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Om Neptunia Aret i korthet Grundarna har ordet

w Neptunia Invest

Genom ett aktivt och ansvarsfullt
agande skapar och utvecklar
Neptunia marknadsledande foretag

Neptunia ar ett svenskt investmentbolag med nordiskt privat agande som
investerar i féretag inom sektorerna fastighet, forsvar och sékerhet samt
energi.

Bolaget grundades 2014 av bréderna Johan och Mikael Karlsson som en
gemensam plattform for &gandet i féretagen Slatté och MW Group vilka
bréderna startat.

Sedan dess har bolaget framgangsrikt knutit till sig ett antal
valrenommerade investerare som bidragit med finansiering, kompetens
och natverk. '

Portfolj Styrelsen Bolagsstyrningsrapport Finansiella rapporter
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Aret i korthet

VASENTLIGA HANDELSER

e Substansvardet per aktie minskade under aret med 14%.

e Substansvardet uppgick till 2 268 MKkr.

e Justerat substansvarde, inklusive emitterade konvertibla 1&n
uppgick till 2 591 Mkr.

¢ Neptunia erhéll utdelningar om 43 Mkr under aret.

¢ Neptunia nettoinvesterade 218 Mkr.

¢ Neptunia har under aret genomfoért nyemissioner om 197 Mk,

varav 158 Mkr genom konvertering av befintliga konvertibla lan.

PORTFOLJAVKASTNING
288 Mkr; 28%

Om Neptunia

Aret i korthet Grundarna har ordet Portfolj Styrelsen

EFTER RAKENSKAPSARETS SLUT

Neptunia har erhallit utdelningar om 57 Mkr efter rakenskapsarets
utgang.

Neptunia har, efter rakenskapsaret, emitterat icke-sakerstallda
obligationer om 200 Mkr.

MW Group har ingatt avtal om férvarv av Alumbra Stockholm och
Richardssons. Forvarven utgor ett viktigt steg i genomférandet
av MW Groups strategi att etablera en ledande nordisk

industrigrupp inom totalforsvarskritiska verksamheter.
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Grundarna har ordet

Vid arets inledning var var ambition tydlig: att fortsitta utveckla
vara karninnehav till att bli marknadsledande inom sina respektive
omraden och ytterligare stirka Neptunias finansiella stallning.
Nar vi nu summerar aret kan vi konstatera att den turbulens som
praglade SIBS i inledningen av aret utgér ett hack i kurvan i var
annars starka utveckling 6ver tid.

Vi verkar fortsatt i ett osakert makroekonomiskt och geopolitiskt klimat.
Under flera ar har marknaden praglats av lagre varderingsmultiplar,
hogre rantor och en i mycket illikvid transaktionsmarknad for
onoterade innehav. Trots dessa utmaningar har Neptunia levererat en
genomesnittlig arlig avkastning om 14% under de senaste fem aren.

Mot den bakgrunden konstaterar vi med édmjukhet att 2025 blev
vart hittills svagaste ar, med en nedgang pa 14% i substansvarde per
aktie. Ett ar som lamnar viktiga lardomar — och dar en stor del av vara
resurser riktats mot att stotta och stabilisera SIBS.

Var langsiktiga strategi ligger fast: att aga och utveckla bolag med
tydliga tillvéxtdrivare och att skapa en attraktiv riskjusterad avkastning
for vara investerare.

Turbulent ar fér SIBS
SIBS har under aret haft en utmanande utveckling, praglad av operativa
och finansiella motgangar.

Som agare har vi tilsammans med bolaget vidtagit omfattande

atgarder. Bolaget har vid arets utgang starkt sin balansrakning genom
betydande kapitaltillskott, forbattrat sin styrning och riskhantering samt
breddat sin orderbok geografiskt. Vi ser tydliga tecken pa stabilisering,
och bolaget har battre forutsattningar for en Idnsam utveckling framat.

Om Neptunia

Aret i korthet Grundarna har ordet Portfolj Styrelsen

Stabil utveckling i 6vriga karninnehav

Slattd har haft ett mycket starkt ar. Bolaget har 6kat sitt forvaltade
kapital, starkt sina marginaler och attraherat kapital fran ledande
institutionella investerare i Europa, Nordamerika och fran Asien. Den
operativa utvecklingen och den strategiska positioneringen skapar
goda forutsattningar for fortsatt vardeskapande och 6kade utdelningar
framgent.

MW Group fortsatter att utvecklas i linje med sin strategi att bygga en
ledande nordisk forsvarskoncern. Bolaget har under aret intensifierat sitt
arbete med forvarv och har en valfylld pipeline, dar flera transaktioner
befinner sig i framskridna faser. Marknaden erbjuder stark strukturell
medvind, driven av dkade forsvarsanslag i Europa, och bolaget ar val
positionerat att kapitalisera pa dessa trender.

Ingrid Capacity fortsatter att skala sin verksamhet i hdég takt och har
etablerat sig som en ledande aktor inom energilagring i Norden, med
over 460 MW i forvaltad kapacitet och en projektpipeline om cirka 7
GW.

Minoritetsagda innehav och finansiella placeringar

Trots negativa vardeférandringar under aret har portfolierna som helhet
visat motstandskraft dver tid, i en period som praglats av utmanande
marknadsférutsattningar for onoterade tillgangar.

Framatblick
Under 2026 ligger vart fokus pa att skapa aktieagarvarde genom
fortsatt utveckling av vara karninnehav.

Efter rakenskapsaret har vi emitterat icke-sakerstallda obligationer om
200 Mkr, vilket har starkt var finansiella flexibilitet och skapat battre
forutsattningar att tillvarata attraktiva investeringsmojligheter. Med en
stark finansiell stallning och tydliga drivkrafter i portfolien ser vi med
tillforsikt fram emot att fortsatta skapa varde for vara aktieagare.

Bolagsstyrningsrapport Finansiella rapporter

"Med en stark finansiell
stallning och tydliga
drivkrafter i portfoljen
ser vi med tillforsikt

fram emot att fortsétta
skapa vérde for vara
aktieagare."

Johan och Mikael Karlsson, grundare
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Portfoljoversikt

Varde Investerat/ Varde KOMMENTARER

Mkr 2024-12-31 Avyttrat Vardeférandring  2025-12-31 Utdelningar Avkastning, % B o

e Substansvardet uppgick till 2 268 Mkr.
Slatto Forvaltning 1032 6 285 1323 3 28% ¢ Justerat substansvarde, inklusive emitterade konvertibla 18n
MW Group 583 19 _ 603 _ _ uppgick till 2 591 Mkr.

¢ Neptunia erholl utdelningar om 43 Mkr under aret.

- _ _ o,
SIBS sl 103 391 2 70% ¢ Neptunia nettoinvesterade 218 Mkr.
Ingrid Capacity 238 - - 238 - - ¢ Portféljavkastningen uppgick till -137 Mkr till féljd av
L nedskrivningar av SIBS, delvis motverkad av positiv
Karninnehav - totalt 2415 128 -106 2437 3 -4% . o .
vardeutveckling i Slatté Férvaltning.

Minoritetsdgda innehav 322 26 -34 313 3 -10% ¢ Under aret konverterades konvertibla Ian med ett nominellt
Finansiella placeringar 417 64 -39 442 37 4% belopp om 142 Mkr till aktier.

e Substansvardet per aktie minskade med 5 067 kr, motsvarande
Totala innehav 3154 218 -180 3191 43 -4% -14%, under &ret.
Kassa och fordringar 264 140
Totala tillgangar 3418 218 -180 3332 43 -4% PORTFOLJ PER INNEHAV
Rantebarande skulder -625 -725 B SIstt6 Forvaltning
Ovriga skulder 9 15 MW Group

SIBS
Justerat substansvarde 2784 2591 7% Ingrid Capacity
) . Minoritetsagda innehav
Konvertibellan -439 -323 M Finansiella placeringar
. Kassa och fordringar

Substansvarde 2345 2268 -3%

Substansvarde per aktie, kr 35 781 30714 -14%
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Karninnehav

Investeringar i Neptunias karninnehav gérs med ett langsiktigt investeringsperspektiv utan en pa
férhand faststalld tidshorisont fér avyttring. Investeringsstrategin utvarderas I6pande och kan anpassas
over tid i takt med férandrade marknadsférutsattningar och bolagsspecifika omstandigheter. Neptunia
efterstravar ett aktivt och engagerat dgande och utévar inflytande genom styrelserepresentation.

Malsattningen med dgandet &r att aktivt utveckla och stédja portfoljbolagen i deras stravan att bli
marknadsledande.

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

Utveckling
Vid arsskiftet uppgick det totala vardet av Neptunias karninnehav till 2 437 Mkr, en 6kning driven av
investeringar om 128 Mkr samt vardeférandringar om -106 Mkr.

Den arliga avkastningen uppgick till -103 Mkr, motsvarande -4%, drivet av negativ vardeférandring

i SIBS. SIBS hade en turbulent start pa aret men har sedan dess framgangsrikt diversifierat och
starkt sin orderpipeline, tillforts ytterligare eget kapital samt avyttrat ett icke-strategiskt dotterbolag.
Ovriga karninnehav utvecklades éver lag val, i synnerhet Sl&ttd Férvaltning som fortsatte att uppvisa
marknadsledande vardeutveckling i sina fonder och framgang i kapitalanskaffning fran internationella
institutionella investerare.

2437 w. | 73 -4,

Varde Andel av tillgdngar Avkastning, 2025

Grundarna har ordet Portfolj Styrelsen Bolagsstyrningsrapport Finansiella rapporter 6

Slatto Forvaltning
" Varde: 1323 Mkr
Agarandel: 68%
Forsta investering: 2015

MW Group

Varde: 603 Mkr
Agarandel: 75%

Forsta investering: 2016

A

SIBS Ingrid Capacity
k‘ & Varde: 273 Mkr Varde: 238 Mkr
= Agarandel 13% Agarandel: 12%
b Forsta investering: 2022
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Minoritetsagda innehav

Sedan 2019 har Neptunia byggt upp en portfélj av mindre, snabbvéxande féretag dar bolaget ar
minoritetsagare. 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 dgare med gemensamma intressen.

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

Utveckling

Vid arets utgang uppgick det totala vardet for Neptunias minoritetsagda innehav till 313
Mkr, drivet av nettoinvesteringar om 26 Mkr samt vardeférandringar om -34 Mkr.

Den arliga avkastningen uppgick till -31 Mkr, motsvarande -10%.

Trots arets negativa vardeférandringar har portfolien som helhet statt emot val éver tid, i ett
marknadsklimat som under flera &r varit utmanande fér onoterade innehav.

313 Mkr 9% -10%

Véarde Andel av tillgangar Avkastning, 2025

Grundarna har ordet

1) Inklusive SIBS och Ingrid Capacity som var minoritetsdgda innehav vid forsta investeringstillfallet, exklusive SIBS och Ingrid Capacity uppgar IRR till 1%.

Portfolj

Styrelsen

Bolagsstyrningsrapport

Finansiella rapporter
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Finansiella placeringar

Utover vara karninnehav och minoritetsagda innehav har Neptunia investerat i ett antal fonder som
ska kunna vaxlas mot likviditet pa kort sikt. Ursprunget till kategorin var att stodja kapitalresningen av
Slattds fonder och att skapa intressegemenskap med 6vriga fondinvesterare. Neptunias investeringar i
Slattds fonder har resulterat i en god vardeutveckling och dartill IdSpande preferensutdelningar.

Utveckling

| slutet av aret uppgick det totala vardet av Neptunias finansiella placeringar till 442 Mkr, drivet av
nettoinvesteringar om 64 Mkr, vardeférandringar om -39 Mkr och utdelningar om 37 Mkr.

Den arliga avkastningen uppgick till -2 Mkr, motsvarande -1%. Av det totala vardet om

442 Mkr, utgjorde investeringar i Slattds fonder 382 Mk, vilket &r i linje med Neptunias

strategi att skapa intressegemenskap med 6vriga fondinvesterare.

