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Kvartalet i
korthet

*Vid arets borjan kommunicerade vi var
ambition att starka Neptunias finansiella
flexibilitet. Nar vi sumnmerar 2024 kan vi
konstatera att vi lyckats rimligt val, med en
starkt kassa, lagre belaningsgrad och en
halsosam rantetackningsgrad. Dessutom har vi
i borjan av 2025 refinansierat var skuld pa
obligationsmarknaden, vilket avsevart har sankt
bolagets rantekostnad.

Slatto, Ingrid och MW Group utvecklades val
under aret. Vi kan daremot konstatera att
tilvaxten i substansvarde, 13 procent under
aret, inte nar upp till var malsattning om 20
procent, viket ar hanforligt till en negativ
vardeutveckling i SIBS. Neptunia har emellertid
fortsatt fortroende for SIBS langsiktiga
potential.

Under 2025 kommer vi verka for att fortsatt
starka Neptunias finansiella stalining samt
supportera vara foretag i deras ambitioner att
bli marknadsledande inom sina respektive
omraden.”

Johan Karlsson, VD och grundare

VASENTLIGA HANDELSER

KVARTALET | KORTHET

Under kvartalet

Erhalina utdelningar uppgar till totalt 57 Mkr fran Slatto
Forvaltning och Slattés fonder.

Nettoavyttringar uppgick till 90 Mkr.

Neptunia har utékat ramverket for efterstallda konvertibellan
med ytterligare 100 Mkr.

Efter kvartalets utgang

Neptunia har emitterat icke-sakerstallda obligationer om
600 Mkr for att refinansiera bolagets bankskuld.

Neptunia har investerat 50 Mkr i SIBS konvertibellan.

KVARTALSVIS UTVECKLING

Finansiell utveckling'

Justerat substansvarde? uppgick till 2 784 Mkr (2 282), en
sekventiell dkning om 229 Mkr jamfort med féregaende kvartal.

Substansvardet per aktie uppgick till 35 781 kr (31 622). En
sekventiell okning med 5 procent, hanforligt till stark utveckliing |
Slatté, MW Group och Ingrid.

EBT uppgick till 16 Mkr (45) for kvartalet och 268 Mkr (109) for
helaret.

Justerad belaningsgrad minskade till 10 procent (17).

Rantetackningsgraden for kvartalet uppgick till 9,1 (0,0) och for
helaret 2,7x (0,1).

FINANSIELL INFORMATION
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Justerat substansvarde? Mkr 2784 2282 2784 2282
Tillvéxt under perioden 9% 2% 22% 22%
Substansvarde per aktie, kr 35781 31622 35781 31622
Tillvéxt under perioden 5% 2% 13% 5%
EBT, Mkr 116 45 268 109
Justerad beléningsgrad 10% 17% 10% 17%
Rantetackningsgrad 9,1x 0,0x 2,7X 0,1x

1. Samtlig finansiell information inom parentes avser motsvarande period foregdende ar

llJ 2. Inklusive konvertibellan



Neptunia Invest

Genom ett aktivt &gande skapar och utvecklar Neptunia framtidens
marknadsledande foretag.

Neptunia ar ett svenskt investmentbolag med nordiskt privat agande som investerar i foretag inom
sektorerna fastighet, forsvar samt energi. Bolaget grundades 2014 av broderna Johan och Mikael
Karlsson som en gemensam plattform for agandet i foretagen Slattd och MW Group som broderna
startat. Bolaget har sedan dess framgangsrikt knuitit till sig ett antal valrenommerade investerare
som bidragit med finansiering, kompetens och natverk.

Bolaget delar in sina investeringar i kategorierna karninnehav, minoritetsagda innehav samt
finansiella placeringar. Indelningen ar vagledande bade for forvaltning av innehav och vid nya
investeringar. Inom Neptunias sektorer har bolaget en betydande forstaelse for den nordiska
marknadens villkor och ett relevant natverk som kan bidra till att utveckla foretagens affarer och
attrahera nyckelpersoner till ledande befattningar och foretagens styrelser.

Investeringsbeslut vagleds av bolagets investeringspolicy samt Neptunias finansiella och icke-
finansiella malsattningar, vilka samlat och var for sig syftar till att dver tid starka och utveckla
bolagets finansiella flexibilitet.

