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4 Framsidan: Paradox Interactive noterades
pa Nasdaq Large Cap den 9 juni. Kunga-
kronan bérs av vd Fredrik Wester och
bredvid honom, bakom konfettimustaschen,
skymtar Spiltans Investment Manager, tillika
Paradox ordférande, Hakan Sjunnesson.
Spiltans dgarandel i Paradox &r 15,8 %.

SAMMANFATTNING
INVESTMENTFORETAGETS UTVECKLING

m Substansvardet per aktie &kade under kvartalet med +12 kronor, delvis till féljd av
indragningen av aterkdpta aktier, och uppgick den 30 juni till 263,02 kronor.

® F6r det andra kvartalet var avkastningen +3,93 %, jamfort med +9,45 % for SIX RX.

m Avkastningen pa substansvardet for halvaret uppgick till -6,89 %, jamfort med
+8,14 % for SIX RX.

m Resultatet for det andra kvartalet uppgick 202 Mkr (227 Mkr), motsvarande
+6,97 kr per aktie (7,60).

m Resultatet for det forsta halvaret uppgick till -707 Mkr (-148 Mkr), motsvarande
-24,30 kr per aktie (-4,93).

m Under nuvarande aterkdpsprogram har aterkodp skett for 35 Mkr,
m Soliditeten per den 30 juni uppgick till 99 % (99).
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I N N E H A L L OVRIG INFORMATION

ISIN-kod SE0013382546
LElI-kod 5493001BIDO3E2AOA590
CFl-kod ESVUFR
FISN-kod SPILTAN/SH
Kortnamn SPLTN
Handelsplats NGM Main Regulated

Nyckeltal 3 FINANSIELL KALENDER

Vd har ordet 4-5 Delarsrapport

Substansrapport 30 juni 2026 6-7 jan-sep 2026 15 okt 2026
Véasentliga handelser 8 Bokslutskommuniké

Kommentarer till investmentféretagets redovisning 9 2026 27 jan 2027
Investmentforetagets redovisning 10-14 Spiltan redovisar aktuellt substans-
Moderbolagets redovisning 15-19 varde per manadsskifte inom tre
Noter och tilldggsupplysningar 20-28 arbetsdagar i nastkommande

manad. Detta galler inte vid
kvartalsskiften da delarsrapporter
eller bokslutskommuniké publiceras
enligt ovan.

NYCKELTAL

2026-06-30 2025-06-30 2025-12-31 2024-12-31 2023-12-31
Antal aktier 29124 368 | 29966 980 | 29 966 980 31057801 | 31057801
Antal utestdende aktier 28919589 | 29847910 | 29305 310 30 223 685 31057 801
Marknadsvarde, Mkr 5219 6 353 5826 6 895 6 740
Substansvarde, Mkr 7 660 8707 8 469 8977 9144
Senaste betalkurs per aktie, kr 179,20 212,00 194,40 222,00 217,00
Senaste substansvarde per aktie, kr 263,02 290,56 282,61 289,05 294,41
Substansvarde per antal utestdende aktier, kr 264,88 291,72 288,99 297,02 294,41
Substansvéarde premie (-)/rabatt, % 32 27 31 23 26
Avkastning pa substansvardet, % -6,89 -1,79 -2,53 1,04 10,00
Forandring SIX RX, % 8,14 2,31 12,68 8,55 19,00

DEFINITIONER AV NYCKELTAL
Marknadsvarde: Antal aktier multiplicerat med betalkursen.

Substansvirde per aktie: Investmentféretagets finansiella tillgangar varderade
till verkligt varde inklusive nettokassan, dividerat med antal aktier.
Substansvirde per antal utestdende aktier: Investmentforetagets finansiella
tillgdngar varderade till verkligt varde inklusive nettokassan, dividerat med antal
utestaende aktier.

Substansvirde premie/rabatt: Skillnaden mellan betalkursen och substans-
vardet per aktie, i forhallande till substansvéardet.

Avkastningen pa substansvirdet: Vardeférandring pd substansvardet per aktie
under aret, justerad fér utdelning samt kdp/forsaljningar.
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, , Framtiden ar inte bara fylld av
osakerhet - den &r ocksa full

av modjligheter.




VD HAR ORDET

NAR MARKNADEN LAMNAR JORDEN

Med noteringen av SpaceX och hypen
runt Al-bolag har varderingarna pa bor-
sen lamnat jorden och ar pa vag till mars.
Det ar latt att dras med nar grannen, som
satsar pa det senaste, blir rikare varje
dag. Men det ar bara att konstatera att
mycket kapital just nu dras till de hogt
varderade bolagen i stallet for till tradi-
tionella bolag, vilket &r det vi pa Spiltan
primart investerar i. Det far mig att tédnka
pa 1999 nar Warren Buffett var utraknad
for att han inte satsade pa internetbolag,
utan sa: "Infér det nya arhundrandet
satsar vi pa farg, tegelstenar och mattor.
Ar ni inte upphetsade?”. Vi vet hur det
gick sedan.

Al-tekniken ar dock har fér att stanna,
sé dven om man kan ha asikter om nu-
varande kapitalallokering pa marknaden
ar det viktigt att ha i dtanke att aven
traditionella bolag behdver anpassa sig.
"Tiden upptacker sanningen”, lar den
romerske kejsaren Marcus Aurelius ha
sagt.

NOTERADE BOLAG

Vart stdrsta innehav, Paradox Inter-
active, noterades den 9 juni pa Nasdaq
Large Cap. Det tror vi kan dka intresset
for bolaget, som har ménga nya spel pa
gang och sex miljoner trogna spelare,
vilket skapar en "vallgrav” runt intak-
terna. Balansrakningen ar efter forra
arets nedskrivning ocksa i bra skick. Vi
hoppas darfor pa en battre utveckling
det narmaste aret. D& manga anser att
vi har for stor andel i Paradox far jag
val &ta upp min Spiltan-keps pa nasta
arsstdmma om inte kursen skulle ha dkat
till dess.

KlaraBo annonserade i maj att bola-
get kdper ett bestand av SBB och gar
samman med Sveafastigheter for att bil-
da det stdrsta bostadsfastighetsbolaget
pa bdérsen. Det innebéar att Spiltans
&dgarandel gar ned till cirka 2,8% i det
nya bolaget samt att vi far en mer likvid
tillgdng. Annu battre hade det varit att
fa ett kontantbud pa bolaget, vilket &ven
Dagens Industri noterade den 2 juni i
artikeln "Storagare hoppas pa nytt bud
- i kontanter”. Men ingen vit riddare
har lagt ndgot bud, sa nu gar affaren
igenom. Det ar synd att marknaden i
dagslaget inte verkar uppskatta hyres-

hus, trots att dessa fastigheter har den
lagsta vakansrisken och de stabilaste
intakterna.

En annan, betydligt mer, beklaglig
utveckling har skett i bolaget Train
Alliance, dar det upptacktes oegentlig-
heter och markliga affarer med for-
falskade hyreskontrakt med storagare
med mera. Efter ett tre och en halv
manads langt borsstopp halverades
kursen nar bolaget tog fram nya varden
pa tillgdngarna, vilket i sin tur minskade
Spiltans substans. En foljd ar att mark-

naden har tappat fértroende for bolaget.

Spiltan kommer givetvis noggrant att
folja den fortsatta utvecklingen och

nar stdmman agde rum i Hallsberg den
30 juni var vi med och stéllde ett antal
kritiska fragor. Men &ven om styrningen
av bolaget har brustit kan det vara vart
att komma ihag att det alltjamt finns ett
varde i de nu nedskrivna tillgdngarna
och bolagets strategiska position.

Bland &évriga noterade innehav kan
namnas att vi har dkat vart innehav i
Alcadon, Gotlandsbolaget och Teqgnion
under senaste kvartalet.

ONOTERADE INNEHAV

Varen ar alltid en hektisk tid med
arsstammor och styrelsemdten. Vi har
arbetat aktivt med att komplettera bade
styrelse och ledning i manga bolag.

Det pagar ocksa mindre emissioner

och nagra enstaka exitprocesser. Det ar
arbete som tar mycket tid av Spiltans
medarbetare, men som langsiktigt dkar
vardet pa var portfolj.

Den 6 maj lanserade Spiltan Fonder
fonden Spiltan Europafond Investment-
bolag, i vilken Spiltan Invest har placerat
50 miljoner kronor. Fonden har fatt
ett valdigt fint mottagande med goda
infldden och mycket PR. Ett utmaéarkt satt
att lara k&nna innehaven i fonden ar att
lyssna pa Sparpodden nr 577 fran Nord-
net dar forvaltaren Jérgen Warmldv gar
igenom dessa. Att satsa pd Europa ligger
verkligen i tiden och Spiltan Fonders
smarta beta-indexfonder, med laga kost-
nader och fokus pa investmentbolag, &r
en stor del av fondbolagets framgangar.

| juni kdpte Spiltan 37,5% av Wilzéns
Fastighetsférvaltning, som har ett be-
stdnd av industrifastigheter i den expan-

siva staden Linkdping. Investeringen sker
tillsammans med P&E Persson, ett annat
av vara portféljpolag. D& grundarna

till Spiltan forst traffades i Linkdping
klappar vara hjartan lite extra for inves-
teringar i Ostergdtland.

