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Industrifonden ar Sveriges riskkapitalfond

Vi arbetar for att gora Sverige mer konkurrenskraftigt genom
att bygga starka foretag som bidrar till ett hallbart samhalle.

Industrifonden ar en oberoende stiftelse som grundades av
svenska staten 1979. Vi investerar i de mest lovande innova-
tionsbolagen och samarbetar med entreprendrer och med-
investerare fOr att bygga framgangsrika, hallbara foretag

baserade pa banbrytande innovationer.

Deep Tech

Forskningsbaserade banbrytande
teknologier. Till exempel avancerad
datalogi, Al, nya material, syntetisk bio-
logi, energilosningar och industri 4.0.

Viinvesterar i bolag i tidigt skede, genom sadd och A-rundor,
och ibland annu tidigare an sa. Storleken pa en forsta inves-
tering ar 10-50 MSEK som i manga fall foljs av ytterligare in-
vesteringar under resans gang. Vara tre investeringsomraden

ar Deep Tech, Life Science och Transformative Tech.

Life Science

Forbattrad halsa genom vetenskap
och innovation. Till exempel nya
lakemedel, avancerad diagnostik,
medicinsk teknik, biotekniska verktyg
och health-tech.

Transformative Tech

Banbrytande teknologier eller nya
affarsmodeller inom ett brett falt av
industrivertikaler, foretradesvis B2B.
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* Finansiella tillgangar redovisas till anskaffningsvarde eller Iagre varde om nedskrivningsbehov

ansetts foreligga. Overvérden realiseras vid avyttring av tillgéngarna.



Vd-ord

Industrifonden har haft ett positivt ar, med fortsatt
hdg investeringsaktivitet, intensivt arbete med
portfoljutveckling och genomférande av ett antal
avyttringar. | en mangfasetterad marknad fort-
sétter vi att fokusera pa vart uppdrag: att skapa
langsiktiga varden genom att utveckla nordiska
innovationsbolag pa en global marknad.

Den globala riskkapitalmarknaden har haft ett handel-
serikt ar med stora skiften. Optimismen fran slutet av
2024 avtog snabbt i borjan av 2025 pa grund av ckad
geopolitisk spanning, snabbt foranderlig amerikansk
tullpolitik och vaxande osékerhet kring foretagens
varde- och leveranskedjor. Trots stora utmaningar
steg de totala riskkapitalinvesteringarna fran 392
miljarder USD 2024 till dver 512 miljarder USD 2025

- den tredje hogsta nivan nagonsin.”

Tillvaxten drevs i hog grad av ett starkt intresse for
och omfattande investeringar inom Al, framst i USA
och inom mjukvarusektorn, dar atta Al-bolag under
det sista kvartalet 2025 sakrade totalt 32 miljarder
USD i ny finansiering. Al-dominansen var tydlig aven
i Europa aven om investeringsbeloppen var betydligt
lagre.

| Europa ledde det forandrade geopolitiska laget
och dkade forsvarsbudgetar till 6kade investeringar
inom resiliens och forsvarsteknologi. Fokuset pa Al
har dock tagit uppmarksamhet och kapital fran andra
sektorer, &ven om de flesta sektorer ocksa inkorpore-
rar Al-losningar i sina erbjudanden.

Exitmarknaden uppvisade en viss dterhamtning
under 2025, framfor allt i USA. Infor 2026 finns det en
forsiktig optimism om en forbattrad marknad for
foretagsforsaliningar globalt, vilket vore valbehovligt
da manga riskkapitalfonder delvis av denna anled-
ning haft svart att resa nytt kapital under 2025.

Trenden att mer kapital koncentreras till farre, storre

satsningar och erfarna team galler bade for fonder
och pa bolagsniva.

Under éret investerade Industrifonden totalt 726
MSEK i nya och befintliga portfoljbolag. Elva nya bolag
tillférdes portfélien och tre bolag avyttrades, vilket
genererade 360 MSEK i forséljningslikvider och en
total avkastning pa investerat kapital om 5,6 procent.
Vara portfoljpolag attraherade under aret totalt 2,9
miljarder SEK fran svenska och internationella med-
investerare.

Portfdlien utvecklades positivt under aret, dar nagra
storre milstolpar var:

o Awyttringar av innehaven i Crosser, Trialbee och
Combinostics.

o AnaCardio rapporterade positiva fas 2a
data, en viktig Klinisk validering av bolagets
lakemedelskandidat inom hjartsvikt.

e Boost Pharma rapporterade positiva data fran
en tvaarsuppfolining av bolagets banbrytande
stamcellsterapi for patienter med en svar genetisk
skelettsjukdom.

o Purpose Pharma erholl godkannande i EU for
Attrogy, ett nytt lakemedel for en svar neurologisk
sjukdom.

e SaltX Technology fick ett kommersiellt genombrott
nar bolagets ledande kund beslutade att bygga
varldens forsta elektrifierade kalkfabrik baserad pa
bolagets teknologi.

e Fishbrain nadde positivt kassaflode och uppvisade
stark, [dnsam tillvaxt.

e Soundtrack fortsatte att leverera I6nsam tillvaxt,
samtidigt som bolaget starkte sin internationella
narvaro och position inom B2B-musiktjanster.

