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Navigokoncernen avslutade 2025 positivt, dar det fjarde kvartalet befaste den breda férstarkning vi sag i
hdstas. Koncernens omsattning och resultat vande uppat bade for kvartalet och helaret, med vasentligt
starkta kassafloden. Nagra av portféliens ljuspunkter inkluderar Vinga Groups forbattrade Iénsamhet,
Chemgroups forsaljningstillvaxt samt det starka orderlaget hos CalorMet och Geogruppen. Under aret
Okade substansvardet per stamaktie med 13 procent.

Koncernen
Okt-dec Okt-dec Jan-dec Jan-dec
2025 2024 2025 2024
Nettoomsattning, tkr 200 565 178 205 653774 605197
Rorelseresultat fére
avskrivningar och resultat 33566 11900 84505 49023
fran intressebolag, tkr
Rorelseresultat, tkr 20161 -262 874 56 374 -242 432
Resultat efter skatt, tkr 19917 -245 517 37178  -239580
Soliditet, % 77,0% 75,5% 770% 75,5%
Resultat per stamaktie, kr 0,22 -2,93 0,39 -2,87
SSZfoggfé nsitnagmak“e' kr 021 293 038 287
Avkastning pa eget kapital, % 1,6% -19,7% 3,0% -19,2%
Eget kapital, tkr 1259 619 1248267 1259619 1248267
Eget kapital per aktie, kr 14,80 14,67 14,80 14,67
Periodens kassaflode 31651 6645 26133 -54730
Utestdende antal stamaktier 85087590 85087590 85087590 85087590
Utestaende antal optioner 1700000 - 1700000 -
Moderbolaget
Okt-dec Okt-dec Jan-dec  Jan-dec
2025 2024 2025 2024
Nettoomséattning, tkr 2322 9954 8817
Rérelseresultat, tkr -4 352 12379 -21326
Resultat efter skatt, tkr -42738 43488 -7398
Periodens totalresultat -33 336 118 898 -1
Soliditet, % 91,9% 91,6% 91,9%
Resultat per stamaktie, kr -0,50 0,51 -0,09
Egzgléeﬁiggr stamaktie, kr, efter 031 050 050 009
Avkastning pa eget kapital, % 2,5% -4,5% 41% -0,8%
Eget kapital, tkr 1063 014 959316 1063014 959316
Eget kapital per stamaktie, kr 12,49 1,27 12,49 1,27
Periodens kassafléde -1678 2019 15159 -22 876
Utestdende antal stamaktier 85087590 85087590 85087590 85087590
grfgfeen”siiﬁg:a' e 1600000 1600000 1600000

Utestaende antal optioner

1700000

1700000 -

Perioden jan-dec, 2025
(Jamfort med samma period 2024)

Nettoomséttning (Mkr)

653 8 +8,0%

EBITDA (Mkr)

84 5 +72,4%

Perioden jan-dec, 2025
(Jamfort med samma period 2024)

Periodens totalresultat (Mkr)

118,9

Substansvarde per stamaktie, 31dec (kr)

10,02
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UTVECKLING

Koncernens omsaéattningsutveckling
Per kvartal senaste atta kvartal, Mkr
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Koncernens resultatutveckling
EBITDA och EBITDA-marginal, Mkr
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HIGHLIGHTS

CalorMet 6kade sin omsattning for andra
kvartalet i rad med en organisk tillvaxt pa
40 % jamfort med samma periodi fjol.

24,2 (17,3) a

Nettoomsattning Q4 (Mkr)
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Orderléaget i CalorMet har kraftigt starkts och
var cirka fem ganger storre an samma tidpunkt
foregaende ar.

50 Mkr a

Orderstock i december 2025

Navigo Invest

CHI Doop
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Vinga Group levererar ett mycket starkt kvartal
med en kraftig 6kning av EBITDA-resultatet.

36,6 (4,2) a

EBITDA Q4 (Mkr)

yhemgroup
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Chemgroup uppvisar en organisk
forsaljningstillvaxt for helaret pa 13,5 %.

282,9 (249,3) a

Nettoomsattning 2025 (Mkr)
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VD HAR ORDET

NAVIGO AVSLUTADE ARET
STARKT - KRAFTIGT FORBATTRAT
RORELSERESULTAT OCH

KASSAFLODE

Navigokoncernen avslutade 2025 positivt, dar det fjarde kvartalet befaste den breda

forstarkning vi sag i hostas. Koncernens omsattning och resultat vande uppat bade for

kvartalet och helaret, med vasentligt starkta kassafléden. Nagra av portfoljens ljuspunkter

inkluderar Vinga Groups férbattrade ldnsamhet, Chemgroups férsaljningstillvaxt samt det

starka orderlaget hos CalorMet och Geogruppen. Under aret 6kade substansvardet per

stamaktie med 13 procent.

Koncernen och moderbolaget

Koncernens nettoomsittning kade under det fjarde kvartalet
med 12,5 % jamfort med samma period forra aret till 200,6
(178,2) Mkr. EBITDA forbéttrades kraftigt och uppgick till

33,6 Mkr (11,9 Mkr). I forra rapporten forvantade vi oss en

stark avslutning, vilket vi ocksé kunde leverera. For helaret har
EBIT-resultatet 6kat till 56,4 Mkr jamfort med -242,4 Mkr 2024.
Jamforelsedret 2024 tyngdes extra av goodwillnedskrivningar om
268,1 Mkr. Justerat for det steg anda EBIT-resultatet med 120 %
jamfort med 2024.

Kassaflodet for perioden var arets starkaste och nettokassaflodet
uppgick till 31,7 Mkr (6,7 Mkr), detta trots amorteringar om 8,1
Mkr under kvartalet. Koncernens balansrakning har stirkts och
soliditeten dr pa 77 %, samt forbattrad lividitet. Kassaflodet har varit
och kommer fortsatt att vara ett fokusomrade och det ar gladjande
attanstrangningarnaborjar bara frukt med en gynnsam utveckling.
Koncernens nettoskuld har under 2025 minskat med ca 60 Mkr.

Substansvirdet per den 31 december 2025 dkade med 1,02 kr per
stamaktie till 10,02 kr per stamaktie vilket motsvarar en 6kning pa
ca 11 % jamfort med 30 september 2025, . For helaret 2025 innebar
det en okning fran 8,84 kr till 10,02 kr/stamaktie 31 december
2025. Navigos finansiella mél dr en arlig substansvardestillvaxt om
15 % per stamaktie och vi kan konstatera att vi 2025 uppnadde 13,3
%. Drivarna bakom substansforbattringen ér resultatgenereringen
i koncernen samt en bred forstarkning av innehavens véirdering.
I sammanhanget dr det vért att notera att Nordisk Bergtekniks
aktiekurs under aret stigit med endast 4 %.

Kontinuerliga effektiviseringar och processutveckling har lett till
att vi under 2025 kunnat reducera moderbolagets kostnadsbas
med ca 7,5 Mkr eller 25 % jamfort med 2024. Detta har kunnat
goras genom fokusering samt okad integration med Vinga for
flera funktioner.

Jag konstaterar att substansrabatten fortsatt dr véldigt hog
vilket inte dr tillfredsstdllande. Vi bedomer att en kontinuerlig
forbattring av bolagets resultat ~kommer att leda till en
normaliserad substansrabatt. Vi kommer fortsatt att vara aktiva
pa olika forum for att presentera bolaget samt medverka pa Vingas
kapitalmarknadsdagar.

Den 18:e december meddelade vi att vi sonderar intresset
bland dgarna for att genomféra en kvittningsemission for att
losa den under nio kvartal 2020-2022 innehallna utdelningen.
De initiala reaktionerna vi mottagit har varit positiva och vi
arbetar vidare med forslaget. I korthet bestar forslaget av att
fatta beslut om utdelning av innestaendebeloppet om minst 75
% av preferensaktiedgarna kvittar sin utdelningsfordran mot
nya preferensaktier. Teckningskursen skulle vara 100 kr per
aktie och ge ritt till utdelning precis som Gvriga preferensaktier.
Malsdttningen 4r att beslut ska fattas pa arsstimman i maj och vi
kommer i god tid innan dess informera om hur processen ser ut.

Navigo Invest AB (publ) | Bokslutskommuniké januari-december 2025

5



Chemgroup

Chemgroup dr det av vara innehav som utvecklats mest och
bast under 2025. Det fjirde kvartalet visar pa fortsatt tillvaxt
mot jamforelsekvartalen och omsittningen 6kade till 78,6 Mkr
(76,7 Mkr) vilket motsvarar en organisk tillvixt om 2,5 %. I det
fjarde kvartalet 2024 aktiverades utvecklingskostnader om 2,3
Mkr som avsag arets forsta nio manader samt att utfakturering
av kundédgt material om ca 4 Mkr skedde. Detta innebar att
6,3 Mkr intdkter foll in i det fjarde kvartalet 2024 som 2025
har periodiserats enligt en bittre metod och fordelats 6ver
hela aret. Justerat for dessa jamforelsestorande poster 6kade
kvartalets nettoomséttning fran 72,7 Mkr 2024 till 78,6 Mkr
2025, en organisk tillvixt om 8 %. EBIT-resultatet okade fran
2,0 Mkr 2024 till 4,9 Mkr 2025, en 6kning med 145 %. Helaret
2025 har inneburit en organisk forséljningstillvixt om 13,5 %.
Bolaget har &ven signerat ett hyresavtal pa ny kontors- och
lagerfastighet som ska forberedas for inflytt Q1 2027. Detta
kommer att vissa effektiviteten och mojliggéra modern
lagerhantering for kommande ar och ge forutsittningar for
ytterligare tillvixt. Under det fjarde kvartalet ingicks avtal med
en ny storre kund inom férsvarssegmentet som borjat ge intikter
under 2026 och i december valde Orebro kommun systemet
Chemgroup Pro f6r kommunens kemikaliehantering.

Vinga Group

Efter ett relativt sett svagt forsta halvar 2025 har Vinga levererat
ett riktigt starkt andra halvar. Vingas omséttning 6kade med
17 % jamfort med samma period forra aret och okade till
84,6 (72,3) Mkr. EBIT for det fjarde kvartalet uppgick till 33,6
Mkr (-248,7 Mkr). EBIT-resultatet 2024 belastades med en
goodwillnedskrivning om 250,4 Mkr. Justerat EBIT for fjarde
kvartalet 2024 uppgick till 1,7 Mkr. EBIT-marginalen uppgick
till hela 40 % under kvartalet. I forra rapporten skrev jag att var
projektportfolj var god och att vi ser en storre forutsdgbarhet pa
kort sikt. Detta levde Vinga upp till.

Vingas kapitalforvaltning holl ihop resultaten vdl under
fjarde kvartalet trots en svag marknad. Ett mycket stort utbud
av nya emissioner skapade obalans och ett nedattryck pa
obligationspriserna. Forvaltningen avslutade kvartalet med
snabbt stigande resultat vilket badar gott infor 2026.

Nir vi nu stangt helaret 2025 summerar vi ett EBIT-resultat
uppgaende till 55,5 Mkr. Det dr inklusive en management-fee
till Navigo om 6,4 Mkr. Det justerade resultat blev da 61,9 Mkr.
Resultat dr en markant for battring jaimfort med tidigare ar men
fortfarande i underkant av véra forvintningar pa vad bolaget ska
kunna prestera.

CalorMet

CalorMets nettoomséttning 6kade med 40 % jamfort med fjarde
kvartalet 2024 till 24,2 (17,3) Mkr. Detta dr andra kvartalet i

rad med okande omsdttning. Resultatet for det fjarde kvartalet
tyngs av extraordinira poster, nedskrivning av goodwill om

ca 7,5 Mkr paverkade EBIT. Goodwill som harstammar fran
forvirvet av Iftech som gjordes 2021. Ovriga justeringar pa
EBITDA- och EBIT-niva uppgar for kvartalet till 2,2 Mkr.
Justerat for detta visar bolaget ett underliggande EBIT-resultat
om 0,6 Mkr for Q4.

Den 11 december publicerade CalorMet en uppdatering om
orderldget infor 2026. Orderlédget i bolaget har kraftigt starkts
under aret och uppgick per publiceringsdatum till en orderstock
om 50 Mkr vilket var cirka fem ganger mer dn f6r motsvarande
kvartal foregaende ar - en mycket bra bas att leverera pa och

bygga viarde under 2026.
Geogruppen

Nettoomsiéttningen for det tredje kvartalet uppgick till
8,1 Mkr (10,8 Mkr) vilket var nagot svagare d4n samma
period forra dret. Orderboken ér stark och vi ser dven
positiv utveckling inom affirsomradet karnborrning.
EBIT for det fjarde kvartalet uppgick till 2,0 (-16,0) Mkr.
Jamforelsekvartalet frén foregdende ar paverkades av en storre
nedskrivning av goodwill. Férutom denna jamforelsestérande
post var resultatet i linje med fregaende ar.

Nordisk Bergteknik

Nordisk Bergteknik har utvecklats positivt under aret
givet det utmanande marknadslaget. Jimfort med 2024
har samtliga nyckeltal forbattrats. Bolaget véxer éter
organiskt, vinsten 6kade och Bolaget har under 2025
fornyat sina langfristiga finansieringsavtal.

Nordisk Bergteknik har dven under aret inlett ett
arbete med tydliggérandet av affirsomraden och
tjiansteomraden for att synliggora kunderbjudandet och
oka mojligheterna att vixa med befintliga kunder. Ett
utmarkt exempel pa det var en vil genomford fordjupad
foretagspresentation i november med deltagande
aktiedgare, analytiker och andra intressenter. Senare
under samma dag holls ett utokat styrelsemote med
deltagande fran néstan samtliga dotterbolags-VD:ar.
Dotterbolagen presenterade sina verksamheter vilket
fordjupande badeledaméternas och kollegornas kunskap
om verksamheterna. Detta leder till en 6kad integration
och samverkan som ger ett starkare erbjudande i
marknaden.

Segmentet Grund, som haft de stérsta marknadsmassiga
utmaningarna, avslutade aret bra vilket ger ett kvitto pa
att effektiviseringsarbetet fallit vl ut samt att marknaden
ar pa vag tillbaka.

Justerat EBIT-resultat for det fjarde kvartalet blev 51,7
(33,4) Mkr med en EBIT-marginal om 5,7 (3,7) %.

Aktiekursmassigt bottnade aret ut pa 10,40 kr i slutet
av april och steg efter det till 14,10 kr vid arsskiftet,
motsvarande en 6kning med 36 % under den perioden.
For 2025 var aktiekursens tillvdxt blott cirka 4 % fran
13,50 kr. Okningen ir ett trendbrott jimfort med de
senaste dren.