Neptunias foretag drivs av starka entreprenorer och befinner sig i expansiva faser dar Neptunia kan
stotta och bidra till fortsatt utveckling. Som agare ar vi engagerade, langsiktiga och drivs av tydliga
varderingar.
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Portfoljoversikt Q4 2024

Vird I terat/ Forandri Vard Avkastni KOMMENTARER
arae per nvesteral orandring ardae per . P— vKastning,
Mir 31 dec 2023 Avyttrat verkligt virde L PLZ ! Utdelning  Avkastning %2
SIALS Forvaltning 862 ; 70 1032 B9 230 7% Neptunias toltala innehav okadg under aret fran 2 837 Mkr till
. 3 143 Mkr, drivet av nettoavyttringar om 12 Mkr och
MW Group 442 - 141 2K - 141 g vardeférandringar om 318 Mkr.
SIBS 740 -82 -96 562 - -96 -13% 5 | vk . ok il 218 MKk 49
L[]
Ingrid Ha ) 124 38 } 14 108% en totala port Oljavi astnmgen uppgp ti 8 M r‘,' motsvarande
procent, drivet av positiva vardeférandringar i Slatto, MW Group och
Karninnehav - totalt 2157 -82 340 2415 59 399 19% Ingrid
Minoritetsdgda innehav 247 34 -8 273 - -8 -3% ) . ) . R ) o
- s laceri 433 36 5 - p 6 - * Neptunia har erhallit utdelningar fran Slatté Forvaltning och Slattos
e 2 fonder om totalt 100 Mkr.
Innehav - totalt 2837 -12 318 3143 100 418 15%
Kassa och Svrigt 109 275 * Justerat substansvarde okade fran 2 282 Mkr till 2 784 Mkr under
aret.
Totala tillgdngar 2946 -12 318 3418 100 418 14%
Rintebarande skulder -600 625 * Substansvardet per aktie 6kade med 4 169 kr under aret.
Ovriga skulder -64 -9 * Under aret har efterstallda konvertibelldn om 200 Mkr, inom ramen
Justerat substansvirde® 2282 2784 22% for befintligt konvertibelavtal, stallts ut till nya investerare. Ramverket
Konvertibellan -209 -439 ar nu fulltecknat.
Substansvirde 2072 2345 13% *  Minskningen av évriga skulder folier av amorteringar samt aterkop
Substansvérde per aktie 31622 35 781 13% av utfardade optioner.

13% 10% 268 Mkr 81% 350 Mkr 35 781
NAV-Tillvaxt Belaningsgrad EBT Soliditet3 Nettoskuld NAV per aktie

1. Forandring verkligt varde + Utdelning
llJ 2. Avkastning for aret dividerat med ingdende varde 4
3. Inklusive konvertibelldn



Karninnehav.

Investeringar i Neptunias karninnehav gors med ett
langsiktigt investeringsperspektiv utan uttalad
tidshorisont. Investeringsstrategin utvarderas lépande
och inriktningen kan forandras over tid. For foretagen
ar vi en engagerad agare och utdvar inflytande
genom styrelserepresentation.

Malsattningen med agandet ar att aktivt utveckla och
stodja karninnehaven till att bli

marknadsledande foretag. Vi identifierar och
tilvaratar vardeskapande mojligheter sasom att folja
benchmark, analysera langsiktiga trenders paverkan
pa verksamheterna och marknaden samt att
identifiera forvarvsmajligheter i linje med

Neptunias agarstyrningsmodell.