) Q425 Venture Pulse Report — Global trends, KPMG. Data fran Pitchbook, Jan 19, 2026.

ARSREDOVISNING 2025

Industrifonden fortsatter att verka genom aktivt gande
och ett Iangsiktigt perspektiv vilket gor oss till en stabil
och ansvarstagande partner. Fondens evergreen-
struktur ger oss majlighet att agera kontracykliskt med
den uthallighet som kravs for att skapa varde fran inves-
teringar i tidigt skede i banbrytande teknologibolag.

| tider praglade av geopolitisk polarisering samt
ifragasattande av frihandel och en regelbaserad
varldsordning, ar vardet av var verksamhet viktigare an
nagonsin. Ny teknik och vetenskap ger manskligheten
verktyg att mota de stora globala utmaningarna.
Industrifondens vision ar darfor ndgst aktuell: att skapa
vasentliga varden for bade samhalle och investerare
genom langsiktiga investeringar i innovativa bolag.

Jag ar genuint tacksam for er alla som arbetar hart i
vara portfolipolag, i vart team och hos vara medinveste-
rare. Tack for ett professionellt och dedikerat samarbete
under aret. Jag ser fram emot allt vi kan astadkomma
tillsammans under 2026!

Peter Wolpert,
VD, Industrifonden
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FOrvaltningsberattelse

Styrelsen och verkstéllande direktOren for Stiftelsen Industrifonden
(Industrifonden), organisationsnummer 802009-0083, 1amnar hdarmed
arsredovisning for rakenskapsaret 1 januari 2025 - 31 december 2025,
Industrifondens 46:e rakenskapsar. Nar jamforande information for
foregdende rakenskapsar lamnas redovisas denna inom parentes.

Verksamhetens fokus

Industrifondens uppdrag ar att framja den industriella
tillvaxten och utvecklingen i Sverige. Uppdraget utfors
genom att pa affarsmassiga villkor investera i svenska
tilvaxtforetag eller foretag med svenskt intresse.
Investeringarna sker foretradesvis i tidiga expansions-
faser med hog risk och fokus inom omradena Deep
Tech, Transformative Tech och Life Science.
Industrifonden ar en aktiv och langsiktig minoritets-
investerare som erbjuder kapital, kompetens och
natverk. | investeringsverksamheten arbetar
Industrifonden i partnerskap med entreprendrer och
andra investerare med det dvergripande syftet att
bygga varde och skapa avkastning.

Styrelsen har faststallt samhallsnyttiga mal for
verksamheten dar samhallsnytta innebar att stimulera
innovation, tillvaxt och en hallbar utveckling.
Industrifondens uppdrag &r att:

o Genom affarsmassigt agerande starka finansie-
ringskedjan fran forskning/innovation till stabila,
sjalvgaende foretag och darmed vara delaktig i
skapandet av ny, kunskapsintensiv industri.
Bidra till en valfungerande svensk Venture Capi-
tal-marknad genom att stimulera syndikering till
viktiga projekt med privata investerare, jamna ut
tillvaxtbolagens tillgang till kapital Gver konjunk-
turcykeln och fungera som langsiktig garant for
svensk kompetens inom Venture Capital.
Utgangspunkten for Industrifondens investerings-
verksamhet &r att na finansiella méal som ett medel
for att skapa samhéallsnytta. De av styrelsen fastlagda

finansiella malen sammanfattas enligt nedan:

e Mellan 50 och 60 procent av det egna kapitalet
ska dver tid vara investerat i portfoljbolag.

e Avkastning pa eget kapital ska Gverstiga femarig
statsobligationsranta dver en investeringscykel.

o FOrvaltningskostnader (personalkostnader och
ovriga externa kostnader) ska uppga till hogst 2,5
procent av totala tillgangar.

Industrifonden &r en aterinvesterande fond, vilket

innebar att realiserade intakter terfors for nya

investeringar.

Vid sidan om investeringar i foretag i investerings-
verksamheten forvaltar Industrifonden sitt likvida ka-
pital, placeringsverksamheten, utifran en av styrelsen
faststalld instruktion.