Framtidsutsikter

Under 2025 uppnadde vi en substansvardestillvaxt per
stamaktieom 13 %. Detidr straxunder detfinansiellamalet
men en klar vindning efter féregdende ars nedgangar.
Nér vi gar in i 2026 har Vinga etablerat en hogre
intjaning vilket d4r en motor for gruppens intjanings-
och ddrmed investeringsforméga. Chemgroup har haft
ett spainnande dr med stor underliggande tillvaxt. Vidare
har Nordisk Bergteknik fortsatt att stirka positionen i
sin marknad. CalorMet och Geogruppen utvecklas i
stort enligt plan, men med forbittringspotential. Med
den grund vi lagt under 2025 ser vi fram emot att 16sa
skulden till preferensaktiedgarna, realisera varden, bli
mer aktiva pa transaktionsmarknaden samt leverera pa
det finansiella malet.

GOTEBORG 19 FEBRUARI 2026

OSCAR ROLFSSON
VD, NAVIGO INVEST AB
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Vasentliga hdndelser under perioden
Januari-december

Navigo Invest publicerar Arsredovisning for 2024

Navigo Invest AB (publ) publicerade den 16 april bolagets
Arsredovisning for 2024 pa sin webbplats.

Okat dgande i Calormet Holding AB

Den 23 april 2025 ingick Navigo Invest AB (publ) avtal om
forvirv av ytterligare cirka 25 procentenheter i CalorMet
Holding AB. Forvarvet var villkorat beslut pa Navigos
bolagsstimma den 14 maj 2025.

Kommuniké frin arsstimma i Navigo Invest AB (publ)

Navigo Invest AB holl arsstimma den 14 maj 2024. Nedan
foljer en sammanfattning av de beslut som fattades vid
stimman, samtliga beslut har fattats med erforderlig
majoritet och i enlighet med inf6r stimman framlagda
forslag.

Faststillande av resultat- och balansrikning samt
koncernresultat- och koncernbalansrikning samt ansvarsfrihet

Vid arsstaimman faststélldes resultatrakningen och
balansrikningen samt koncernresultatrikningen och
koncernbalansrakningen for 2024. Arsstimman beviljade
envar av styrelseledaméterna och de verkstéllande
direktorerna under dret (bolaget bytte verkstillande direktor
ijuli 2024) ansvarsfrihet f6r verksamhetsaret 2024.

Resultatdisposition

Arsstimman beslutade att till arsstimmans forfogande
stdende vinstmedel om 956 716 000 kronor disponeras pa
sa satt att ett sammanlagt belopp om 15 200 000 kronor,
motsvarande 9,50 kronor per utdelningsberattigad
preferensaktie utdelas till aktiedgarna, ingen utdelning
limnas till 4garna av stamaktier och att i ny rikning
balanseras 941 516 000 kronor.

Styrelseledamdter, styrelseordférande och revisorer
Styrelsen ska besta av fyra bolagsstimmovalda ledaméter
utan suppleant. Peter Sandberg, Kenth-Ake Jénsson och
Goran Johansson omvaldes som ordinarie ledamoter samt
nyvaldes Petter Skii till ordinarie ledamot. Kenth-Ake
Jonsson omvaldes som styrelseordférande for tiden intill
slutet av arsstimman 2026.

Bolaget ska ha en revisor. Revisionsbolaget KPMG med den
auktoriserade revisorn Mikael Ekberg som huvudansvarig
revisor, valdes som revisor for tiden intill slutet av
drsstimman 2026.

Arvode till styrelsens ledaméter ska utgd med fast arvode om
sammanlagt 1 150 000 kronor, varav 400 000 kronor ska utga
till styrelsens ordférande och 250 000 kronor ska utga vardera
till 6vriga styrelseledamoter samt att ett fast arvode om 50
000 kronor ska utga till revisionsutskottets ordférande och
35000 kronor vardera till 6vriga ledamoter, samt att ett fast
arvode om 35 000 kronor ska utga till ersattningsutskottets
ordférande och 20 000 kronor vardera till 6vriga ledaméter.
Arvode till revisorn ska utga enligt godkédnd rékning.

Instruktioner for valberedningen och beslut om ersdttning till
ledamoterna i valberedningen

Arsstimman beslutade att oforandrat anta de riktlinjer som giller
for utseende av valberedningens ledamoter och instruktioner for
valberedningen att gélla intill ndsta arsstimma - bl.a. innebdrande
att valberedningen ska besta av fyra ledamoter, en representant for
var och en av de tre storsta aktiedgarna per den sista bankdagen i
augusti som 6nskar utse en ledamot samt styrelsens ordférande -
och att ingen ersdttning ska utga till valberedningens ledaméter.

Riktlinjer for ersdttning till ledande befattningshavare

Arsstimman beslutade om antagande av riktlinjer for ersittning
och andra anstéllningsvillkor for ledande befattningshavare,
vilka som ldngst ska gélla fram till 4rsstdimman 2029. Riktlinjerna
giller aven for styrelseledamoter i den man de erhaller ersittning
for tjanster utforda at Bolaget eller dotterbolag utanfor
styrelseuppdraget. Bakgrunden ér att ersittning och andra
anstallningsvillkor for ledande befattningshavare ska vara
marknadsmassiga och konkurrenskraftiga och de ar en del i att
sakerstdlla att bolaget kan attrahera och behélla kompetenta
ledande befattningshavare till f6r bolaget rimliga kostnader.

Emissionsbemyndigande

Arsstimman beslutade att bemyndiga styrelsen att under tiden
fram till ndsta drsstimma, vid ett eller flera tillfallen, med eller
utan avvikelse fran aktiedgarnas foretradesritt, besluta om
emission av stamaktier, konvertibler som ger rétt att konvertera
till stamaktier och/eller teckningsoptioner som ger ritt att teckna
stamaktier. Antalet stamaktier som ska kunna emitteras med st6d
av bemyndigandet (inklusive genom utnyttjande av emitterade
konvertibler eller teckningsoptioner) ska uppga till sammanlagt
hogst 8 500 000 stamaktier. Bemyndigandet ska kunna anviandas
for beslut om nyemission for kapitalanskaffning men far ocksa
anviandas som likvid i samband med avtal om féretagsférvarv och/
eller annan kapitalanskaffning.

Inrdittande av teckningsoptionsbaserat incitamentsprogram

Arsstimman beslutade att inritta ett teckningsoptionsbaserat
incitamentsprogram for anstéllda i koncernen
("Incitamentsprogram 2025/2028”) genom emission av hogst 1 700
000 teckningsoptioner med rétt till teckning av nya stamaktier
ibolaget. Detta skulle innebéra en avvikelse fran aktiedgarnas
foretradesratt varfor de nya teckningsoptionerna endast ska
kunna tecknas av bolagets heldgda dotterbolag Navigo Partners
AB, org. nr 559148-2467. Skilet till avvikelsen fran aktiedgarnas
foretradesritt och syftet med inférandet av Incitamentsprogram
2025/2028 dr att mojliggora for bolaget att rekrytera, bibehalla och
motivera drivna medarbetare.

Nirstdendetransaktion

Arsstimman beslutade genomfora den nirstaendetransaktion som
styrelsen foreslagit mellan Navigo och GM Managementkonsult
AB, Caldur Technology AB, avseende Navigos forvirv av

totalt 2 794 aktier i Calormet Holding AB, org.nr 559295-7996
("Calormet”), ett dotterbolag till Navigo. Siljarbolagen 4dgs av
Goran Magnusson, som genom sitt uppdrag som verkstéllande
direktor i Calormet betraktas som nérstaende till Bolaget. Det
véarde som den nérstaende férvintas erhalla genom overlatelsen
uppgar 6ver en tredrsperiod till 5 946 280 kronor samt eventuell
tilliggskopeskilling.

Besluten i sin helhet

Besluten i sin helhet finns tillgingliga pa bolagets hemsida, www.
navigoinvest.com
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Navigo Invest AB (publ) ingér avtal med DNB Carnegie Investment
Bank AB (publ) om likviditetsgaranti

Den 6 augusti 2025 ingick Navigo Invest AB (publ) avtal med DNB
Carnegie Investment Bank AB (publ) som likviditetsgarant f6r bolagets
stamaktier noterade pa Nasdaq First North Premier Growth Market
Stockholm.

Navigo Invest AB (publ) sonderar intresset for ett forslag om
att hantera ej utbetald utdelning pa preferensaktier genom
kvittningsemission av nya preferensaktier.

Den 18 december 2025 publicerade Navigo att Styrelsen i Navigo

Invest AB (publ) ("Bolaget”) sonderar intresset for ett forslag som

syftar till att reglera den ackumulerade, ej utbetalda utdelningen

pé preferensaktier ("Innestaende Beloppet") (definierat i punkt

5.4 i bolagsordningen), till preferensaktiedgarna samt stirka

Bolagets kapitalstruktur och 6ka den finansiella handlingsfriheten.
Forslaget skulle innebdra att Bolaget, under forutsattning att
tillrackliga teckningsataganden fréan preferensaktiedgare erhalls,
pé en bolagsstimma beslutar om utdelning av det Innestiende
Beloppet, som per den 30 september 2025 uppgar till totalt 49,6
Mkr eller 31 kr per preferensaktie. Utdelningsbeslutet skapar da en
fordran pa Bolaget for preferensaktiedgarna, vilken de som ingatt
teckningsatagande ddrefter kvittar mot nyemitterade preferensaktier
i en riktad kvittningsemission. Preferensaktiedgare som inte deltar i
kvittningsemissionen erhéller utdelningen i kontanter efter beslut och
faststallda avstimnings- och utbetalningsdag. Initiativet syftar till att
pa ett strukturerat sitt hantera det Innestaende Beloppets paverkan pa
Bolaget och pa nya affarer.

Forslagets struktur

Efter att ha 6vervégt flera handlingsalternativ foreslar styrelsen en
process dir samtliga nddvindiga beslut hanteras pa arsstimman som
dger rum den 12 maj 2026. Vid arsstimman foreslés i sidana fall (i)
beslut om utdelning av det Innestiende Beloppet, (ii) nodvandiga
andringar i bolagsordningen samt (iii) bemyndigande for styrelsen
att besluta om en riktad kvittningsemission. Utdelningsbeslutet
skapar en fordran for preferensaktiedgarna, vilken de sedan frivilligt
kan kvitta mot nyemitterade preferensaktier i den efterfoljande
kvittningsemissionen. Det dr frivilligt fér preferensaktiedgare

att delta i kvittningsemissionen. De som vill kvitta sin fordran

mot nya preferensaktier tecknar ett bindande teckningsatagande
("Teckningsatagande”). Styrelsen kommer endast att ga vidare med
forslaget till arsstimman om preferensaktiedgare som representerar
mer dn 75 % av preferensaktierna undertecknat Teckningsatagandet.
Preferensaktiedgare som viljer att inte ingd Teckningsatagande

och ddrmed delta i emissionen fér i stéllet sin utdelning utbetald i
kontanter. Virdet av de nyemitterade preferensaktierna avses faststillas
till preferensaktiernas initiala teckningskurs om 100 kronor per
preferensaktie. Slutkursen den 17 december 2025 var 117,50 kr.

Syfte och motiv

Huvudsyftet med forslaget ar att reglera skulden till
preferensaktiedgarna, stirka Bolagets kapitalstruktur och 6ka den
finansiella handlingsfriheten. Genom att hantera det Innestiende
Beloppet pa ett strukturerat satt forbéttras forutsagbarheten i
kapitalplaneringen, vilket ger Navigo 6kade majligheter till en
mer offensiv investeringsstrategi och framjar den langsiktiga
intressegemenskapen mellan Bolaget och samtliga aktiedgare.

Andringar i bolagsordningen
De eventuella dndringarna innebér i huvudsak foljande:

« Inforande av en mojlighet for preferensaktiedgare att kvitta sin
fordran pa Innestaende Belopp mot nya aktier i bolaget.

« Justering av antalet preferensaktier som kan emitteras for att
mojliggora kvittningsemissionen.

« Foljddndringar av redaktionell och teknisk karaktdr for att sikerstélla
konsekvens och tydlighet i bolagsordningen.

Process, dialog och villkor

Styrelsen har fort positiva initiala diskussioner med ett antal av
Bolagets storre preferensaktiedgare. Dialogen kommer nu att
intensifieras med malet att sakerstalla ett tillrackligt brett stod

for forslaget genom bindande teckningsataganden. Att uppné en
tillracklig anslutningsgrad via dessa dtaganden ér en forutsittning

for att styrelsen ska gd vidare och ligga fram ett formellt forslag till
arsstimman. Sddant forslag skulle krdva en dndring i bolagsordningen.
Ett sidant beslut dr giltigt endast om det har bitrétts av aktiedgare,

av bada aktieslagen, med minst tvé tredjedelar av savil de avgivna
rosterna som de aktier som dr foretradda vid drsstimman.

Styrelsen bedomer i nuléget att f6ljande punkter i bolagsordningen kan
komma att behéva dndras for att genomfora den foreslagna processen:

5.2 Aktieslag

Aktier av tvd slag far ges ut, stamaktier och preferensaktier. Stamaktier
far ges ut till ett antal som motsvarar hogst hela antalet aktier i bolaget.
Preferensaktier far ges ut till ett antal om hogst 1 750 000 och endast
vid ett tillfalle.

5.4 Vinstutdelning

Om ingen utdelning limnats pé preferensaktier, eller om

endast utdelning understigande Preferensutdelningen limnats,

ska preferensaktierna, forutsatt att bolagsstimman beslutar

om vinstutdelning, medfora ratt att i tillagg till framtida
Preferensutdelning erhalla ett belopp motsvarande skillnaden mellan
vad som skulle ha betalats ut och utbetalat belopp ("Innestiende
Belopp”) innan utdelning pa stamaktier limnas. Innestdende Belopp
ska riknas upp med en faktor motsvarande en arlig rintesats om tio
procent, varvid upprakningen ska ske med borjan fran den kvartalsvisa
tidpunkt da utbetalning av del av utdelning skett (eller borde ha skett, i
det fall det inte skett ndgon utdelning alls).