ANDEL AV PORTFOL)J

1. Ingrid Capacity ar ett Karninnehav per Q1’ 24
llJ 2. Exklusive Ingrid Capacity

VASENTLIGA HANDELSER INNEHAV
oy . e . g Initial
Slattd har vaxt sitt forvaltade kapital till cirka 12 Mdkr Mkr investerin IRR
under éret, bland annat genom en lyckad forsta SIAttS Forvalim 201 0%
stangning av sin tredje flaggskeppsfond, Slattdé Value atto Forvaitning gz °
Add Il. MW Group 2014 583 38%
MW Group har starkt Idnsamheten i respektive SIBS 2019 562 31%
dotterbolag samft pa gr»gppnivé. Efterfragan pa bolagets Ingrid 2022 038 307%
produkter och tjanster ar fortsatt mycket god.
Totalt 2415 45%
SIBS redovisade i det fjarde kvartalet en materiell
resultatminskning, framst hanforlig till justering av
bolagets vinstavrakning for projekt samt drivet av
fordyringar och stérningar i logistikkedjan. Neptunia har
darfor genomfort ett nedskrivningstest och justerat ned
vardet pa innehavet om 96 MKkr.
Ingrid Capacity dkade sina intakter och lonsamhet
markant under aret och genomférde en storre
transaktion i vilken man etablerade en samagd struktur
med Locus Energy.
VARDEUTVECKLING OCH AVKASTNING (R12) NYCKELTAL
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Mkr (e lorZY Q4 20232 2024 2023
3000 1 - 100%
Antal innehav 4 3 4 3
2500 1 - 80%
Véarde 2415 2044 2415 2044
2000 1
L 60% Erhéllen utdelning 45 30 59 30
1500
L 40% Investerat (netto) -100 50 -82 120
1000 A
IRR 45% 52% 45% 52%
500 - [ 20%
Q3722 Q422 Q123 223 Q373 G423 Q24 Q224 Q324 QA2A
— \/3rde, Mkr Avkastning, %
5



Minoritetsagda
innehav

Neptunia har sedan 2019 byggt upp en portfolj av
minoritetsagda innehav. Portfolien fokuserar pa
foretag som drivs av starka entreprendrer och
digitala affarsmodeller. Neptunia ar en av flera
betydande investerare med gemensamt intresse att
hjalpa dessa foretag att n& sin fulla potential genom
att tillféra kapital och industriella natverk.

ANDEL AV PORTFOL)J

VASENTLIGA HANDELSER

Neptunia har under det fjarde kvartalet nettoinvesterat

totalt 2 Mkr, sammantaget under aret totalt 34 Mkr.

VARDEUTVECKLING OCH AVKASTNING (R12)
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INNEHAV
Mir investI::itri\agl Invebztlir:;
Arkion 2022 9 35
Real Alliance 2022 23 35
Brocc Chassi 2021 24 31
Hedvig 2022 37 31
Avy 2019 12 14
Ekolution 2023 13 13
Insurely 2022 12 12
Alight 2022 10 10
Hemla 2024 5 5
Ovrigt 14 86
Totalt 260 273
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Mkr (eplorZY Q4 20232 2024 20232

Antal innehav
Varde
IRR

24
273
2%

25
350
16%

24 25
273 350
2% 16%

1. Ingrid Capacity ar ett Karninnehav per Q1’ 24
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VASENTLIGA HANDELSER INNEHAV

° ® -
FI n an s I el I a Neptunia har under det fjarde kvartalet nettoinvesterat 8 Mkr . Im.t'al ma IRR
investerin

Mkr, sasmmantaget under aret totalt 36 Mkr.

° Slatts Value Add | 2016 228 20%
p I ace rl ng ar Neptuma halr unc?ler“det fiarde kvartalet erhallit 12 l\/lkor i SItts Value Add Il 5021 86 15%
utdelning fran Slattos Fonder, sammantaget under aret

totalt 41 Mkr. Slatté Core + 2019 63 8%

Borgo 2022 45 neg.

Som en del av Neptunias investeringsstrategi 2150 2023 23 14%
forvaltas finansiella placeringar i Slattos fonder samt i 4G Strateql 5099 4

andra etablerade bolag inom Neptunias sektorer. rategies neg.

Slatté Value Add Il 2024 4 n/a

Investeringarna i Slattds fonder har over tid resulterat
i god vardeutveckling och I6pande utdelningar. Totalt 454
Genom dessa finansiella placeringar ernéller

Neptunia synergier med sina karninnehav, likviditet

samt ett [bpande nettokassaflode over tid.