OVRIG INFORMATION

Den 9 maj hade Spiltan arsstdmma med
700 deltagande aktiedgare. Det blev
aterigen en riktig folkfest med semi-
narier, film, upptradande, fragestund,
trevlig lunch och formell arsstdmma.
Styrelsen omvaldes, med undantag fér
Kasper Ljungkvist som avbdjde omval
och avtackades efter 21 ar. Stdmman
fastslog ocksa utdelningen till 4 kronor
och beslutade att dra in de aktier som
Spiltan har aterkopt under aret - ett
beslut som innebar att alla kvarvarande
aktiedgare fick en stdrre andel av
bolaget utan att gdra nagonting.

Det andra kvartalet innebar aven en
okad likviditet for Spiltan, da vi totalt
fick in &dver 200 miljoner kronor i utdel-
ningar. Det visar vilka Ibnsamma bolag
vi har i portféljen, samtidigt som det
mojliggdr ytterligare investeringar.

SLUTORD

Det &r mycket man kan vara orolig

for i den varld vi lever i; framtiden ar
alltid osaker. Men med ett fantastiskt
team och en portfélj med fina bolag
och duktiga ledningar ar jag inte alls
nervos for den fortsatta utvecklingen
for Spiltan. For framtiden ar inte bara
fylld av osékerhet - den &r ocksa full av
mojligheter.

Jag onskar er alla en fortsatt riktigt skén
sommar.

S U

Per H Bérjesson

vd Spiltan Invest
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SPILTAN INVEST

SUBSTANSRAPPORT 30 JUNI 2026

Dags- Substans- Vérde per Andel av
kurs* varde aktie portfolj
k k k %
(kr) (mkr) (k) %) INNEHAV
M STORRE INNEHAV NOTERAT/ONOTERAT
Paradox 132,10 2198
Spiltan Fonder 1630
Totalt 3828 131,44 50 Onoterat Noterat
48 %
B8 ONOTERADE ENTREPRENORSBOLAG 949 32,58 12
varav 170 Mkr ar réntebarande fordringar
'®2 SERIEFORVARVARE
Tegnion 154,40 325
Alcadon 32,50 158
Byggmastare AJ Ahlstrom 51,50 91
Idun Industrier B 314,00 87
Noterade <50 Mkr 64
Onoterade 503
Totalt 1228 42,15 16
B FASTIGHETER
KlaraBo 13,84 285
P&E Persson 212
Bonasudden 165,00 197 PORTFOLJ
Amhult 2 B 60,00 64
Noterade <50 Mkr 78 Andra noterade innehav Stérre innehav
Ovriga onoterade 403 6% 50%
Totalt 1239 42,55 16 Fastigheter
16 %
|« ANDRA NOTERADE INNEHAV
Solid Férsékringsaktiebolag 99,10 188
Spiltan Europafond Investmentbolag 50
Noterade <50 Mkr 197 Serie-
Totalt 435 14,94 6 Srvar-
SUMMA 7 679 263,66 100 oo
@3 NETTOKASSA -19 -0,64
TOTALT 7 660 263,02
Onoterade
entreprendrsbolag
12%
10-ARSOVERSIKT Totalt antal aktier: SUBSTANSVARDE

350

300
. Substansvarde (kr/aktie)

B Aktiekurs (kr)
B sixRXx**

250

200

29124 368

Finansiella tillgangar varderas till verkligt varde i
enlighet med IFRS 13. Alla bérsnoterade innehav
redovisas till aktuellt marknadsvarde medan alla
onoterade innehav varderas utifran anskaff-
ningsvarde och relevanta multiplar. Det kan vara
multiplar baserade pa bolagens historiska eller
forvantade forsalining eller resultat, alternativt
vardering av framtida kassafloden. | tabellen
sarredovisas stérre noterade innehav.

*) Kurs/aktie anges for de aktier som regel-
bundet handlas pa en marknadsplats.

150 ) Kalla: Infront. SIX Return Index (SIXRX)
visar den genomsnittliga utvecklingen pa
100 Stockholmsbdrsen inklusive utdelningar.
Kurvan motsvarar vardeutvecklingen for
SIXRX, med utgdngspunkt i Spiltanaktiens
50 kurs den sista bérsdagen i januari 2016.
Kurserna ar stangningskurser per 2026-06-30.
0
2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026
VARDEUTVECKLING apr 2026 maj 2026 jun 2026
Substansvarde per aktie, kr 260,85 265,22 263,02
Substansvarde per aktie justerat med aterkdp, kr 268,55 266,28 264,88
Aktiekurs, kr 184,20 187,60 179,20
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ONOTERADE INNEHAYV

Bolagen pa denna sida utgor ett urval av de onoterade innehav dar Spiltan Invest

har styrelserepresentation.

STORRE INNEHAV

Spiltan Fonder

Prisbelénad fondforvaltning
med fokus pa aktiv férvaltning och pris-
varda fonder.

Spiltans dgarandel: 90,1%

FONDER

ENTREPRENORSBOLAG

SPILTAN

AktivBo AktivBo

Proptech-bolag som som hjalper
fastighetsagare att 6ka sin effektivitet, [6n-
samhet och kundnéjdhet med datadriven
analys.

Spiltans agarandel: 73,9 %

Besedo

Erbjuder content modera-

tion som skapar ett tryggare

internet genom att stada bort olampligt
och olagligt innehall.

Spiltans dgarandel: 22,4 %

Qvalia

SaaS-bolag som automa-
tiserar ekonomiprocesser, fran faktura-
hantering till bokféring samt analys.

Spiltans agarandel: 37,0 %

SERIEFORVARVARE

Amanda Al AMANDA A\

Automatiserad tjanst som optimerar sina
kunders sdokordsannonsering via exempel-
vis Google Shopping och Google Ads.

Spiltans agarandel: 14,5%

Flattered

Svenskt varumérke med
forsaljning av vaskor och skor via egen
e-handel (D20).

Spiltans dgarandel: 36,2 %

SCP

Scandinavian Crusher
Partner utvecklar slit- och reservdelar samt
optimeringstjanster for krossanlaggningar.

Spiltans agarandel: 42,3%

AOB Travel

Resebyra som séljer
resor dver internet samt via eget fysiskt
kontor i Hollviken.

Spiltans dgarandel: 30,0 %

Ljung & Sjoberg

Tjansteforetag specialiserat pa alkohol- och
drogproblem, spelberoende och medbero-
ende pa arbetsplatsen.

Spiltans dgarandel: 34,7 %

Switch Nails SWITCH

) L NAILS
Designar och saljer l6snaglar
av atervunnet och veganskt material via
egen webbutik.

Spiltans dgarandel: 31,2%

Chiffonjén

Smalandskt investerings-

bolag som gér langsiktiga och hallbara
investeringar i tillvaxtforetag, framst
onoterade sadana.

Spiltans agarandel: 11,6 %

FASTIGHETER

Collaboration Art " i

Konsoliderar marknaden for L
performance marketing, det '
snabbast véaxande omradet inom digital
marknadsféring.

Spiltans dgarandel: 34,1%

Eitrium =itrium
Koncern som foérvarvar
majoritetsandelar i

[6nsamma industribolag som har nisch-
produkter med bra makrotrender.

Spiltans dgarandel: 70,5%

P&E Persson

Foérvaltning och utveckling av fast-
igheter i ndra samarbete med sina
uppdragsgivare.

Spiltans dgarandel: 20,0 %

P&E Samhallsfastigheter

Bygger och forvaltar attraktiva
samhallsfastigheter.

Spiltans agarandel: 48,7 %

Spiltanhuset S
Kontorsfastighet pa

Erik Dahlbergsallén 15 i Stockholm.

Spiltans dgarandel: 100,0 %

VARDE OVANSTAENDE 16 BOLAG: 2 976 MKR

TOTALT VARDE SAMTLIGA ONOTERADE INNEHAV YA
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VASENTLIGA HANDELSER
1 APRIL-30 JUNI 2026

HOJD UTDELNING

Arsstdmman den 9 maj beslutade i
enlighet med samtliga av styrelsens

och valberedningens framlagda forslag,
daribland en utdelning till aktiedgarna om
4 kronor per aktie (2 kronor i ordinarie
utdelning och en extra utdelning om 2
kronor per aktie). Styrelsen omvaldes,
med undantag for Kasper Ljungkvist
som avbodjde omval och avtackades
efter 21 ar. Stdmman gav aven styrelsen
befogenhet att besluta om férvarv och
overlatelse av bolagets egna aktier enligt
angivna villkor. Kommunikén fran ars-
stdmman finns att 1asa pa spiltan.se.

INDRAGNING AV AKTIER

| maj slutférdes en indragning av 842 612
aterkdpta aktier. Efter indragningen upp-
gar det totala antalet aktier och roster i
Investment AB Spiltan till 29 124 368.

ATERKOP

Aterkdpsprogrammet 2025/2026 av-
slutades den 28 april. Inom ramen foér
programmet kdpte Spiltan Invest tillbaka
740 296 aktier, till ett sammanlagt be-
lopp om 147 445 608 kronor. Den 19 maj
fattade styrelsen i Spiltan Invest beslut
om ett nytt adterkdpsprogram. Syftet
med aterkdpen &r att kunna justera
bolagets kapitalstruktur for att bidra till
aktiedgarvarde samt att kunna utnyttja
attraktiva forvarvsmojligheter genom att
helt eller delvis kunna finansiera fram-
tida forvarv med bolagets egna aktier.
Aterkdpen kommer att genomféras
|6pande, vid ett eller flera tillfallen, fram
till arsstamman 2027.