"Detta forslag dr en strategiskt viktig atgird for att stirka Navigos
kapitalstruktur och skapa handlingsutrymme for framtida tillvaxt.
Genom att erbjuda en 16sning for det Innestdende Beloppet ger vi
preferensaktiedgarna en mojlighet att reinvestera i en likvid tillgdng

i bolaget pa attraktiva villkor, samtidigt som vi stirker bolagets
finansiella stallning. Vi skapar dirmed béttre férutsattningar
for att bygga langsiktigt aktiedgarvirde for alla vara aktiedgare.
Vi ser fram emot en konstruktiv dialog for att forverkliga denna

plan’, siger Oscar Rolfsson, VD fér Navigo Invest.

Vasentliga handelser efter
rapportperiodens utgang

Inga visentliga hindelser efter periodens utgang.
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NAVIGOS HUVUDSAKLIGA INNEHAV

Féljande tabell visar Navigos huvudsakliga innehav férdelat per Navbolag samt strategiska borsinnehav och intressebolag, med
Navigos dgarandel, direkt och indirekt, per 2025-12-31. Fér kompletterande information se avsnittet om respektive portféljbolag
samt not 3 for finansiell information.

AANANNN\N

/ )

(=

\\\\\\\\\
2025

Q4

Navbolag

Bolag Verksamhetsomrade Navigos dgarandel Investeringsar
Vinga Group! 100,00% 2023
Geogruppen 72,00% 2023
CalorMet Industriell varmebehandling 95,00% 2017
Chemgroup Kemikaliehantering 50,44% 2023

'Vinga Group avser Vinga Corporate Finance Holding AB och Vinga Securities Holding AB.

Strategiska borsinnehav och intressebolag

Bolag? Verksamhetsomrade Navigos dgarandel Investeringsar
Nordisk Bergteknik Berg-, markteknik 29,65% 2016

|P-rattigheter for in ear-horlurar 23,4% 2025

Earin Development AB*

“'Earin Development AB redovisas frin Q4 2025 som ett intressebolag fran att tidigare har redovisats under andra virdepapperinnehav pga att Navigos dgarandel uppar till >20 %.

Navigo Invest AB (publ) | Bokslutskommuniké januari-december 2025
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Vinga Group

Vinga ar en ledande leverantor av tillvaxt-
finansiering for nordiska sma- och medelstora
foretag framstinom skuldsidan genombrygglan
och foretagsobligationer. Vinga marknadsfor
aven fonden Vinga Corporate Bond samt
diskretionar forvaltning framst riktad mot
obligationsmarknaden.

Nettoomsattning

Vinga Group redovisar ett mycket starkt kvartal och
nettoomsittningen for det fjarde kvartalet 6kade med 17% jamfort
med Q4 2025 och uppgick till 84,5 (72,3) Mkr. P4 rullande
12-ménadsbasis har omsittningen okat fran 214,6 Mkr till 232,9 Mkr
jamfort med samma tidpunkt féregdende ar. Kvartalet har préglats av
att bolaget har bistétt flera av sina kunder med villkorsférandringar
pé sina lan vilket genererar goda intékter for bolaget. Detta
kombinerat med en for kvartalet nagot starkare primdrmarknad

for onoterade hogranteprodukter har resulterat i ett mycket starkt
kvartal omsittnings- och resultatmassigt.

Under kvartalet avslutades kapitalanskaffningen till Patriam Invest
genom grona obligationer om 780 Mkr for att méjliggora bolagets
expansionsplaner. Vinga har bistatt Patriam framgangsrikt under
manga ar med finansiering for att utveckla deras verksamhet och
detta ér ett bra bevis pa Vingas kompetens att 6ver tid vara en bra
partner for att stédja sina kunders utveckling.

Vinga har under kvartalet tagit flera nya mandatavtal for finansiering
av olika typer av projekt bl a inom fastighetssektorn, men dven

inom hallbar livsmedelsindustri. Bolaget har genom sitt insteg i

att finansiera hallbara livsmedelsprojekt upparbetat betydande
kunskap och erfarenhet runt denna typ av naringar. Hallbar
livsmedelsindustri kommer att vixa framover inte minst med tanke
pa oroligheter i virlden dar det blir allt viktigare att sikerstélla den
inhemska livsmedelsproduktionen. Dérfor dr det gladjande att se att
bolag inom dessa niringar soker sig till Vinga for att fa hjilp med
finansiering for sin fortsatta utveckling.

2025
Q4

(Tkr)

o Okt-dec Okt-dec  Jan-dec Jan-dec
Resultatrakning 2025 2024 2025 2024
Nettoomsattning 84545 72290 232876 214638
EBITDA 32664 4179 67 084 40863
EBITDA-marginal 38,6% 5,8% 28,8% 19%
EBIT 33566 -248 747 55537 -219625
EBIT-marginal 39,7% neg. 23,8%. neg.

Balansrakning 2025-12-31 2024-12-31

Balansomslutning 726 701 819083
Eget kapital 497 526 504973
Soliditet 68% 62%
Finansiell nettoskuld 78532 111686

Ett exempel dr Axolo Group AS, ett bolag som ér vérldsledande

inom hallbar fiskproduktion och arbetar globalt med att projektera
och uppritta fiskodlingar pa land. Under forsta halvaret genomforde
Vinga framgangsrikt en kapitalanskaffning for ett forsta steg i att
utveckla bolaget vidare. Under slutet av kvartalet fick Vinga aterigen
fortroendet att ta in nytt kapital for att fortsitta att stotta bolaget pa sin
tillvixtresa.Vinga har under aret breddat sin marknad f6r finansiering
till flera branscher och med flera nya avtal under kvartalet star bolaget
med en stark pipeline infor kommande ér.

Kapitalf6rvaltningen (AUM), i form av fonden Vinga Corporate Bond
och diskretiondr forvaltning, har visat fin tillvixt under aret med en
tillvixt pa ca 20%. Fonden rankas fortsatt som en av Nordens absolut
bésta fonder inom sin kategori.

EBIT

EBIT for det fjarde kvartalet uppgick till 33,6 (-248,7).
Jamforelsekvartalet paverkades starkt av en nedskrivning av
férvarvsgoodwill om 250,4 MSEK, men dven justerat for denna
nedskrivning visade kvartalet pa ett betydligt battre resultat 4n
motsvarande kvartal féregaende ar.

Bolaget har haft ett starkt kassaflode sedan borjan pa 2025 vilket
péverkat den finansiella nettoskulden positivt med 33 Mkr efter att
ha limnat nettoskuldspaverkande koncernbidrag till Navigo om 45
Mkr.
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Nordisk Bergteknik

Nordisk Bergteknik erbjuder tjanster inom
berghantering och grundlaggning sasom
borrning, losshallning, bergférstarkning och
tunneldrivning. Kunderna aterfinns primartinom
anlaggnings- och entreprenadtjanster inom
infrastruktur och gruvindustriniNorden.

Nettoomséttning

Koncernens nettoomséttning under kvartalet uppgick till 912,9
(896,7) MKkr, en 6kning med ca 2 % jamfort med foregaende ar.
Den organiska tillvaxten uppgick till 2 (2) %.

Segmentet Berg Sverige har vuxit organiskt med ca 2 %, Berg

Norge vixte starkt med 27 % organsikt under kvartalet. (Mkr)
Grund Sverige minskade omséttningen med 13 % under
kvartalet som en effekt av det generella efterfragelaget. Bolaget Resultatrikning Oktz'ggg Ok;ggz Janz'ggg Janz'ggz
ser kontinuerliga positiva effekter frin omorganisationen till
Nordisk Grundteknik. Nettoomsattning 9129 8967 34524 33052
EBIT EBITDA 1247 1015 4422 4333
EBITDA-marginal 13,6% 1.3 % 12,8% 13,1%
EBIT for koncernen uppgick i kvartalet till 46,7 (19,8) Mkr och EBIT 467 19.8 1256 104.4
justerad EBIT uppgick till 51,7 (33,4) MKkr. Justerad EBIT- EBIT-marginal 51% 200 36% 3.2%
marginal uppgick till 5,7 (3,7) %. Marginalen ér fortfarande
paverkad av totalt sett 1aga volymer i marknaden.
Nordisk Bergteknik har en mycket stark position i en betydande  Balansrikning 2025-12-31 2024-12-31
marknad med stort uppddmt behov, dir flera tecken pé 6kad Balansomslutning 3408 3415
aktivitetet i marknaden nu kan ses. Eget kapital 1926 1907
Soliditet 36% 36%

Nettoskuldsattningen uppgick till 3,2 ganger vid arets utgang
)amfort med 3,5 ganger vid utgangen av det tred]e kvartalet. *Nordisk Bergteknik ar ett intressebolag till Navigo Invest, vilket innebar att
siffrorna ovan ejingér i Navigokoncernens resultat-och balansrakning.

Geogruppen

Geogruppen i Géteborg AB ar en ledande aktor
pamarknaden for geologiska insatser och
tillhandahaller tjanster inom fem huvudsakliga
affarsomraden: geoteknik, karnborrning, energi
ochvatten, entreprenad samt miljoteknik.

Nettoomsattning

Nettoomsittning for det fjarde kvartalet uppgick till 13,3 (12,8) Mkr,
vilket var nagot bittre an fjarde kvartalet foregaende ar. Kvartalet
har varit starkt och alla affirsomraden har haft hog belaggning.
Aktiviteten har 6kat i marknaden och nu ser bolaget ocksa en
forbittrad trend inom affirsomradet geoteknik dér det kan skonjas
forbattringar och en storre marknadstro inom byggnation som varit
mycket svag under mer 4n tva ar. Aktiviteten &r fortsatt hog inom

Nettoskulden har 6kat nagot under kvartalet men ér lagre an
vid ingdngen av verksamhetséret. Bolaget har i dagslaget for hog
skuldsittning, men med fortsatt starka marginaler i rorelsen kommer

skulderna att kunna amorteras ned i relativt hog takt. (Tkr)

A - . . . . . Okt-dec  Okt-dec Jan-dec Jan-dec
omradet vatten och varme och inom kirnborrning stirks efterfrigan Resultatrakning 2025 2024 2025 2024
manad for ménad. Nér bolaget gar in i det nya aret gor man det med
en stark orderstock inom alla affirsomraden. Nettoomsattning 13299 12797 41909 46 319

EBITDA 3545 4273 7949 9898
Nettoomsittning RTM uppgick till 41,9 (46,3) Mk, vilket var EBITDA-marginal 26,% 33,3% 19% 21,3%
betydligt svagare dn vid samma tidpunkt forra aret och forklaras av EBIT 1987 15972 1165 14872
att affirsomréadet kirnborrning upplevt ett svagare ar dér ett stort EBIT-marginal 14,9%. neg. 2.7%. neg.
projekt blev kraftigt forsenat och dir andra projekt inte kunnat fylla
upp det stora tappet. .
Balansrakning 2025-12-31 2024-12-31
EBIT Balansomslutning 49503 50229
EBIT for det fjarde kvartalet uppgick till 2,0 (-16,0) Mkr. Eget kapital 15184 16 387
Jamforelsekvartalet fran foregaende &r paverkades av en storre Soliditet 30% 32%
nedskrivning av goodwill. Férutom denna jamférelsestorande post Finansiell nettoskuld 25909 27001

var resultatet i linje med foregaende ar.
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CalorMet

CalorMet ar ett ledande foretag inom industriell
varmebehandling och erbjuder specialiserad
utrustning och tjanster till féretag i hela Norden
och Baltikum. Bolaget har etablerat sig som en
palitlig aktdr dar de flesta av de stora svenska
verkstadsbolagen aterfinns som kunder.

Nettoomsittning

Nettoomséttningen okade till 24,2 (17,3) Mkr, en organisk
tillvaxt med 40 % jamfort med samma period forra dret.
Aktivitetsnivan bland kunderna ékar fortsatt.
Orderingdngen fortsitter att 6ka vilket bygger en bra bas for
2026. Orderboken i mitten av december var ca 5 ganger storre
an vid samma tidpunkt 2024.

EBIT

Resultatet for det fjarde kvartalet tyngs av extraordindra poster;
nedskrivning av goodwill om ca 7,5 Mkr paverkade EBIT.
Goodwill som hiarstammar fran forvarvet av Iftech som gjordes
2021. Ovriga justeringar pd EBITDA- och EBIT-niva uppgar

for kvartalet till 2,2 Mkr. Justerat for detta visar bolaget ett
underliggande EBIT-resultat om 0,6 (-3,3) Mkr for Q4 2025.

Chemgroup

Chemgroup erbjuder tjanster for att effektivisera
kemikaliehantering och distribution,en
heltackande kemikaliepartner som gér det
enklare for kunderna att efterleva lagkrav kring
kemikaliehantering. Resultatet blir effektiviseringar,
Okad leveranssakerhet, kostnadsbesparingar och
envasentlig forbattring av kundernas arbetsmiljé
ochmiljidpaverkan.

Nettoomsittning

Chemgroups nettoomsittning vaxte med 2,4 % till 78,6 (76,7) MKkr.
Organisk tillvixt uppgick till 8 % efter justering av det fjarde kvartalet
2024 for engdngspost om ca 4 Mkr.

Under december valde Orebro kommun bolagets system Chemgroup
Pro f6r kommunens kemikaliehantering. Bolaget har dven tecknat avtal
med en ny kvalificerad kund inom forsvarsindustrin. Vi ser en mycket
stark efterfragan pa bolagets produkter och tjanster. Arbete pdgar

med helhetserbjudandet till marknaden for att ytterligare forstirka
positionen som heltickande kemikaliepartner.

EBIT

EBIT for det fjarde kvartalet uppgick till 4,2 (8,3) Mkr. EBIT-
marginalen uppgick till 5,3 (10,9) %. I det fjarde kvartalet 2024
aktiverades utveckling om 2,3 Mkr som avsag arets forsta nio manader
samt att utfakturering av kundégt material om ca 4 Mkr skedde. Detta
innebar att 6,3 Mkr intdkter foll in i det fjarde kvartalet 2024 som 2025
har periodiserats enligt en béttre metod och fordelats Gver hela aret.
Justerat f6r dessa jamforelsestorande poster 6kade EBIT-resultatet fran
det 2024 justerat pa 2,0 Mkr 2024 till 4,9 Mkr 2025, en 6kning med 145

Okt-dec  Okt-dec Jan-dec Jan-dec

Resultatrékning 2025 2024 2025 2024
Nettoomsattning 24199 17 339 96 262 96 709
EBITDA -1821 -2187 2134 -7906
EBITDA-marginal neg. neg. 2,2% neg.
EBIT -9116 -3304 -7308 -9047
EBIT-marginal neg. neg. neg. neg.
Balansrakning 2025-12-31 2024-12-31
Balansomslutning 63595 55115
Eget kapital 9706 20632
Soliditet 15% 37%
Finansiell nettokassa 482 17194

mgroup

% och underliggande EBIT-marginal fran 2,6 % Q4-24 till 5,3 % Q4-25.