VARDEUTVECKLING OCH AVKASTNING! (R12) NYCKELTAL
Mkr
Mkr (eZ:% [0 2 Q4 2023 2024 2023
500 - 30%
Varde 454 426 454 426

. 490 F 20% Utdelning 12 - 41 9
ANDEL AV PORTFOLJ 00 |
F10%
200 A
100 - |

- - -10%
Q422 Q123 Q223 Q323 Q423 Qi24 Q224 Q324 Q424

— \/3rde, Mkr Avkastning, %

1. Avkastning for perioden dividerat med ingéende varde

U 7



Finansiella rapporter.-

oktober — december 2024

1 De delar av IFRS och RFR 2 som fér narvarande ar relevanta fér Neptunia leder till samma redovisning for Investeringsforetaget
llJ och Moderbolaget. De tva uppsattningarna av finansiella rapporter presenteras darfér tllsammans som en gemensam
uppsattning av rakenskaper.



RESULTATRAKNING

Erhalina utdelningar 56,5 8,4 100,5 63,4
Vardeférandringar 934 69,2 295,9 159,4
Kostnader for tjanster och central administration -6,3 -9,2 -29,7 -33,7
Rorelseresultat (EBIT) 143,6 68,3 366,7 189,1
Finansiella intakter 0,8 0,5 17 3,0
Finansiella kostnader -28,7 -23,6 -100,8 -83,5
Resultat fore skatt (EBT) 115,8 45,2 267,6 108,5
Resultat for perioden 115,8 45,2 267,6 108,5




BALANSRAKNING

Anlaggningstillgangar Eget kapital
Andelar i koncernféretag 1615,4 13035 Aktiekapital® 0,7 07
Andelar i intresseféretag 561,9 744,0 Ovrigt tillskjutet kapital 4039 399,2
Andra I&ngfristiga vardepappersinnehav 9738 7913 Balanserade vinstmedel inklusive periodens resultat 1939,9 16724
Langfristiga fordringar 46,5 24,0 Summa eget kapital 23445 20723
Summa anlaggningstillgdngar 3197,6 28627
Skulder

o . Langfristiga skulder
Omsattningstillgangar o - N .

) Langfristiga rantebarande skulder 1045,0 200,0
Kundfordringar 7 14 Ovriga langfristiga skulder 11 8,9
liordrlngar hos koncernféretag 1,2 5,7 Derivat _ 24,0
Ovriga fordringar 29,1 962 summa langfristiga skulder 10461 232,9
Férutbetalda kostnader och upplupna intékter 1,9 3,4
Likvida medel 1861 16,9 Kortfristiga skulder
Summa omsattningstillgangar 220,0 83,6 Kortfristiga rantebarande skulder - 600,0

Leverantdrsskulder 5 4,0
Summa tillgangar 3417,6 29463  Ovrigaskulder 54 70
Upplupna kostnader och forutbetalda intakter! 20,2 30,3
Summa kortfristiga skulder 27,1 641,2
Summa skulder 10731 8741
Summa eget kapital och skulder 3417,6 2946,3




KASSAFLODE

Den I6pande verksamheten

Resultat fére skatt 15,8 45,2 267,7 108,6
Justering fér poster som inte ingér i kassaflddet -925 -62,9 -292.8 -163,8
Betald inkomstskatt - - -0,1 -
Kassafldode fran den Idpande verksamheten fére forandringar i rérelsekapital 23,3 -17,6 -25,3 -55,2
Kassaflde fran férandringar i rérelsekapital

Férandring kortfristiga fordringar 3,8 4.4 33,3 -47.5
Férandring kortfristiga skulder -17.2 -3,5 5,8 8,3
Kassafléde fran den Idpande verksamheten 9,9 -16,7 13,8 -94,5
Investeringsverksamheten

Forvarv av dotterféretag, netto likviditetspaverkan -48,3 -445 -48,3 -954
Investeringar i andra foretag -13,4 -19,4 -107,3 -170,6
Avyttringar i andra féretag 100,0 - 17,8 -
Férandring finansiella tillgangar 8,9 34,9 -18,1 37,3
Kassafldde fran investeringsverksamheten 47,2 -29,0 -55,9 -228,7
Finansieringsverksamheten

Nyemission 1,7 - 4,7 100,0
Upptagna lan 101,1 242 2261 265,0
Amortering av 1&n -11,0 - -194 -50,0
Kassafléde fran finansieringsverksamheten 91,7 24,2 2114 315,0
Periodens kassaflode 148,7 -21,5 169,2 -8,2
Likvida medel vid periodens bdrjan 374 38,4 16,9 25,1
Likvida medel vid periodens slut 186,1 16,9 186,1 16,9




