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Kvartalet i
korthet

Vid arets slut uppgick Neptunias justerade substansvarde till
2 691 Mkr, en sekventiell okning om 169 Mkr. Substansvardet
per aktie Okade med cirka 6 procent jamfort med foregaende
kvartal, huvudsakligen hanforligt till fortsatt positiv
vardeutveckling i SIattd Forvaltning.

Karninnehaven utvecklades over lag val under kvartalet.

Slatto Forvaltning fortsatte att uppvisa

marknadsledande vardeutveckling i sina fonder och framgang
i kapitalanskaffning fran internationella institutionella
investerare. Dartill har man initierat flera strategiska projekt.

MW Group fortsatte arbetet med att bygga en strategisk
forvarvspipeline med fokus pa langsiktig vardeskapande,
tillvaxt och lénsamhet.

Ingrid Capacity har kommit 1angre i utvecklingen av nya
energiprojekt pa utvalda europeiska marknader.

SIBS har framgangsrikt diversifierat och starkt sin orderpipeline,
tilforts ytterligare eget kapital samt avyttrat ett icke-strategiskt
dotterbolag. Bolaget ar dock fortsatt i sekventiell aterhamtning
efter ett turbulent forsta halvar.

Under kvartalet har Neptunia genomfort en riktad nyemission
och tillforts 40 Mkr.

Johan Karlsson, vd och grundare

VASENTLIGA HANDELSER

KVARTALET | KORTHET

Under kvartalet

Nettoinvesteringar uppgick till 38 Mkr, varav 37 MKr i
karninnehav.

Neptunia har genomfort en riktad nyemission om 40 Mkr.

Efter kvartalets utgang

Neptunia har investerat 61 Mkr och avyttrat for 27 Mkr.

KVARTALSVIS UTVECKLING

Finansiell utveckling'

Justerat substansvarde? uppgick till 2 591 Mkr (2 784), en dkning
om 169 Mkr under det fjarde kvartalet och en minskning om 193
Mkr under aret.

Substansvardet per aktie uppgick till 30 714 kr (35 781), en
sekventiell okning om 6% och en minskning om 14% jamfort
med foregaende ar.

EBT uppgick till 122 Mkr (117) for kvartalet.
Justerad belaningsgrad uppgick till 18% (11).

Rantetackningsgraden for de senaste tolv manaderna uppgick
till 0,7x (2,7).

FINANSIELL INFORMATION
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Justerat substansvarde?, Mkr 2 591 2784 2 591 2784
Tillvéxt under perioden® 7% 9% -7% 22%
Substansvarde per aktie, kr 30714 35781 30714 35781
Tillvéxt under perioden?® 6% 5% -14% 13%
EBT, Mkr 122 17 -273 268
Justerad belaningsgrad 18% 1% 18% 1%
Réntetackningsgrad, arlig 0,7x 2,7X 0,7x 2,7x

1. Samtlig finansiell information inom parentes avser motsvarande period foregaende ar
llJ 2. Inklusive konvertibellan
3. Tillvéxten &r beréknad pa ingaende balanser for respektive period



N eptu n ia I nvest FORDELNING TOTALA TILLGANGAR

Genom ett aktivt och langsiktigt &gande skapar och utvecklar

| S|attd Forvaltning

Neptunia framtidens marknadsledande foretag. = MW Group
Neptunia ar ett svenskt investmentbolag med nordiskt privat agande som investerar i foretag inom = SIBS
sektorerna fastighet, forsvar och energi. Bolaget grundades 2014 av broderna Johan och Mikael Ingrid Capacity

Karlsson som en gemensam plattform for agandet i bolagen Slattdé och MW Group, vilka bréderna
sjalva grundat. Sedan dess har Neptunia framgangsrikt knutit till sig ett antal valrenommerade
investerare som bidrar med kapital, kompetens och natverk.