(Tkr)

o Okt-dec  Okt-dec Jan-dec Jan-dec
Resultatrékning 2025 2024 2025 2024
Nettoomsattning 78560 76718 282918 249 251
EBITDA 5809 9518 21161 18974
EBITDA-marginal 7,3% 12,4% 74% 7,6%
EBIT 4225 8334 15250 18489
EBIT-marginal 53% 10,9% 5,3% 74%
Balansrakning 2025-12-31 2024-12-31
Balansomslutning 196 412 187 226
Eget kapital 106 684 96 384
Soliditet 5% 51%
Finansiell nettoskuld 25385 45238
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SUBSTANSVARDE MODERBOLAGET

Berakning av substansviarde per 31 december 2025
Substansvardet dr berdknat genom en separat viardering av
aktierna i respektive portféljbolag. Genom att virdera aktierna
i respektive portfoljbolag inkluderas bolagens nettoskuld i
virderingen. Nettoskulden omfattar bland annat forvirvslan
till holdingbolagen, skuldsdttningen i respektive portfoljbolag
samt i forekommande fall 1an fran Navigo. Virdet pa Navigos
andel av aktierna i respektive bolag reflekterar inte det kapital
som dr exponerat mot respektive portfoljbolag, da Navigo har
lanat ut pengar till flera av portféljbolagen. Sédan utlaning sker
pé marknadsmadssiga villkor och genererar rinteintékter till
Navigo.

Grundldggande principer

Navigo efterstravar att substansvardeskursen reflekterar det
langsiktiga vardet och vardeutvecklingen i portféljbolagen.
Malet dr att de varderingsvariabler som anvands dr stabila over
tid. Vdrderingarna revideras kvartalsvis.

Metodik

Styrelsen har faststdllt ett ramverk for varderingsprocessen
och ledningen ansvarar for den I6pande varderingen.
Virderingarna genomfors i enlighet med koncernens faststéllda

varderingspolicy och baseras pa etablerade varderingstekniker.
International Private Equity and Venture Capital Valuation

Guidelines (IPEV) tillimpas. Virderingsmetoder tillimpas
konsekvent 6ver tid och fordndras endast nar detta bedoms
leda till en mer representativ uppskattning av verkligt

virde. Virderingarna granskas regelbundet av koncernens
Finansutskott (bestdende av styrelseledamoter) och rapporteras
kvartalsvis till styrelsen.

For virdering av Navigos noterade innehav anvands

balansdagens slutkurs.

Utveckling

Substansvirdet per den 31 december 2025 uppgick till 10,02
kronor per stamaktie jamfort med 9,00 kronor per stamaktie
per 30 september 2025 och 8,84 kronor per stamaktie per

31 december 2024. Detta innebdr en 6kning om 11,3% Gver
kvartalet och en 6kning med 13,3% sedan arsskiftet.

Aktievarde

Bolagstillgangar Navigos andel (Mkr)

Dotterforetag
Vinga Group 5975
Ovriga Dotterféretag 1516
Intresseféretag
Nordisk Bergteknik 2393
Ovriga bolag 57
Summa aktievarde 9941
Substansvarde stamaktier Navigo
Summa aktievarde, Navigos andel 9941
Ovriga nettotillgangar 68,9
Substansvarde totalt 1063,0
Justering preferensaktier ur eget kapital -160,0
Justering innehallen utdelnng pa preferensaktier 505
inklusive rénta '
Substansvérde eget kapital, stamaktier 852,5
Antal stamaktier 85087590
Antal preferensaktier 1600000
Substansvarde per stamaktie (SEK) 10,02
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FINANSIELL INFORMATION

Okt-dec

Koncern

Nettoomsittningen i Koncernen uppgick for perioden
okt-dec 2025 till 200,6 (178,2) Mkr, en uppgang med 11%.
Avskrivningarna uppgick for perioden till -14,2 (-275,8)
Mkr, merparten av av-och nedskrivningarna utgors av
IFRS16 avskrivningar. Rorelseresultatet for Koncernen fore
avskrivningar och resultat fran intressebolag uppgick for
perioden till 33,6 (11,9) Mkr. Resultat efter skatt for perioden
uppgick till 19,9 (-245,5) Mkr for koncernen.

Moderbolag Navigo Invest AB (publ)

Nettoomséttningen i Moderbolaget for perioden uppgick till
2,7 (2,3) Mkr. Omséttning harror framst fran fakturering

till koncernbolag. Rérelseresultatet fore avskrivningar och
resultat fran intressebolag for Moderbolaget f6r oktober till
december var -3,2 (-4,4) Mkr vilket &r en 6kning med 27%.
Moderbolaget har firre anstillda mot foregaende ar vilket har
minskat personalkostnaderna. Totalresultatet, som innefattar
orealiserade omvarderingseffekter i portf6ljerna, uppgick
under perioden till 87,7 (-33,3) Mkr. Nordisk Bergtekniks
aktiekurs var 14,10 kr siste december att jamfoéra med 13,50

kr vid slutet av 2024. Navigo Invest innehade vid drets ingéng
16 972 246 aktier i Nordisk Bergteknik och 16 972 246 aktier
vid periodens slut. Under kvartalet har Moderbolaget mottagit
ett koncernbidrag fran Vinga om 37,0 Mkr. Moderbolaget
tillimpar redovisningsprincipen verkligt virde och bade
noterade och onoterade tillgangar vilka redovisas till virdet pa
balansdagen.

Resultatet fore bokslutsdispositioner och skatt i moderbolaget
under perioden uppgick till -5,5 (-45) Mkr.

Kassaflode

Portféljbolagen har under kvartalet forbattrat sitt kassaflode
genom dels béttre operativ utveckling av men ockséd med

en effektiv hantering av rorelsekapitalet, kassaflode fran den
l6pande verksamheten under perioden med 41,5 (19,3) Mkr.

Moderbolagets kassaflode fran den 16pande verksamheten
under perioden var 11,7 (-3,9) Mkr vilket forklaras av dels béttre
rorelseresultat samt minskning av fordringar. Nettokassaflodet
for perioden uppgick till -1,7 (2,0) Mkr,

Finansiell stallning och likviditet

Moderbolagets soliditet har forsvagats nagot under perioden
fran 91,9% foregdende dr till 91,6% i december 2025.

Soliditeten i Koncernen uppgar till 77 (76) % vid arets slut.

Moderbolagets nettoskuld uppgar vid periodens utgang
till 68,5 (44,4) MKkr. Detta exklusive skuld f6r innehéllen
preferensaktieutdelning om 50,5 Mkr och skuld till
koncernbolag.

Goodwill i koncernen uppgér per 31 december 2025 till 630,7
Mkr (634,1), vilket dr en minskning jamfort med 31 december
2024, detta p.g.a. en avyttring av ett dotterbolag.

Kundfordringar i koncernen har 6kat véasentligt som en f6ljd
av 6kad fakturering inom Vingagruppen. Vinga reserverar
lopande forfallna fordringar om bedoms som osdkra. Det

reserverade beloppet per 31 december 2025 har okat med 10 %
till 41,5 (37,7) Mkr jamfort med 31 december 2024.

Under det fjarde kvartalet upptogs kortfristiga skulder for att
starka rorelsekapitalet fram tills betalning i ett av koncernens
storre projekt skulle mottas.

Per rapportdatum ér fyra kortfristiga skulder forfallna.
Aterbetalning av dessa ir kopplade till betalning fran kund
och férvintas slutbetalas under februari. Styrelsen har, mot
bakgrund av pdgaende dialoger med langivare samt planerade
atgarder for att starka kassaflodet och kapitalstrukturen, gjort
bedomningen att koncernen har goda forutsittningar att
sikerstilla erforderlig finansiering for verksamheten under de
kommande tolv manaderna.

Avyttringar

Under perioden har bolaget Industrial Furnace Tech i
Eskilstuna avyttrats. Bolaget har varit en del av CalorMet.

Forvarv

Inga forvarv har skett under perioden.

Bolagets aktier och egna kapital

Navigo Invest AB hade vid periodens in- och utgang 85 087 590
utestaende stamaktier och 1 600 000 preferensaktier.

Aktiekapitalet uppgick till 2 601 Tkr (2 601 Tkr) vid periodens
slut.
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Januari-december

Koncern

Nettoomsittningen i Koncernen uppgick for perioden januari-
december 2025 till 653,8 (605,2) Mkr, en uppgang med 7%. I
CalorMet har projektrelaterade intékter redovisats felaktigt under
2024 istallet for 2025, detta har paverkat nettoomséttningen postivt
med ca 1,4 Mkr. Av-och nedskrivningarna uppgick for perioden till
-36,6 (-297,4) Mkr, merparten av avskrivningarna utgors av IFRS16
avskrivningar. Rorelseresultatet for Koncernen fore avskrivningar
och resultat fran intressebolag uppgick for perioden till 84,5 (49,0)
Mkr. Resultat efter skatt for perioden uppgick till 37,2 (-239,6) Mkr
for koncernen.

Moderbolag Navigo Invest AB (publ)
Nettoomséttningen i Moderbolaget f6r perioden uppgick till

10,0 (8,8) Mkr. Omséttning harrér framst fran fakturering till
koncernbolag. Rorelseresultatet fére avskrivningar och resultat
fran intressebolag for Moderbolaget for januari till december var
-12,4 (-21,3) Mkr. Moderbolaget har firre anstdllda mot féregaende
ar vilket har minskat personalkostnaderna med 23% jamfort

med foregaende ar. Totalresultatet, som innefattar orealiserade
omvirderingseffekter i portféljerna, uppgick under perioden till
118,9 (-211) Mkr. Nordisk Bergtekniks aktiekurs stingde pa 14,10
kr per aktie siste december. Navigo Invest innehade vid arets
ingang 16 972 246 aktier i Nordisk Bergteknik och 16 972 246
aktier vid periodens slut. Under perioden har Moderbolaget dven
mottagit ett koncernbidrag fran Vinga om 73,5 Mkr. Moderbolaget
tillaimpar redovisningsprincipen verkligt virde och bade noterade
och onoterade tillgangar redovisas till virdet pa balansdagen.

Resultatet fore bokslutsdispositioner och skatt i moderbolaget
under perioden uppgick till -25,3 (-58,5) Mkr.

Kassafléde

Koncernens kassaflode fran den 16pande verksamheten var under
perioden 65,6 (-29,2) Mkr. Den positiva utvecklingen beror framst
pé ett postivt rorelseresultat men ocksé en effektiv hantering av
rorelsekapitalet.

Moderbolagets kassaflode fran den l6pande verksamheten under
perioden var 6,8 (-38,2) Mkr. Nettokassaflodet for perioden
uppgick till -15,2 (-22,9) MKkr.

Finansiell stéllning och likviditet
Moderbolagets soliditet har forsvagats nagot under perioden fran
91,9% foregdende ar till 91,6% i december 2025.

Soliditeten i Koncernen uppgr till 77 (76) procent vid arets slut.

Moderbolagets nettoskuld uppgar vid periodens utgang
till -68,5 (-44,4) Mkr. Detta exklusive skuld for innehéllen
preferensaktieutdelning om 50,5 Mkr och skuld till koncernbolag.

Goodwill i koncernen uppgar per 31 december 2025 till 630,7 Mkr
(634,1), vilket dr en minskning jaimfért med 31 december 2024.
Detta p.g.a. avyttring inom CalorMet.

Kundfordringar i koncernen har okat visentligt som en foljd av
6kad fakturering inom Vingagruppen. Vinga reserverar 16pande
forfallna fordringar om bedéms som osékra. Det reserverade
beloppet per 31 december 2025 har 6kat med 10 % till 41,5 (37,7)
Mkr jamfért med 31 december 2024.

Under det fjarde kvartalet upptogs kortfristiga lan for att starka
rorelsekapitalet fram tills betalning i ett av koncernens storre
projekt skulle mottas.

Per rapportdatum dr fyra kortfristiga skulder forfallna.
Aterbetalning av dessa ir kopplade till betalning fran kund och
forvintas slutbetalas under februari. Styrelsen har, mot bakgrund
av pagaende dialoger med langivare samt planerade atgarder for

att stirka kassaflodet och kapitalstrukturen, gjort bedomningen
att koncernen har goda férutsittningar att sikerstélla erforderlig
finansiering for verksamheten under de kommande tolv
manaderna.

Avyttringar
Under perioden har bolaget Industrial Furnace Tech i Eskilstuna
avyttrats. Bolaget har strukturellt varit en del inom CalorMet.

Forvérv
Inga forvarv har skett under perioden.

Bolagets aktier och egna kapital

Navigo Invest AB hade vid érets in- och utgang 85 087 590
utestdende stamaktier och 1 600 000 preferensaktier. Bada Navigos
aktieslag dr listade pa Nasdaq First North Premier Growth

Market Stockholm. Stamaktien noterades 14 september 2023 och
preferensaktien 24 juni 2015. Villkoren for aktieutdelning och
6vriga villkor som giller for preferensaktien dterfinns i Navigos
bolagsordning (www.navigoinvest.com).

Aktiekapitalet uppgick till 2 601 Tkr (2 601 Tkr) vid periodens slut.

Utdelning

Bolagsordningen foreskriver vidare att om utdelning limnas
understigande Preferensutdelningen, ska preferensaktierna,
forutsatt att bolagsstimman beslutar om vinstutdelning, medfora
ratt att i tilldgg till framtida Preferensutdelning erhalla ett belopp
motsvarande skillnaden mellan vad som skulle ha betalats ut

och utbetalat belopp ("Innestaende Belopp”) innan utdelning

pé stamaktier limnas. Innestdende Belopp ska riknas upp med
en faktor motsvarande en arlig rintesats om tio procent, varvid
upprikningen ska ske med borjan fran den kvartalsvisa tidpunkt
dé utbetalning av del av utdelning borde skett. Per den 31 december
2025 beridknas Innestaende Beloppet uppga till 50,5 Mkr. Notera
att denna post inte aterfinns i balansrakningen. Utdelning av
Innestaende Belopp kréver beslut av bolagsstimma, vilket inte
fattats.

Arsstimman den 14 maj 2025 beslot att utdelning limnas for
2024 med 15 200 000 kr i utdelning till 4garna av preferensaktier,
motsvarande 9,50 kr per preferensaktie, att ingen utdelning
limnas till 4garna av stamaktier. Utbetalning av utdelningen till
preferensaktiedgare ska ske i enlighet med bolagsordningen.