NY FOND

Spiltan Invests dotterbolag, Spiltan
Fonder, lanserade den 6 maj fonden
Spiltan Europafond Investmentbolag. Fon-
den, som Spiltan Invest investerat 50 mil-
joner kronor i, fokuserar pa europeiska

Inredningsbutiken Trend pa Gillbergagatan i Linkdping &r en av hyresgésterna hos Wilzéns Fastigheter.

investmentbolag och konglomerat och
bygger pa samma metodik som Spiltan
Aktiefond Investmentbolag och Spiltan
Globalfond Investmentbolag.

NYTT ONOTERAT BOLAG

Tillsammans med P&E Persson blev
Spiltan Invest i juni delagare i Wilzéns
Fastighetsférvaltning AB, som har

ett innehav av industri- och kontors-
fastigheter pa sammanlagt 22 000
kvadratmeter i Linkdping. Spiltan Invest
och P&E Persson ager tillsammans

75 procent av bolaget; resterande 25
procent ager familjen Wilzén.

VASENTLIGA HANDELSER
EFTER BALANSDAGEN

Spiltan Invest och &vriga deldagare har
salt Alwey Group AB till Svea Bank.
Forsaliningspriset ligger i linje med vardet
upptaget i Spiltans substans. Genom
affaren blir den digitala bilplattformen

Blipp en del av Svea Banks satsning pa
framtidens fordonsfinansiering. Tilltradet
skedde den 9 juli 2026.

NOTERADE BOLAG

Den 18 maj offentliggjorde KlaraBo
Sverige AB och Sveafastigheter AB att
de antagit en gemensam fusionsplan om
ett samgaende mellan bolagen. Fusionen
kommer att genomféras genom att
KlaraBo absorberas av Sveafastigheter.
Spiltan Invests &garandel i det nya bolaget
kommer att vara 2,8 %.

Darutdver har Spiltan Invest under det
andra kvartalet kdpt aktier i de noterade
bolagen Alcadon, Gotlandsbolaget och
Teqnion.
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KOMMENTARER TILL INVESTMENT-
FORETAGETS UTVECKLING
JAN-JUN 2026

De totala bruttoinvesteringarna i finan-
siella anldggningstillgéangar uppgick under
det andra kvartalet till 150 Mkr och avsag
primart Alcadon, Tegnion, Spiltan Euro-
pafond Investmentbolag och Wilzéns
Fastighetsforvaltning.

Spiltan Invest &r ett investmentféretag med en langsiktig
investeringshorisont. Spiltan ar med och bygger

framgangsrika svenska tillvaxtforetag. Pa sa satt skapas
verksamheter som gér skillnad och genererar god
avkastning till Spiltans aktiedgare.

TRANSAKTIONER MED NARSTAENDE

RESULTAT

Resultatet efter skatt fér det andra
kvartalet uppgick till +202 Mkr (+227),
vilket motsvarar 6,97 kr (7,60) per aktie,
sett till totalt antal aktier. Under kvarta-
let uppgick vardeutvecklingen i port-
folibolagen till 99 Mkr (134), utan nagra
signifikanta rérelser, men ett flertal min-
dre positiva. Noterbart ar att Paradox
Interactive under andra kvartalet ater-
hédmtade 140 Mkr av kursnedgangen fran
det férsta kvartalet. Vidare har innehavet
i Train Alliance efter det langa handels-
stoppet tappat 75 Mkr i varde. Erhallna
utdelningar i moderbolaget uppgick
under kvartalet till 115 Mkr (101), nagot
som ocksad paverkat resultatet positivt.
Dartill har heldgda dotterforetag erhallit
utdelningar om 91 Mkr (86),

Foér hela perioden januari till juni
uppgick resultatet efter skatt till -707 Mkr
(-148), motsvarande -24,30 kr (-4,93) per
aktie. Den framsta anledningen till varde-
férandringen &r kursnedgangen i Paradox
Interactive under inledningen av aret.

Sara Arildsson
ledamot

ledamot

AVKASTNING

Under andra kvartalet férandrades sub-
stansvardet med 138 Mkr, vilket motsva-
rar en avkastning pa +3,93 %, att jamfora
med SIX RX pa +9,45%. En generell
positiv utveckling bland portféljbolagen,
framst bland de noterade innehaven, har
paverkat avkastningen.

Under hela det forsta halvaret forand-
rades substansvardet med -809 Mkr, vil-
ket motsvarar en avkastning pa -6,89 %,
att jamfdra med SIX RX pa +8,14 %.

LIKVIDITET, SOLIDITET OCH
INVESTERINGAR

For forsta halvaret redovisas ett kassa-
flode pa -42 Mkr jamfort med -54 Mkr
for hela 2025.. Likviditeten uppgick den
30 juni 2026 till 381 Mkr, inklusive out-
nyttjade depakrediter om 374 Mkr. Dartill
finns tillganglig likviditet i noterade
aktier som beddms uppga till minst

400 Mkr.

Soliditeten uppgick den 30 juni till 99 %.

Styrelsens underskrift

Stockholm den 10 juli 2025

e

Per H Bbrjesson
verkstallande direktor

Magnus Trast
ledamot

I

Jan Wareby
ofdférande

Under perioden har inga vasentliga
transaktioner med narstaende férekom-
mit. Av not 6 framgar aktuella fordringar
pa narstaende.

RISKER OCH OSAKERHETSFAKTORER

Spiltan Invest och féretagets finansiella
innehav exponeras genom sin verksamhet
for saval affarsmassiga som finansiella ris-
ker, dar de framsta riskerna &r exponering
av aktiekurs och finansieringsrisk. Spiltan
Invest exponeras aven fér politiska, legala
och regulatoriska och operativa risker.

En vasentlig marknadsrisk ar att
forandringar i marknadspriser gor att
vardet pa ett innehav varierar. Det géller
fér noterade innehav och beddmning-
ar av marknadsvardet pa onoterade
innehav. En mer detaljerad redogérelse
av riskerna redovisas pa sidan 24 i denna
rapport. Inga vasentliga risker beddéms
ha tillkommit efter publiceringen av
arsredovisningen.

Denna delarsrapport har inte varit

féremdl fér bolagets revisors éversiktliga
granskning.

Wilhelm Bérjesson
le ot

Caroline af Ugglas
ledamot
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RAPPORT OVER TOTALRESULTAT
FOR INVESTMENTFORETAGET

2026 2025 2026 2025
BELOPP | TKR NOT APR-JUN APR-JUN JAN-JUN JAN-JUN
Resultat fran virdepapper
Férandring i verkligt varde av finansiella placeringar 3 99 005 134 185 -780 334 -243 870
Utdelningar 114 573 100 903 114 790 100 998
Ovriga rorelseintakter 501 16 501 657
Rorelseintdkter 214 079 235 103 -665 043 -142 215
Rorelsens kostnader
Foérvaltnings- och administrationskostnader -14 994 -10 999 -21 994 -17 201
Rorelseresultat 199 085 224 105 -687 037 -159 416
Finansiella poster
Ranteintakter och liknande resultatposter 2 424 3016 10 493 12 874
Rantekostnader och liknande resultatposter -940 -405 -2 113 -1 026
Nedskrivningar av fordringar 2 705 - -27 606 -
Ovrig finansiell kostnad -940 - -940 -
Resultat efter finansiella poster 202 334 226 715 -707 203 -147 568
Periodens inkomstskatt 5 - - - -
PERIODENS RESULTAT OCH TOTALRESULTAT 202 334 226 715 =707 203 -147 568

2026 2025 2026 2025
RESULTAT PER AKTIE APR-JUN APR-JUN JAN-JUN JAN-JUN
Resultat per aktie saval fére som efter utspadning (kr) 6,97 7,60 -24,30 -4,93
Antal aktier i genomsnitt 29011 763 29847 910 29 097 316 29 939 858

Resultat per aktie berdknas genom att dividera vinst eller forlust efter skatt hanfoérlig till innehavare av stamaktier i moderbolaget
med det vdgda genomsnittliga antalet utestdende stamaktier under perioden. | investmentfdéretaget anvands periodens resultat och
totalresultat vid berdkningen av resultat per aktie.
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BALANSRAKNING
INVESTMENTFORETAGET

BELOPP | TKR NOT 2026-06-30 2025-06-30 2025-12-31

TILLGANGAR

Anléggningstillgdngar

Finansiella anlaggningstillgangar

Finansiella tillgangar varderade till verkligt varde 3 7 437 961 8 320 238 8 169 876

Andra langfristiga fordringar 4 212 645 293 559 304 436

Materiella anldggningstillgangar

Inventarier 1120 987 1267

Summa anlédggningstillgangar 7 651 726 8 614 783 8 475 579

Omsittningstillgangar

Kortfristiga fordringar 4

Ovriga fordringar 28 474 17 126 34 835
Kundfordringar 247 581 264
Foérutbetalda kostnader och upplupna intakter 638 779 598
Summa kortfristiga fordringar 29 359 18 486 35 697
Likvida medel 7 434 79 163 14 076
Summa omsiéttningstillgangar 36 793 97 649 49 773
SUMMA TILLGANGAR 7 688 519 8 712 433 8 525 352
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BELOPP | TKR NOT 2026-06-30 2025-06-30 2025-12-31