Vasentliga handelser under rakenskapsaret
Industrifonden investerade totalt 726 (387) MSEK,
varav 215 (71) MSEK utgjorde investeringar i elva
(fem) nya bolag; Agteria Biotech AB, CodeZyme AB,
Echandia Group AB, Melt&Marble AB, Photon Sports
Technologies AB, Scandinavian Aquasystems AB,
SeaPattern Sweden AB, Trackpaw Scientific AB,
Tribune Therapeutics AB, Vesiro AB samt Yangi AB
och 511 (316) MSEK utgjorde foljdinvesteringar i
existerande portfoljbolag.

Under rakenskapsaret avyttrades samtliga aktier
i Combinostics Oy, Crosser Technologies AB samt
Trialbee AB.
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Ekonomisk éversikt

Den verksamhet som Industrifonden bedriver ar
mycket riskutsatt och ger av naturliga skal stora
variationer i

resultat dver aren. Industrifonden redovisar sina
investeringar till lagsta varde av investerat belopp och
beddmt verkligt varde varfor uppfdljning av och jamfo-
relser mellan enstaka ar inte alltid ger en rattvisande
bild av utvecklingen.

Industrifondens finansiella stalining vid utgangen
av verksamhetséret ar god, framfor allt till foljd av
|[dnsamma avyttringar under de senaste aren. Indus-
trifonden har haft en hog investeringsniva under 2025
och en stark balansrakning maojliggor for en fortsatt
hog ambitionsniva for nya investeringar och positiva
foljdinvesteringar kommande ar.

Samtliga finansiella mal uppnaddes under 2025.
Fem ars genomsnittlig avkastning pa eget kapital
uppgick till 4,7 procent, mot genomsnittlig femarig
statsobligationsranta pa 1,4 procent. Forvaltnings-
kostnaderna for aret motsvarade 1,7 procent av totala
tillgéngar (< 2,5 procent) och andel investerat kapital i
forhallande till eget kapital har 6kat under rakenskaps-
aret och uppgick pa balansdagen till 51,0 procent.
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FORVALTNINGSBERATTELSE

Nyckeltal for de senaste fem verksamhetsaren

MSEK

Arets resultat
Forvaltningskostnader ?

Arets kassaflode

Eget kapital

Totala tillgangar

Soliditet ¥

Avkastning péa eget kapital #
5-arig statsobligationsranta
Investerat kapital/eget kapital ©
Forvaltningskostnader/totala tillgangar
Medelantal anstéllda
Investeringar

Medfinansiering

) Rakenskapsaret omfattar 18 manader.
2 Bestar av personalkostnader och dvriga externa kostnader.
9 Beraknat som eget kapital i forhallande till totala tillgangar.

2025 2024
160 440
-100 -101
-340 448
5739 5578
5 752 5 603
99,8% 99,6%
2,8% 8,2%
2,2% 2,1%
51,0% 43,7%
1,7% 1,8%
24 24
726 387
2 904 1150

% Bersknat som &rets resultat i férhallande till genomsnittligt eget kapital.
9 Investerat kapital motsvarar aktier och andelar samt lanefordringar under finanseilla anlaggningstillgangar.

Arets resultat
Arets resultat uppgick till 160 440) MSEK, vilket
motsvarar en avkastning pa eget kapital om 2,8 (8,2)
procent. Detta harleds fran investeringsverksamhetens
resultat om 142 (343) MSEK och forvaltningskostnader
om -100 (-101) MSEK, tillsammans rorelseresultatet,
samt fran placeringsverksamhetens resultat om 118
(198) MSEK.
Det lagre rorelseresultatet jamfort med foregaende
ar, 42 (242) MSEK, forklaras av lagre realisationsvinster.
Resultatet fran placeringsverksamheten utgor reali-
serat resultat.

Investeringsverksamheten
Arets resultat fran investeringsverksamheten uppgick

till 142 (343) MSEK. Intékterna uppgick till 213 (687) MSEK,
varav realisationsvinster om 196 (579) MSEK fran avytt-
ringarna av Crosser Technologies AB och

Trialbee AB. Realiserade forluster samt varderegleringar
uppgick till -71(-244) MSEK.

Under rakenskapsaret investerade Industrifonden totalt
726 (387) MSEK, varav 215 (71) MSEK utgjorde investe-
ringar i elva (fem) nya bolag och 511 (316) MSEK utgjorde
foljdinvesteringar i tidigare innehav. Internationella och
svenska investerare investerade under aret totalt 2 904
(1150) MSEK i fondens portféljbolag, vilket motsvarar 4,0
(3,0) kronor for varje krona investerad av Industrifonden.