442 Mkr 13 % '1 %

Varde Andel av tillgangar Avkastning, 2025

61..
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Styrelse

Gunnar Brock
Styrelseordférande

Fodd: Sverige, 1950
Styrelseordférande sedan: 2017

Ovriga uppdrag (urval):
Ordférande Stena
Ledamot Patricia Industries

Aktieinnehav: 2 970 aktier (40%)

Om Neptunia

Johan Karlsson
Vd & styrelseledamot

Fodd: Sverige, 1985
Styrelseledamot sedan: 2014

Ovriga uppdrag (urval):
Vd Slatto Forvaltning
Ledamot SIBS

Aktieinnehav: 30 184 aktier
genom Brofund Group (40,9%)

Aret i korthet Grundarna har ordet Portfolj Styrelsen

Mikael Karlsson
Styrelseledamot

Foédd: Sverige, 1987
Styrelseledamot sedan: 2014

Ovriga uppdrag (urval):
Vd MW Group

Ledamot Sakerhets- och
forsvarsforetagen

Aktieinnehav: 30 184 aktier
genom Brofund Group (40,9%)

Georg Ehrnrooth

Styrelseledamot

Foédd: Finland, 1966
Styrelseledamot sedan: 2017

Ovriga uppdrag (urval):

Vice ordférande eQ

Ledamot Slattd Forvaltning
Ledamot Anders Wall Foundation

Aktieinnehav: 11 590 aktier
genom Topsin Investments
(15,7%)

Bolagsstyrningsrapport

Daniel Pilotti

Styrelseledamot

Fodd: Sverige, 1974
Styrelseledamot sedan: 2021

Ovriga uppdrag (urval):
Ledamot MW Group
Ledamot Inte Bara Post

Aktieinnehav: 1 993 aktier
genom Jeansson Pilotti (2,7%)

Finansiella rapporter

Johan Malm
Styrelseledamot

Fodd: Sverige, 1973
Styrelseledamot sedan: 2023

Ovriga uppdrag (urval):
Vd Ohman Group
Ordférande Lannebo
Kapitalforvaltning

Aktieinnehav: Representant
for Ohman Jior Alternative
Investments som ager 4 372
aktier (5,9%)
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Bolagsstyrningsrapport
Bolagsstyrningsrapporten har upprattats i enlighet med Revisorer

Arsredovisningslagen (ARL) och Svensk kod for bolagsstyrning ("Koden").
Koden finns pa www.bolagsstyrning.se, dar &ven den svenska modellen
for bolagsstyrning beskrivs.

Bolagsstamman utser bolagets externa revisorer. Revisorerna har som
uppgift att sakerstalla att &rsredovisningen ar upprattad enligt gallande
lagar och regler och att styrelsen forvaltar bolaget enligt gallande
lagar. Arsstamman i maj 2025 beslutade att for tiden intill slutet av
arsstamman i maj 2026 valia KPMG AB till revisor. Revisorerna har
narvarat pa tva styrelsemoéten under 2025.

Aktier

Vid arsskiftet 2025 hade Neptunia 15 aktiedgare. Aktieinnehav som
representerar minst en tiondel av rostetalet av samtliga aktier i Neptunia
ar Brofund Group AB (40,9%), Topsin Investments SA. (15,7/%) och Talces
AB (105%). Det ar bolagsstamman som beslutar om bolaget ska ge ut
nya aktier eller forvarva egna aktier.

Styrelsen

Neptunias styrelse bestar av sex ledaméter, tillsatta av bolagsstamman.
Bolaget lamnar information om styrelseledamoternas bakgrund,
erfarenhet och kompetens i den utstrackning som beddms relevant

for att ge aktieagare och andra intressenter en rattvisande bild av
styrelsens samlade kompetens, se sid 9. Styrelsens ledamoter besitter
erfarenheter och egenskaper som ar centrala for alla de avvagningar
som lépande maste goras i allt styrelsearbete, med stéd av etablerade
processer och kontrollsystem.

Bolagsstamma

Bolagsstamman ar det hogsta beslutande organet. Varje rostberattigad
aktieagare i Neptunia far rosta for fulla antalet av aktieagaren dgda och
foretradda aktier utan begransning i rostetalet.

Arsstamman hélls &rligen senast sex manader efter rakenskapsarets
utgang. Arsstdammans huvudsakliga uppgifter &r att faststalla resultat-
och balansrakning, besluta om disposition av Bolagets resultat,
inklusive eventuell utdelning, samt fatta beslut i dvriga bolagsarenden,
sésom andringar av bolagsordningen. Vidare valjer arsstamman
styrelseledamaoter och revisorer.

Det ar bolagsstamman som beslutar om tillsattande och entledigande
av styrelseledamaoter. Bolaget har valt att inte inratta nagon valberedning.
Mot bakgrund av bolagets agarstruktur, dar agandet ar koncentrerat

till ett begransat antal aktiedgare med ett langsiktigt engagemang,
bedoémer styrelsen att fragor rérande styrelsens sammansattning

och arvoden kan hanteras effektivt genom direkt dialog mellan storre
Arsstamman for 2024 genomfordes den 26 maj 2025, dér man utdver  aktiedgare och styrelsen.
faststallande av resultat- och balansrakning, beslut av vinstdisposition
aven bemyndigade styrelsen att genomféra en nyemission. Arsstamman
for 2025 halls den 20 maj 2026.

Styrelsens arbete

Under aret har det héllits 14 styrelsemoten, samtliga ledaméter har
deltagit pa samtliga moten. Sekreterare vid styrelsemdtena har varit
Neptunias CFO. Styrelsen har under aret bland annat behandlat fragor
om finansiering och nya investeringar. Varje ordinarie styrelsemaote

har innefattat redogorelser for utvecklingen av karninnehaven,
regelefterlevnad och finansiell dversikt for Neptunia som helhet, inklusive
kvartalsrapportering. Styrelsen har ocksa haft en ingdende diskussion
kring bolagets dvergripande strategi for Neptunia.

Styrelsen

Bolagsstyrningsrapport Finansiella rapporter 10

Investeringskommitté

Styrelsen har utsett en investeringskommitté som har mandat att fatta
beslut om mindre investeringar. Utskottet utgors av Johan Karlsson och
Mikael Karlsson. Styrelsen ska informeras i god tid innan genomford
investering och investeringsbeslut dverstigande 15 Mkr fattas av
styrelsen som helhet.

Revisionsutskott

Styrelsen har beslutat att styrelsen i sin helhet utfor revisionsutskottets
uppgifter. Styrelsen har darmed till uppgift att bl.a. dvervaka bolagets
finansiella rapportering.

Verkstéllande direktor och ledning

Styrelsen utser vd och faststéller en instruktion for dess arbete. Vd
ansvarar for narvarande for bolagets investeringar tillsammans med
investeringskommittén. Vd ansvarar aven for [dpande forvaltning

och kontakt med Neptunias intressenter. Vd sakerstaller att riktig
kommunikation nar styrelsen och att styrelsen far den information som
kravs for att ta motiverade beslut.

Kontrolimiljé

Riskbedodmning avseende den finansiella rapporteringen sker arligen och
involverar styrelsen, ledande befattningshavare samt andra anstallda.

En del av styrelsens arbete ar att ta beslut om Neptunias ramverk for
intern kontroll samt att utarbeta och godkanna grundlaggande policys,
riktlinjer och ramverk relaterade till finansiell rapportering. Ett effektivt
styrelsearbete ar grunden for en tillfredsstallande intern kontroll. Neptunia
har etablerat arbetsprocesser och arbetsordningar for sitt arbete,
inklusive informations- och insiderpolicy samt attestordning.

Det ar Neptunias ledning som har det operativa ansvaret for den interna
kontrollen. CFO har det dvergripande ansvaret avseende den finansiella
rapporteringen och rapporterar till ledningen samt till styrelsen.
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Styrelsen
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Rapport om intern kontroll avseende finansiell rapportering

Neptunias process for intern kontroll har utformats for att sakerstalla
en palitig dvergripande finansiell rapportering och extern finansiell
rapportering i enlighet med IFRS.

Neptunia utsatts genom sin verksamhet for olika finansiella

risker. Bolagets dvergripande riskhanteringspolicy fokuserar pa
oférutsagbarheten pa de finansiella marknaderna och efterstravar att
minimera potentiella ogynsamma effekter pa Neptunias finansiella
resultat.

Neptunias riskbeddmning sker i de dagliga processerna. Fokus laggs pa
resultat- och balansposter med hdg komplexitet eller dar eventuella fel
beloppsmassigt skulle vara betydande.

Marknadsrisk

Forandringar i marknadsrantor och det makroekonomiska klimatet
paverkar bolagets upplaningskostnad och balansrakning, vilket kan
paverka bolagets avkastningsmajligheter och finansiella situation.

Neptunia gor kontinuerliga analyser for att identifiera forandringar i
marknaden som kan paverka de verksamheter Neptunia ar verksamma
i. Ranteriskerna begransas genom kontinuerlig tillgang till flera olika
finansieringskallor och darmed majlighet att valja mest fordelaktiga
finansieringskalla. Utvecklingen av varderingsmultiplar foljs upp
kontinuerligt for att utvardera befintlig portfolj och eventuella nya
investeringar.

Likviditetsrisk
Likviditetsrisk ar risken for att fa svarigheter att fullgora sina forpliktelser
och finansiella ataganden.

Bolaget ar beroende av externa parter for refinansiering, vilket medfor
en refinansieringsrisk som kan innebara att likvida medel inte finns
tilgangliga och att finansiering bara delvis eller inte alls kan erhallas,
alternativt till en forhojd kostnad.

Likviditetsrisken hanteras I6pande genom kontinuerlig uppfolining av
kassaflodet for att sakerstalla betalningsformagan. Neptunia arbetar
|6pande med likviditetsplaner for bolaget i sin helhet for att sakerstalla
likviditetsberedskapen i god tid innan kapital ska allokeras. Neptunia
hanterar refinansieringsrisken genom att strava efter god soliditet samt
ha etablerade langsiktiga relationer med olika finansiarer.

Neptunia arbetar malmedvetet med att minimera potentiella effekter av
Neptunias risker. Styrelserna i Neptunias dotterbolag ansvarar for detta
arbete pa bolagsnivd, medan Neptunias styrelse har helhetsansvaret att
Overvaka effektiviteten i bolagets interna kontroll och riskhantering
med avseende pa den finansiella rapporteringen. Inom ramen for
styrelsearbetet ingér att; halla sig informerade om revisionen av
arsredovisningen; granska och évervaka revisorns opartiskhet och
sjalvstandighet och darvid sarskilt uppmarksamma om revisorn
tilhandahéller bolaget och dess dotterbolag andra tjanster an
revisionstjanster; samt att bitrada vid upprattandet av forslag till
bolagsstammans beslut om revisorsval.

Kontrollaktiviteter

Neptunias interna kontroll for den finansiella rapporteringen inriktar sig
mot att sakerstalla tillforlitiga kontroller vid redovisning av investeringar,
avyttringar och vardering av innehav. Portfoljbolagens interna
kontrollstruktur, riskhantering och finansiella rapportering ligger hos
respektive bolags styrelse och ledning.

Vid vardering av onoterade innehav syftar kontrollaktiviteterna till att
sakerstalla att varderingarna ar tillforlitiga, konsekventa och baserade
pé vedertagna metoder. Varderingarna baseras pa relevanta modeller,
sasom diskonterade kassafldden, marknadsmultiplar, emissions-

och transaktionskurser samt pa tillganglig finansiell information fran
portfoljpolagen.

Ledningen ansvarar for att uppratta och regelbundet uppdatera
varderingarna, vilka granskas internt genom faststallda rutiner. Vasentliga
antaganden och beddmningar dokumenteras och oljs upp I16pande.
Styrelsen folier upp varderingsprocessen och sakerstaller att tillampade

principer ar konsekventa over tid. For vasentliga innehav anlitas externa
varderingsexperter som ett led i kvalitetssakringen.

Bolagets affarsprocesser innefattar omfattande finansiella kontroller,
inklusive godkannande av affarstransaktioner, avstamning med
externa motparter, daglig uppfolining av riskexponering, dagliga
kontoavstamningar, manadsvisa avstamningar av portfolien och
resultatuppfoliningar samt analytisk uppfoljning.

Bolagets ekonomifunktion analyserar och validerar investerarnas
finansiella rapporter, och regelbundna analyser genomfors av
portfoljpolagens finansiella rapportering.

Information och kommunikation

For att sakerstélla att extern information ar korrekt, fullstandig och
levereras i ratt tid, har Neptunia interna riktlinjer for informationssakerhet
och for hur finansiell och icke-finansiell information ska kommuniceras
mellan styrelse, ledning och medarbetare.

Bolagets ekonomifunktion ansvarar for att sakerstalla en enhetlig
tillampning av Investeringsforetagets principer och riktlinjer for finansiell
rapportering.