EGET KAPITAL OCH SKULDER

Eget kapital

Aktiekapital 37912 37912 37912
Ovrigt tillskjutet kapital 147 775 147 775 147 775
Balanserat resultat 8110 295 8603 164 8 486 439
Periodens resultat -707 203 -147 568 -264 513
Summa eget kapital 7 588 779 8 641 282 8 407 613

Langfristiga skulder

Uppskjuten skatt 432 432 432
Ovriga skulder - 750 750
Summa langfristiga skulder 432 1182 1182
Kortfristiga skulder 4

Skulder dotterféretag 66 411 63 641 63 818
Leverantdrsskulder 584 596 288
Aktuell skatteskuld 5 1905 2154 1905
Ovriga skatter 5 - 1361 3229
Ovriga skulder 1712 - 1950
Checkrakningskredit 25981 - 43 478
Upplupna kostnader och férutbetalda intakter 2715 2217 1889
Summa kortfristiga skulder 99 308 69 969 116 557
Summa skulder 99 740 71 150 117 739
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 7 688 519 8 712 433 8 525 352
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FORANDRINGAR | EGET KAPITAL
INVESTMENTFORETAGET

OVRIGT TILL- BALANSERAT SUMMA
BELOPP | TKR AKTIEKAPITAL  SKJUTET KAPITAL RESULTAT EGET KAPITAL
Ingaende eget kapital 2025-01-01 37 912 147 775 8 747 356 8 933 043
Amortering dotterféretagsfordran - - -3151 -3151
Utdelning = = -65 665 -65 665
Aterkdp egna aktier - - -192 503 -192 503
Teckningsoptioner utgivna 2025 - - 402 402
Periodens resultat tillika totalresultat - - -264 513 -264 513
Utgaende eget kapital 2025-12-31 37 912 147 775 8 221 926 8 407 613
Ingaende eget kapital 2026-01-01 37912 147 775 8 221 926 8 407 613
Amortering dotterféretagsfordran - - 77 016 77 016
Utdelning - - -116 430 -116 430
Aterkop egna aktier - - -74 516 -74 516
Teckningsoptioner utgivna 2026 - - 2 299 2 299
Periodens resultat tillika totalresultat = = -707 203 -707 203
Utgaende eget kapital 2026-06-30 37 912 147 775 7 403 092 7 588 779
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KASSAFLODESANALYS

INVESTMENTFORETAGET

2026 2025 2026 2025
BELOPP | TKR NOT APR-JUN APR-JUN JAN-JUN JAN-JUN
Den I6pande verksamheten
Rorelseresultat 199 085 224 105 -687 037 -159 416
varav erhallen utdelning 114 572 100 903 114 789 100 998
Justering av poster som inte ingar i kassaflddet -20 254 -131 300 885 103 247 328
Erhallen ranta 2 424 3016 10 493 12 874
Erlagd rénta -1034 -405 -2113 -1026
Ovrig finansiell kostnad -940 - -940 -
Betald skatt - - -3229 -
Kassafléde fran den I6pande verksamheten
fore forandringar av rorelsekapital 179 281 95 415 202 277 99 760
Kassafléde fran forandringar i rérelsekapital
Foérandring kortfristiga fordringar 2 654 -232 6 339 -776
Forandring skulder av rérelsekaraktar 29 045 17 120 -14 770 20 535
Kassafléde fran den I6pande verksamheten 210 980 112 303 193 846 119 519
Investeringsverksamheten
Investering i finansiella tillgangar varderade till verkligt varde -149 857 -384 337 -270 138 -515 498
Férsaljning av finansiella tillgangar varderade till verkligt varde 45 825 152 641 194 111 584 930
Okning av 1&ngfristiga fordringar -1233 -22 876 -8 836 -32 720
Minskning av langfristiga fordringar 6 760 1176 73022 2 376
Kassafldde fran investeringsverksamheten -98 505 -253 396 -11 841 39 087
Finansieringsverksamheten
Inbetald optionspremie 2 299 - 2 299 -
Utdelning -116 430 -65 665 -116 430 -65 665
Aterkodp egna aktier -40 683 -24 589 -74 516 -81 733
Kassafldde fran finansieringsverksamheten -154 814 -90 255 -188 647 -147 398
Periodens kassaflode -42 339 -231 348 -6 642 11 208
Likvida medel vid periodens bdrjan 49 773 310 511 14 076 67 955
Likvida medel vid periodens slut 7 434 79 163 7 434 79 163
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RESULTATRAKNING | SAMMANDRAG
MODERBOLAGET

2026 2025 2026 2025
BELOPP | TKR NOT APR-JUN APR-JUN JAN-JUN JAN-JUN
Resultat fran viardepapper
Realisationsvinster 9 898 3485 36 763 253871
Utdelningar 114 573 100 903 114 790 100 998
Nedskrivningar - -394 - -394
Ovriga intakter 501 16 501 657
Rorelseintdkter 124 972 104 010 152 054 355 133
Rorelsens kostnader
Administrationskostnader -14 994 -10 999 -21 994 -17 201
Rorelseresultat 109 978 93 011 130 060 337 931
Finansiella poster
Ranteintakter dotterforetag 55 784 441 784
Ranteintakter och liknande resultatposter 2 369 3016 10 052 12 874
Rantekostnader och liknande resultatposter -940 -405 -2 113 -1026
Nedskrivningar av fordringar 2 705 - -27 606 -
Ovriga finansiella kostnader -940 - -940 -
Resultat efter finansiella poster 113 227 96 406 109 894 350 563
Periodens inkomstskatt 5 - - - -
PERIODENS RESULTAT 113 227 96 406 109 894 350 563
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BALANSRAKNING | SAMMANDRAG
MODERBOLAGET

BELOPP | TKR NOT 2026-06-30 2025-06-30 2025-12-31

TILLGANGAR

Anléggningstillgdngar

Finansiella anlaggningstillgangar 4

Andelar i dotterforetag 499 049 468 627 499 049
Andelar i intresseféretag 1004 008 962 703 962 552
Langfristiga vardepappersinnehav 1573 458 1563911 1529732
Andra langfristiga fordringar 212 645 293 559 304 436

Materiella anldggningstillgangar

Inventarier 1120 987 1267

Summa anldggningstillgangar 3 290 280 3 289 786 3 297 036

Omséttningstillgangar

Kortfristiga fordringar

Ovriga fordringar 28 474 17 126 34 835
Fordringar dotterféretag - 70 660 77 016
Kundfordringar 247 581 264
Férutbetalda kostnader och upplupna intakter 638 779 599
Summa kortfristiga fordringar 29 359 89 145 112 714
Kassa och bank 7 434 79 163 14 076
Summa omsiéttningstillgangar 36 793 168 309 126 790
SUMMA TILLGANGAR 3 327 073 3 458 094 3423 826
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BALANSRAKNING | SAMMANDRAG
MODERBOLAGET

BELOPP | TKR NOT 2026-06-30 2025-06-30 2025-12-31

EGET KAPITAL OCH SKULDER

Bundet eget kapital

Aktiekapital 37912 37912 37912
Ovrigt tillskjutet kapital 147 775 147 775 147 775
Summa bundet eget kapital 185 687 185 687 185 687

Fritt eget kapital

Balanserat resultat 2932 184 2851910 2 741542
Periodens resultat 109 894 349 779 379 289
Summa fritt eget kapital 3 042 078 3 201 689 3120 831
Summa eget kapital 3 227 765 3 387 376 3 306 518

Langfristiga skulder

Ovriga skulder - 750 750
Summa langfristiga skulder - 750 750
Kortfristiga skulder 4

Skuld dotterféretag 66 411 63 641 63818
Leverantorsskulder 584 596 288
Aktuell skatteskuld 1905 2 154 1905
Ovriga skatter - - 3229
Ovriga skulder 1712 1361 1950
Checkrakningskredit 25981 - 43 478
Upplupna kostnader och férutbetalda intakter 2715 2217 1889
Summa kortfristiga skulder 99 308 69 969 116 557
Summa skulder 99 308 70 719 117 308
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 3 327 073 3458 094 3423 826
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FORANDRINGAR | EGET KAPITAL
MODERBOLAGET

T|LLSSYLT1I'E$ BALANSERAT PERIODENS SUMMA EGET
BELOPP | TKR AKTIEKAPITAL KAPITAL RESULTAT RESULTAT KAPITAL
Ingdende eget kapital 2025-01-01 37 912 147 775 2 542 551 456 757 3184 995
Resultatdisposition - - 456 757 -456 757 -
Utdelning - - -65 665 - -65 665
Aterkdp egna aktier - - -192 503 - -192 503
Teckningsoptioner utgivna 2025 - - 402 - 402
Arets resultat - - - 379 289 379 289
Utgaende eget kapital 2025-12-31 37 912 147 775 2 741 542 379 289 3 306 518
Ingdende eget kapital 2026-01-01 37912 147 775 2741542 379 289 3 306 518
Resultatdisposition = = 379 289 -379 289 =
Utdelning - - -116 430 - -116 430
Aterkoép egna aktier - - -74 516 - -74 516
Teckningsoptioner utgivna 2026 - - 2 299 - 2 299
Periodens resultat = = = 109 894 109 894
Utgaende eget kapital 2026-06-30 37912 147 775 2932184 109 894 3 227 765
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KASSAFLODESANALYS
MODERBOLAGET

