investments A/S, CVR-
nr. 71064719.

"Tilbudsdokument' betyder dette dokument om Kgbstilbuddet.

"Tilbudsperiode' betyder perioden begyndende den 18. juni 2019 og udlgbende den 17.
juli 2019 kl. 23.59 eller ved udlgb af en eventuel forlengelse af tilbudsperioden.

"Vederlaget" et kontant belgb pd DKK 10,00 pr. nominelt DKK 1,00 Small Cap
Danmark Aktie.
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Kgbenhavn, den 18. juni 2019

Strategic Investments A/S

Peter Ott, (bestyrelsesformand) Jens Black, (administrerende direktar)
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Bilag 1 — Acceptblanket
Accept af salg af aktier i Small Cap Danmark A/S

Accept skal afgives gennem den szlgende aktionzrs eget kontofgrende institut eller bgrsmagler i sd god tid, at det
kontofgrende institut eller bgrsmagleren kan na at behandle og videreformidle accepten sdledes den er Ringkabing
Landbobank A/S i haende inden udlgbet af Tilbudsperioden den 17. juli 2019 Kkl 23.59 eller inden udlgbet af en
(eventuel) forlengelse af Tilbudsperioden.

Undertegnede erklarer hermed, at de Aktier i Small Cap Danmark A/S, der overdrages til Tilbudsgiver i henhold til
Kabstilbuddet, er frie og ubehaftede i enhver henseende.

Pa de vilkar, der er anfart i Kgbstilbuddet fremsat af Strategic Investments A/S, accepterer jeg/vi herved tilbuddet om
betaling af DKK 10 kontant pr. Aktie a nominelt DKK 1 i Small Cap Danmark A/S og afgiver ordre om salg af falgende
antal Aktier i Small Cap Danmark A/S (ISIN DK0010305077) a nominelt DKK 1:

Jeg/vi giver hermed tilladelse til gennemfarelse af salget ved overfarsel af Aktier i Small Cap Danmark fra min/vores
konto i:

Kontofgrende institut: VP-nr.:

Jeg/vi giver tilladelse til overfarsel af det kontante provenu fra salget af Aktier i Small Cap Danmark A/S til min/vores
konto i:

Bank: Reg.nr./konto nr.:

Oplysninger om selgende aktionar og underskrift:

Navn:

Adresse:

Post nr. og by:
CVR-nr./CPR-nr.

Telefon:

E-mail:

Dato og underskrift:

Undertegnede kontofgrende institut accepterer at overfare ovennavnte Aktier i Small Cap Danmark A/S til Strategic
Investments A/S, safremt Strategic Investments A/S efter sit eget rimelige sken beslutter, at denne acceptblanket er i
overensstemmelse med Kgbstilbuddet af den 18. juni 2019 om erhvervelse af Aktier.

CVR-nr. CD-identifikation

Stempel og underskrift;

Oplysninger til det kontofgrende institut:

Ved pategning pa denne acceptblanket skal aktionzrens kontofgrende institut senest den 17. juli 2019 kl. 23:59
(dansk tid) (i tilfeelde af en forleengelse af Tiloudsperioden pé et sddant senere tidspunkt, som anfagres i meddelelsen
om forlengelse af Tilbudsperioden) have afgivet accept af Kgbstilbuddet til Ringkjgbing Landbobank, att.: Jane
Gravengaard, e-mail: depot@landbobanken.dk.
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