Uppfoljning
Ledningen ansvarar for att I6pande utvardera och forbattra de interna
kontrollerna for att sékerstalla en tillforlitlig finansiell rapportering.

Styrelsen dvervakar regelbundet den interna kontrollmiljon och
sékerstéller att andaméalsenliga uppfoliningsrutiner finns. Bolagets
ekonomiska situation och finansiella strategi behandlas vid varje
styrelsemote, dar styrelsen erhéller rapporter om verksamhetens
utveckling. Styrelsen godkanner delarsrapporter och arsredovisning fore
publicering.

Styrelsen ansvarar for att folja upp kontrollaktiviteter inom vasentliga
riskomraden. Ledningen folier kontinuerligt upp identifierade brister.
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Forvaltningsberattelse

Styrelsen och verkstéllande direktéren for Neptunia Invest AB (publ) ("Neptunia”),
556986-5453, med séte i Stockholms lan, far harmed avge investeringsforetagets och
moderbolagets arsredovisning for rakenskapsaret 1januari 2025 - 31 december 2025.
Jamforelser angivna inom parentes avser foregaende ar.

Affarsidé

Neptunia ska investera inom omradena fastighet, forsvar och sakerhet samt energi.
Neptunia investerar inom omraden dar vi har en betydande forstaelse foér marknadernas
villkor och dar vart natverk skapar majligheter att utveckla foretagets affarer och attrahera
nyckelpersoner till ledande befattningar i bolagen och dess styrelser.

Agarstruktur
31 december 2025 Antal aktier Agarandel, %
Brofund Group AB 30184 409
Topsin Investments S.A. 11590 15,7
Talces AB 7791 105
Dan Sten Olsson 4757 64
E. Ohman J.or Alternative Investments AB 4372 59
RoosGruppen AB 3687 50
Gunnar Brock 2970 40
John Lindfors 2254 3]
Jeansson Pilotti AB 1993 27
Backastad AB 1795 24
Tostlund AB 821 11
Compactor Fastigheter AB 815 1
Mariestad Advisers 465 06
Evall AB 178 02
Henrik Engsner AB 178 02

Totalt 73 850 100,0

Investeringskategorier
Neptunias investeringar ar indelade i féljiande omraden:

Karninnehav, som ska vara, eller ha potential att bli, marknadsledande inom sin respektive
bransch. Neptunias karninnehav bestar av Slatt6 Forvaltning, MW Group, SIBS och Ingrid
Capacity.

Minoritetsdgda innehav, foretag som praglas av starka entreprendrer, har ett fokus pa
héllbara och digitala affarsmodeller samt befinner sig i expansiva skeden av sin utveckling.
Finansiella placeringar, i Slattés fonder samt ett antal fonder.

Vasentliga handelser
» Neptunia har under aret genomfért nyemissioner om 197 Mkr, varav 1568 Mkr genom
konvertering av befintliga konvertibla lan.

« Neptunia har, efter rakenskapsaret, emitterat icke-sakerstallda obligationer om 200 Mkr.

Verksamheten

Medarbetare

Neptunia hade vid slutet av aret fyra anstéllda i moderbolaget. Antalet medarbetare i
genomsnitt var fyra personer under helaret 2025.

Framtida utveckling

Efter rakenskapsarets utgang har Neptunia emitterat obligationer om 200 Mkr

med ett ramverk om 1 Mdkr, vilket ytterligare starker bolagets finansiella flexibilitet.
Sammantaget bedémer vi att Neptunia star val rustat for att hantera det fortsatt osakra
makroekonomiska laget.

Risker och osakerheter

Neptunia arbetar aktivt for att minimera potentiella risker. Styrelserna i respektive
portféljbolag ansvarar for riskhanteringen pa bolagsniva.

Riskbedtmning &r en central del av den arliga strategiprocessen och syftar till att
identifiera och hantera risker som kan paverka Neptunia och dess bolag.

Se genomgang av vasentliga risker pa sida 11 samt not 18.
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Forvaltningsberattelse

Miljdpaverkan

Neptunia fokuserar &ven pa att hantera hallbarhetsrisker och bedriver aktivt miljdarbete
genom vara dotterbolag, bland annat genom projektutveckling inom Slatté Forvaltning.
Neptunia &r aktiva dgare och investerare och har framfor allt paverkan genom det kapital
vi tilhandahaller, vad vi valjer att investera i och genom styrelserepresentation. Genom
ett aktivt &gande har vi méjlighet att paverka vara portféljpolag genom kravstalining,
integration av hallbarhet i affarsmodellen samt genom styrelserepresentation.

Resultat och stallning

Trots det utmanande marknadsklimatet under flera &r har Neptunia under de senaste 5
aren lyckats visa positiv avkastning och starkt kassafléde. Styrelsen och ledningen foljer
kontinuerligt den makroekonomiska utvecklingen.

Moderbolaget redovisade ett rorelseresultat om -173 Mkr (367) for 2025, vilket framst
ar drivet av negativ vardeutveckling i SIBS. Resultat efter skatt uppgick till -274 Mkr
(268) for 2025. Det negativa resultatet ar hanforligt till nAmnd vardeférandring samt
finansieringskostnader.

Moderbolagets eget kapital minskade till 2 268 Mkr (2 345), vilket motsvarar en minskning
om 14%. Minskningen kan hanféras till bolagets negativa resultat. Balansomslutningen
reducerades till 3 332 Mkr (3 418).

Flerarsoversikt

Mkr 2025 2024 2023 2022 2021

Resultatrakning

Rorelseresultat -173 367 189 265 693

Arets resultat -274 268 109 209 666
Balansrakning

Anlaggningstillgéngar 3258 3200 2863 2450 2 051
Omséattningstillgangar 74 217 84 45 90

Summa tillgangar 3332 3418 2946 2495 2140

Mkr 2025 2024 2023 2022 2021
Eget kapital 2268 2345 2072 1864 1680
Skulder 1064 1073 874 631 560
Summa eget kapital och skulder 3332 3418 2946 2495 2140
Nyckeltal

Avkastning totalt kapital, % -5 8 7 1 42
Avkastning eget kapital, % -13 11 5 12 56
Justerad belaningsgrad, % 18 11 17 19 19
Soliditet, % 68 69 70 75 74

De delar av IFRS och RFR 2 som fér narvarande ar relevanta for Neptunia leder till samma
redovisning for Investeringsforetaget och Moderbolaget. Flerarséversikten avser historiken
fér moderbolaget och ar att likstélla med omraknad historik for Investeringsféretaget.

Vinstdisposition

Till &rsstammans forfogande stéar féljande vinstmedel (kr)

Overkursfond 551101 565
Balanserade vinstmedel fran foregaende ar 1990 054 939
Arets resultat -273 648 660
Totalt 2267 507 843

Styrelsen foreslar att vinstmedlen disponeras enligt féljande:

Overférs i ny rakning 2267 507 843

Totalt 2267 507 843
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Moderbolagets resultatrakning

Mkr Not 2025 2024
Nettoomsattning 8IS 41
Erhallen utdelning 4 432 1005
Vardeférandring 5 -1816 2959
Bruttoresultat -134,8 4005
Forvaltningskostnader 6,78 -383 -338
Rorelseresultat -173,1 366,7
Finansiella intakter 54 17
Finansiella kostnader 9 -1059 -100,8
Resultat efter finansiella poster -273,6 267.6
Arets resultat -273,6 267,6

Arets resultat dverensstammer med &rets totalresultat

Finansiella rapporter
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Moderbolagets balansrakning

Mkr Not 31dec 2025 31dec 2024 Mkr Not 31 dec 2025 31dec 2024
Finansiella anlaggningstillgangar Bundet eget kapital
Andelar i koncernféretag il 19257 16154 Aktiekapital 16 07 07
Andelar i intresseforetag il 2732 5619 Summa bundet eget kapital 0,7 0,7
Andra langfristiga vardepappersinnehav 1 9928 9738 Fritt eget kapital
Andra langfristiga fordringar 12 66,1 465 Overkursfond 5511 3538
Summa finansiella anlaggningstillgdngar 32578 3197,6 Balanserat resultat 19901 17225
Arets resultat -2736 2676
Omséttningstillgéngar Summa fritt eget kapital 22675 23438
Kundfordringar 13 12 17 3
Summa eget kapital 2268,2 23445
Fordringar hos koncernforetag 12 12
) Langfristiga skulder
Ovriga fordringar 14 14,7 291
Skulder till kreditinstitut 17 - 6000
Forutbetalda kostnader och upplupna intakter 82 19
Konvertibla 1an 17 3049 4200
Summa kortfristiga fordringar 20,3 33,9
Obligationslan 17 6000 250
Kassa och bank 15 538 1861
Ovriga l&ngfristiga skulder = 11
Summa omsittningstillgangar 74,1 220,0
Summa langfristiga skulder 904,9 1046.1
Summa tillgdngar 33318 34176
Kortfristiga skulder
Skulder till kreditinstitut 1249 -
Leverantorsskulder 09 15
Ovriga kortfristiga skulder 90 b4
Upplupna kostnader och forutbetalda intakter 240 202
Summa kortfristiga skulder 158,7 271
Summa eget kapital och skulder 33318 34176
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Moderbolagets forandringar i eget kapital

Férvaltningsberattelse

Mkr Aktiekapital Overkursfond Balanserat resultat inkl drets resultat Totalt eget kapital
Resultatrakning
Ingdende eget kapital 1 jan 2024 0,7 3491 17225 2072,2
Balansrakning
Emission av teckningsoptioner - 47 - 47
Férandringar i eget kapital
Arets resultat - - 2676 2676 9 9 P
. . Kassaflodesanalys
Utgaende eget kapital 31 dec 2024 0,7 353,8 1990,1 23445

Investeringsféretagets
resultatrakning

Ingéende eget kapital 1 jan 2025

0,7 3538 1990, 23445 Investeringsféretagets rapport
over finansiell stalining
Nyemission 01 1973 - 1974
Investeringsfoéretagets
Arets resuttat - - -2736 -2736 férandringar i eget kapital
Utgéende eget kapltal 31dec 2025 0,7 5511 17164 2268,2 |nvesteringsf6retagets

kassaflodesanalys

Noter

Styrelsens intygande

Revisionsberattelse
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Moderbolagets kassaflodesanalys

Mkr Not

Finansiella rapporter

Férvaltningsberattelse

Finansieringsverksamheten

Nyemission

Emission av teckningsoptioner

Upptagna rantebarande skulder 20
Amortering av rantebarande skulder 20

Forvarv derivat

Kassaflode fran finansieringsverksamheten

Arets kassaflode

Likvida medel vid &rets borjan

Mkr Not 2025 2024
Lopande verksamheten

Rorelseresultat -173] 366,7
Justeringar for poster som inte ingar i kassaflodet mm 19 1815 -2959
Rérelseresultat 8.4 70,7
Erhéallen ranta 17 21
Erlagd ranta -496 -859
Kassaflode fran den I6pande verksamheten fore -39,6 -14,6
férandringar av rérelsekapital

Kassaflode fran forandringar i rorelsekapital

Férandring av rorelsefordringar -6,3 228
Férandring av rorelseskulder -14 -6,3
Kassaflode frdn den I6pande verksamheten -47,2 1,9
Investeringsverksamheten

Forvarv av dotterforetag -132 -
Investeringar i andra foretag -1981 -146
Avyttringar av andra foretag 15,8 106,0
Forandring av finansiella tilgangar =277 -193
Kassaflode fran investeringsverksamheten -223.1 -15,0

Likvida medel vid arets slut 15

2025 2024
Resultatrakning
1074 B Balansrakning
B a7 Férandringar i eget kapital
7049 2370 Kassaflodesanalys
7842 10 Investenpgsforetagets
resultatrakning
= -483 i -
Investeringsforetagets rapport
1381 182,5 over finansiell stalining
-132,3 169,3 Investeringsforetagets
forandringar i eget kapital
186,1 16,9
Investeringsfoéretagets
53,8 1861

kassaflodesanalys

Noter
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Investeringsforetagets resultatrakning