2026 2025

BELOPP | TKR NOT JAN-JUN JAN-JUN
Den I6pande verksamheten
Rorelseresultat 130 060 337931

varav erhallen utdelning 114 790 100 998
Justering av poster som inte ingar i kassaflddet -9 010 -252 831
Erhallen ranta 10 493 12 874
Erlagd ranta -2 113 -1 026
Ovrig finansiell kostnad -940 -
Betald skatt -3229 -
Kassafléde fran den I6pande verksamheten
fore forandringar av rorelsekapital 125 261 96 948
Kassafléde fran foriandringar i rérelsekapital
Forandring kortfristiga fordringar 83 355 2 429
Forandring skulder av rorelsekaraktar -14 770 20 535
Kassafléde fran den I6pande verksamheten 193 846 119 913
Investeringsverksamheten
Okning av 1&ngfristiga fordringar -8 836 -32 720
Minskning av langfristiga fordringar 73021 2 376
Investering i finansiella vardepapper -270 138 -515 498
Forsalining av finansiella vardepapper 194 112 584 536
Kassaflode fran investeringsverksamheten -11 841 38 694
Finansieringsverksamheten
Inbetald optionspremie 2 299 -
Utdelning -116 430 -65 665
Aterkop egna aktier -74 516 -81 733
Kassafldde fran finansieringsverksamheten -188 647 -147 398
Periodens kassafléde -6 642 11 208
Likvida medel vid arets bérjan 14 076 67 955
Likvida medel vid periodens slut 7 434 79 163
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NOTER OCH

TILLAGGSUPPLYSNINGAR

ALLMAN INFORMATION OM MODERBOLAGET OCH INVESTMENTFORETAGET

Investment AB Spiltan (556288-5417) ar ett publikt aktiebolag med sate i Stockholm. Investmentfdretagets verksamhet bedrivs pa
Erik Dahlbergsallén 15, Stockholm. Moderbolagets aktier &r noterade péa NGM Main Regulated och handlas under kortnamnet SPLTN.
De finansiella rapporterna har upprattats under forutsattning att investmentféretaget bedriver sin verksamhet enligt antagande

om fortlevnad.

All verksamhet bedrivs inom ramen for ett och samma segment: férvaltning av vardepapper.

1. REDOVISNINGS- OCH VARDERINGSPRINCIPER

INVESTMENTFORETAGETS REDOVISNINGSPRINCIPER

Investment AB Spiltan utgér ett investmentféretag enligt IFRS 10
och konsoliderar darfdr inte sina dotterféretag enligt IFRS 3
Rérelseférvéry. | redovisningen varderas i stallet innehav i dotter-
och intressefdretag utifran verkligt varde via resultatréakningen i
enlighet med IFRS 9 Finansiella instrument. Samtliga leasingavtal
kostnadsfors linjart dver leasingperioden.

VASENTLIGA REDOVISNINGS- OCH VARDERINGS-
PRINCIPER

Finansiella rapporter for investmentféretaget upprattas i enlighet
med International Financial Reporting Standards (IFRS) utgivna
av International Accounting Standards Board (IASB), samt tolk-
ningsuttalanden fran IFRS Interpretation Committee, sdsom de
har antagits av EU.

Beslutade IFRS, som har eller forvantas fa effekt 2025 eller se-
nare, har inte tilldmpats vid upprattandet av investmentféretagets
finansiella rapporter. IFRS 18, som antogs av EU i februari 2026,
kommer fa en paverkan pa saval presentation som upplysningar.

Tilldmpning av IFRS 18 behdver ske i arsredovisningen 2027
och innehédlla jamforelsesiffror fran 2026. Ingen av dem férvantas
ha ndgon vésentlig inverkan pa bolagets finansiella rapporter.

Finansiella instrument

Investmentfoéretagets innehav i bolag redovisas som finansiella
instrument under rubriken Finansiella tillgangar vérderade till
verkligt varde via resultatrdkning i balansrakningen och varderas
till verkligt varde i enlighet med IFRS 9 och IFRS 13. Investment-
foretaget har aven fordringar och skulder, vilka redovisas till upp-
lupet anskaffningsvarde. Uppgifter om finansiella tillgdngar ld&mnas
i Not 4 Finansiella instrument och finansiell riskhantering. Verkligt
varde utgodr en rimlig approximation av redovisat varde fér kund-
fordringar och andra fordringar, &vriga kortfristiga fordringar, kassa
och évriga likvida medel, leverantdrsskulder och évriga skulder.

Verkligt varde via resultatet
Investmentfdretagets finansiella tillgangar klassificeras enligt
IFRS 13 i féljande kategorier:
Niva 1. Noterade andelar varderas enligt noterade priser.
Niva 3. Onoterade andelar och fordringar varderas till verkligt
varde baserat pa icke observerbara marknadsdata, vilket innebar
foljande: Varderingen baseras pa beddmningar och modeller som
sa 1angt som mojligt baseras pa variabler fran aktiva marknader.
Vid vardering av finansiella instrument dar marknadsdata inte ar
tillgangliga gors beddmningar som baseras pa hur marknaden
varderar liknande finansiella instrument.

Materiella anldggningstillgdngar

Materiella anlaggningstillgdngar utgodrs av inventarier och varderas
till anskaffningsvardet minskat med avskrivningar. Avskrivningar
pa materiella anléggningstillgangar skrivs av linjart dver bedémd

nyttjandeperiod. Avskrivning paborjas nar den materiella anlagg-
ningstillgangen tas i bruk.

Redovisningsprincip aterkép av egna aktier
Aterkdp av egna aktier har i sin helhet redovisats under fritt eget
kapital till anskaffningskostnad.

Nedskrivning finansiella tillgangar

Nedskrivning av andra langfristiga fordringar varderas baserat pa
de framtida féorvantade kreditférlusterna i enlighet med trestegs-
modellen i IFRS 9: Presterande, Underpresterande, Nedskrivna.
Kundfordringar och andra kortfristiga fordringar nedskrivnings-
proévas enligt den férenklade modellen enligt IFRS 9.

Erséttningar till anstallda

Kortfristiga ersattningar

Kortfristiga ersattningar i investmentfdretaget utgdrs av 16n, sociala
avgifter, betald semester, betald sjukfranvaro, sjukvard och bonus.
Kortfristiga ersattningar redovisas som en kostnad och en skuld
da det finns en legal eller informell forpliktelse att betala ut en er-
sattning. Under framgangsrika ar kan personalen tilldelas bonuslén
utdver den fasta manadslonen. Storlek och omfattning faststélls av
styrelsen. Bonus kostnadsférs det aret som bonusen hanfors till.

Ersattningar efter avslutad anstéllning

Anstallda omfattas av premiebestdmda pensionsplaner. Premier
betalas till Spiltans Gemensamma Pensionsstiftelse. Investment-
foretagets resultat belastas for kostnader i takt med att de
anstalldas pensionsberattigade tjanster utforts.

Aktierelaterade ersdttningar

Teckningsoptioner

Moderbolaget har utfardat optionsprogram till vissa nuva-
rande och tidigare anstallda bestdende av teckningsoptioner.
Black-Scholes Option Pricing Formula har anvants fér varde-
ring vid utgivandet av teckningsoptionerna. Innehavarna har,
i egenskap av anstallda eller tidigare anstallda i bolaget, ratt
att teckna aktier i bolaget. Teckningsoptionerna har utgivits pa
sedvanliga villkor. Samtliga utestdende teckningsoptioner om-
fattas av forkopsratt for Investment AB Spiltan vid dverlatelser
och bolaget har vidare forbehallit sig ratten att kdpa tillbaka
teckningsoptionerna om anstalliningen upphor. Det har initialt
inte inneburit ndgon kostnad da en vardering av optionerna till
verkligt varde genom en optionsvarderingsmodell motsvarar den
premie féretaget har erhallit.

Vid fullt utnyttjande av teckningsoptionerna dkar aktiekapitalet
med 127438 kr och antalet aktier med 97900. Darutdver har
124 450 personaloptioner tilldelats, vilka kommmer att konverteras
till ett antal teckningsoptioner baserat pa aktiekursen vid personal-
optionernas I6ptids slut den 31 december 2029.
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1. REDOVISNINGS- OCH VARDERINGSPRINCIPER forts.

Inkomstskatter
Eftersom Investment AB Spiltan ar ett investmentforetag enligt
inkomstskattelagen tillampas séarskilda skatteregler. Skattereglerna
innebar att uppkomna kapitalvinster pa aktier ej ar skattepliktiga
samt att kapitalférluster ej ar avdragsgilla. Mottagna utdelningar
och ranteintakter ar skattepliktiga medan férvaltningskostnader,
rantekostnader och ld&mnad utdelning ar avdragsgilla. Darutdver
tillkommer en schablonintédkt om 1,5 procent pa marknadsvardet
av noterade aktier som inte ar naringsbetingade vid ingangen av
aret. Periodens skattekostnad omfattar aktuell skatt berdknad
pa periodens skattemassiga resultat enligt gallande skattesatser.
Den aktuella skattekostnaden justeras med férandringar i
uppskjutna skattefordringar och -skulder som hanfér sig till
temporara skillnader och outnyttjade underskott. Aktuella
skatter varderas utifran de skattesatser och skatteregler som
galler pa balansdagen. Uppskjutna skatter varderas utifréan de

skattesatser och skatteregler som ar beslutade fére balans-
dagen. Fordringar och skulder nettoredovisas endast nar det
finns en legal ratt till kvittning.