FORANDRINGAR | EGET KAPITAL

Ovrigt Innehav utan

Ej registrerat tillskjutet Balanserat resultat bestammande Totalt eget
Mkr Aktiekapital aktiekapital kapital inkl. arets resultat inflytande kapital
Ingdende eget kapital 2023-01-01 0,6 - 299,2 1563,9 1863,7
Nyemissioner 0,0 - 100,0 - 100,0
Utdelning - - - - =
Periodens resultat - - - 108,6 108,6
Utgaende eget kapital 2023-12-31 0,7 - 399,2 16724 20722
Ingdende eget kapital 2024-01-01 0,7 - 399,2 1672,4 20722
Nyemissioner - - 47 - 4,7
Utdelning - - - - =
Periodens resultat - - - 267,6 267,06
Utgaende eget kapital 2024-12-31 0,7 - 403,9 1939,9 23445




TILLAGGSUPPLYSNINGAR

m Redovisningsprinciper

Denna deldrsrapport i sasmmandrag for Investeringsforetaget
har upprattats i enlighet med IAS 34 Delarsrapportering samt
tilampliga bestammelser i arsredovisningslagen.
Delarsrapporten for moderbolaget har upprattats i enlighet
med arsredovisningslagens 9 kapitel, Delérsrapport och
RFR2 Redovisning for juridiska personer. De delar av IFRS och
RFR 2 som for narvarande ar relevanta for Neptunia leder till
samma redovisning. De tva uppséttningarna av finansiella
rapporter presenteras darfor tillsammans som en gemensam
uppsattning av rakenskaper.

Upplysningar enligt IAS 34.16A framkommer forutom i de
finansiella rapporterna och dess tillhorande noter aven i
ovriga delar av delarsrapporten. Inga nya eller andrade
standarder eller tolkningar fran IASB har haft paverkan pa
delarsrapporten.

Ett Investeringsforetag ska inte konsolidera sina dotterbolag
enligt IFRS 10 Koncernredovisning eller tillampa

IFRS 3 Rorelseforvary nar det erhaller bestammande
inflytande éver ett annat bolag, med undantag for
dotterbolag som tillhandahaller tjanster med koppling till
Investeringsforetagets investeringsverksamhet. Ett
Investeringsforetag varderar istéllet sina portféljoolag till
verkligt varde enligt IFRS 9 Finansiella instrument.

Neptunia har inte och har inte haft dotterbolag som
tilhandahéller tjanster med koppling till Investeringsforetagets
investeringsverksamhet

m Kritiska bedémningar och uppskattningar

Uppskattningar och beddomningar utvarderas I6pande och
baseras pa historisk erfarenhet och andra faktorer, inklusive
forvantningar pa framtida handelser som anses rimliga under
radande forhallanden.

Investeringsforetaget gor uppskattningar och antaganden
om framtiden. De uppskattningar for redovisningsandamal
som blir foliden av dessa kommer, definitionsmassigt, sallan
att motsvara det verkliga resultatet.

For mer information om de uppskattningar och antaganden
som innebar en betydande risk for vasentliga justeringar i
redovisade varden for tillgangar och skulder under
nastkommande rakenskapsar, se not 2 i Neptunias
Arsredovisning 2023.

m Rorelsesegment

Bolagets beddmning ar att Investeringsféretaget enbart har
ett rorelsesegment. Denna beddmning baseras pa den
verksamhet som Neptunia Invest AB (publ) bedriver, hur
verksamheten analyseras samt den information som
inhamtas for att fatta strategiska beslut.

Finansiella tillgangar och skulder till
verkligt varde

Investeringsforetagets finansiella tilgangar varderas till
verkligt varde och kategoriseras enligt IFRS 13 i nagon av
foljande kategorier beroende pa vilken underliggande data
som ligger till grund for varderingen.

Niva 1: Noterade priser (ojusterade) pa aktiva marknaden for
identiska tillgangar eller skulder som enheten har att tillgang
vid varderingstidpunkten.

Niva 2: Andra observerbara data an noterade priser for
tilgangen eller skulden.

Niva 3: Icke observerbar data for tillgangen eller for skulden.
Varderingarna har gjorts utifran niva 1 eller 2 om sadan
information funnits tillganglig.

| vrigt har vardering skett utifran niva 3, da det inte anses
finnas observerbara data som mojliggdr varderingen enligt
niva1eller 2. Se tabell pa nastfoljande sida for
sammanstalining av vilka nivAer som anvants vid vardering.