Finansiella rapporter

Férvaltningsberattelse

Mkr Not 2025 2024 Mkr Not 2025 2024
s Resultatrakning
Nettoomsattning 35 41 Arets resultat -2736 2676
Erhallen utdelning 4 432 1005 Ovrigt totalresultat = - Easiiciiind
Vardeforandring 5 4815 2059 ARETS TOTALRESULTAT 2736 2676 Férandringar i eget kapital
Centraladministration 6,78 383 338 SRR
.. Investeringsféretagets
Rorelseresultat snforliat ti
-1731 366,7 Totalresultat hanforligt till resultatrakning
Moderbolagets aktieagare -273,6 26706 h iz
Investeringsforetagets rapport
Finansiella intakter 54 17 Innehav utan bestdmmande inflytande - - over finansiell stallning
Finansiella kostnader 9 -1059 1008 Investeringsforetagets
: forandringar i eget kapital
Resultat efter finansiella poster -273,6 267,6
Investeringsfoéretagets
Arets resultat -273,6 267,6 kassaflodesanalys
Resultat hanférligt till Noter
Moderbolagets aktieagare 2736 2676 Styrelsens intygande

Innehav utan bestammande inflytande

Revisionsberattelse

Definitioner och
vasentliga nyckeltal
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Investeringsforetagets rapport over finansiell stallining

Mkr Not 31 dec 2025 31dec 2024 Mkr Not 31dec 2025 31dec 2024

Anlaggningstillgangar Eget kapital

Andelar i innehav varderade il verkligt vérde 1 31916 3151 Aktiekapital 16 07 07

Langfristiga fordringar 0 661 465 Ovrigt tilskjutet kapital 6012 3538

Summa anléggningstillgéngar 32578 31976 Balanserade vinstmedel inklusive arets resultat 16663 19901
Summa eget kapital 2268,2 23445

Omsittningstillgdngar

Kundfordringar 13 12 17 Langfristiga skulder

Fordringar hos koncernforetag 1,2 1,2 Rantebarande skulder 17 9049 10450

Ovriga fordringar 14 147 291 Ovriga l&ngfristiga skulder - 11

Forutbetalda kostnader och upplupna intékter &2 19 Summa langfristiga skulder 904.,9 1046,1

Likvida medel 15 538 18611

Summa omsittningstillgangar 74,1 220,0 Kortfristiga skulder

Summa tillgdngar 33318 34176 Rantebarande skulder 1249 -
Leverantdrsskulder 09 15
Ovriga kortfristiga skulder 90 54
Upplupna kostnader och forutbetalda intakter 240 202
Summa kortfristiga skulder 158,7 271
Summa eget kapital och skulder 33318 34176
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Investeringsforetagets forandringar i eget kapital

Férvaltningsberattelse

Mkr Aktiekapital Bvrigt tillskjutet kapital Balanserade vinstmedel inklusive arets resultat Totalt eget kapital

Ingéende eget kapital 1 jan 2024 0,7 349, 17225 2072,2 Resultatrakning
Balansrakning

Emission av teckningsoptioner - 47 - 47

Arets resultat - , 2676 2676 Forandringar i eget kapital

Utgaende eget kapital 31 dec 2024 07 3538 1990/ 23445 AR B
Investeringsféretagets
resultatrakning

Ingdende eget kapital 1 jan 2025 0,7 3563,8 19901 23445 i =
Investeringsforetagets rapport

Nyemission oY 1973 _ 1974 over finansiell stallning

Arets resultat - - -2736 -2736 Investeringsforetagets
forandringar i eget kapital

Utgdende eget kapital 31 dec 2025 0,7 5511 17164 2268,2

Investeringsfoéretagets
kassaflodesanalys

Noter

Styrelsens intygande

Revisionsberattelse

Definitioner och
vasentliga nyckeltal
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Investeringsforetagets kassaflodesanalys

Mkr Not

Finansiella rapporter

Férvaltningsberattelse

Finansieringsverksamheten

Nyemission

Emission av teckningsoptioner

Upptagna rantebarande skulder 20
Amortering av rantebarande skulder 20

Forvarv derivat

Kassaflode fran finansieringsverksamheten

Arets kassaflode

Likvida medel vid &rets borjan

Mkr Not 2025 2024
Lopande verksamheten

Rorelseresultat -173] 366,7
Justeringar for poster som inte ingar i kassaflodet mm 19 1815 -2959
Rérelseresultat 8.4 70,7
Erhéallen ranta 17 21
Erlagd ranta -496 -859
Kassaflode fran den I6pande verksamheten fore -39,6 -14,6
férandringar av rérelsekapital

Kassaflode fran forandringar i rorelsekapital

Férandring av rorelsefordringar -6,3 228
Férandring av rorelseskulder -14 -6,3
Kassaflode frdn den I6pande verksamheten -47,2 1,9
Investeringsverksamheten

Forvarv av dotterforetag -132 -
Investeringar i andra foretag -1981 -146
Avyttringar av andra foretag 15,8 106,0
Forandring av finansiella tilgangar =277 -193
Kassaflode fran investeringsverksamheten -223.1 -15,0

Likvida medel vid arets slut 15

2025 2024
Resultatrakning
1074 B Balansrakning
B a7 Férandringar i eget kapital
7049 2370 Kassaflodesanalys
7842 10 Investenpgsforetagets
resultatrakning
= -483 i -
Investeringsforetagets rapport
1381 182,5 over finansiell stalining
-132,3 169,3 Investeringsforetagets
forandringar i eget kapital
186,1 16,9
Investeringsfoéretagets
53,8 1861
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Noter

Not 1. Bolagsinformation

Allman information
Neptunia Invest AB (publ), org nr 566986-5453, med séte i
Stockholm, besdksadress Nybrogatan 17, 114 39 Stockholm.

Arsredovisningen har godkénts fér utfardande av styrelsen
den 30 april 2026. Investeringsforetagets resultat- och
balansrakningar samt moderbolagets resultat- och
balansrakningar blir foremal for faststéllelse pa arsstamman
den 20 maj 2026.

Not 2. Redovisningsprinciper

Overensstimmelse med normgivning och lag
Investeringsforetagets arsredovisning har upprattats i en-
lighet med &rsredovisningslagen (ARL 1995:1554) och IFRS
redovisningsstandarder utgivna av International Accounting
Standards Board (IASB) s&dana de antagits av EU. Vidare har
Radet for hélloarhets- och finansiell rapporterings rekommen-
dation RFR 1 Kompletterande redovisningsregler for koncerner
tillampats. Arsredovisningen fér moderféretaget ar upprattad
i enlighet med RFR 2. Detta innebar att moderbolaget tillam-
par samma redovisningsprinciper som investeringsféretaget.
Vidare har Radet for hallbarhets- och finansiell rapporterings
rekommendation RFR 1 Kompletterande redovisningsregler
tillampats.

Grund for rapporternas upprattande

Neptunia Invests arsredovisning foér moderbolaget och inves-
teringsféretaget fér 2025 &r uppréattad i svenska kronor och
alla belopp anges i miljontals kronor (Mkr) dar inte annat an-
ges. Till féljd av avrundningar kan siffror presenterade i denna
arsredovisning i vissa fall inte exakt summera till totalen och
procenttal kan avvika fran de exakta procenttalen

Att uppratta rapporter i dverensstdmmelse med IFRS kraver
anvandning av en del viktiga uppskattningar fér redo-
visningsdndamal. De finansiella rapporterna har upprattats
under antagande om fortsatt drift. Vidare kravs att ledningen
gor vissa beddmningar vid tillAmpningen av investerings-
foretagets redovisningsprinciper. De omraden som innefattar
en hog grad av beddémning, som &r komplexa eller sddana
omraden dér antaganden och uppskattningar &r av vasentlig
betydelse anges i not 3.

Rapporteringsvaluta

Neptunias rapporteringsvaluta ar SEK, vilken &r moderfére-
tagets funktionella valuta. Om inget annat anges redovisas
alla siffror i miljontals SEK (Mkr). Verksamheten inom Neptunia
och Neptunias investeringar ar koncentrerad till Sverige varvid
omfattning av transaktioner i annan valuta &n svenska kronor
ar mycket begransad i nulaget.

Nya och andrade IFRS med tillampning

fran och med 2025

Ingen ny IFRS-standard, som har haft vasentlig paverkan pa
Neptunia, har tratt i kraft for rakenskapsaret med borjan 2025.

Kommande IFRS som har eller férvantas

fa effekt 2026 eller senare

Fran den 1 januari 2027 borjar IFRS 18 Presentation och
upplysningar i finansiella rapporter att gélla. Den ersatter IAS
1och innebar en ny struktur for resultatrakningen samt 6kade
krav p& upplysningar om vissa resultatmatt. Standarden
paverkar inte varderingen av poster, men kan andra hur

de klassificeras och presenteras, inklusive vad som ingar i
rorelseresultatet.

Konsolideringsprinciper

Neptunias styrelse har beddmt att man uppfyller kriterierna
enligt IFRS 10 for ett Investeringsforetag. Ett Investerings-
foretag ska inte konsolidera sina dotterbolag enligt IFRS 10
Koncernredovisning eller tillampa IFRS 3 Rérelseférvarv nar
det erhéller bestammande inflytande 6ver ett annat bolag,
med undantag for dotterbolag som tillhandahaller tjanster
med koppling till investeringsforetagets investeringsverksam-
het. Ett Investeringsféretag varderar istéllet sina portféljoolag
till verkligt varde enligt IFRS 9 Finansiella instrument. Se vidare
beddmning i not 3.

Rorelsesegment

Neptunia upprattar inte ndgon segmentsredovisning da all
verksamhet bedrivs och utvarderas inom ramen fér ett och
samma segment.

Dotterbolag

Dotterbolag ar bolag som stér under ett bestdmmande
inflytande fran moderbolaget Neptunia Invest. Bestdmmande
inflytande uppnas nar moderbolaget &r exponerad for eller
har ratt till rorlig avkastning fran sitt engagemang i dotterbo-
laget och kan paverka avkastningen.

Ett inflytande uppstar nar moderbolaget har befintliga
rattigheter som gor att det kan styra den relevanta
verksamheten, det vill sdga den verksamhet som i vasentlig
grad paverkar dotterbolagets avkastning. Vid bedémningen
om ett bestdmmande inflytande foreligger beaktas potentiella
rostberattigade aktier som utan dréjsmal kan utnyttjas eller
konverteras. Upplysningar enligt IFRS 12 Iamnas i not 11.

Intressebolag

Intressebolag ar bolag dar Neptunia Invest har betydande
inflytande vilket i normalfallet innebar 20-50 procent av
rostetalet.
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Finansiella anlaggningstillgdngar

Finansiella anlaggningstillgdngar i Neptunia Invests
balansrakning omfattar pa tillgadngssidan andelar i eller
fordringar pa portféljbolag varderade till verkligt varde via
resultatet.

En finansiell anlaggningstillgdng tas upp i balansréakningen
nar bolaget blir part enligt avtalsmassiga villkor. En finansiell
tillgéng tas bort fran balansrakningen nér rattigheterna i
avtalet realiseras, forfaller eller bolaget foérlorar kontrollen 6ver
dem. Detsamma géller fér del av en finansiell tillgang.

Forvarv eller avyttring av en finansiell tillgang redovisas pa
affarsdagen, vilket utgér den dag da bolaget forbinder sig att
forvarva eller avyttra tillgangen.

Finansiella tillgangar klassificeras i olika kategorier i enlighet
med IFRS 9. Finansiella tillgangar varderade till verkligt varde
via resultatrakningen redovisas forsta gangen till verkligt
varde, medan hanférliga transaktionskostnader redovisas i
resultatrakningen.

Ovriga tillgangar

Ovriga tillg&ngar varderas till upplupet anskaffningsvarde

ar sddana finansiella tillgangar som uppfyller kriteriet for
kontraktsenliga kassafléden och innehas i en affarsmodell
vars syfte ar att inkassera dessa kontraktsenliga kassafléden.
Neptunia Invests 6vriga tillgangar varderade till upplupet
anskaffningsvarde utgdrs av kundfordringar, likvida medel
samt dvriga kortfristiga fordringar och interimsfordringar.

Skulder

Skulder som obligationer, konvertibellan, skulder till
kreditinstitut, samt leverantdrsskulder och kortfristiga skulder
klassificeras som finansiella skulder varderade till upplupet
anskaffningsvarde.

Aktiekapital

Stamaktier klassificeras som eget kapital.
Transaktionskostnader som direkt kan hanféras till emission
av nya stamaktier eller teckningsoptioner redovisas,

netto efter skatt, i eget kapital som ett avdrag fran
emissionslikviden.