MODERBOLAGETS REDOVISNINGSPRINCIPER

Moderbolaget tilldampar samma redovisningsprinciper som invest-
mentféretaget med de undantag och tilldagg som stipuleras av
arsredovisningslagen och RFR 2. Samtliga leasingavtal kostnads-
fors linjart dver leasingperioden.

Dotter- och intresseféretag

Dotterféretag redovisas till anskaffningsvarde. Moderbolaget
tillampar de uppstéliningsformer som aterfinns i arsredovis-
ningslagen.

2. VASENTLIGA BEDOMNINGAR OCH UPPSKATTNINGAR

INVESTMENTFORETAGETS VIKTIGA UPPSKATTNINGAR
OCH BEDOMNINGAR VID TILLAMPNINGAR AV INVEST-
MENTFORETAGETS REDOVISNINGSPRINCIPER

Bolagets viktigaste uppskattningar ar det verkliga vardet pa
onoterade dotter- och intresseféretag samt évriga vardepappers-
innehav, framst innehavet i Spiltan Fonder AB. Att uppratta finan-
siella rapporter i enlighet med IFRS kraver att féoretagsledningen
gdr beddémningar, uppskattningar och antaganden som paverkar
tildmpningen av redovisningsprinciper och redovisade belopp
for tillgadngar, skulder, intakter och kostnader.

Uppskattningar och beddémningar baseras pa historiska er-
farenheter, marknadsinformation och antaganden som féretags-
ledningen anser vara rimliga under gallande omstandigheter. Upp-
skattningarna och antagandena ses éver regelbundet. Férandrade
antaganden kan leda till justeringar av redovisade varden och det
verkliga utfallet kan komma att avvika fran de uppskattningar
och beddmningar som gjorts.

3. FINANSIELLA TILLGANGAR VARDERADE TILL VERKLIGT VARDE OVER RESULTATET

VARDERINGSNIVAER ENLIGT IFRS 13

Tillgadngar och skulder som varderas till verkligt varde klassifi-
ceras enligt IFRS 13 i en verklig vardehierarki pa tre nivaer som
ar baserade pa den information som anvands for att faststéalla
det verkliga vardet:

Niva T - Verkligt varde faststalls utifran observerbara (ojuste-
rade) noterade priser pa en aktiv marknad for identiska tillgangar
och skulder. En marknad betraktas som aktiv om noterade priser
fran en bors, maklare, industrigrupp, prissattningstjanst eller
dvervakningsmyndighet finns latt och regelbundet tillgédngliga
och dessa priser representerar verkliga och regelbundet forekom-
mande marknadstransaktioner pa armlédngds avstand.

Niva 2 - Verkligt varde faststalls utifran varderingsmodeller som
baseras pa andra observerbara data for tillgdngen eller skulden
&n noterade priser inkluderade i Niva 1, antingen direkt (det vill
s&ga som prisnoteringar) eller indirekt (det vill séga harledda fran
prisnoteringar). Exempel pa observerbara data inom Niva 2 ar:

m Noterade priser for liknande tillgangar och skulder.

m Data som kan utgdra grund for beddmning av pris, till ex-
empel marknadsrantor och avkastningskurvor.

Investment AB Spiltan har inga finansiella tillgangar eller
skulder hanforliga till Niva 2.

Niva 3 - Verkligt varde faststalls utifran varderingsmodeller
dar vasentliga indata baseras pa icke observerbara data, vilket
galler for innehav i onoterade vardepapper.

Initialt varderas ett innehav utifran anskaffningsvardet under de
forsta 12 manaderna, forutsatt att det kan anses representativt.
Darefter gors varderingen med utgangspunkt fran /nternatio-
nal Private Equity and Venture Capital Valutations Guidelines.
Varderingsmetoder som tillampas ar priméart relevanta multiplar
applicerade pa bolagens historiska och/eller prognosticerade
forsaljning eller resultat samt vardering av framtida kassafloden.

Darvid beaktas bolagens storlek, tillvaxt, Idnsamhet och mark-
nadsposition. Hansyn tas aven till bolagens finansiella stallning
och uthallighet. En finansieringsrunda i ett onoterat innehav med
externa aktdrer kan ocksa utgdra grund for vardering, forutsatt
att priset kan anses representativt for verkligt varde. Multiplar
som anvands &r i huvudsak P/E, EV/EBIT, EV/EBITA, EV/EBITDA,
EV/SALES och EV/ARR. Multiplarna &r hamtade fran jamforbara
noterade bolag eller jamfdribara onoterade transaktioner. Hansyn
tas till att onoterade innehav har lagre likviditet an noterade
innehav och justeras darfor vid behov med en likviditetsrabatt,
som normalt utgdr cirka 20 procent.

Den data som anvands representeras av féljande urval: Om-
sattningsmultiplar: 0,4-1,5, EBIT/EBITDA-multiplar: 6-10, ARR-
multiplar 3-4 samt substansvardering enligt faststalld substans.

Arbetet med att vardera Investment AB Spiltans onoterade
innehav utférs av CFO efter att underlag, i form av kvartalsvisa
rapporter, har inhamtats fran respektive innehav. Rapporterna
granskas och tillforlitligheten sakerstélls genom I6pande diskus-
sion med portféljbolagen. Dartill inhamtas vasentliga rimlighets-
beddmningar av ledamoter i Spiltans investeringskommitté, som
i regel har en nara dialog med ledningen for respektive innehav,
innan varderingarna slutligen godkanns av styrelsen.

| perioder med turbulens pa de finansiella marknaderna kan
tillforlitligheten minska i noterade jamférbara bolags nyckeltal
och férsvara beddmningen av verkligt varde. Antaganden kan
darvid vara férenade med stor osédkerhet och férandringar av
varderingsmodellernas ingdende parametrar kan ha vasentlig
paverkan pa beraknat verkligt varde. Utstallda optioner beréknas
till verkligt varde, i enlighet med Black-Scholes Option Pricing
Model. Férandringen i verkligt varde av finansiella tillgangar avser
befintliga innehav. Realisationsvinster avser netto av férsaljningar
under perioden.
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3. FINANSIELLA TILLGANGAR VARDERADE TILL VERKLIGT VARDE OVER RESULTATET
forts.

Investmentféretaget

2026 2025
BELOPP | TKR JAN-JUN JAN-JUN 2025-12-31
AKTIER OCH ANDELAR VARDERADE TILL VERKLIGT VARDE, SAMTLIGA INNEHAV
Anskaffningsvédrde
Vid arets borjan 2998 544 2818 012 2817 729
Arets forvary 270 138 411 058 586 478
Arets avyttringar -184 955 -226 619 -405 663
Totalt anskaffningsvarde 3083727 3002 452 2998 544
Vardeforandring via resultatrdkningen
Vid arets borjan 5171 332 5815417 5815 417
Arets vardeférandring via resultatrékningen -780 334 -243 476 -369 894
Justering vardeférandring avyttrade innehav -36 763 -254 155 -274 191
Total viardeférandring via resultatrdkningen 4 354 235 5317 786 5171 332
Redovisat varde 7 437 961 8 320 238 8 169 876
AKTIER OCH ANDELAR VARDERADE TILL VERKLIGT VARDE (NIVA 3)
Anskaffningsvdrde
Vid arets borjan 1319192 1173443 1173443
Arets forvarv 60 133 145 926 283 669
Arets avyttringar -83 295 -58 276 -137 920
Totalt anskaffningsvarde 1 296 030 1261 093 1319 192
Vardefoérandring via resultatrakningen
Vid arets borjan 2 346 209 2076 432 2076 432
Arets vardeférandring via resultatrékningen -186 085 54 476 269 777
Total vardeférandring via resultatrdkningen 2160 124 2130 908 2 346 209
Redovisat varde 3456 154 3392 001 3 665 401
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3. FINANSIELLA TILLGANGAR VARDERADE TILL VERKLIGT VARDE OVER RESULTATET

forts.
Innehav
2026-06-30 2025-06-30 2025-12-31
VERKLIGT VERKLIGT VERKLIGT
BELOPP | TKR ANTAL VARDE ANTAL VARDE ANTAL VARDE
LANGFRISTIGA VARDEPAPPERSINNEHAV
Onoterade innehav Niva 3
Ovriga onoterade innehav 262 047 225 149 253 384
Noterade innehav Niva 1
ALCADON 4 865 746 158 137 4 496 726 102 525 4 496 726 112 418
BYGGM A J AHLSTROM B 1769 236 91116 442 309 117 212 1769 236 108 454
IDUN INDUSTRIER B 276 969 86 968 276 969 93 616 276 969 98 324
SOLID FORSAKRINGS AB 1896 740 187 967 2 077 462 179 285
TEQNION 2 108 100 325491 1958 100 295673 1958 100 348 542
Ovriga noterade innehav 736 858 996 352 822 067
ANDELAR | INTRESSEFORETAG
Onoterade innehav Niva 3
P&E PERSSON 211601 205 532 211601
Ovriga onoterade innehav 717 165 698 945 689 758
Noterade innehav Niva 1
PARADOX 16 639 534 2198 082 | 16 129 534 3064 611 | 16 129 534 2 622 662
ANDELAR | DOTTERFORETAG
Onoterade innehav Niva 3
Ovriga onoterade innehav 2 265 342 2262 375 2510658
Noterade innehav Niva 1
BONASUDDEN 1195073 197 187 1195073 169 700 1195073 212 723
TOTALT FINANSIELLA TILLGANGAR 7 437 961 8 320 238 8 169 876
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4. FINANSIELLA INSTRUMENT OCH FINANSIELL RISKHANTERING

INTRODUKTION

Investment AB Spiltan och dess finansiella innehav exponeras
genom sin verksamhet for affarsmassiga och finansiella risker, dar
investmentforetaget framst exponeras for férandringar i noterade
aktiekurser, férandrade parametrar vid vardering av icke-noterade
aktier och finansieringsrisk, medan fondbolaget framst exponeras
for kredit- och likviditetsrisk. Investment AB Spiltan exponeras
aven for politiska, legala och regulatoriska samt operativa risker.
En riskbeddmningsanalys gors arligen av styrelsen, som beslutar
om riktlinjer for riskhanteringen. Arbetet med riskhantering enligt
dessa riktlinjer utférs av investmentfoéretagets ekonomiavdelning
i samarbete med de enskilda operativa enheterna inom Spiltan-
gruppens samtliga bolag.