Styrelsen foreslar att utdelning lamnas f6r 2025 med 9,50 kr
per preferensaktie och att ingen utdelning limnas till d4garna av
stamaktier.

Den 18 december 2025 publicerade Navigo Invest ett
pressmeddelande om att Navigo Invest sonderar intresset for ett
forslag om att hantera ej utbetald utdelning pa preferensaktier
genom en kvittningsemission av nya preferensaktier. Detta f6rslag
avses hanteras pd kommande arsstimman och kan komma att
paverka antalet preferensaktier. Se sidan 8 i denna rapport fér mer
information.

Styrelsen anser att den foreslagna vinstutdelningen ar forsvarlig
med hénsyn till de krav som verksamhetens art, omfattning och
risker stéller pé storleken av det egna kapitalet samt bolagets
konsolideringsbehov, likviditet och stéllning i 6vrigt.

Yttrandet ska ses mot bakgrund av den information som framgar
av bokslutskommunikén. Styrelsen foreslar att utbetalning av
utdelningen till preferensaktiedgarna ska ske i enlighet med
bolagsordningen.
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Styrelsen och verkstéllande direktoren forsakrar att Bokslutskommunikén for januari - december 2025 ger en réttvisande 6versikt
av moderforetagets och koncernens verksamhet, stallning och resultat samt beskriver visentliga risker och osakerhetsfaktorer som

moderforetaget och de foretag som ingar i koncernen star infor.

Goteborg den 19 februari, 2026
Navigo Invest AB (publ)
Styrelsen

Kent-Ake Jénsson
Ordférande

Peter Sandberg
Ledamot

Oscar Rolfsson

Verkstillande direktor

Goran Johansson
Ledamot

Petter Ski
Ledamot

Rapporten har ej granskats av bolagets revisorer.

Denna information ér sadan information som Navigo Invest AB (publ) ar skyldigt att offentliggora enligt EU:s marknadsmissbruksforordning.
Informationen limnades, genom ovanstiende kontaktpersoners forsorg, for offentliggérande den 19 februari 2026 ki. 07.45 CET
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FINANSIELLA RAPPORTER

Resultatrakning Koncernen

) Okt-dec Okt-dec Jan-dec Jan-dec
Beloppi Tkr Not 2025 2024 2025 2024
Kvarvarande verksamheter

Nettoomséattning 34 200565 178 205 653774 605197
Ovriga rorelseintakter 1929 2823 5337 6829
Intékter 202494 181028 659 111 612 026
Ravaror och férnédenheter -68700 -60153 -246 802 -223583
Aktiverat arbete for egen rakning 954 2276 2900 2276
Ovriga externa kostnader -48 213 -66 115 -147 071 -163195
Personalkostnader -51243 -44 037 -180 190 -174 633
Ovriga rorelsekostnader 1726 1099 -3444 -3867
Bﬁrelseresultat fore avskrivningar och resultat fran 33566 11900 84505 49023
intressebolag
Av—_och _neds_krn(mngar av materiella och immateriella 44 211 075823 36638 297 404
anlaggningstillgangar
Resultat fran andelar i intressebolag 807 1049 8507 5948
Rorelseresultat 20161 -262 874 56 374 -242 432
Regultat_fran ‘varvdepapper och fordringar som ar 269 805 42008 7967
anlaggningstillgangar
Ranteintakter och liknande resultatposter 1934 27 891 23870 29308
Réntekostnader och liknande resultatposter -5637 -7772 -22527 -30 441
Resultat fére skatt 26189 -243 561 45708 -235598
Aktuell skatt -1473 -2175 -3814 -4 240
Uppskjuten skatt -4799 219 -4 717 258
Periodens resultat 19917 -245 517 37178 -239580
Periodens resultat hanforligt till
Moderféretagets aktiedgare 18611 -249 367 32894 -242 558
Innehav utan bestammande inflytande 1305 3851 4284 2979
Resultat per stamaktie, kr 0,22 -2,93 0,39 -2,85
Resultat per stamaktie, kr, efter utspadning 0,21 -2,93 0,38 -2,85
Koncernens rapport dver totalresultatet

. Okt-dec Okt-dec Jan-dec Jan-dec
Beloppi Tkr Not 2025 2024 2025 2024
Periodens resultat 19917 -245 517 37178 -239580
Ovrigt totalresultat som kan omféras till resultatrékningen

Valutakursdifferenser vid omrékning av utlandska verksamheter 30 -40 30 3
Delsumma 30 -40 30
Ovrigt totalresultat som inte kommer att omféras till
resultatrékningen

Andel i intresseforetags ovrigt totalresultat -3579 2276 -8 810 871

Forandringar i verkligt varde, netto, p eget kapitalinstru- R ; ;

ment vérderade till verkligt vérde via évrigt totalresultat 752 11443 375 14086
Delsumma -4 332 -9167 -8435 -13215
Ovrigt totalresultat, netto efter skatt -4 302 -9 207 -8406 -13 212
Periodens totalresultat 15615 -254724 28772 -252792
Periodens totalresultat héanforligt till

Moderféretagets aktiedgare 14309 -258 574 24 488 -255770

Innehav utan bestammande inflytande 1305 3851 4284 2979
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Koncernens rapport over finansiell stallning

31 dec 31dec

Beloppi Tkr Not 2025 2024
TILLGANGAR
Anlaggningstillgangar
Immateriella anldggningstillgangar

Balanserade utgifter for utveckling 6647 4767

Koncessioner, patent, licenser o likn 613 752

Goodwill 630707 634 069
Summa immateriella anldggningstillgangar 637 966 639 587
Materiella anldggningstillgangar

Nedlagda utgifter pa annans fastighet 1093 1356

Byggnader och mark 10 067 10283

Maskiner och inventarier 23831 29594

Nyttjanderattstillgangar 38823 46 420
Summa materiella anldggningstillgangar 73813 87 653

Finansiella anlaggningstillgangar

Andelar iintresseféretag 571539 571592

Andra langfristiga vardepappersinnehav 6 17 882 18678

Uppskjuten skattefordran 5617 10296

Andra langfristiga fordringar 17 835 19355
Summa finansiella anldggningstillgangar 612872 619 921
Summa anléggningstillgangar 1324 651 1347162
Omsiéttningstillgangar

Varulager,mm

Ravaror o férnddenheter 40784 39 417
Summa varulager 40784 39417

Kortfristiga fordringar

Kundfordringar 1560 470 97 652

Skattefordringar 5187 3025

Avtalstillgangar 1384 1729

Ovriga fordringar 23027 76 715

Forutbetalda kostnader och upplupna intakter 29573 51952
Summa kortfristiga fordringar 209 641 231074
Likvida medel 61473 35339
Summa omsiéttningstillgangar 311898 305 830
SUMMA TILLGANGAR 1636 549 1652992
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Koncernens rapport 6ver finansiell stallning (fortsattning) 2095

Q4

31dec 31 dec
Beloppi Tkr Not 2025 2024
EGET KAPITAL OCH SKULDER
Eget kapital
Aktiekapital 2601 2601
Ovrigt tillskjutet kapital 1424 651 1424 651
Reserver -13080 -13 481
Balanserad vinst eller forlust inklusive periodens resultat -201680 -213 094
Eget kapital hanforligt till moderforetagets aktiedgare 1212491 1200676
Innehav utan bestdammande inflytande 47128 47 591
SUMMA EGET KAPITAL 1259 619 1248 267
Langfristiga skulder
Avsattningar for uppskjuten skatt 10 951 10913
Leasingskulder 18 946 24678
Skulder till kreditinstitut 34874 49131
Ovriga langfristiga skulder 21160 52907
Summa langfristiga skulder 85931 137 629
Kortfristiga skulder
Checkréakningskredit 28221 42 466
Skulder till kreditinstitut 62615 40154
Leasingskulder 18 430 17 897
Leverantdrskulder 67973 63953
Skatteskulder 3957 16 594
Ovriga skulder 69 450 53700
Upplupna kostnader och férutbetalda intakter 40353 32332
Summa kortfristiga skulder 290999 267 096
SUMMA SKULDER 376 930 404725
SUMMA SKULDER EGET KAPITAL 1636 549 1652992
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Kassaflodesanalys Koncernen i sammandrag

Okt-dec Okt-dec Jan-dec Jan-dec
Beloppi Tkr Not 2025 2024 2025 2024
Rorelseresultat efter avskrivningar 24354 -263 867 52867 -248 381
Aterlaggning avskrivningar 14211 275823 36638 297 404
Ovriga ej likviditetspaverkande poster 15613 16 411 17032 22 806
Erhallen ranta & liknande resultatposter A 143 7474 1560
Erlagd réanta & liknande resultatposter -6 826 -3019 -27 029 -25577
Betald skatt 722 5949 -18 565 -5930
Férandring av varulager 1507 5957 -1367 6220
Férandring kortfristiga fordringar -28325 -42110 20790 -63 411
Férandringa kortfristiga skulder 21659 23979 -22283 -13885
Kassafl6de fran den I6pande verksamheten 41513 19 266 65558 -29 199
Forvarv avimmateriella anlaggningstillgangar -954 -3028 -2900 -3986
Forvarv av materiella anlaggningstillgangar -745 -3422 1771 12477
Avyttring av materilla anlaggningstillgangar 267 854 1316 1247
Forvarv av dotterféretag, netto likvidpaverkan -633 - -6 320 -250
Avyttring av dotterforetag, netto likvidpaverkan 440 841 440 841
Investeringar i kortfristiga placeringar 87 -2573 -9143 -1818
Férvarv av intressebolag -250 - -250 -
Avyttring intressebolag - - - 994
Utdelning - - - 12556
Forandring finansiella poster 21 -823 1521 -919
Kassafl6de fran investeringsverksamheten 1767 -7157 -17108 -3812
Utbetald utdelning tillinnehav utan bestammande inflytande - - - -2 201
Transaktioner med &gare -3840 -3840 -15200 -15200
Amortering leasingskuld -19043 -4121 -21795 -19365
Foérandring checkkredit 214 -3083 -14 245 14 482
Upptagna lan 33513 15142 67776 25142
Amortering av lan -18 940 -9 561 -38 852 -24 577
Kassafl6de fran finansieringsverksamheten -8 095 -5463 -22 316 -21719
Periodens kassaflode 31651 6645 26133 -54730
Likvida medel vid periodens borjan 29822 28 694 35339 90 069
Likvida medel vid periodens slut 61473 35339 61473 35339
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Foérandringar i Eget kapital Koncernen

2025
Q4

Balanserat Innehav
Ovrigt resultatinkl utanbe- Summa
Aktie- tillskjutet arets stammande eget
Beloppi Tkr kapital kapital  Reserver resultat Summa inflytande kapital
Ingaende balans 2024-01-01 2601 1424 651 -79432 116 711 1464 531 54182 1518 713
Periodens resultat -235 661 -235 661 -2287 -237 948
Ovrigt totalresultat
Valutakursdifferenser vid omrakning i utlandsk
-226 229 3 3
valuta
Andeliintresseforetags ovrigt totalresultat 871 871 871
Omvérdering av finansiella anlaggningstill-
. . o -14 086 -14 086 -14 086
gangar till verkligt varde
Omeklassificering pga fusion 80262 -80 262
Arets totalresultat 65 951 -314 823 -248 873 -2287 -251160
Transaktioner med dgare
Utdelning till aktie&dgare -15200 -15200 -2 201 -17 401
Omfordelning av eget kapital pga &ndrad
. ) . g prapg 1256 1256 -1506 -250
agarandel i dotterforetag
Utgaende balans 2024-12-31 2601 1424 651 -13481 -211958 1201812 48 088 1249901
Ingaende balans 2025-01-01 2601 1424 651 -13481 -211958 1201812 48 088 1249901
Justering* 1910 1910 -497 1413
Periodens resultat 32894 32894 4284 37177
Ovrigt totalresultat
Valutakursdifferenser vid omrakning av
B 26 3 30 30
utlandska verksamheter
Andel i intresseforetags vrigt totalresultat -8 810 -8 810 -8 810
Omvardering av finansiella
L } o 375 1085 1085
anlaggningstillgangar till verkligt varde
Periodens totalresultat 401 25997 26 398 3787 30185
Transaktioner med dgare
Utdelning -15200 -15200 - -15200
Omfordelning av eget kapital pga &ndrad
R . ¢ g pratpa -519 -519 -4 747 -5267
agarandel i dotterforetag
Utgaende balans 2025-12-31 2601 1424 651 -13080 -201680 1212 491 47128 1259619

* Justering av ingdende balanser avser forandring i resultatet i Navbolaget Calormet pga felperiodiserade intakter pa 1427 Mkr samt skatteeffekt. Det &r dven justerat i ingdende

balanser for Navbolaget Vinga pga av felperiodisering av kostnader pa 3 046 Mkr samt skatteeffekt.
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Resultatrakning Moderbolaget

) Okt-dec Okt-dec Jan-dec Jan-dec
Beloppi Tkr Not 2025 2024 2025 2024
Nettoomsattning 213 172 669 817
Nettoomsattning, intern 24171 2150 9285 8000
Ovriga rorelseintakter 325 199 1250 1021
Intékter 3008 2520 11204 9839
Ovriga externa kostnader -3067 -3744 1772 15983
Personalkostnader -3049 -3063 -11587 -14 965
Av- och nedskrivningar av materiella och immateriella 54 65 005 017
anlaggningstillgangar
Rorelseresultat -3161 -4 352 -12379 -21326
Resultat fran andelar i koncernforetag -12 -38923 338 -30399
Resultat fran andelar i intressebolag - 3627 - 3627
R‘esult.at furan vardepapper och fordringar som ar anlagg- 249 2952 40314 8499
ningstillgdngar
Réanteintakter och liknande resultatposter 783 2354 9259 2933
Rantekostnader och liknande resultatposter -2817 -4772 -12190 -21833
Resultat fére bokslutsdispositioner och skatt -5457 -45 018 -25287 -58 498
Koncernbidrag 36903 2280 73515 51100
Uppskjuten skatt -4741 - -4 741
Skatt - - - -
Periodens resultat 26706 -42738 43488 -7 398
Moderbolagets rapport 6ver totalresultatet
) Okt-dec Okt-dec Jan-dec Jan-dec
Beloppi Tkr Not 2025 2024 2025 2024
Periodens resultat 26706 -42738 43488 -7 398
Ovrigt totalresultat som inte kommer att omféras till
resultatrakningen
Omvardev‘ring av finansiella anlaggningstillgangar till 61011 9402 75410 204373
verkligt varde
Delsumma, netto efter skatt 61011 9402 75 410 -204 373
Ovrigt totalresultat, netto efter skatt 61011 9402 75410 -204 373
Periodens totalresultat 87717 -33336 118 898 211771
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Balansrakning Moderbolaget