Minoritetsagda innehav
Finansiella placeringar

L . o ) . . . . . K h fordri

Neptunias investeringar delas in i tre kategorier: karninnehav, minoritetsagda innehav samt assa och fordringar
finansiella placeringar. Indelningen ar vagledande bade for forvaltningen av befintliga innehav och
vid utvardering av nya investeringar. Inom sina fokusomraden har Neptunia en djup forstaelse for

den nordiska marknadens forutsattningar samt ett relevant natverk som bidrar till att utveckla

portfoljpolagens affarer och attrahera nyckelpersoner till ledande befattningar och styrelser. HISTORISK UTVECKLING
Investeringsbeslut fattas i linje med bolagets investeringspolicy samt Neptunias finansiella och icke-
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finansiella malsattningar, vilka sammantaget — och var for sig — syftar till att langsiktigt starka och u Substansvarde, exkl. tillfért kapital 2501
utveckla bolagets finansiella flexibilitet. 400

| Nyemission och aktiedgartillskott 2282 258

Neptunias portfoljpolag leds av starka entreprendrer och befinner sig i expansiva faser dar Konvertibla Ian 225 399
Neptunia aktivt kan stétta och bidra till fortsatt utveckling. Som agare ar vi engagerade, langsiktiga 1864 e =97
och drivs av tydliga varderingar. Bl  Substansvérde 1580  [ZEE)
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Portfoljoversikt 2025

KOMMENTARER
Varde per Investerat/ Forandring Varde per . S  Avkastning,

Mkr 31 dec 2024 Avyttrat verkligt varde IR El gl 215 Utdelningar  Avkastning %2 ) ) o . .
— . * Vardet av Neptunias sammantagna portfolj dkade under aret fran
Slattd Forvaltning 1032 6 285 1323 3 288 28% 3154 Mkr till 3 191 Mkr, drivet av nettoinvesteringar om 215 Mkr och

MW Group 583 19 - 603 - - = vardeforandringar om -177 Mkr.
SIBS 562 103 ~391 273 ) ~391 /0% *  For helaret uppgick erhalina utdelningar till totalt 40 Mkr fran Slatto
Ingrid 238 - - 238 - - - Forvaltning och Slattés fonder.

Kéarninnehav - totalt 2415 128 -106 2437 3 -103 -4% . . . . . o -
S °° * Portfoljavkastningen uppgick till =137 Mkr for helaret, till foljd av en
Minoritetsagda innehav 821 23 -3 S8 ) -3 40? nedskrivning av SIBS, delvis kompenserad av god vardeutveckling i

Finansiella placeringar 417 64 -39 442 37 -3 1% SIatts Forvaltning.

Innehav - totalt 3154 215 -177 3191 40 -137 -4%

Kassa och fordringar 064 140 * Under aret minskade det justerat substansvarde fran 2 784 Mkr till
— 2 591 Mkr.

Totala tillgangar 3418 215 -177 3 332 40 -137 -4%

Rantebarande skulder -625 -705 * Under aret konverterades konvertibla 1an med ett nominellt belopp

Gvriga skulder 9 145 om 142 Mkr till aktier.

Justerat substansvirde 2784 2591 -7% * Substansvardet per aktie minskade med b 067 kr under perioden.

Konvertibellan -439 -323

Substansvarde 2345 2268 -3%

Substansvarde per aktie 35781 30714 -14%

-14% 18%  -273Mkr 789  sg85MKkr 30714

NAV-tillvaxt per Justerad EBT L o .
aktie (12m) bel&ningsgrad (12m) Soliditet Nettoskuld NAV per aktie

1. Forandring verkligt véarde + Utdelning
llJ 2. Avkastning for aret dividerat med ingdende varde 4
3. Justerat for konvertibell&n



Karninnehav.

Investeringar i Neptunias karninnehav gors med ett
langsiktigt investeringsperspektiv utan en pa férhand
faststalld tidshorisont for avyttring.
Investeringsstrategin utvarderas l6pande och kan
anpassas over tid i takt med forandrade
marknadsforutsattningar och bolagsspecifika
omstandigheter. Neptunia efterstravar ett aktivt och
engagerat agande och utdvar inflytande genom
styrelserepresentation.

Malsattningen med agandet ar att aktivt utveckla och
stodja portfdljbolagen i deras stravan att bli
marknadsledande.

Neptunia identifierar och tillvaratar vardeskapande
mojligheter genom att folja relevanta benchmark,
analysera langsiktiga trender och deras paverkan pa
verksamheterna samt identifiera forvarvsmaojligheter i
linje med Neptunias agarstyrningsmodell.

ANDEL AV TOTALA TILLGANGAR

VASENTLIGA HANDELSER

Slattd har framgangsrikt tecknat kapitalataganen med
tva nya internationella institutioner, vasentligt okat
forvaltat kapital samt initierat nya strategiska projekt
inom bostadssegmentet.