Ersattning till anstallda

Neptunia har endast avgiftsbestdmda pensionsplaner. En
avgiftsbestamd pensionsplan ar en pensionsplan enligt vilken
Neptunia betalar fasta avgifter till en separat juridisk enhet.
Neptunia har inte nagra rattsliga eller informella forpliktelser
att betala ytterligare avgifter om denna juridiska enhet inte har
tillrackliga tillgangar for att betala alla ersattningar till anstéllda
som hanger samman med de anstélldas tjanstgdring under
innevarande eller tidigare perioder.

Intékter och kostnader fran investeringsverksam-
heten

Verksamhetens syfte ar att erhalla avkastning genom
utdelning och vardeférandring fran de finansiella tillgangarna.
Utdelningsintakt redovisas nar ratten att erhalla betalning
faststalls. Resultatraden vardeforandringar bestar av nettot av
realiserade och orealiserade vardeférandringar, vilket innebar
att det inte gérs nagon atskillnad mellan vardeférandring pa
avyttrade tillgangar och kvarvarande tillgangar.

For tillgdngar som innehades saval vid ingdngen som vid
utgdngen av perioden utgoérs vardeforandringen av skillnaden
mellan dessa tillfallen. For vardepapper som realiserats under
perioden utgoérs vardeférandringen av skillnaden mellan
erhéllen likvid och vardet vid ingangen av perioden.

For vardepapper som férvarvats under perioden utgérs
vardeférandringen av skillnaden mellan vardet vid utgdngen
av perioden och anskaffningsvardet. Vardeférandring kan
utgdras av antingen en intakt eller kostnad

Centraladministration

| centraladministration ingar bolagets alla kostnader
som holdingbolag, samt specifika kostnader for
investeringsverksamheten.

Moderbolagets redovisningsprinciper
Uppstallningsformer

Resultat- och balansrakning foljer rsredovisningslagens
uppstallnings-form. Rapport 6ver forandring av eget kapital
foljer ocksd koncernens uppstallningsform men ska innehalla
de kolumner som anges i ARL. Vidare innebér det skillnad

i benamningar, jamfért med koncernredovisningen, framst
avseende finansiella intékter och kostnader och eget kapital.

Not 3. Kritiska bedémningar och
uppskattningar

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

Investeringsféretaget gor uppskattningar och antaganden
om framtiden. De uppskattningar fér redovisningsandamal
som blir féljden av dessa kommer, definitionsmassigt, sallan
att motsvara det verkliga resultatet. De uppskattningar och
antaganden som innebéar en betydande risk fér vasentliga
justeringar i redovisade varden for tillgangar och skulder
under nastkommande rakenskapsar behandlas i huvuddrag
nedan.

Vardering av onoterade tillgangar

De mest vasentliga uppskattningar som féretagslednin-
gen har gjort avser antaganden i samband med att aktier i
onoterade foretag varderas till verkligt varde. De vardering-
smetoder och vasentliga antaganden som tillampats liksom
kanslighetsanalyser framgar av not 11.

Viktiga bedomningar vid tillampning av foretagets
redovisningsprinciper

Nar féretagsledningen tillampar investeringsforetagets
redovisningsprinciper gors olika bedémningar, férutom
saddana som innefattar uppskattningar, som kan ge en
betydande inverkan pa de belopp som investeringsforetaget
redovisar i de finansiella rapporterna.
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Féljande 6vervaganden har tagits till beaktande vid
beddmningen att Neptunia ska klassificeras som ett
Investeringsfoéretag:

* Neptunia ar ett svenskt investmentbolag med nordiskt
privat &gande som investerar i féretag inom fastighet,
forsvar och sékerhet samt energi.

« Neptunia erhaller som framgar av agarférteckningen
medel fran flera olika investerare och for deras rakning
gors investeringar for att uppna avkastning pa investerat
kapital.

* Alla investeringar foljs upp baserat pa verkligt varde.

* Regelbunden uppféljining gdrs av exitstrategin fér varje
portfoljpolag, utan att ha en definitiv bortre grans da ett
innehav méaste avyttras.

Not 4. Erhallna utdelningar

Not 5. Férandring verkligt varde

Moderbolaget och

Investeringsforetaget 2025 2024
Karninnehav -106,3 3399
Minoritetsdgda innehav -29,1 -13,0
Finansiella placeringar -394 -9,0
Ovrigt -67 -220
Summa -1815 295,99

Not 6. Centraladministrativa kostnader

Moderbolaget och

Investeringsféretaget 2025 2024
Karninnehav 34 594
Minoritetsdgda innehav 29 -
Finansiella placeringar 370 41,1
Summa 43,2 100,5

Moderbolaget och

Investeringsforetaget 2025 2024
Personalkostnader -11,5 -9,9
Revisions-, advokat- och -13,8 -17.2
konsultarvoden

Ovriga kostnader -12,9 -6,8
Summa -38,3 -33,8

Not 7. Loner och ersattningar

Moderbolaget och

Investeringsforetaget 2025 2024
Loéner -7.8 -65
Sociala avgifter 23 -19
Pensionskostnader -14 -15
Summa -11,5 -9,9

Loéner, andra ersattningar samt sociala kostnader

2025

Moderbolaget och Loner, andra Sociala
Investeringsforetaget ersattningar kostnader
Styrelseledaméter, -39 -1
vd samt ledande
befattningshavare
Ovriga anstallda -39 42
Summa -7.8 -2,3

2024
Moderbolaget och Loner, andra Sociala
Investeringsforetaget ersattningar kostnader
Ledande
befattningshavare 27 -08
Ovriga anstallda -37 -1
Summa -6,5 -1,9

Styrelseledamdter och vd har inte erhallit ndgon erséttning
under rékenskapsaret eller jamforelseperioden. Ledande

befattningshavare avser en anstalld. Den rérliga ersattningen

for ledande befattningshavare uppgar till 1 Mkr (O).

Medelantal anstallda

Moderbolaget och

Investeringsforetaget 2025 2024
Centralt 4 4
Summa 4 4
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Kénsférdelning, centralt % Not 9. Finansiella kostnader Not 10. Skatt pa arets resultat
Moderbolaget och Moderbolaget och Moderbolaget och
Investeringsforetaget 2025 2024 |yesteringsforetaget 2025 2024 Investeringsforetaget 2025 2024
Kvinnor 25 25 Rantekostnader obligation 364  -358  Aktuell skatt - -
Man 75 /5 Rantekostnader konvertibla I&n -416 -29,6 Skatt pa arets resultat - -
Rantekostnader 6vriga rantebarande -17.6 -31,9 Summa - -
Kénsférdelning, styrelse och ledning % skulder
Moderbolaget och Periodiserade upplaningskostnader -10.3 -3,6 Avstamning av redovisad skatt
oderbolaget oc . .
Investeringsféretaget 2025 2024 Summa -105,9  -100,8 Resultat fore skatt 2736 2677
. Skatt enligt gallande skattesats _
Kvinnor - - (206%) 56,4 55,1
Man 100 100 Skatteeffekt av ej avdragsgilla 389 134
kostnader som ingér i resultatet ’ ’
Not 8. Arvode till revisorer Skatteeffekt av ] skattepliktiga 93 96,3
intékter som ej ingar i resultatet ’ ’
Moderbolaget och Skatteeffekt av begransat 16 19
Investeringsféretaget 2025 2024 rénteavdrag o v
KPMG AB Skatteeffekt av tillkornmande
Revisionsuppdrag 42 08 skattefordrarj fér underskottsavdrag -59 -59
) som ej har varderats
Ovri d - -
Vriga uppdrag Redovisad effektiv skatt - -
Summa -1,2 -0,8

Moderbolaget innehar ej bokférda forlustavdrag vid utgdngen
av 2025 uppgéende till 170 Mkr.

Med revisionsuppdrag avses revisors arbete for

arsredovisningen och bokféringen samt revision och annan

granskning utférd i enlighet med 6verenskommelse eller avtal.

Detta inkluderar 6vriga arbetsuppgifter som det ankommer pa

bolagets revisor att utféra samt radgivning eller annat bitrade

som féranleds av iakttagelser vid sddan granskning eller

genomfoérandet av sddana dvriga arbetsuppgifter.
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Not 11. Innehav varderade till verkligt varde

Dotterbolag Intresseféretag Ovriga innehav Totalt
Moderbolaget 31dec 2025 31dec2024 31dec2025 31dec2024 31dec2025 31dec2024 31dec2025 31dec 2024 Forvaltningsberéttelse
Ingédende varde 16154 13035 561,9 7440 9738 7913 3151, 28387 N
Resultatrakning
Investeringar 25,2 - 1041 18,6 16,3 933 2457 M,9
Balansrakning
Avyttringar - - - -103,4 -245 -201 =217 -1234
Utdelning 34 594 - - 308 410 432 1004 Feleellingan [ e el
Vardeférandringar 2884 3713 -392,8 -97.3 -333 1504 -1378 4244 Kassaflodesanalys
Utgdende virde 1925,7 16154 273,2 561,9 994.,6 973,8 31916 31511 Investeringsforetagets
resultatrakning
Dotterbolag och intressebolag 2025 Organisationsnummer Sate Agarandel Investeringsforetagets rapport
SI&tté Forvaltning AB 556920-6724 Stockholm 683% AT
MW Group AB 559142-7629 Stockholm 75,0% Investeringsforetagets
forandringar i eget kapital
SIBS AB (publ) 556787-1941 Stockholm 12,9%
Collage Intressenter Stockholm AB 550016-3225 Stockholm 15,0% e nasforctagets
kassaflodesanalys
e . . " . . " Noter
Klassificering av innehav varderade till verkligt varde
Enligt IFRS 9 ska ett foretag klassificera sina finansiella tillgangar och skulder. Likvida medel, omsattningstillgdngar och skulder bedéms ha ett anskaffningsvarde som inte avviker fran verkligt Styrelsens intygande
varde. Neptunias ovriga finansiella tillgangar varderas till verkligt varde och kategoriseras enligt IFRS 13 i ndgon av foljande kategorier beroende pa vilkken underliggande data som ligger till grund

for varderingen. Revisionsberattelse
Niva 1: Verkligt varde pa finansiella instrument som handlas pa en aktiv marknad och dar det finns observerbara marknadstransaktioner, baseras pa noterade marknadspriser. Som marknadspris
anvands pa balansdagen senaste avslutskurs om detta inte vasentligt avviker fran senast stéllda kopkurs.

Niva 2: Andra observerbara data &n noterade priser for tillgdngen eller skulden.

Niva 3: Icke observerbar data for tillgangen eller fér skulden.

Neptunia har inga finansiella tillgangar eller skulder hanférliga till niva 2.

Definitioner och
vasentliga nyckeltal

Samtliga poster inom forvaltningsverksamheten harrér fran kategorin finansiella tillgadngar varderade till verkligt varde via resultatrakningen. Varderingen till verkligt varde via resultatrakningen
beddms bast aterspegla verksamheten. Ingen post har redovisat direkt mot eget kapital. Varderingen av finansiella instrument sker enligt IFRS 9 och IFRS 13.

| férsta hand anvands senaste transaktion som varderingsprincip. Denna princip definieras som det pris som tillampats i en nyligen genomférd ordnad transaktion eller emission i det innehav
som ska vardera. Om ingen transaktion eller emission har skett inom rimlig nartid, eller innehavets varde bedéms skilja vasentligt fran den senaste transaktionen varderas de onoterade
innehaven genom diskonterat kassaflode.
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2025-12-31 2024-12-31
Moderbolaget och Investeringsféretaget Niva 1 Niva 3 Niva 1 Nivad 3
Karninnehav - 24370 - 2 4155
Férvaltningsberattelse
Minoritetsdgda innehav 40 3091 44 314,2
Finansiella placeringar (fonder) - 4420 - 4170 st oo
Andelar i innehav virderade till verkligt virde 40 31876 44 3146,7 salaneraing
Férandringar i eget kapital
Férandring Niva 3 31dec 2025 31dec 2024 Kassaflddesanalys
Ingéende varde 3146,7 28269 Investeringsféretagets
Forvarvat/avyttrat 2239 -5,6 resultatrakning
Utdelning -43,2 -1004 Investeringsféretagets rapport
Vardeférandringar -139,8 4257 over finansiell stallning
Utgaende virde 31876 3146,7 Investeringsforetagets
Innehav klassificerade som tidigare var Niva 2 till Niva 3, som anses som en mer korrekt klassificering. Ingen férandring i varderingsprincip har skett. [erendiingaci eget kapial