31dec 31dec
Beloppi Tkr Not 2025 2024
TILLGANGAR
Anlaggningstillgangar
Immateriella anldggningstillgangar
Balanserade utgifter for utveckl. 121 171
Koncessioner, patent, licenser o likn 129 183
Summa immateriella anldggningstillgangar 250 354
Materiella anldggningstillgangar
Inventarier 235 356
Summa materiella anlaggningstillgangar 235 356
Finansiella anldggningstillgangar
Andelar i koncernforetag 749169 681059
Fordringar hos koncernféretag 18 453 61311
Andelar iintresseforetag 239309 226 666
Andra langfristiga vardepappersinnehav 5674 6521
Uppskjuten skattefordran 5481 10221
Andra langfristiga fordringar 17835 19 355
Summa finansiella anlaggningstillgangar 1035920 1005134
Summa anléggningstillgangar 1036 406 1005 843
Omséttningstillgangar
Kundfordringar 4392 2886
Fordringar hos koncernféretag 109296 4358
Skattefordringar 1702 814
Ovriga fordringar 578 6678
Forutbetalda kostnader och upplupna intékter 2780 3012
Summa kortfristiga fordringar 118748 17748
Ovriga kortfristiga placeringar 5518 16797
Summa kortfristiga placeringar 5518 16 797
Kassa och bank 152 4033
Summa omsiéttningstillgangar 124 418 38577
SUMMA TILLGANGAR 1160 824 1044 421
EGET KAPITAL OCH SKULDER
Eget kapital
Bundet eget kapital
Aktiekapital 2601 2601
Summa bundet eget kapital 2601 2601
Overkursfond 1424 651 1424 651
Fond for verkligt varde 35989 -39421
Balanserad vinst eller forlust -443714 -421116
Periodens resultat 43488 -7398
Summa fritt eget kapital 1060413 956 716
SUMMA EGET KAPITAL 1063 014 959 316
Langfristiga skulder
Skuld till kreditinstitut 7290 11250
Summa langfristiga skulder 7290 11250
Kortfristiga skulder
Skulder till kreditinstitut 4775 15000
Checkrakningskredit 23750 38073
Leverantorskulder 4051 3555
Skuld till koncernféretag 1094 50
Skatteskulder 1308 934
Ovriga skulder 15245 11756
Upplupna kostnader och férutbetalda intakter 3297 4487
Summa kortfristiga skulder 90520 73854
SUMMA SKULDER 97 810 85104
SUMMA SKULDER EGET KAPITAL 1160 824 1044 421
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Kassaflodesanalys Moderbolaget i sammandrag

Okt-dec Okt-dec Jan-dec Jan-dec
Beloppi Tkr Not 2025 2024 2025 2024
Rorelseresultat efter avskrivningar -3216 -4 352 -12379 -21326
Aterlaggning avskrivningar 54 65 225 217
Ovriga ej likviditetspaverkande poster 280 -680 3559 -680
Erhallen ranta & liknande resultatposter 783 1475 3594 2054
Erlagd réanta & liknande resultatposter -3097 -3213 -10 085 -20274
Betald skatt -140 484 -514 538
Férandring kortfristiga fordringar 14114 -1539 18604 905
Foérandringa kortfristiga skulder 2919 3827 3840 366
Kassaflode fran den I6pande verksamheten 11696 -3932 6844 -38200
Forvarv avimmateriella anlaggningstillgangar - - - -50
Forvarv av materiella anlaggningstillgangar - - - -383
Forvarv av aktier i dotterforetag - - -5570 -
Avyttring dotterbolag 145 10 440 10
Forvarv av intressebolag -250 - -250 -
Avyttring intressebolag - 994 - 994
Utdelning - - - 21081
Investeringar i kortfristiga placeringar 87 -1818 -9092 -1818
Férandring finansiella poster -17 545 8644 -822 13734
Kassaflode fran investeringsverksamheten -17 564 7829 -15294 6 099
Utdelning aktiedgare -3840 -3840 -15200 -15200
Forandring checkkredit 2246 -1788 -14 324 13174
Upptagna lan -730 -1250 17960 15000
Amortering lan 6513 5000 40775 -3750
Kassaflode fran finansieringsverksamheten 4189 -1878 -6 709 9224
Periodens kassaflode 1678 2019 -15159 -22876
Likvida medel vid periodens borjan 7 349 18 810 20 829 43706
Likvida medel vid periodens slut 5670 20829 5670 20829
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Foérandringar i Eget kapital Moderbolaget

2025
Q4

Bundet eget Fritt eget kapital
kapital
) . Fond for Ovrigt fritt Summa
Beloppi Tkr Aktiekapital Overkursfond  verkligtvirde  egetkapital eget kapital
Ingaende balans 2024-01-01 2601 1424 651 83983 -324 946 1186 288
Periodens resultat -7398 -7398
Periodens totalresultat -204 373 -204 373
Omklassificering pga fusion 80969 -80 969 -
Periodens totalresultat -123 404 -88 367 211771
Transaktioner med dgare
Vinstutdelning -15200 -15200
Utgaende balans 2024-12-31 2601 1424 651 -39421 -428 514 959 316
Ingaende balans 2025-01-01 2601 1424 651 -39421 -428 514 959 316
Periodens resultat 43488 43488
Periodens totalresultat 75410 75410
Periodens totalresultat 75410 43488 118 898
Vinstutdelning -15200 -15200
Utgaende balans 2025-12-31 2601 - 1424 651 35989 -400 227 1063 014
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NOTER

Not1
Redovisningsprinciper
Denna delarsrapport for koncernen har upprittats med tillimpning av IAS 34 Delarsrapportering och Arsredovisningslagen.

Redovisningsprinciperna och berdkningsgrunderna 6verensstimmer i arsredovisningen for moderbolaget och
koncernredovisningen for rakenskapsaret 2024.

Delarsrapporten for moderbolaget har upprittats i enlighet med Arsredovisningslagen samt RFR 2 Redovisning for juridiska personer.

Upplysningar enligt IAS 34.16A framkommer férutom i de finansiella rapporterna och dess tillhérande noter dven i 6vriga delar av
delarsrapporten.

Not 2
Viktiga uppskattningar och bedémningar

Upprittandet av delarsrapport kraver att foretagsledningen gér bedémningar och uppskattningar samt antaganden som paverkar
tillampningen av redovisningsprinciperna och redovisade belopp for tillgdngar, skulder, intakter och kostnader. Verkligt utfall kan
avvika fran dessa uppskattningar och bedémningar. Viktiga uppskattningar och bedémningar framgar av drsredovisningen for
2024. De kritiska bedémningarna och uppskattningarna som genomférts vid upprattandet av denna delarsrapport dr desamma
som i den senaste arsredovisningen.
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Not 3 2025
Segmentsrapportering Q4

Koncernen per rorelsegren

Moderbolag utgors av moderbolaget Navigo Invest samt holdingbolag som inte utgér moderbolag i nagon verksamhetsdrivande
underkoncern.

CalorMet, tidigare Industriugnar, bestar av Navbolaget CalorMet verksamt inom nyforséljning av och service av industriugnar
inom virmebehandling

Chemgroup bestédr av Navbolaget Chemgroup och Sisource verksamt inom kemikaliehantering.
Geogruppen bestar av Navbolaget Geogruppen verksamt inom geoteknik.

Vingagruppen bestar av bolagen Vinga Corporate Finance Holding AB och Vinga Securities Holding AB verksamma inom finans
och som utgdr Navbolaget Vinga.

For mer information om Navbolagen, se avsnittet Navigos huvudsakliga innehav i denna rapport eller lds mer pa
www.navigoinvest.com

Resultat per verksamhetsomrade

Elimine-
ringar och
Geo- Vinga- koncern-

Jan-dec 2025 CalorMet Chemgroup gruppen gruppen Moderbolag* justeringar** Summa
Nettoomsattning 96 262 282918 41909 232876 669 -861 653774
Nettoomsattning, intern - - - 4104 9285 -13389 -
Aktiverat arbete for egen rakning - 2900 - - - - 2900
Varuinkdp -52660 -184 602 -9540 - - - -246 802
Bruttovinst 43 601 101217 32370 236 980 9954 -14 250 409 872
Ovriga externa kostnader -15 221 -22 870 -7206 -101358 -n772 1356 -147 071
Personalkostnader -27118 -56137 -18147 -67 201 -11587 - -180 190
Ovriga rorelseintakter 1485 -1045 935 1487 1250 1225 5337
Ovriga rérelsekostnader -613 -4 -3 -2823 - - -3444
Rorelseresultat fore
avskrivningar och resultat fran 2134 21161 7949 67 084 -12155 -1668 84 505
intressebolag
Avskrivningar -9441 -591 -6785 -11547 -225 -2730 -36 638
Andel av resultat fran

. - - - - 338 -338 -
koncernforetag
Andel av resultat fran
. . - - - - - 8507 8507
intresseforetag
Rorelseresultat -7308 15250 1165 55537 -12 041 3770 56 374
Finansnetto -1708 1915 -2442 -65580 135679 -74 700 -10 665
Resultat fore skatt -9 015 13 335 -1277 -10 042 123 638 -70931 45709
Periodens resultat -9 267 10 388 -1485 -10 432 118 898 -70924 37178

* Inkluderar moderbolag samt holdingbolag i koncernen.

**Elimineringar och koncernjusteringar avser till 6vervidgande del eliminering av koncernintern handel.
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Investeringar och avskrivningar per rérelsesegment

Elimineringar

Moder- och koncern-
Jan-dec 2025 Calormet Chemgroup Geogruppen Vingagruppen bolag* justeringar** Summa
Tillgangar 63595 196 412 49503 726 425 1160 874 -560259 1636549
Skulder 53889 89728 34318 228 899 97 810 127714 376 930
Anldggningstillgangar exklusive finansiella
anldggningstillgangar, goodwill samt
leasingtillgangar
Sverige 12907 5973 18 867 1342 485 169 39743
Norden 784 - — 227 B B 10N
Europa - - - 1495 - - 1495
Investeringar -61 -3260 -280 -1070 - - -4672
Nettoinvesteringar 16 -3143 343 -672 - - -3356
Av-och nedskrivningar -9 441 -5911 -6785 11547 -225 -2730 -36 638

* Inkluderar moderbolag samt holdingbolag i koncernen.

**Elimineringar och koncernjusteringar avser till 6vervigande del eliminering av koncernintern handel.
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Resultat per verksamhetsomrade

Elimineringar

Geo- Vinga- och koncern-

Jan-dec 2024 CalorMet Chemgroup gruppen gruppen Moderbolag* justeringar** Summa
Nettoomsattning 95283 249 251 46 319 214638 817 111 605197
Nettoomsattning, intern - - - 13 8000 -8013 -
Aktiverat arbete for egen rakning - 2276 - - - - 2276
Varuinkop -50432 -163165 -9967 - -19 - -223583
Bruttovinst 44 851 88363 36 352 214 651 8798 -9124 383890
Ovriga externa kostnader -20544 -20 444 -8 852 -107 094 15997 9737 -163 195
Personalkostnader -32664 -43 516 -17 408 -66 081 -14 965 - -174 633
Ovriga rorelseintakter 2925 549 1003 320 1021 -1 6829
Ovriga rérelsekostnader -578 -1344 - -933 - - -3867
Rorelseresultat fore avskrivningar och 6010 23607 11095 40 864 21143 611 49023
resultat fran intressebolag
Av-och nedskrivningar -4 301 -4 966 -25924 -260 489 =217 -1507 -297 404
Andel av resultat fran koncernféretag - - - - -30 399 30399 -
Andel av resultat fran intresseforetag - - - - 3627 2322 5948
Rorelseresultat -10 310 18 641 -14 830 -219 625 -48 132 31824 -242 432
Finansnetto 717 -2619 -3131 23849 -163 683 154136 6834
Resultat fore skatt -12028 16 022 -17 961 -195776 -211816 185960 -235598
Periodens resultat -11560 12590 -18 363 -196 396 -211816 185 965 -239 580
* Inkluderar moderbolag samt holdingbolag i koncernen.

**Elimineringar och koncernjusteringar avser till overvigande del eliminering av koncernintern handel.
Investeringar och avskrivningar per rorelsesegment
Elimineringar
Moder- och koncern-

Jan-dec 2024 Calormet Chemgroup Geogruppen Vingagruppen bolag* justeringar** Summa

Tillgangar 57 645 193920 51148 819 093 1044 471 -513 261 1652992

Skulder 38673 97 623 34783 314110 85104 -165 567 404725

Anlédggningstillgangar exklusive finansiella

anldggningstillgangar, goodwill samt

leasingtillgangar

Sverige 13734 3541 23868 1402 710 169 43425

Norden 1166 - - 447 - - 1613

Europa - - - 1715 - - 1715

Investeringar -1615 -3108 -9136 -2171 -433 - -16 463

Nettoinvesteringar -1615 -3026 -7970 -2171 -433 - -15216

Av-och nedskrivningar -1142 -485 -24770 -251315 -217 -19475 -297 404

* Inkluderar moderbolag samt holdingbolag i koncernen.

*“*Elimineringar och koncernjusteringar avser till overvigande del eliminering av koncernintern handel.