Genom dotterbolaget eCiceron har MW Group sakrat en
ny order inom forsvarsindustrin, vilket bekraftar bolagets
formaga att leverera avancerad mjukvara till
sakerhetskritiska miljoer.

SIBS har under det flarde kvartalet tillforts ytterligare ca
100 Mkr i eget kapital genom nyemission samt renodlat
verksamheten genom avyttringen av Sveaviken PM.

Ingrid och Energiequelle GmbH, en ledande internationell
utvecklare, operator och tjansteleverantor inom fornybar
energi, har tecknat ett samutvecklingsavtal for att
leverera 200 MW storskaliga batterilager (BESS) over
hela Tyskland.
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INNEHAV
Mk investl:e.lriitrif‘glm—IRR
Slatté Forvaltning 2014 1323 50%
MW Group 2014 603 30%
SIBS 2019 273 3%
Ingrid 2022 238 160%
Totalt 2437 37%
NYCKELTAL
Mkr (eLplorld Q42024 2025 2024
Antal innehav 4 4 4 4
Varde 2437 2415 2437 2415
Erhéllen utdelning 3 45 3 59
Investerat (netto) 37 -100 128 -82
IRR 37% 45% 37% 45%




Minoritetsagda
innehav

Sedan 2019 har Neptunia byggt upp en portfolj av
mindre, snabbvaxande féretag dar bolaget ar
minoritetsdgare. Investeringarna gors inom Neptunias
fokusomraden och riktar sig till bolag som drivs av
starka entreprendrer och har skalbara, digitala
affarsmodeller. | dessa investeringar ar Neptunia en
av flera betydande agare med gemensamma
intressen.

Neptunia verkar for att stodja dessa bolag i deras
fortsatta tillvaxt och utveckling genom att tillféra
kapital samt genom tillgang till bolagets industriella
natverk och erfarenhet.

ANDEL AV TOTALA TILLGANGAR

VASENTLIGA HANDELSER

Neptunia har under det fjarde kvartalet nettoavyttrat
innehav for motsvarande 5 Mkr.

Vardeforandringen i minoritetsagda innehav uppgick till
-3 Mkr under kvartalet.

Trots negativ vardeférandring under perioden har
portfélien av minoritetsagda innehav uppvisat god
motstandskraft under flera ar praglade av utmanande
marknadsforutsattningar for unga tillvaxtbolag.

Sammantaget beddmer Neptunia utsikterna for
portféliens framtida vardeutveckling som positiva.

VARDEUTVECKLING
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INNEHAV
Mr investI::itrI\agl inveh;(te:tr;
Real Alliance 2022 40 51
Borgo 2022 50 49
Arkion 2022 9 35
Hedvig 2022 37 31
Avy 2019 15 19
Alight 2022 10 14
Ekolution 2023 13 17
Insurely 2022 12 1
Hemla 2024 5 5
Ovrigt 122 80
Totalt 316 313

NYCKELTAL
Mkr Q4 2025 el {o 22 2025 2024
Antal innehav 28 28 28 28
Varde 313 321 313 321
Nettoinvesterat, totalt 316 322 316 322




Finansiella
placeringar

Som en del av Neptunias investeringsstrategi
forvaltas finansiella placeringar i fonder. Kategorin
etablerades ursprungligen for att stodja
kapitalresningen i Slattos fonder samt for att skapa
intressegemenskap med ovriga fondinvesterare.
Neptunias investeringar i Slattos fonder har darefter
genererat en god vardeutveckling samt I6pande
preferensutdelningar.

ANDEL AV TOTALA TILLGANGAR

VASENTLIGA HANDELSER

INNEHAV

Neptunia har under det fjarde kvartalet nettoinvesterat

totalt 6 Mkr i finansiella placeringar.

Vardeforandringen i finansiella placeringar uppgick
samlat till 5 Mkr, inklusive utdelningar, under kvartalet.

Portfolien av finansiella placeringar utvecklas i allt

vasentligt i linje med forvantningar och avkastningskrav.