Den finansiella malsattningen for Investment AB Spiltan &r
att ha en god finansiell stallning, som bidrar till att bibehalla
investerares, kreditgivares och marknadens fértroende samt
utgodra en grund foér fortsatt utveckling av affarsverksamheten,
samtidigt som den ldngsiktiga avkastningen som genereras till
investerarna ar tillfredsstallande. Investment AB Spiltan investerar
huvudsakligen i svenska bolag som bed®dms vara lagt varderade.
Investeringsansvariga ar val fértrogna med de marknader dar
merparten av investeringarna sker, och har ofta en aktiv roll
via styrelserna i portféljbolagen. Detta ger sammantaget en
god inblick i verksamheterna och de branscher som bolagen ar
verksamma i.

KAPITALHANTERING

Investeringskriterier
Spiltan ar ett investmentforetag med en langsiktig investerings-
horisont. Spiltan ar med och bygger framgangsrika svenska
foretag med fokus pa tillvaxt. Pa sa satt skapar Spiltan verk-
samheter som gér skillnad och genererar god avkastning till
Spiltans aktiedgare.

Spiltan har en opportunistisk installning och ett dppet mandat
for investeringar, vilket ger mojlighet att agera brett utifran de
tillfalligheter och mojligheter som erbjuds.

Team - Det ska finnas ett kunnigt, drivet och passionerat
team i bolaget.

Haéllbarhet - Affarsmodellen och verksamheten ska vara hallbar.

Geografi - Fokus ar noterade och onoterade svenska féretag.

Bransch - Investeringar gors inom fyra sektorer: tech, finans,
fastigheter och industri.

Skalbar affdr - Affarsmodellen ska vara skalbar och bevisad.

Storlek pa investeringen - Spiltan investerar fran 20 Mkr vid
en férsta investering och genomfoér foljdinvesteringar vid behov.

Finansiella mal

Spiltan efterstravar en arlig totalavkastning som 6verstiger 15 % dver
en konjunkturcykel. Spiltan kan beldna portfolien av noterade aktier
upp till ett belopp som motsvarar 10 % av bolagets substansvarde.

AFFARSMASSIGA OCH OPERATIONELLA RISKER

Att uppratthalla ett ansvarsfullt &gande i bolag och darpa foljande
eventuella avyttringar i bolag innebar affarsmassiga risker. Sddana
risker kan utgdras av till exempel en hdg exponering i en viss
bransch eller ett enskilt innehav, andrade marknadsférutsattningar
for att hitta intressanta investeringsobjekt eller svarigheter att
avyttra vid vald tidpunkt. Fér noterade innehav tillkommer risken
for plotsliga forandringar av den noterade kursen.

For att hantera och styra investmentféretagets olika affarsmas-
siga risker arbetar Investment AB Spiltan med diversifiering i sitt
investeringsatagande. Storst enskild operationell risk foreligger i
nulaget i portfoljbolagen och utgdrs av processen avseende inves-
teringar i dessa bolag samt bolagsstyrningen och uppféljningen av
dessa. Styrdokument reglerar vilka moment som ska genomféras i
samband med tillaggsinvesteringar, avyttringar, bolagsstyrning och
uppfdlining av befintliga bolag. Ledningen for investmentféretaget
beddmer darmed att investmentfdretagets styrdokument och
arbete med analyser et cetera medfdr att de affarsmassiga och
operationella riskerna ligger pa en tillfredsstallande niva.

FINANSIELLA RISKER

De finansiella riskerna bestar av marknads-, likviditets- och kredit-
risker. Ledningen for investmentfdretaget utvarderar [dpande
dessa risker och bestammer policyer som reglerar hur dessa
ska hanteras inom investmentféretaget. Sammanfattningsvis
beddms riskerna som laga.

Likviditetsrisk
Likviditetsrisken ar risken att investmentféretaget inte kommer att
kunna uppfylla sina finansiella ataganden nar de forfaller. Invest-
mentforetagets mal ar att ha tillracklig likviditet for att uppfylla sina
dtaganden nar de forfaller under bade normala och stressade for-
hallanden, utan att &dra sig oacceptabla férluster eller riskera skador
pa investmentfdretagets rykte. Féljande checkrakningskrediter finns
upptagna i moderbolaget respektive investmentforetaget:
Moderbolaget 400 000 000 kr
Investmentféretaget 400 000 000 kr

Marknadsrisk

Med marknadsrisk avses risken att investmentféretagets resultat,
eget kapital eller varde minskar pa grund av forandringar i riskfak-
torer pa finansiella marknader. Marknadsrisk inkluderar réanterisk,
valutarisk samt prisrisk och uppstar i investeringsverksamheten.
Med valutarisk avses risken att verkligt varde eller framtida
kassafldden fluktuerar till f6ljd av andrade valutakurser. In- och
utbetalningsfléden i investmentforetaget sker framst i svenska
kronor och investmentforetaget sékrar darmed inte ndgon valuta-
exponering. Investmentféretagets valutariskexponering ar darmed
mycket begransad.

Prisrisk (Aktiekursrisk)
En vasentlig marknadsrisk ar prisrisken inom investeringsverksam-
heten och innefattar noterade innehav och bed®mning av mark-
nadsvérdet pa onoterade innehav. Av Investment AB Spiltans totala
tillgangar (exklusive kassa) den 30 juni 2026 var 52 % hanforligt
till noterade innehav och 48% hanforligt till onoterade innehav.
Motsvarande siffror per 30 juni 2025 var 57 % respektive 43 %. Det
enskilt stdérsta innehavet utgdrs av det noterade innehavet i Para-
dox Interactive, som utgjorde 28,7 % av substansvardet per 30 juni
2026. En nedgang med 20 % i aktiekursen fér Paradox skulle kunna
innebéra en nedgang i substansvardet med 440 Mkr. Investment AB
Spiltans strategi &r att vara en langsiktig agare. Det finns darfor ingen
strategi for att hantera kortvariga férandringar i aktiekurser for de
noterade innehaven. Aktiekursrisken i den samlade portfélien kan
illustreras med att en férandring om 10 % av kurserna for samtliga
aktieinnehav, som varderas till verkligt varde per den 30 juni 2026,
skulle paverka investmentféretagets resultat och eget kapital med
766 Mkr, jdmfort med 871 Mkr per den 30 juni 2025.

Spiltan arbetar huvudsakligen med bolag som har stor potential
att vaxa.

Rénterisk
Bolaget ar inte exponerat for ranterisk genom sin finansierings-
verksamhet.

Kreditrisk

Investmentforetaget exponeras for kreditrisker vid utlaning till
bolag som investmentféretaget har innehav i. Risken hanteras
genom restriktiv utlaning samt definierad rutin for utldning, som
hanteras av Spiltans CFO tillsammmans med ansvarig Investment
Manager for respektive portfdljbolag.

Samtliga fordringar nedskrivningsprovas l6pande for i det
fall att det har skett betydande dkningar av kreditrisken. Darvid
beaktas tillgangliga uppagifter, sdsom framatblickande data fran
respektive portféljbolag.

Kortfristiga fordringar hos dotter- och intresseféretag regleras
|6pande under aret och samtliga bolag innehar god likviditet da
bolagen arligen erhaller radgivningsintakter fran investerarna.
Bolagets dotterféretagsfordringar ar betalbara pd anmodan och
darfor anses dessa fordringar ha en 1&g kreditrisk.
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4. FINANSIELLA INSTRUMENT PER KATEGORI forts.

INVESTMENTFORETAGET 2026-06-30

VERKLIGT VARDE

FINANSIELLA TILL-
GANGAR TILL UPPLUPET

FINANSIELLA SKULDER
TILL UPPLUPET

BELOPP | TKR VIA RESULTATET ANSKAFFNINGSVARDE ANSKAFFNINGSVARDE
Innehav i dotterféretag 2 462 529 - -
Innehav langfristiga vardepapper 4972 272 - -
Innehav bostadsratter 3160 = =
Vinstandelslan, langfristigt 39172 - -
Ovriga langfristiga fordringar* - 173 473 -
Kortfristiga fordringar** - 29 359 -
Likvida medel = 7 434 =
Summa finansiella tillgangar 7 477 133 210 266 -
Langfristiga skulder 432 - -
Leverantorsskulder = = 584
Ovriga kortfristiga skulder*** - - 96 819
Summa finansiella skulder 432 - 97 403

*) Langfristiga fordringar bestar framst av |an utgivna till portfoljbolag.
**) Kortfristiga fordringar bestar framst av lan utgivna till portféljbolag.