Avtalstillgangar och avtalsskulder

Avtalstillgangar redovisas som upparbetad men ej fakturerad intdkt samt kundfordringar och avtalsskulder redovisas som fakturerad
men ej upparbetad intakt i koncernens rapport 6ver finansiell stillning. Bada posterna pagéende projekt redovisas 6ver tid.
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Not 4

Intakter fran avtal med kunder

Koncernens externa intakter per tjansteomrade

2025
Q4

Elimineringar

Jan-dec 2025 CalorMet Chemgroup Geogruppen Vingagruppen Moderbolag ocerI;;);?:;:r Summa
CAB 68200 68 200
CoY 9966 9966
Tillverkning (VSM) 18 096 18 096
Tjanst Sverige 54388 54 388
Varor Sverige 220489 220489
Tjanst Norge 57 57
Varor Norge 3891 3891
Varor Ovriga Norden 237 237
Varor Europa 1226 1226
Varor Nord-/Sydamerika 2619 2619
Varor Ovriga vérlden 10 10
Kéarnborrning 14 285 14 285
Hammarborrning 17 049 17 049
Geoteknik 10575 10 575
Férmedlingsprovision 214 626 214 626
Avgift for villkorsférandringar 1519 1519
Férvaltningsersattningar 3179 3179
Vidarefakturering 13455 13455
Ovrigt 97 669 -861 -95
Totalt 96 262 282918 41909 232876 669 -861 653774
Varav intakt dver tid - - - - - - -

Koncernens externa intékter per geografisk marknad

Elimineringar
ochkoncern-

Jan-dec 2025 Calormet Chemgroup Geogruppen Vingagruppen Moderbolag justeringar Summa

Sverige 86296 274877 40830 162753 669 -861 554 565

Norden 9966 4185 - 69782 - - 83933

Europa - 1226 1080 10340 - - 12646

Ovriga varlden - 2629 - - - - 2629

Summa 96 262 282918 41909 232876 669 -861 653774
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Koncernens externa intakter per tjansteomrade

Elimineringar
ochkoncern-

Jan-dec 2024 CalorMet Chemgroup Geogruppen Vingagruppen Moderbolag justeringar Summa
CAB 54 040 54 040
CoYy 9969 9969
Tillverkning (VSM) 31274 31274
Tjanst Sverige 51866 51866
Varor Sverige 190 458 190 458
Tianst Norge 15 115
Varor Norge 3160 3160
Varor Ovriga Norden 145 145
Varor Europa 1582 1582
Varor Nord-/Sydamerika 1909 1909
Varor Ovriga varlden 14 14
Karnborrning 15280 15280
Hammarborrning 18235 18 235
Geoteknik 12804 12804
Férmedlingsprovision 132787 132787
Avgift for villkorsférandringar 72328 72328
Forvaltningsersattningar 599 599
Vidarefakturering 8924 8924
Ovrigt - 817 1111 -294
Totalt 95283 249 251 46 319 214 638 817 -1005 605197
Varav intakt over tid - - - - - - -

Koncernes externa intékter per geografisk marknad

Elimine-

ringar och

koncern-
Jan-dec 2024 Calormet Chemgroup Geogruppen Vingagruppen Moderbolag justeringar Summa
Sverige 85314 242325 46 319 214638 817 111 588 302
Norden 9969 3420 - - - - 13389
Europa - 15682 - - - - 15682
Ovriga varlden - 1924 - - - - 1924
Summa 95283 249 251 46 319 214 638 817 1111 605197
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Not 5 2025

Transaktioner med narstaende Q4

Nedan presenteras transaktioner med nérstdende, varav samtliga skett pa marknadsméssiga villkor.

Resultatposter
. Okt-dec Okt-dec Jan-dec Jan-dec
Beloppi Tkr 2025 2024 2025 2024
Konsultarvoden och hyror
Emphco AB - -57 -162 -245
Pearl Invest AB - - - -989
Pearl Invest AB - utlagg for Navigos rékning - - - -180
JOOL Invest (avser Vinga-bolagen) 111 -902 -4190 -3490
JOOL Capital Partner AB (avser Vinga-bolagen) -4 849 -2 301 -7115 -11139
Westcoast Charter (avser Vinga-bolagen) -334 -196 -1440 -1463
Ravnarp Invest AB (avser Kenth-Ake Jonsson uppdrag i
) ) s -600 - -800* -
Vingas kreditkommitté)*
Summa -6 894 -3456 -13708 -17 506
*0,2 Mkr avser 2024
Balansposter
Beloppi Tkr 2025-12-31 2024-12-31
Fordringar pa narstaende
JOOL Capital Partner AB (avser Vinga-bolagen)* 890 37640
Lan fran nérstaende
JOOL Capital Partner AB (avser Vinga-bolagen)* -1582 -
Mikael Lilja (avser Geogruppen Holding AB) -3920 -3636
Summa -4 612 34004

*Fordringarna pa JOOL Capital Partner AB vid tilltradet, 1 april 2023, befintliga rérelsefordringar samt upplupen rinta.
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Not 6 2025

Finansiella instrument per kategori och varderingsniva Q4

Bokfort varde och verkligt varde
I nedanstaende tabeller limnas upplysningar om redovisat varde, verkligt varde och i tillampliga fall upplupet anskaffningsvirde

for finansiella instrument.

Varderade till
Varderade till verkligt varde via Varderat till
verkligt vérde via ovrigt totalre- upplupet anskaff- Summaredovisat
Koncern 2025-12-31 resultatet sultat ningsvarde* varde Verkligt varde
Andra langfristiga vardepappersinnehav - 17 882 - 17 882 17 882
Andra langfristiga fordringar - - 17835 17835 17835
Kundfordringar - - 150 470 150 470 150 470
Ovriga kortfristiga fordringar - - 53984 53984 53984
Kortfristiga placeringar 31980 - - 31980 31980
Likvida medel - - 29494 29494 29494
Totala tillgangar 31980 17 882 251783 301644 301644
Finansiella Skulder
Kortfristiga skulder till kreditinstitut - - 62615 62615 62615
Ovriga l&angfristiga skulder - - 63513 63513 63513
Villkorade tillaggskopeskillingar 1467 - - 1467 1467
Leverantdrsskulder - - 67973 67973 67973
Ovriga kortfristiga skulder - - 156 455 156 455 1656 455
Totala Skulder 11467 - 350 555 362 022 362 022
* Redovisade virden bedoms utgéra en rimlig approximation av verkligt varde.
Varderade till Varderat till
Varderade till verkligt varde upplupet
verkligtvirde viaodvrigttotal- anskaffnings- Summaredovi-
Koncern 2024-12-31 viaresultatet resultat virde* sat virde Verkligt virde
Andra langfristiga vardepappersinnehav - 18678 - 18678 18678
Andra langfristiga fordringar - - 19355 19355 19355
Kundfordringar - - 97 652 97 652 97 652
Ovriga kortfristiga fordringar - - 130 094 130 094 130 094
Kortfristiga placeringar 17 397 - - 17 397 17397
Likvida medel - - 17942 17942 17942
Totala tillgangar 17 397 18 678 265043 301118 301118
Finansiella Skulder
Kortfristiga skulder till kreditinstitut - - 25154 25154 25154
Ovriga l&ngfristiga skulder - - 86498 86498 86498
Villkorade tillaggskopeskillingar 40217 - - 40217 40217
Leverantorsskulder - - 62053 62053 62053
Ovriga kortfristiga skulder - - 161346 161346 161346
Totala Skulder 40 217 - 335 051 375268 375268

* Redovisade viarden bedoms utgora en rimlig approximation av verkligt varde.
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NOT 6 (forts.) 2@25
Q4

Varderade till Varderat ill

Varderade till verkligt varde upplupet Summa redovi-

verkligtvirde viaodvrigttotal- anskaffnings- sat varde
Moderbolag 2025-12-31 via resultatet resultat virde* Verkligt virde
Finansiella tillgdngar
Andra langfristiga vardepappersinnehav - 5675 - 5675 5675
Andelar i dotterforetag 749169 - 749169 749169
Andelar iintresseforetag - 239309 - 239309 239309
Fordringar hos koncernféretag - 127749 127749 127749
Andra l&ngfristiga fordringar - - 17 835 17 835 17 835
Kundfordringar - - 4392 4392 4392
Ovriga kortfristiga fordringar - - 3358 3358 3358
Kortfristiga placeringar 5518 - - 5518 5518
Likvida medel - - 152 152 152
Totala tillgangar 5518 994 153 153485 1153156 1153156
Finansiella Skulder
Skulder till kreditinstitut - - 49065 49065 49065
Skulder till koncernfoéretag 1094 1094 1094
Leverantdrsskulder - - 4051 4051 4051
Ovriga kortfristiga skulder - - 42 291 42 291 42 291
Totala Skulder - - 96 502 96 502 96 502

* Redovisade virden bedoms utgora en rimlig approximation av verkligt varde.

Varderade till Varderat ill

Véarderade till verkligt vérde upplupet Summaredovi-

verkligtvirde viaodvrigttotal- anskaffnings- sat varde
Moderbolag 2024-12-31 via resultatet resultat virde* Verkligt virde
Finansiella tillgdngar
Andra langfristiga vardepappersinnehav - 6521 - 6521 6521
Andelar i dotterforetag 681059 681059 681059
Andelar i intresseforetag - 226 666 - 226 666 226 666
Fordringar hos koncernféretag 65669 65669 65 669
Andra langfristiga fordringar - - 19 355 19 355 19 355
Kundfordringar - - 2886 2886 2886
Ovriga kortfristiga fordringar - - 9690 9690 9690
Kortfristiga placeringar 16 796 - - 16 796 16 796
Likvida medel - - 4033 4033 4033
Totala tillgangar 16 796 914 246 101633 1032675 1032675
Finansiella Skulder
Skulder till kreditinstitut - - - 11250 11250
Skuld till koncernféretag - - - 50 50
Leverantérsskulder - - - 3555 3555
Ovriga kortfristiga skulder - - - 69 316 69 316
Totala Skulder - - - 84171 84171

* Redovisade vdrden beddms utgora en rimlig approximation av verkligt varde.
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NOT 6 (forts.) 2025

Bokfort varde och verkligt varde

I nedanstaende tabeller limnas upplysningar om hur verkligt virde bestamts for finansiella instrument som i rapporten redovisas till
verkligt varde. Uppdelningen av hur verkligt virde faststélls sker utifran tre nivaer:

 Niva 1 - vdrderas till verkligt varde utifrdn noterade marknasvirden pa aktiv marknad for identiska tillgdngar.

o Niva 2 - virderas till verkligt virde utifrin annan observerbar data for tillgangar an marknadsvérden enligt nivé 1.

« Niva 3 - virderas till verkligt varde utifrdn data for tillgdingar som inte baseras pa observerbar marknadsdata, férutom de angivna
innehaven under Niva 3 nedan vérderas onoterade innehav i koncern- och intresseforetag pa samma stt.

For virderingar i nivd 1 4r EBITDA samma som rapporterad EBITDA.

Varderingstekniker i niva 3, koncern Intervall Intervall
och moderbolag Varderingsteknik Indata 2025-12-31 2024-12-31
Andra langfristiga vardepappersinnehav Senaste transaktion pa armlangds avstand Avtal ET ET
Kortfristiga placeringar Senaste transaktion pa armlangds avstand Avtal ET ET
Villkorade tillaggskopeskillingar Diskonterade kassafléden Marknadsranta 3,0% 3,5%
Diskonterade kassafloden Prognos ET ET

*Vardering av andelar i dotterforetag ar en sammanvagd vardering utifran flera tekniker.

Varderingsramverk och styrning

Koncernens finansiella tillgangar bestar huvudsakligen av investeringar i onoterade bolag och redovisas till verkligt virde i enlighet
med IFRS 13. Verkligt virde definieras som det pris som skulle erhallas vid en ordnad transaktion mellan marknadsaktorer pa
varderingsdagen. Styrelsen har faststallt ett ramverk for varderingsprocessen och ledningen ansvarar for den 16pande véirderingen.
Virderingarna genomfors i enlighet med koncernens faststéllda varderingspolicy och baseras pa etablerade varderingstekniker.
International Private Equity and Venture Capital Valuation Guidelines (IPEV) tillimpas och bedéms vara forenliga med IFRS 13.
Virderingsmetoder tillimpas konsekvent ver tid och fordndras endast nér detta bedoms leda till en mer representativ uppskattning
av verkligt virde. Varderingarna granskas regelbundet av koncernens Finansutskott (bestdende av styrelseledaméter) och rapporteras
kvartalsvis till styrelsen som en del av koncernens kontrollprocess.

Virderingsansats
Virderingen av onoterade innehav baseras pa en samlad bedomning dér flera etablerade véarderingstekniker anvéinds i syfte att
faststdlla ett representativt verkligt vérde.

Som utgangspunkt analyseras innehaven genom bade:
o Avkastningsansatsen (diskonterade kassafloden)
» Marknadsansatsen (varderingsmultiplar)

Metoderna appliceras parallellt i ett initialt skede for att triangulera vardet och sikerstalla rimligheten i centrala antaganden. Om flera
varderingstekniker anvinds utvirderas resultaten samlat med hénsyn till respektive metods styrkor och begransningar. Vid perioder
av 0kad marknadsvolatilitet eller vid bolagsspecifika handelser kan storre vikt tillmatas alternativa virderingstekniker eller justeringar
goras for att aterspegla forandrade marknadsforutséttningar.

Verkligt virde-hierarki

Samtliga onoterade innehav klassificeras inom niva 3 i verkligt varde-hierarkin da varderingarna baseras pa signifikanta icke-
observerbara indata. Klassificeringen omprévas vid varje rapportperiod. Koncernen har identifierat innehav vars verkliga véirde
individuellt dr vasentligt for forstaelsen av koncernens finansiella stillning. Dessa innehav utgor separata klasser av finansiella
instrument eftersom de har olika riskprofiler, branschtillhérighet och varderingsmetoder. Individuella upplysningar lamnas dérfor for
dessa innehav, medan 6vriga innehav presenteras aggregerat nir detta bedoms ge mer relevant och 6verskadlig information.

Visentliga niva 3-innehav

Andelar i dotterforetag

Virderingsteknik: Sammanvigd vérdering baserad pa marknadsansats och avkastningsansats. Nar flera varderingstekniker anvinds
kalibreras resultaten mot varandra for att sikerstdlla konsistens i varderingen. Multiplar har faststéllts genom analys av jamforbara
noterade bolag och genomforda transaktioner samt justerats for skillnader i tillvixt, I1onsamhet, risk och likviditet.
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Signifikanta icke-observerbara indata

(marknadsmultiplar) 2025-12-31 Calormet Chemgroup Geogruppen Vinga
I?are,lrr}etelt EBI'I.‘—multlpel efter 818-12,6 8,25-12,95 6,44-8,63 8,00-12,49
likviditetsjustering

Kénslighetsanalys:

En 6kning/minskning av EBIT-multipeln med 1,0x skulle fordndra verkligt virde med cirka 5,8%. Ledningen bedomer att en
férandring inom det angivna intervallet inte skulle medf6ra en visentligpdverkan pd koncernens finansiella stallning.