Investerat/ Forandring Investe[ingsféretagets
Detaljerad férandring Niva 3 (2025) Varderingsmetod 2024-12-31 Avyttrat'  verkligt virde 2025-12-31 kassaflodesanalys
Slatté Forvaltning AB Diskonterat kassaflode 1032,2 24 2884 1323,0 Noter
MW Group AB Diskonterat kassafléde 583,2 19,0 - 602,6 Styrelsens intygande
SIBS AB (publ) Diskonterat kassaflédde 561,8 104,2 -392,8 2732 Revisionsberattelse
Ingrid Capacity AB Diskonterat kassafléde 2382 - - 2382 Definitioner och
SI&tts Value Add | AB NAV per fondandel 2084 169 95 202,0 vasentiiga nyckeltal
Slatté Value Add Il AB NAV per fondandel 85,8 -1,0 0,6 854
Slatté Core Plus AB NAV per fondandel 63,2 97 51 78,0
Real Alliance AB Senaste transaktion 345 164 -0 50,8
Borgo AB (publ) Senaste transaktion 452 - 42 494
Arkion Solutions AB Senaste transaktion 35,0 - - 35,0
(")vriga fonder (Understigande 1% av balansomslutning per innehav) NAV per fondandel 39,5 35,1 14 76,1
C)vriga minoritetsdgda innehav (Understigande 1% av balansomslutning per innehav)  Senaste transaktion 1994 1,2 -36,6 1739
Summa 3146,7 180,8 -139,8 31876

1) Inklusive utdelningar
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Vasentliga virderingsantaganden N Langsil.(tig For de innehav som varderas utifran diskonterat kassaflode, skulle en férandring av
2025-12-31 WACC rérelsemarginal .. . . o o . "
rérelsemarginalen ha féljande paverkan pa Neptunias substansvarde.
Slatté Forvaltning AB 13-19% EBIT: 556%
Férandring rérelsemarginal +/- 2,5% +/- 5,0% & i %
MW Group AB 24% EBITDA: 12-14% g g 0 0 S opSiidEborale e
Slattd Foérvaltning AB +b4,6/-54,6 +108,6/-108,6 Al
SIBS AB (publ) 25% EBITDA: 13% sl Gl
MW Group AB +151,6/-151,6 +303,1/-303,1 Balansraknin
Ingrid Capacity AB 25% EBITDA: 65% 9
SIBS AB (publ) +30,3/-30,3 +60,6/-60,6 o : .
Summa Férandringar i eget kapital
Ingrid Capacity AB +8,0/-8,0 +16,1/-16]1
Kassaflodesanalys
Kanslighetsanalys Visentliga varderingsantaganden CIEME S
For de innehav som varderas utifrdn NAV per fondandel eller senaste transaktion, skulle en 2024-12-31 31dec 2024 rr;\éiiaetrrlglgnsi:re 2IELs
férandring av priset ha féljande paverkan pa Neptunias substansvérde. Antal varderingsobjekt 4 9
Virdetid Kt 5024-09-30-2094-19-31 Investeringsforetagets rapport
ardetidpun -09-30- -12- & i i Allni
Férandring +/-5% +/-10% +/-15% o s o5 over finansiell stalining
WA 13-25%
Innehav varderade till NAV per 375 751 16 } ) Investeringsfoéretagets
fondandel eller senaste transaktion -3, 75 +- 12, Rérelsemarginal 0-65% forandringar i eget kapital
Langsiktig tillvaxt 2% Investeringsféretagets
For de innehav som varderas utifran diskonterat kassaflode, skulle en forandring av WACC ha . kassaflodesanalys
. o o . N Kanslighetsanalys
féljande paverkan pa Neptunias substansvarde. 2024-12-31 Multipel +/-.% Resultateffekt, Mkr N
e Slatto Foérvaltning AB EV/EBIT 25 +176/-176 :
Férandring WACC +/-25% +/-5,0% Styrelsens intygande
R . MW Group AB EV/EBITDA 25 +138/-138
Slatté Forvaltning AB +129,8/-112,0 +280,0/-209,7 Revisionsberattelse
MW G AB 112336 4785/-4188 SIBS AB (publ) EV/EBITDA 25 +174/-174
roup +211,1/-233, +4785/-418, i
Ingrid Capacity AB EV/EBITDA 25 +131/-131 D..eﬁ”'t'l‘.’”er OCE o
SIBS AB (publ) +774/-617 +176,9/-112,1 vasentliga nyckeltal
Ingrid Capacity AB +45,1/-36,2 +102,6/-65,6
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Not 12. Andra langfristiga fordringar

Moderbolaget och

Investeringsféretaget 31dec 2025 31dec 2024

Ing&ende varde 465 240
Ovriga tillkommande poster 29,7 28,8
Vardeférandringar - 15,6
Omklassificering - -6,0
Ovriga avgdende poster -1,9 -15,9
Utgdende varde 64,3 46,5

Not 13. Kundfordringar

Moderbolaget och

Investeringsforetaget 31dec 2025 31dec 2024
Kundfordringar brutto 1,2 1,7
Utgaende redovisat virde 1,2 1,7
Aldersférdelning

Ej forfallna 1,2 1,7
kundfordringar

Summa kundfordringar 1,2 1,7

Not 14. Ovriga tillgangar

Moderbolaget och

Investeringsforetaget 31dec 2025 31dec 2024
Moms - 04
Skattekonto 04 2,2
Kortfristiga rantebarande 14,3 26,5
fordringar

Ovriga poster - -

Summa 14,7 291

Not 15. Likvida medel
Moderbolaget och
Investeringsforetaget 31dec 2025 31dec 2024
Kassa och bank 53,8 1861
Summa 53,8 186.1
Not 16. Aktiekapital

| posten aktiekapital ingér det registrerade aktiekapitalet.
Antalet aktier uppgar till 73 850 st och kvotvardet ar 10 kr per
aktie.

Not 17. Rantebarande skulder

Moderbolaget och

Investeringsféretaget 31dec 2025 31dec 2024
Langfristiga skulder

Skulder till

kreditinstitut ) 6000
Obligationslan 600,0 250
Konvertibelldn 3049 420,0
Kortfristiga skulder

Skulder till

kreditinstitut 124.9 B
Summa 1029,7 1045,0

Neptunia har konvertibla 1d&n om 304,9 Mkr, med en arlig réanta
pa 10% som kapitaliseras arligen i juni. LAnet kan konverteras
till aktier, om ingen konvertering sker, ska lanet aterbetalas
senast 2028. Under 2025 konverterades 158 Mkr till aktier.

Obligationslanet ar icke-séakerstallt, forfaller i mars 2028 och
I6per med en ranta om STIBOR + 475 bps.

Kortfristiga skulder till kreditinstitut avser en sékerstalld
checkrakningskredit (se not 21) som forfaller i september
2027 och I16per med en réanta om STIBOR +425 bps.

Not 18. Finansiella risker och finanspolicy

Neptunia utsatts genom sin verksamhet fér en mangd olika
finansiella risker. Framférallt exponeras Neptunia for ranterisk,
kreditrisk, marknadsrisk samt finansierings- och likviditetsrisk.
Neptunias dévergripande riskhanteringspolicy fokuserar

pa oférutsagbarheten pé de finansiella marknaderna och
efterstravar att minimera potentiella ogynnsamma effekter pa
Neptunias finansiella resultat.

Rénterisk

Med ranterisk avses hur forandringar i rantenivan paverkar
Neptunias finansnetto och vardet pé finansiella instrument vid
forandrade marknadsrantor. Neptunias laneportfolj bestar av
I&n med olika I6ptider och fordelning fran olika kreditgivare.
For att f& en stabil rantekostnadsutveckling ar en bra balans
mellan en lang rantebindningstid som ger stabilitet och en
kort som normalt ger den lagsta rantekostnaden viktig. Utifran
finanspolicyn arbetar vi aktivt med rantebindning for att uppna
en Over tiden bra genomsnittlig ranteniva.

Nedanstdende kanslighetsanalys visar effekten pa Neptunias
rantekostnader fér sina skulder med rorlig ranta, vid en
férandring av STIBOR 3m med 1,5 procentenheter.

Foérandring Resultateffekt
2025 STIBOR +/-, % Mkr
Skulder till 15 +3,6/-3,6
kreditinstitut
Obligationslan 15 +1,6/-1,6
Kreditrisk

Neptunias kreditrisker kan i huvudsak hanféras till revers-
fordringar samt likvida medel. Forluster pa reversfordringar
uppstar nar kunder forsatts i konkurs eller av andra skal inte
kan fullfélja sina betalnings&taganden. Ovriga motparter skall
uppvisa dokumenterad betalningsférmaga och konkurrensk-
raftig verksamhet for att inga avtal med Neptunia.

Inga kreditgranser dverskreds under rapportperioden

och ledningen forvantar sig inte ndgra forluster till foljd av
utebliven betalning frdn dessa motparter.
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Marknadsrisk

Med varderingsrisk avses hur marknadsklimatet paverkar Neptunias varderingar av tillgangar
varderade till verkligt varde. Neptunias portfolj bestar av tre olika investeringskategorier med
flera bolag i varje, inom olika branscher och i olika mognadsfas for att mitigera risken. Se
kanslighetsanalys for vasentliga innehav vid verkligt varde pa finansiella instrument.

Férandring Resultateffekt,
Kanslighetsanalys Mkr % (+/-) Mkr (+/-)
Noterade vardepapper 40 5 0,2
Onoterade vardepapper 31876 5 1594

Likviditet och refinansieringsrisk

Investeringsforetagets betalningsataganden kopplat till driften av direkta och indirekta in-
vesteringar, samt amorteringar och rantekostnader, kraver god likviditet. Om bolaget inte har
tillracklig likviditet for att uppfylla sina betalningsataganden kan det ha en negativ effekt pa
Bolagets verksamhet. Neptunias externa l&neportfolj ska ha en I6ptidsstruktur som minimerar
risken for att bolaget hamnar i likviditetsproblem. Malsattningen &r att uppratthalla en jamn
I6ptidsprofil fér utestdende skulder for att hantera refinansiering jamnt éver tiden.

| tabellen nedan sammanfattas framtida avtalade odiskonterade betalningsfléden avseende
rantor och amorteringar/aterbetalningar pa finansiella skulder per balansdagen 31 december
2025. Finansiella skulder med rérlig ranta har berédknats med den ranta som féreldg per 31
december 2025. Skulder har inkluderats i den period nar aterbetalning tidigast kan kravas av
motparten.

Finansiella rapporter

Per 31 dec 2025
Moderbolaget och
Investeringsforetaget Mindre dn1ar Mellan 1-2 ar Mellan 2-4 ar
Obligationslan - - 600,0
Ir_gr?t%ft:::;%ile skulder B 1249 )
Konvertibla l&n - 304,9
Totalt 33,9 124,9 904,9

Per 31 dec 2025
Moderbolaget och
Investeringsféretaget Mindre an1ar Mellan 1-2 ar Mellan 2-4 ar
Ovriga skulder 90 - - Forvaltningsberittelse
Leverantorsskulder 0,9 - - Resultatrékning
Upplupna kostnader 24,0 - -
Balansrakning
Totalt 33,9 124,9 904,9
Férandringar i eget kapital
Per 31 dec 2024 Kassaflodesanalys
Moderbolaget och Investeringsféretagets
Investeringsforetaget Mindre an1ar Mellan1-24r  Mellan 2-4 ar resultatrakning
Obligationslan - 250 - Investeringsféretagets rapport
Konvertibla 1an _ 4392 _ over finansiell stallning
Ovriga skulder 54 6000 11 Investeringsforetagets
forandringar i eget kapital
Leverantorsskulder 15 - -
Upplupna kostnader och 10 - _ Investe[ingsféretagets
férutbetalda intékter kassafl6desanalys
Totalt 79 1064,2 1,1 Noter
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Not 19. Icke kassaflodespaverkande poster
som ingar i resultatet fére skatt

31dec 31dec
Moderbolagets och Investeringsféretaget 2025 2024
Vardeférandringar 1815 -295,9
Summa 181,5 -295,9
Not 20. Finansiella skulder hanfoérliga till
finansieringsverksamheten
Moderbolagets och Investeringsféretaget 31dec 3idec
Rantebarande skulder 2025 2024
Ingéende varde 1046 8089
Upptagna obligationslan 600,0 25,0
Upptagna skulder till kreditinstitut 1249 600,0
Kapitaliserad ranta (Ej kassaflddespaverkande) 431 20,0
Amortering av skulder till kreditinstitut -600,0 -
Upptagna konvertibla lan - 200,0
Konvertering av konvertibla I&n -158,1 -
Amortering av obligationslan -25,0 -600,0
Ovrigt -1 78
Utgdende varde 1029,9 10461