**5) Kortfristiga skulder bestar framst av skuld till dotterféoretag samt kredit i depa.

INVESTMENTFORETAGET 2025-06-30

VERKLIGT VARDE

FINANSIELLA TILL-
GANGAR TILL UPPLUPET

FINANSIELLA SKULDER
TILL UPPLUPET

BELOPP | TKR VIA RESULTATET ANSKAFFNINGSVARDE ANSKAFFNINGSVARDE
Innehav i dotterféretag 2 432 075 - -
Innehav langfristiga vardepapper 5885 003 - -
Innehav bostadsratter 3160 = =
Vinstandelslan 57 132 - -
Ovriga langfristiga fordringar* - 236 426 -
Kortfristiga fordringar** - 18 486 -
Likvida medel = 79 163 =
Summa finansiella tillgangar 8 377 370 334 076 -
Langfristiga skulder 1182 - -
Leverantorsskulder = = 596
Ovriga kortfristiga skulder*** - - 67 219
Summa finansiella skulder 1182 = 67 815

*) Langfristiga fordringar bestar framst av |an utgivna till portfoljbolag.
**) Kortfristiga fordringar bestar framst av lan utgivna till portféljbolag.

***) Kortfristiga skulder bestar framst av skuld till dotterforetag.
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4. FINANSIELLA INSTRUMENT OCH FINANSIELL RISKHANTERING forts.

MODERBOLAGET 2026-06-30

FINANSIELLA TILL- FINANSIELLA SKULDER
GANGAR TILL UPPLUPET TILL UPPLUPET

BELOPP | TKR ANSKAFFNINGSVARDE ANSKAFFNINGSVARDE
Innehav i dotterféretag 499 049 -
Innehav i intressefdretag 1 004 008 -
Innehav langfristiga vardepapper 1573 458 -
Vinstandelslan 39172 -
Ovriga langfristiga fordringar* 173 473 -
Kortfristiga fordringar** 29 359 -
Kassa och bank 7 434 -
Summa finansiella tillgangar 3 325 953 -

Langfristiga skulder

Leverantorsskulder = 584
Ovriga kortfristiga skulder*** - 96 819
Summa finansiella skulder - 97 403

*) Langfristiga fordringar bestar framst av |an utgivna till portfoljbolag.
**) Kortfristiga fordringar bestar framst av |an utgivna till portfoéljbolag samt fordringar pa dotterféretag.
**5) Kortfristiga skulder bestar framst av skuld till dotterféoretag samt kredit i depa.

MODERBOLAGET 2025-06-30

FINANSIELLA TILL- FINANSIELLA SKULDER
GANGAR TILL UPPLUPET TILL UPPLUPET

BELOPP | TKR ANSKAFFNINGSVARDE ~ ANSKAFFNINGSVARDE
Innehav i dotterféretag 468 627 -
Innehav i intresseféretag 962 703 -
Innehav langfristiga vardepapper 1563911 -
Vinstandelslan 57 132 -
Ovriga l&ngfristiga fordringar* 236 426 -
Kortfristiga fordringar** 89 145 -
Kassa och bank 79 163 =
Summa finansiella tillgangar 3457 107 -

Langfristiga skulder - 750
Leverantorsskulder = 596
Ovriga kortfristiga skulder*** - 67 219
Summa finansiella skulder = 68 565

*) Langfristiga fordringar bestar framst av |an utgivna till portfoljbolag.
**) Kortfristiga fordringar bestar framst av |an utgivna till portfoljbolag samt fordringar pa dotterféretag.

***) Kortfristiga skulder bestar framst skuld till dotterforetag.

5. SKATTER

Da Investment AB Spiltan ar ett investmentfdretag enligt in-
komstskattelagen tillampas sarskilda skatteregler. Skattereglerna
innebar att uppkomna kapitalvinster pa aktier ej ar skattepliktiga
samt att kapitalfoérluster ej &r avdragsgilla. Mottagna utdelningar

och ranteintakter ar skattepliktiga medan férvaltningskostnader,
rantekostnader och lamnad utdelning ar avdragsgilla. Darutdver
tillkommer en schablonintakt om 1,5 procent pa marknadsvardet av
noterade aktier som inte &r naringsbetingade vid ingdngen av aret.
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6. TRANSAKTIONER MED NARSTAENDE BOLAG

Samtliga narstaende transaktioner har skett med nedan angivna bolag inom Spiltansfaren, alternativt med bolag kopplade till
styrelsemedlemmar eller personer i ledande befattning. Samtliga transaktioner har genomforts till marknadsmassig prissattning.
Rantor berdknas enligt marknadsmassiga villkor. Rantesatsen ligger i intervallet 2-10% och speglar de marknadsmassiga villkor
som gallde nar lanen upptogs.

INTAKTER FRAN SKULDER TILL FORDRAN PA
NARSTAENDE NARSTAENDE NARSTAENDE
BELOPP | TKR BOLAG BOLAG BOLAG
INVESTMENTFORETAGET Narstdende bolag
AktivBo Management 559537-7036 2026 17 838
Alwey Group 556979-4596 2026 2 840
Amanda Al 559148-2434 2026 2105
AOB Travel Holding 559446-7374 2026 29 309
Collaboration Art 559316-8981 2026 19168
Currimus 559448-6408 2026 8 061
Flattered 556936-9027 2026 10 726
Hoégbom & Soderstrom 556591-8520 2026 354
JLM 556772-0254 2026 2683
Ljung & Sjoberg Intressenter 559423-7181 2026 35044
Nuvoair 556924-7686 2026 15724
P&E 98 Invest 559324-8494 2026 52 043
Qvalia 556732-1707 2026 8523
Repsorp Ventures 559146-3277 2026 25 558
Rocksteady Turtles 1559470-6532 2026 252
Sura Magnets 556309-8796 2026 2311
United Robots i Sverige 559063-4498 2026 1059
Totalt 2026 233 598
AktivBo Management 559537-7036 2025 17 838
Amanda Al 559148-2434 2025 2 005
AOB Travel Holding 559446-7374 2025 29 309
Collaboration Art 559316-8981 2025 18 334
Comax2 559369-7344 2025 62 710
Currimus 559448-6408 2025 8061
Flattered 556936-9027 2025 10 313
Hégbom & Soéderstrom 556591-8520 2025 349
JLM 556772-0254 2025 2 683
KlaraBo Fastigheter 559359-1877 2025 6 000
Ljung & Sjoberg Intressenter 559423-7181 2025 37 397
Nuvoair 556924-7686 2025 37 606
P&E 98 Invest 559324-8494 2025 51 526
Qvalia 556732-1707 2025 5023
Repsorp Ventures 559146-3277 2025 25 558
Rocksteady Turtles 1559470-6532 2025 252
Sura Magnets 556309-8796 2025 2221
United Robots i Sverige 559063-4498 2025 1009
Totalt 2025 6 000 312194
MODERBOLAGET Narstaende bolag
Sparklubben Media 556547-6081 2026
Spiltan Fastigheter 556597-2261 2026 18 982
Spiltan Partner 556932-6209 2026 761
Spiltan Pension 556645-2545 2026 221
Spiltanhuset 559060-0127 2026 480 43 959
Totalt 2026 480 63 923
Sparklubben Media 556547-6081 2025 5
Spiltan Fastigheter 556597-2261 2025 16 808
Spiltan Partner 556932-6209 2025 77 016
Spiltan Pension 556645-2545 2025 225
Spiltanhuset 559060-0127 2025 480 43 523
Totalt 2025 480 60 561 77 016
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7. ALTERNATIVA NYCKELTAL

Det mest vasentliga nyckeltalet féor beddmningen och varderingen av ett investmentfdretag ar substansvardet. Spiltans substans-
varde utgors av investmentfdretagets finansiella tillgangar varderade till verkligt varde, inklusive nettokassan. Andra nyckeltal ar
substansvardets rabatt/premie i jdmférelse med aktiekursen och substansvardets utveckling.

2026-06-30 2025-06-30 2025-12-31
Berdkning av substansvarde
Summa noterade portfoljbolag (Mkr) 3982 4928 4 504
Summa onoterade portfoljbolag (Mkr) 3697 3702 3994
Nettokassa (Mkr) -19 77 -29
Substansvarde (Mkr) 7 660 8707 8 469
Substansvarde per antal utestdende aktier (kr) 264,88 291,72 288,99
Substansvirdets rabatt/premie
Senaste betalkurs per aktie (kr) 179,20 212,00 194,40
Premie (-)/rabatt (+) (%) 32 27 31

DEFINITIONER OCH BERAKNINGAR

Noterade portféljbolag
Summan av marknadsvardet for noterade innehav.

Onoterade portféljbolag
Summan av det verkliga vardet for onoterade innehav.

Nettokassa
Summan av likvida medel i investmentforetagets aktiedepaer
minus utnyttjade krediter.

Substansvarde
Investmentforetagets finansiella tillgdngar varderade till verk-
ligt varde, inklusive nettokassan.

Substansvirde per antal utestdende aktier
Investmentféretagets finansiella tillgdngar varderade till
verkligt varde inklusive nettokassan, dividerat med antal ute-
stadende aktier.

Senaste betalkurs
Betalkurs vid stangning det aktuella datumet.

Premie/rabatt

Skillnaden mellan betalkursen och substansvardet per aktie
i forhallande till substansvardet.
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