Signifikanta icke-observerbara indata

(marknadsmultiplar) 2024-12-31 Calormet Chemgroup Geogruppen Vinga
I?are?n?eter. EBI?_mulnpel efter 590-8,74 4,47-4,57 8,03 7.81-12,49
likviditetsjustering

Signifikanta icke-observerbaraindata (DCF-

vérdering) 2025-12-31 Calormet Chemgroup Geogruppen Vinga
Terminal tillvixt 2,5% 2,0% 2,50% 2,50%
WACC 16,00% 18,60% 18,50% 15,33%
Tillvaxt 743% 26,04% 776% 8,65%
Terminal EBIT-marginal 6.50% 9,00% 6.99% 32,05%

Kinslighetsanalys:

En 6kning/minskning av WACC med 1% skulle fordndra verkligt virde med cirka 1,4%.Ledningen bedomer att en f6randring
inom det angivna intervallet inte skulle medféra en visentlig paverkan pd koncernens finansiella stallning. Den applicerade
multipeln och diskonteringsrantan bedoms vara den indata som harstorst paverkan pa varderingen.

Signifikanta icke-observerbaraindata (DCF-

vérdering) 2024-12-31 Calormet Chemgroup Geogruppen Vinga

Terminal tillvaxt 2,5% 2,5% 2,00% 2,50%
WACC 16,00% 15,00% 18,50% 15,33%
Tillvaxt 5,00% 23,63% 9,83% 25,93%
Terminal EBIT-marginal 4,01% 1,00% 9.99% 29,02%

Ledningen bedémer att en férdndring inom det angivna intervallet inte skulle medféra en vasentlig paverkan pa koncernens
finansiella stdllning. Den applicerade multipeln och diskonteringsrantan bedoms vara den indata som har storst paverkan pa
virderingen.

Signifikanta icke-observerbaraindata (LBO-

vérdering) 2025-12-31 Calormet Chemgroup Geogruppen Vinga
Avkastningskrav 23,00% - 25,50% 22,33%
Exitmultipel 7.20 - 723 863
Kinslighetsanalys:

En 6kning/minskning av Exitmultipel med 1x skulle férdndra verkligt virde med cirka 1,1%. Ledningen bedomer att en férandring

inom det angivna intervallet inte skulle medfora en vésentlig paverkan pa koncernens finansiella stallning. Den applicerade
multipeln och diskonteringsrantan bedéms vara den indata som har storst paverkan pa virderingen.
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Signifikanta icke-observerbaraindata (LBO-

vérdering) 2024-12-31 Calormet Chemgroup Geogruppen Vinga
Avkastningskrav 23,00% 22,33% 25,50% 22,33%
Exitmultipel 720 9,50 723 863

Virderingsteknik: Senaste transaktion.

Den senaste transaktionen i bolagets aktie bedoms ha skett pa marknadsmaéssiga villkormellan oberoende parter. Dérefter
utvirderas lopande om handelser eller férandrade marknadsférhdllanden indikerar att transaktionspriset inte langre ar
representativt. Nér sa dr fallet kompletteras analysen med alternativa virderingstekniker.

Signifikanta icke-observerbaraindata

(senaste transaktion) 2025-12-31 Calormet Chemgroup Geogruppen Vinga
Transaktionspris enligt avtal ET ET ET ET
Kinslighetsanalys:

En fordndring i bedomt marknadsvarde om +10% skulle medfora en motsvarande férandring av verkligt viarde. Transaktionspriset
bedoms vara den indata som har storst paverkan pa virderingen.

Signifikanta icke-observerbara indata
(senaste transaktion) 2024-12-31 Calormet Chemgroup Geogruppen Vinga

Transaktionspris enligt avtal ET ET ET ET

Bedomningar och osikerhet i virderingarna

Virdering av niva 3-instrument innebér anvindning av betydande bedémningar.Urvalet av indata baseras pa en analys av vilka
antaganden som bedéms ha storst paverkan pa verkligt virde. Ledningen bedomer att rimligt méjliga alternativa antaganden inte
skulle medfora ndgon visentlig pdverkan pa koncernens finansiella stillning.
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NOT 6 (forts.)

2025
Q4

Vérderat till

upplupet

anskaffnings-
Koncern 2025-12-31 Niva1 Niva 2 Niva3 virde* Totalt
Finansiella tillgangar
Andra langfristiga vardepappersinnehav 1150 - 16732 - 17 882
Andra l&ngfristiga fordringar - - - 17 835 17 835
Kundfordringar - - - 1560 470 1560470
Ovriga kortfristiga fordringar - - - 53984 53984
Kortfristiga placeringar 31143 - 836 - 31980
Likvida medel - - - 29494 29494
Totala tillgangar 32293 - 17 568 251783 301644
Finansiella Skulder
Kortfristiga skulder till kreditinstitut - - - 62615 62615
Ovriga langfristiga skulder - - - 63513 63513
Villkorade tillaggskopeskillingar - - 11467 - 11467
Leverantdrsskulder - - - 67973 67973
Ovriga kortfristiga skulder - - - 156 455 156 455
Totala Skulder - - 11467 350555 362022

* For att mojliggora avstimning mot poster i balansrakningen har finansiella instrument som ej virderas till verkligt varde samt andra

tillgangar och skulder som ingar i balansposterna inkluderats i kolumnen.

Vérderat till

upplupet

anskaffnings-
Moderbolag 2025-12-31 Niva1 Niva 2 Niva3 varde* Totalt
Finansiella tillgangar
Andra langfristiga vardepappersinnehav 1150 - 4525 - 5675
Andelar i dotterforetag, varav - - 749169 - 749169
Sammanvédgda varderingstekniker 749 169
Substansvérde 250
Andelar i intresseforetag 239309 - - - 239309
Fordringar hos koncernféretag - - - 127 749 127 749
Andra langfristiga fordringar - - - 17835 17835
Kundfordringar - - - 4392 4392
Ovriga Kortfristiga fordringar - - - 3358 3358
Kortfristiga placeringar 4682 - 836 - 5518
Likvida medel - - - 152 152
Totala tillgangar 245141 - 754 531 153485 1153406
Finansiella Skulder
Skulder till kreditinstitut - - - 49065 49065
Skuld till koncernféretag - - - 1094 1094
Leverantdrsskulder - - - 4051 4051
Ovriga kortfristiga skulder - - - 42 291 42 291
Totala Skulder - - - 96 502 96 502

* For att mojliggora avstimning mot poster i balansrdkningen har finansiella instrument som ej virderas till verkligt virde samt andra

tillgdngar och skulder som ingar i balansposterna inkluderats i kolmnen.
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Varderat till
upplupet
anskaffnings-

Koncern 2024-12-31 Niva1 Niva2 Niva3 varde* Totalt
Finansiella tillgdngar

Andra langfristiga vardepappersinnehav 1295 - 17 383 - 18678
Andra langfristiga fordringar - - - 19355 19355
Kundfordringar - - - 97 652 97 652
Ovriga kortfristiga fordringar - - - 130 094 130 094
Kortfristiga placeringar 16589 - 808 - 17 397
Likvida medel - - - 17942 17942
Totala tillgangar 17 884 - 18 191 265043 301118
Finansiella Skulder

Kortfristiga skulder till kreditinstitut - - - 25154 25154
Ovriga l&ngfristiga skulder - - - 86 498 86 498
Villkorade tillaggskopeskillingar - - 40217 - 40217
Leverantdrsskulder - - - 62053 62053
Ovriga kortfristiga skulder - - - 161346 161346
Totala Skulder - - 40 217 335051 375268

2025
Q4

* For att mojliggora avstimning mot poster i balansrdkningen har finansiella instrument som ej varderas till verkligt varde samt andra

tillgdngar och skulder som ingar i balansposterna inkluderats i kolumnen.

Varderat till

upplupet
anskaffnings-

Moderbolag 2024-12-31 Niva1 Niva2 Niva3 varde* Totalt
Finansiella tillgdngar

Andra langfristiga vardepappersinnehav 1295 - 5226 - 6521
Andelar i dotterforetag, varav - - 681059 - 681059
Jéamférbara bolag 680809

Senaste transaktion pa armldangds avstand -

Substansvérde 250

Andelar iintresseféretag 226 666 - - - 226 666
Fordringar hos koncernféretag - - - 65669 65669
Andra langfristiga fordringar - - - 19355 19355
Kundfordringar - - - 2886 2886
Ovriga kortfristiga fordringar - - - 9690 9690
Kortfristiga placeringar 15988 - 808 16796
Likvida medel - - - 4033 4033
Totala tillgangar 243949 - 687 093 101633 1032675
Finansiella Skulder

Skulder till kreditinstitut - - - 11250 11250
Skuld till koncernféretag - - - 50 50
Leverantdrsskulder - - - 3555 3555
Ovriga kortfristiga skulder - - - 69 316 69 316
Totala Skulder - - - 84171 84171

* For att mojliggora avstimning mot poster i balansrdkningen har finansiella instrument som ej vérderas till verkligt virde samt andra

tillgdngar och skulder som ingar i balansposterna inkluderats i kolumnen.
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Koncern - Villkorade tillaggskopeskillingar 2025-12-31 2024-12-31
-Ingaende bokfért varde 40217 66 263
-Forandring verkligt varde -28 751 -26 046
Redovisat varde vid arets slut 11467 40 217
Koncern - Kortfristiga placeringar, niva 3 2025-12-31 2024-12-31
-Ingaende bokfért varde 808 8188
Arets omvardering 28 7380
Redovisat varde vid arets slut 836 808
Koncern - Andra langfristiga vardepappersinnehav, niva 3 2025-12-31 2024-12-31
-Ingaende bokfért varde 17 385 28187
-Tillkommande tillgangar 50 62
-Avgaende tillgangar, évergatt till Andelar i intresseféretag -4 997 -
-Arets omvardering andra langfristiga vardepappersinnehav 4295 -10 865
Redovisat varde vid arets slut 16733 17 385
Moderbolag - Andra langfristiga vardepappersinnehav, niva 3 2025-12-31 2024-12-31
-Ingaende bokfort varde 5227 16 092
-Avgaende tillgangar, dvergatt till Andelar i intresseféretag -4 997 -
-Arets omvardering 4295 -10 865
Redovisat vérde vid arets slut 4525 5227
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NOT 6 (forts.) 2@25
Q4

e M
Alelion - -
Mantex - -
Clear Blue 1150 1295
Summa 1150 1295
Nivé 1-Moderbolag Marknadsvérde Marknadsvérde
2025-12-31 2024-12-31
Clear Blue 1150 1295
Summa 1150 1295
Nivé 3 -Koncern Marknadsvérde Marknadsvérde
2025-12-31 2024-12-31
Real Denmark 11158 11158
Hydroc 1049 999
EcoDevelopment - _
Eco Future 436 526
Evendo 2700 2700
Anodox 229 1999
El Seed 1160 -
Summa 16 732 17 383
e
EcoDevelopment - -
Eco Future 436 526
Evendo 2700 2700
Anodox 229 1999
ElSeed 1160 -
Summa 4525 5226
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Not 7
Immateriella tililgangar

Avstamning for redovisat varde fér goodwill

Nedan tabell visar arets férandring i det redovisade virdet for goodwill. I det ingaende redovisade virdet finns det inga
ackumulerade nedskrivningar och inga nedskrivningar har redovisats under perioden januari - december 2025.

2025-12-31 2024-12-31
Ingaende redovisat varde 634 069 903195
Nedskrivningar - -268124
Avyttring dotterbolag -3362 -1002
Utgaende redovisat varde 630707 634 069
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Not 8
Nyckeltalsdefinitioner

Nyckeltal

Rérelseresultat fore avskrivningar

och resultat fran Intressebolag

Rérelseresultat

Soliditet

Substansvérde per Stamaktie

Genomsnittligt eget kaptal

Avkastning pa eget kapital

Eget kapital per aktie

Vinst per aktie

Utestaende antal Stamaktier

Utestaende antal Preferensaktier

Definition

Rorelseresultatet fore avskrivningar avimmateriella
och materiella anlaggningstillgangar och resultat fran
Intressebolag.

Rorelseresultat efter avskrivningar och resultat fran
Intressebolag.

Eget kapital i forhallande till balansomslutning.

Bolagets bokforda varde pa eget kapital samt
av Bolaget bedémt dvervarde av tillgangarna i
forhallande till antalet utestdende Stamaktier.

Summan av ingadende eget kapital for perioden och
utgaende eget kapital for perioden dividerat med tva.

Periodens resultat i forhallande till genomsnittligt eget
kapital for perioden.

Eget kapital vid periodens utgang i férhallande till
antalet totalt utestaende aktier, Stamaktier och
Preferensaktier, vid periodens utgang.

Moderbolagets eller koncernens vinst efter skatt
dividerad pa det vagda medelvardet av under aret
utestédende antal aktier.

Antalet utestdende Stamaktier vid periodens utgang.

Antalet utestdende Preferensaktier vid periodens
utgang.

Motivering

Nyckeltalet syftar till att visa underliggande [6nsamhet
i Bolaget fore paverkan av avskrivningar samt resultat
fran Intressebolag.

Nyckeltalet syftar till att visa l6nsamhet i Bolaget efter
paverkan av avskrivningar och resultat fran andelar i
Intressebolag.

Soliditet ar relevant for investerare och andra
intressenter som vill beddma Bolagets finansiella
stabilitet och férmaga att klara sig pa lang sikt.

Ettinvesteringsbolag som aktivt arbetar med
vardebyggande har ett évervarde painnehaven i
forhallande till det bokforda vardet. Detta nyckeltal
ar relevant for att investerare ska kunna skapa

sig en uppfattning om vad Bolaget bedémer ar
marknadsvéardet pa Bolagets innehav.

Genomsnittligt eget kapital syftar till att visa det
genomsnittliga egna kapitalet som Bolaget haft dver
perioden.

Nyckeltalet ar relevant for att visa aktieagarnas
avkastning pa den del av kapitalet som harrér fran
aktiedgarna.

Nyckeltalet ar relevant for att investerare ska kunna
skapa sig en uppfattning om hur kapitalstruktureni
Bolaget ser ut per aktie.

Nyckeltalet ar relevant for att visa investerare vinsten
per aktie.

Nyckeltalet syftar till att visa antalet emitterade
Stamaktier vid periodens utgang.

Nyckeltalet syftar till att visa antalet emitterade
Preferensaktier vid periodens utgang.
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Kommande rapporttillfallen
Kommande rapporter kommer att offentliggoras pa foljande datum:

« Arsredovisning for rikenskapsaret 2025 publiceras vecka 14, 2026
« Arsstimma halls den 12 maj, 2026

o Delarsrapport jan-mar publiceras den 7 maj, 2026

« Delarsrapport jan-jun publiceras den 17 juli, 2026

For mer information, kontakta:

Oscar Rolfsson, VD, telefon: +46 (0) 734 223 199, e-post: oscar@navigoinvest.com

DNB Carnegie Investment Bank AB (publ) ar bolagets Certified Adviser pa Nasdaq First North Premier Growth Market
Stockholm.
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