Not 21. Stallda sakerheter

Moderbolaget och Investeringsforetaget 31dec 2025 31dec 2024
Pantsatta aktier 1880,0 2 558,3
Hyresdeposition - 20
Summa 1880,0 2560,3
Not 22. Eventualforpliktelser

Moderbolaget och Investeringsforetaget 31dec 2025 31dec 2024
Borgensforbindelser till férman 125,0 75,0
for koncernféretag

Summa 125,0 75,0

Not 23. Narstaende transaktioner

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

- dotterbolag och intressebolag
- styrelseledamdter och féretagsledning

- nara familjemedlemmar till styrelseledaméter och féretagsledning
- bolag kontrollerade av styrelseledaméter eller féretagsledning
- aktiedgare som kontrollerar mer an 10% av aktierna eller résterna i bolaget

2025
Moderbolaget och
Investeringsforetaget Intakter Kostnader Fordringar Skulder
Slatté Forvaltning AB 2,0 - - -
SIBS AB 0,7 - 0,9 -
Brofund Equity AB 0,2 - 24 -
Summa 35 - 3.3 -
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2024
Moderbolaget och . _ Not 25. Vinstdisposition
Investeringsféretaget Intakter Kostnader Fordringar Skulder Forvaltningsberattelse
Brofund Equity AB 0,8 - 12 - Till arsstdmmans férfogande star foljande vinstmedel (kr) )
. Resultatrakning
Brofund Group AB 0,2 - - - Overkursfond 551101 565
R . . o on 0 o Balansrakning
Slattd Forvaltning AB 43 - - - Balanserade vinstmedel fran féregaende ar 1990 054 939
MW Group AB - - - - Arets resultat 973 648 660 Foérandringar i eget kapital
Summa 53 - 1,2 - Totalt 2267 507 843 Kassaflodesanalys

Investeringsféretagets

Slatté Forvaltning, SIBS, MW Group &r narstdende genom att de &r dotterbolag och i
resultatrakning

intressebolag. Brofund Equity och Brofund Group ar aktiedgare som kontrollerar mer an 10% Styrelsen foreslar att vinstmedlen disponeras enligt féljande:

av rosterna i bolaget. Investeringsféretagets rapport

Overférs i ny rakning 2267 507 843 . ] 3 s
over finansiell stalining
Narstdende transaktioner sker till marknadsmassiga villkor. Totalt 2267 507 843
Investeringsfoéretagets
forandringar i eget kapital
Not 24. Handelser efter balansdagen Investeringsféretagets

kassaflodesanalys
Neptunia har efter rakenskapsaret emitterat icke-sékerstéllda obligationer om 200 Mkr med

ett ramverk om 1 Mdkr. Noter

Styrelsens intygande

Revisionsberattelse

Definitioner och
vasentliga nyckeltal




w Neptunia Invest Finansiella rapporter

Styrelsens intygande

Férvaltningsberattelse

Stockholm Resultatrakning
Arsredovisningen beslutades och undertecknades av styrelsen den 30 april 2026

Balansrakning

Férandringar i eget kapital
Gunnar Brock Johan Karlsson Kassaflodesanalys

Investeringsféretagets

Styrelseordférande Styrelseledamot och I
resultatrakning

verkstallande direktor

Investeringsforetagets rapport
over finansiell stalining

Investeringsfoéretagets

Mikael Karlsson Georg Ehrnrooth SR 2 g
forandringar i eget kapital
Styrelseledamot Styrelseledamot Investeringsforetagets
kassaflodesanalys
Noter
Daniel Pilotti Johan Malm Styrelsens intygande
Styrelseledamot Styrelseledamot Revisionsberattelse

Definitioner och
vasentliga nyckeltal
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Revisionsberattelse

Till bolagsstdmman i Neptunia Invest AB, org. nr 5566986-5453

Rapport om arsredovisningen fér moderbolaget och investeringsféretaget
Uttalanden

Vi har utfért en revision av arsredovisningen fér moderbolaget och investeringsfoéretaget

for Neptunia Invest AB for &r 2025. Bolagets arsredovisning for moderbolaget och
investeringsforetaget ingar pa sidorna 12-34 i detta dokument.

Enligt var uppfattning har &rsredovisningen upprattats i enlighet med arsredovisningslagen
och ger eni alla vasentliga avseenden rattvisande bild av moderbolagets finansiella stalining
per den 31 december 2025 och av dess finansiella resultat och kassaflode for aret enligt
arsredovisningslagen. Arsredovisningen for investeringsféretaget har upprattats i enlighet
med arsredovisningslagen och ger en i alla vasentliga avseenden rattvisande bild av
investeringsforetagets finansiella stélining per den 31 december 2025 och av dess finansiella
resultat och kassaflode for aret enligt IFRS Redovisningsstandarder som de antagits av

EU, och arsredovisningslagen. Vara uttalanden omfattar inte bolagsstyrningsrapporten pa
sidorna 10-11. Forvaltningsberattelsen ar forenlig med de Gvriga delarna i rsredovisningen for
moderbolaget och investeringsforetaget.

Vi tillstyrker darfor att bolagsstamman faststéller resultatrakningen och balansrakningen fér
moderbolaget och fér investeringsforetaget.

Vara uttalanden i denna rapport om arsredovisningen fér moderbolaget och
investeringsforetaget ar forenliga med innehallet i den kompletterande rapport som har
overlamnats till moderbolagets styrelse i enlighet med revisorsférordningens (537/2014) artikel
11.

Grund for uttalanden

Vi har utfért revisionen enligt International Standards on Auditing (ISA) och god revisionssed i
Sverige. Vart ansvar enligt dessa standarder beskrivs narmare i avsnittet Revisorns ansvar. Vi
ar oberoende i forhallande till moderbolaget och investeringsféretaget enligt god revisorssed
i Sverige och har i 6vrigt fullgjort vart yrkesetiska ansvar enligt dessa krav. Detta innefattar
att, baserat pa var basta kunskap och dvertygelse, inga forbjudna tjanster som avses i
revisorsfoérordningens (537/2014) artikel 51 har tillhandahallits det granskade bolaget eller, i
férekommande fall, dess moderféretag eller dess kontrollerade féretag inom EU.

Vi anser att de revisionsbevis vi har inhamtat &r tillrackliga och andamalsenliga som grund for
vara uttalanden.

Sarskilt betydelsefulla omraden

Sarskilt betydelsefulla omraden for revisionen &r de omraden som enligt var professionella
beddmning var de mest betydelsefulla for revisionen av arsredovisningen fér moderbolaget
och investeringsforetaget for den aktuella perioden. Dessa omraden behandlades inom
ramen for revisionen av, och i vart staliningstagande till, arsredovisningen for moderbolaget
och investeringsféretaget som helhet, men vi gér inga separata uttalanden om dessa
omraden.

Vardering av finansiella tillgangar till verkligt varde

Se not 11 och redovisningsprinciper pa sidorna 23-25 i arsredovisningen for
moderbolaget och investeringsféretaget for detaljerade upplysningar och beskrivning av
omradet.

Beskrivning av omradet

Moderbolaget och investeringsféretaget innehar andelar i onoterade innehav som varderas
till verkligt varde via resultatrakningen. Andelarna redovisade i niva 3 enligt varderingshierarkin
i IFRS 13 uppgar per den 31 december 2025 till 3 187,6 Mkr. Vardering enligt niva 3 kraver att
ledningen goér beddémningar och antaganden med vasentlig paverkan pa redovisade belopp.
Saval interna som externa varderingsmodeller anvands. Med anledning av den héga graden
av subjektivitet i varderingen av finansiella tillgdngar klassificerade i niva 3 enligt IFRS 13 har
det varit ett sarskilt betydelsefullt omrade i var revision.

Hur omradet har beaktats i revisionen

Vi har utvarderat och detaljgranskat bolagets varderingsmetod och modell med hjélp av
intern varderingsexpert. Som stdd for varderingen har vi granskat externa eller interna
varderingar via ett granskningsurval baserat p& innehavets storlek och risk. For vart urval
har vi, med hjalp av varderingsexpert, jamfort betydelsefulla antaganden med lampliga
referensvarden och priskallor. Vi har kontrollerat de berakningar som ligger till grund for
varderingen. Vidare har vi utvarderat de externa varderarnas kompetens och objektivitet.
Vi har granskat lamnade upplysningar i de finansiella rapporterna. Vi har ocksa kontrollerat
fullstandigheten i upplysningarna i arsredovisningen och beddémt om de ger en rattvisande
bild av de redovisningsprinciper som tillampas och &terspeglar de antaganden som
foretagsledningen har tillampat i sin vardering.
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Annan information &n arsredovisningen fér moderbolaget och investeringsforetaget
Detta dokument innehaller &ven annan information &n arsredovisningen fér moderbolaget
och investeringsforetaget och aterfinns pa sidorna 2-9 samt 39. Det &r styrelsen och
verkstéllande direktéren som har ansvaret fér denna andra information.

Vart uttalande avseende arsredovisningen for moderbolaget och investeringsforetaget
omfattar inte denna information och vi gér inget uttalande med bestyrkande avseende denna
andra information.

| samband med var revision av arsredovisningen for moderbolaget och investeringsforetaget
ar det vart ansvar att lIasa den information som identifieras ovan och évervaga om
informationen i vasentlig utstrackning ar oférenlig med arsredovisningen for moderbolaget
och investeringsforetaget. Vid denna genomgang beaktar vi dven den kunskap vi i évrigt
inhadmtat under revisionen samt beddémer om informationen i dvrigt verkar innehélla vasentliga
felaktigheter.

Om vi, baserat pa det arbete som har utforts avseende denna information, drar slutsatsen att
den andra informationen innehaller en vasentlig felaktighet, &r vi skyldiga att rapportera detta.
Vi har inget att rapportera i det avseendet.

Styrelsens och verkstallande direktérens ansvar

Det ar styrelsen och verkstallande direktéren som har ansvaret for att rsredovisningen for
moderbolaget och investeringsforetaget uppréattas och att de ger en rattvisande bild enligt
arsredovisningslagen och, vad géller &rsredovisningen for investeringsforetaget, enligt IFRS
Redovisningsstandarder som de antagits av EU. Styrelsen och verkstéllande direktéren
ansvarar aven for den interna kontroll som de beddmer ar nédvandig for att uppréatta en
arsredovisning for moderbolaget och investeringsforetaget som inte innehaller nagra
vasentliga felaktigheter, vare sig dessa beror pa oegentligheter eller misstag.

Vid uppréattandet av arsredovisningen for moderbolaget och investeringsféretaget

ansvarar styrelsen och verkstéllande direktéren fér bedémningen av bolagets och
investeringsforetagets formaga att fortsatta verksamheten. De upplyser, nar sa ar tillampligt,
om férhallanden som kan paverka formagan att fortsatta verksamheten och att anvanda
antagandet om fortsatt drift. Antagandet om fortsatt drift tillampas dock inte om styrelsen
och verkstéallande direktéren avser att likvidera bolaget, upphéra med verksamheten eller inte
har ndgot realistiskt alternativ till att géra ndgot av detta.

Revisorns ansvar

Vara mal ar att uppné en rimlig grad av sékerhet om huruvida arsredovisningen for
moderbolaget och investeringsforetaget som helhet inte innehaller nagra vasentliga
felaktigheter, vare sig dessa beror pa oegentligheter eller misstag, och att Iamna en
revisionsberattelse som innehéller vara uttalanden. Rimlig sékerhet ar en hog grad av

sékerhet, men ar ingen garanti for att en revision som utfors enligt ISA och god revisionssed

i Sverige alltid kommer att upptéacka en vasentlig felaktighet om en sddan finns. Felaktigheter
kan uppsta pa grund av oegentligheter eller misstag och anses vara vasentliga om de enskilt
eller tillsammans rimligen kan forvantas paverka de ekonomiska beslut som anvandare fattar

med grund i arsredovisningen fér moderbolaget och investeringsforetaget.