VARDEUTVECKLING
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nitial m IRR

M investerin

Slattd Value Add | 2016 202 +20%
Slattd Value Add Il 2021 85 10%
Slatto Core + 2019 78 7%
Slattoé Value Add Il 2024 16 et
Totalt Slattod fonder 382

Litigium Capital | 2025 22 et
2150 2023 20 et
Bitprop 2022 14 9%
Litigium Capital Il 2022 3 et
Totalt 442
NYCKELTAL

Mkr (eLp ozl Q42024 2025 2024

Varde 442 417 442 417

Erhéallen utdelning 10 12 37 |




Finansiella rapporter.-

Januari — december 2025

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 13,0 92 432 100,56
Vardeférandringar 136,11 92,0 -181,6 296,0
Kostnader for tjanster och central administration -7.9 -556 -34.8 -29,7
Rorelseresultat (EBIT) 141,3 95,7 -173,1 366,7
Finansiella intakter -0,2 0,56 54 17
Finansiella kostnader -19,1 -235 -105,9 -100,8
Resultat fore skatt (EBT) 122,0 72,7 -273,6 267,6
Resultat for perioden 122,0 72,7 -273,6 267,6




BALANSRAKNING

Mkr m 2024-12-31 Mkr m 2024-12-31
Anlaggningstillgangar Eget kapital
Andelar i koncernféretag 19257 16154 Aktiekapital® 0,7 0,7
Andelar i intresseféretag 2732 561,9 Ovrigt tillskjutet kapital? 601,2 4039
Andra I&ngfristiga vardepappersinnehav 9946 9738 Balanserade vinstmedel inklusive periodens resultat? 1666,3 1939,9
Langfristiga fordringar 64,3 46,5 Summa eget kapital LS 23445
Summa anléggningstillgangar 3257,8 3197,6
Skulder
. . Langfristiga skulder
Omsattningstillgangar o - N .
Langfristiga rantebarande skulder 904,9 1045,0
Kundfordringar L 7 Ovriga langfristiga skulder - 11
Fordringar hos koncernféretag 1,2 1,2 Derivat _ _
Ovriga fordringar 14,7 291 Summa langfristiga skulder 904,9 10461
Férutbetalda kostnader och upplupna intékter 3,2 1,9
Likvida medel 53,8 186,1 Kortfristiga skulder
Summa omsattningstillgangar 74,1 220,0 Kortfristiga rantebarande skulder 1249 -
Leverantorsskulder 0,9 15
Summa tillgangar 3331,8 3417,6 Ovriga skulder 9.0 5.4
Upplupna kostnader och forutbetalda intakter! 24,0 20,2
Summa kortfristiga skulder 158,7 27,1
Summa skulder 1063,6 10731
Summa eget kapital och skulder 3331,8 3417,6

1 Bundet eget kapital

llJ 2. Fritt eget kapital



KASSAFLODE

Den I6pande verksamheten

Resultat fére skatt 122,0 15,8 -273,6 2677
Justering fér poster som inte ingér i kassaflddet -181,0 -925 169,0 -292.8
Kassafldode fran den Idpande verksamheten fére forandringar i rérelsekapital -57,7 23,3 -104,6 -25,3
Kassafléde fran férandringar i rérelsekapital

Férandring kortfristiga fordringar 15,6 3,8 -6,3 333
Férandring kortfristiga skulder -04 -17.2 20,4 -5,8
Kassafléde fran den I6pande verksamheten -43,7 9,9 -84.,4 13,8
Investeringsverksamheten

Forvarv av dotterbolag -13,4 - -13,4 -
Investeringar i andra féretag 10,5 -61,7 -1981 -101,7
Avyttringar i andra féretag 1,0 100,0 15,8 106,0
Férandring finansiella tillgangar -314 8,9 -27.7 -19,3
Kassafldde fran investeringsverksamheten -33,3 47,2 -223,4 -15,0
Finansieringsverksamheten

Nyemission 39,2 17 1974 47
Upptagna lan 83,0 1011 7613 237,0
Amortering av l&n - -11,0 -783.1 -1,0
Kassafléde fran finansieringsverksamheten 122,2 91,7 175,6 182,5
Periodens kassaflode 45,1 148,7 -1323 169,3
Likvida medel vid periodens bdrjan 8,7 374 1861 16,9
Likvida medel vid periodens slut 53,8 186,1 53,8 186,1




FORANDRINGAR | EGET KAPITAL

Ovrigt tillskjutet

Balanserat resultat inkl.