Forandringar i icke observerbar data som anvands i
varderingarna har analyserats av foretagsledningen mot
tillganglig information fran planerade och genomfoérda
transaktioner och information fran de externa varderingarna.
Det ar bolagets bedémning att varderingarna pa tillgangarna
har beaktat basta och maximala nytta.

Neptunia tillampar foljande varderingshierarki som paverkas
av vasentlighet och tillgang till information. For dotterbolag
och innehav med vasentlig paverkan pa Bolagets
balansrakning och dar man har skal att tro att varderingen
skiljer sig vasentligt fran vad andra varderingsmetoder visar
géller att Bolaget tar fram en extern kassaflddesvardering
arligen i samband med bokslut.

For direktagda innehav i investeringsfonder anvands fondens
EPRA NAV/aktie eller EPRA NAV/enhet.
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TILLAGGSUPPLYSNINGAR

Finansiella tillgdngar och skulder till
verkligt varde, forts.
For dvriga typer av innehav foljs foljande prioriteringslista:

1. Noterat pris pa marknadsplats

2. Likvidevent sasom transaktion eller emission med externa
deltagare.

3. Extern kassaflodes- eller substansvardering.

4. Egen varderingsmodell som till exempel bolagets
prestation i forhallande till forvantad avkastning pa Bolagets
investering.

Punkt 1 anses tillnéra niva 1, punkt 2 anses tillhéra niva 2 och
ovriga punkter tillnor kategori niva 3.

Q4 24, Mkr Nivd1 Nivd2 Niva3  Totalt
Andelar i koncernféretag - - 1615 1615
Andelar i intresseféretag - - 562 562

Andra langfristiga

« . 5 969 - 974
vardepappersinnehav

Tillgangar, verkligt varde 5 969 2177 3151

m Intressebolag och joint ventures

Neptunia har ett intressebolag som varderas till verkligt varde.
Se nedan tabell for specifikation av innehavet.

. Redovisat
Mkr Org.nr Kapitalandel Vérde
SIBS AB 559050-3073 16% 562
Totalt 562

m Néarstdendetransaktioner

Med narstdende avses bade juridiska och fysiska personer.
Neptunia har beslutat om rutiner for definition av narstaende
partner, for hantering av transaktioner samt for att folja upp
narstaendeavtal. Som narstaende definieras:

- samtliga bolag som ingér i den koncern dar Brofund Group
ar yttersta moderforetag

- styrelseledamoter och foretagsledning

- nara familjemedlemmear till styrelseledamaoter och
foretagsledning

- bolag kontrollerade av styrelseledamoter eller
foretagsledning

- aktieagare som kontrollerar mer an 10% av aktierna eller
rosterna i bolaget

Transaktioner med narstédende har skett pa
marknadsmassiga villkor, se hedan sammanstalining for
narstdende transaktioner under aret.

Q4 24, Mkr Intékter Kostnader Fordringar Skulder
Brofund Equity AB - - 2 -
SIatté Forvaltning AB 4 - - -
Totalt 4 - 2 -
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KOMMANDE RAPPORTER

Arsredovisning 2024: 30 april 2025
Delarsrapport Q1 2025: 30 maj 2025
Deldrsrapport Q2 2025: 29 augusti 2025
Deldrsrapport Q3 2025: 28 november 2025

Denna rapport har inte varit féremal fér granskning av bolagets revisorer.

Neptunia Invest AB (publ)
Stockholm 10 mars 2025

Johan Karlsson, VD

Johan Karlsson, VD
johan karlsson@neptuniainvest.se

Henrik Stenlund, CFO
+46 709 913 970
henrik.stenlund@neptuniainvest.se

VASENTLIGA RISKER OCH OSAKERHETSFAKTORER

Neptunia Invest ar genom sin verksamhet exponerad for olika slag av
finansiella risker. Med finansiella risker avses fluktuationer i foretagets

resultat och kassaflode till foljd av forandringar i till exempel rantenivaer.
Neptunia Invest utsatts framfor allt for kommersiell risk, finansieringsrisk,

projektrisk, ranterisk samt skatterisk.
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