Som del av en revision enligt ISA anvander vi professionellt omdéme och har en professionellt
skeptisk instéallning under hela revisionen. Dessutom:

- identifierar och beddmer vi riskerna for vasentliga felaktigheter i arsredovisningen for
moderbolaget och investeringsforetaget, vare sig dessa beror pa oegentligheter eller
misstag, utformar och utfér granskningsatgéarder bland annat utifrén dessa risker och
inhamtar revisionsbevis som 4r tillrackliga och andamalsenliga for att utgéra en grund for
vara uttalanden. Risken for att inte upptéacka en vasentlig felaktighet till folid av oegentligheter
ar hogre an for en vasentlig felaktighet som beror pa misstag, eftersom oegentligheter kan
innefatta agerande i maskopi, forfalskning, avsiktliga utelamnanden, felaktig information eller
asidosattande av intern kontroll.

- skaffar vi oss en forstaelse av den del av bolagets interna kontroll som har betydelse

for var revision for att utforma granskningsatgarder som ar lampliga med hansyn till
omstandigheterna, men inte for att uttala oss om effektiviteten i den interna kontrollen.

- utvarderar vi lampligheten i de redovisningsprinciper som anvands och rimligheten i
styrelsens och verkstéallande direktérens uppskattningar i redovisningen och tillhérande
upplysningar.

- drar vi en slutsats om lampligheten i att styrelsen och verkstéllande direktéren anvander
antagandet om fortsatt drift vid upprattandet av arsredovisningen fér moderbolaget och
investeringsforetaget. Vi drar ocksa en slutsats, med grund i de inhdmtade revisionsbevisen,
om huruvida det finns ndgon vasentlig osakerhetsfaktor som avser sddana handelser eller
forhallanden som kan leda till betydande tvivel om bolagets och investeringsféretagets
formaga att fortsatta verksamheten. Om vi drar slutsatsen att det finns en vasentlig
oséakerhetsfaktor, maste vi i revisionsberattelsen fasta uppmarksamheten pa upplysningarna
i &rsredovisningen fér moderbolaget och investeringsféretaget om den vasentliga
oséakerhetsfaktorn eller, om sddana upplysningar ar otillrackliga, modifiera uttalandet om
arsredovisningen for moderbolaget och investeringsforetaget. Vara slutsatser baseras pa
de revisionsbevis som inhdmtas fram till datumet fér revisionsberattelsen. Dock kan framtida
handelser eller forhallanden gora att ett bolag och ett investeringsforetag inte langre kan
fortsatta verksamheten.
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- utvarderar vi den Overgripande presentationen, strukturen och innehallet i arsredovisningen
fér moderbolaget och investeringsfoéretaget, daribland upplysningarna, och om
arsredovisningen for moderbolaget och investeringsforetaget aterger de underliggande
transaktionerna och handelserna pa ett satt som ger en réattvisande bild.

- planerar och utfor vi revisionen av investeringsforetaget for att inhamta tillrackliga och
andamalsenliga revisionsbevis avseende den finansiella informationen for foretag eller
affarsnheter inom investeringsféretaget som grund for att géra ett uttalande avseende
arsredovisningen for investeringsforetaget. Vi ansvarar for styrning, évervakning och
genomgang av det revisionsarbete som utforts i syfte for revisionen av investeringsforetaget.
Vi &r ensamt ansvariga for vara uttalanden.

Vi méste informera styrelsen om bland annat revisionens planerade omfattning och
inriktning samt tidpunkten for den. Vi maste ocksa informera om betydelsefulla iakttagelser
under revisionen, daribland de eventuella betydande brister i den interna kontrollen som vi
identifierat.

Vi méaste ocksa forse styrelsen med ett uttalande om att vi har foljt relevanta yrkesetiska
krav avseende oberoende, och ta upp alla relationer och andra férhallanden som rimligen
kan paverka vart oberoende, samt i tillampliga fall &tgarder som har vidtagits for att eliminera
hoten eller motétgarder som har vidtagits.

Av de omraden som kommuniceras med styrelsen faststéller vi vilka av dessa omraden

som varit de mest betydelsefulla for revisionen av arsredovisningen fér moderbolaget och
investeringsféretaget, inklusive de viktigaste bedémda riskerna for vasentliga felaktigheter,
och som darfor utgér de for revisionen sarskilt betydelsefulla omradena. Vi beskriver dessa
omraden i revisionsberattelsen savida inte lagar eller andra férfattningar forhindrar upplysning
om fragan.

Rapport om andra krav enligt lagar och andra forfattningar

Uttalanden

Utover var revision av arsredovisningen for moderbolaget och investeringsforetaget har vi
aven utfort en revision av styrelsens och verkstéallande direktérens forvaltning for Neptunia
Invest AB for &r 2025 samt av forslaget till dispositioner betraffande bolagets vinst eller
férlust.

Vi tillstyrker att bolagsstdmman disponerar vinsten enligt férslaget i forvaltningsberattelsen
och beviljar styrelsens ledaméter och verkstallande direktéren ansvarsfrinet fér
rakenskapsaret.

Grund fér uttalanden

Vi har utfort revisionen enligt god revisionssed i Sverige. Vart ansvar enligt denna beskrivs
narmare i avsnittet Revisorns ansvar. Vi ar oberoende i férhallande till moderbolaget och
investeringsforetaget enligt god revisorssed i Sverige och har i 6vrigt fullgjort vart yrkesetiska
ansvar enligt dessa krav.

Vi anser att de revisionsbevis vi har inhamtat ér tillrackliga och andamalsenliga som grund for
vara uttalanden.

Styrelsens och verkstallande direktérens ansvar

Det ar styrelsen som har ansvaret for forslaget till dispositioner betraffande bolagets vinst
eller forlust. Vid forslag till utdelning innefattar detta bland annat en bedémning av om
utdelningen ar férsvarlig med hansyn till de krav som bolagets och investeringsféretagets
verksamhetsart, omfattning och risker stéller pa storleken av moderbolagets och
investeringsfoéretagets egna kapital, konsolideringsbehoy, likviditet och stéallning i dvrigt.
Styrelsen ansvarar for bolagets organisation och foérvaltningen av bolagets angeldgenheter.
Detta innefattar bland annat att fortldpande beddma bolagets och investeringsforetagets
ekonomiska situation och att tillse att bolagets organisation ar utformad sa att bokféringen,
medelsforvaltningen och bolagets ekonomiska angelagenheter i 6vrigt kontrolleras pa ett
betryggande satt.

Verkstéllande direktdren ska skdta den I6pande forvaltningen enligt styrelsens riktlinjer och
anvisningar och bland annat vidta de atgarder som ar nédvandiga for att bolagets bokforing
ska fullgéras i dverensstdmmelse med lag och for att medelsforvaltningen ska skotas pa ett
betryggande satt.

Revisorns ansvar

Vart mal betraffande revisionen av forvaltningen, och darmed vart uttalande om ansvarsfrihet,
ar att inhamta revisionsbevis for att med en rimlig grad av sékerhet kunna bedéma om nagon
styrelseledamot eller verkstallande direktéren i ndgot vasentligt avseende:

- foretagit ndgon atgard eller gjort sig skyldig till nAgon férsummelse som kan féranleda
ersattningsskyldighet mot bolaget, eller

- pa ndgot annat satt handlat i strid med aktiebolagslagen, &rsredovisningslagen eller
bolagsordningen.
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Vart mal betraffande revisionen av forslaget till dispositioner av bolagets vinst eller forlust, och  KPMG AB, Box 382, 101 27, Stockholm, utsags till Neptunia Invest ABs revisor av
darmed vart uttalande om detta, ar att med rimlig grad av sékerhet bedéma om forslaget &  bolagsstdmman den 29 juni 2023. KPMG AB eller revisorer verksamma vid KPMG AB har varit
férenligt med aktiebolagslagen. bolagets revisor sedan 2023.

Rimlig sakerhet ar en hdg grad av sakerhet, men ingen garanti for att en revision som utfors ~ Stockholm det datum som framgar av var elektroniska signatur RERCIT SRl

enligt god revisionssed i Sverige alltid kommer att upptéacka atgarder eller férsummelser
som kan foéranleda ersattningsskyldighet mot bolaget, eller att ett férslag till dispositioner av
bolagets vinst eller férlust inte ar férenligt med aktiebolagslagen.

Som en del av en revision enligt god revisionssed i Sverige anvander vi professionellt

KPMG AB

omddme och har en professionellt skeptisk instéllning under hela revisionen. Granskningen av Mattias Johansson

forvaltningen och férslaget till dispositioner av bolagets vinst eller férlust grundar sig framst
pa revisionen av rakenskaperna. Vilka tillkornmande granskningsatgarder som utfors baseras
pa var professionella bedémning med utgangspunkt i risk och vasentlighet. Det innebar att
vi fokuserar granskningen pd sddana atgarder, omraden och férhallanden som ar vasentliga
for verksamheten och dar avsteg och dvertradelser skulle ha sarskild betydelse for bolagets
situation. Vi gar igenom och prévar fattade beslut, beslutsunderlag, vidtagna atgarder och
andra forhallanden som é&r relevanta for vart uttalande om ansvarsfrinet. Som underlag for
vart uttalande om styrelsens forslag till dispositioner betraffande bolagets vinst eller forlust
har vi granskat om férslaget ar forenligt med aktiebolagslagen.

Revisorns granskning av bolagsstyrningsrapporten
Det ar styrelsen som har ansvaret for bolagsstyrningsrapporten péa sidorna 10-1 och for att
den &r uppréttad i enlighet med &rsredovisningslagen.

Var granskning har skett enligt FARs rekommmendation RevR 16 Revisorns granskning av
bolagsstyrningsrapporten. Detta innebar att var granskning av bolagsstyrningsrapporten
har en annan inriktning och en vasentligt mindre omfattning jamfért med den inriktning och
omfattning som en revision enligt International Standards on Auditing och god revisionssed i
Sverige har. Vi anser att denna granskning ger oss tillracklig grund for vara uttalanden.

En bolagsstyrningsrapport har upprattats. Upplysningar i enlighet med 6 kap. 6 §

andra stycket punkterna 2-6 arsredovisningslagen samt 7 kap. 31 § andra stycket
samma lag &r férenliga med de 6vriga delarna i arsredovisningen fér moderbolaget och
investeringsforetaget samt &r i dverensstammelse med arsredovisningslagen.
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Definitioner och vasentliga alternativa nyckeltal

Avkastning pa eget kapital

Avkastning pa totalt kapital

IRR

Justerad beldningsgrad
Marknadsvarde

NAV

Neptunia

Neptunias innehav

Nettoskuld

Orealiserad vardedkning

Soliditet

Substansvarde

Totalavkastning

Vardeforandring

EBT i procent av genomsnittligt eget kapital

Rorelseresultat inklusive finansiella intékter av genomsnittlig
balansomslutning

Internal rate of return, den internrénta som en investering
avkastat

Nettoskuld/nettokassa i férhallande till totala tillgangar

Det totala verkliga vardet for en &gd tillgang

Net Asset Value Det totala vardet av tillgdngar minus alla dess
skulder i en fond

Neptunia Invest AB (publ)
Karninnehav, minoritetsagda innehav och finansiella place-

ringar gemensamt.

Rantebarande skulder med avdrag for likvida medel, kortfristi-
ga placeringar och langfristiga fordringar exklusive aktiverade
lanekostnader, fordringar till koncernféretag, fordringar till
Intressebolag/JV samt dvriga kortfristiga fordringar

Vardeforandring pa ej avyttrade tillgdngar
Eget kapital i férhallande till balansomslutningen

Redovisat varde pa totala tillgdngar minskat med nettoskul-
den/6kat med nettokassa (6verensstammer med eget kapital
hanforligt till Moderbolagets aktiedgare)

Periodens vardeférandring och erhallen utdelning i forhallande
till ingdende balans

Utgdende balans minus ingdende balans och justerat for
erhallna utdelningar och arets investeringar/avyttringar

Substansvirde, arlig tillvaxt
Arlig tillvaxt p& substansvarde per aktie

31dec 31dec
Kr 2025 2024
Substansvéarde per aktie 30714 35781
Substansvarde, arlig tillvaxt,% -14 13
Justerad belaningsgrad
Justerad nettoskuld i férhallande till totala tillgangar.
3idec 3idec
Mkr 2025 2024
Totala tillgdngar, exkl. fordringar och
kassa 3191 3154
(+) Rantebarande skuld 725 625
(-) Fordringar -86 -78
(-) Kassa -54 -186
Justerad nettoskuld 585 361
Justerad beléningsgrad, % 18 1
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