Mkr Aktiekapital kapital arets resultat Totalt eget kapital

Ingdende eget kapital 2024-01-01 0,7 399,2 1672,4 2072,2
Nyemissioner - 4,7 - 47
Periodens resultat - - 267,6 2676
Utgadende eget kapital 2024-12-31 0,7 403,9 1939,9 23445
Ingdende eget kapital 2025-01-01 0,7 403,9 1939,9 23445
Nyemission 01 197,3 - 1974
Periodens resultat - - -273,6 -273,6
Utgaende eget kapital 2025-12-31 0,7 601,2 1666,3 2268,2




TILLAGGSUPPLYSNINGAR

m Redovisningsprinciper

Denna deldrsrapport i sammandrag for Investeringsforetaget har
uppréttats i enlighet med IAS 34 Delarsrapportering samt tilampliga
bestammelser i &rsredovisningslagen. Delarsrapporten for moderbolaget
har upprattats i enlighet med arsredovisningslagens 9 kapitel,
Delarsrapport 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 uppséattningarna av finansiella rapporter
presenteras darfor tilsammans som en gemensam uppsattning av
rakenskaper.

Upplysningar enligt IAS 34.16A framkommer forutom i de finansiella
rapporterna och dess tillhdrande noter aven i dvriga delar av
delérsrapporten. 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 erhéller bestammande inflytande dver ett
annat bolag, med undantag for dotterbolag som tillhandahaller tjanster
med koppling till Investeringsforetagets investeringsverksamhet. Ett
Investeringsforetag varderar istallet sina portfoljoolag till verkligt varde
enligt IFRS 9 Finansiella instrument.

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

m Kritiska bedémningar och uppskattningar

Uppskattningar och beddmningar utvarderas [6pande 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 foljden 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 2024.

m Rorelsesegment

Bolagets beddmning ar att Investeringsforetaget 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.

m Finansiella tillgangar och skulder till verkligt varde

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

Niva 1: Noterade priser (ojusterade) pa aktiva marknaden for identiska
tilgéngar 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.
Vérderingarna har gjorts utifran niva 1 eller 2 om séadan information
funnits tillganglig.

| 6vrigt har vardering skett utifran niva 3, da det inte anses finnas
observerbara data som majliggér varderingen enligt niva i eller 2. Se
tabell pa nastfoljande sida for sammanstalining av vilka nivaer som
anvants vid vardering.

Férandringar i icke observerbar data som anvands i varderingarna har
analyserats av foretagsledningen mot tillganglig information fran
planerade och genomférda transaktioner och information fran de
externa varderingarna. Det ar bolagets bedomning att varderingarna pa
tilgangarna 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 pé Bolagets balansrakning och dar man har skal
att tro att varderingen skiljer sig vasentligt fran vad andra
varderingsmetoder visar galler att Bolaget tar fram en extern
kassaflodesvardering 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 ovriga typer av innehav foljs foljande prioriteringslista:

1. Noterat pris pa marknadsplats

2. Likvidevent sésom transaktion eller emission med externa deltagare.
3. Extern kassaflodes- eller substansvardering.

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

Punkt 1 anses tillnéra niva 1 och évriga punkter tillhor kategori niva 3.

Q4 25, Mkr Niva i Niva 2 Niva 3 Totalt
Andelar i koncernféretag - - 1926 1926
Andelar i intresseféretag - = 273 273
5£rcciifp>|:gg:§:?nihav 4 } 989 992
Tillgangar, verkligt viarde 4 - 3187 3191

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 virde
SIBS AB 559050-3073 273
Totalt 273

m Néarstaendetransaktioner

Med narstdende avses bade juridiska och fysiska personer.

Neptunia har beslutat om rutiner for definition av narstéende partner, for
hantering av transaktioner samt for att folja upp narstéendeavtal. Som
narstaende definieras:

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

- styrelseledamaoter 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 narstaende har skett pa marknadsmassiga villkor, se
nedan sammanstalining for narstaende transaktioner under aret.

Q4 25, Mkr Intédkter Kostnader Fordringar  Skulder
MW Group AB - - 10 -
Brofund Equity AB 0 - 1 -
Slattd Forvaltning AB 3 - - -
Totalt 3 - 1 -

14



KOMMANDE RAPPORTER

Arsredovisning 2025: 30 april 2026

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

Neptunia Invest AB (publ)
Stockholm 27 februari 2026

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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