Vid rékenskapsarets slut uppgick Industrifondens
redovisade varde pa aktier och lanefordringar i investe-
ringsverksamheten till 2 926 (2 438) MSEK, vilket motsva-
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2022/23" 2021/22 2020/21
77 83 439
-124 =77 -76
104 =81 381
5138 5061 4977
51563 5082 5002
99,7% 99,6% 99,5%
1,5% 1,7% 9,2%
2,5% 0,5% -0,3%
47,4% 48,8% 47,4%
2,4% 1,5% 1,5%
24 19 20
710 445 345

2 357 1611 2 007

rar 51(44) procent av Industrifondens egna kapital.

P& balansdagen var Industrifonden direkt engagerad i
74 (65) portfolibolag. Tre (fyra) av dessa var marknads-
noterade.

Placeringsverksamheten
Ett arbetsutskott till styrelsen ansvarar for placerings-
verksamheten (forvaltningen av Industrifondens likvida
kapital) enligt en av styrelsen faststalld instruktion.
Placeringsportfolien bestar avinnehav i aktiefonder
och rantefonder med god likviditet. Placeringar sker
foretradesvis i fonder med tydlig hallbarhetsprofil.
Styrelsen har beslutat att allokeringen mellan de
olika tillgangsslagen baseras pa en normalportfolj som
speglar placeringsstrategi och riskbegransningar.
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Normalportfolien utgors av 50 procent rantefonder och
50 procent aktiefonder. Utgangspunkten vid forvalt-
ningen ar att begransa valutarisken.

Redovisat resultat for placeringsverksamheten
uppgick till 118 (198) MSEK.

Placeringstillgangarna avkastade under aret
3,6 (12,4) procent. Avkastningen pa réantefondsforvalt-
ningen uppgick till 3,2 (5,3) procent och avkastningen
pa aktiefondsforvaltningen till 3,8 (22,7) procent.

Vid rakenskapsarets slut uppgick Industrifondens
likvida medel, det vill s&ga kortfristiga placeringar
samt kassa och bank, till 2 811 (3 152) MSEK i bokfort
varde, vilket motsvarar 49 (57) procent av eget kapital.

Kassaflode och likviditet

Under aret uppnaddes ett kassaflode om totalt -340

(448) MSEK.

Kassaflodet fran investeringsverksamheten, inklusi-
ve forvaltningskostnader, uppgick till -458 (250) MSEK
som fordelade sig enligt féljande:

o L Opande verksamhet -105 (-87) MSEK.

e Avyttring av andelar i portfoljpolag samt erhallina
amorteringar 375 (723) MSEK.

o Investeringar i andelar och lanefordringar i portfolj-
bolag samt dvriga anlaggningstillgangar -728 (-386)
MSEK.

Placeringsverksamheten bidrog med ett kassaflode

om 118 (198) MSEK.

Finansiell stallning

Eget kapital kade till 5 739 (5 578) MSEK. Av totala
tillgangar om 5 752 (5 603) MSEK utgjordes 2 466

(3 069) MSEK av kortfristiga placeringar och 345 (83)
MSEK av kassa och bank vilket innebér att
Industrifondens finansiella utrymme for investeringar
ar gott.

Organisation
Industrifondens investeringsorganisation arbetar med
bade nyinvesteringar och utveckling av portfdljpolag.
Organisationen bestar av tre team specialiserade
inom Deep Tech, Transformative Tech och Life
Science. Som komplement finns en grupp for analys
och investeringsstod. Utbver detta finns en mindre
organisation for verksamhetsstod, Finance & Ope-
rations, dar funktioner till viss del utfors av konsulter.
Industrifonden har kontor i Stockholm.

Under verksamhetsaret uppgick medelantalet
anstallda till 24 (24) personer.

Vasentliga handelser efter den
31december 2025

Inga vasentliga handelser har intraffat efter
verksamhetsarets utgang.

ARSREDOVISNING 2025
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Fondstyrningsrapport

Enligt Svensk kod for bolagsstyrning ska svenska borsnoterade foretag lamna en
bolagsstyrningsrapport. Koden bildar aven praxis for andra foretag och organisa-
tioner. Styrelsen har beslutat att Industrifonden i tillampliga delar ska svara upp
mot Svensk kod for bolagsstyrning och att en fondstyrningsrapport ska upprattas.

Industrifonden ar en verksamhetsstiftelse, som
initierats av staten, men med en sjalvstandig stallining
i fornallande till regeringen.

Styrelsen utses av regeringen som ocksa utser
ordférande. Styrelsen utser vice ordfdrande. Styrelsen
har fullt ansvar for verksamheten och i den man styrel-
sens arbete inte regleras enligt lag regleras det i den
arbetsordning som styrelsen arligen faststéller.

Arvoden och andra erséttningar till styrelseleda-
mobterna beslutas av regeringen. Styrelsen beslutar
om ersattning till vd samt strukturen for rorlig 16n till
anstallda. Ersattningar framgar av not 4.

Styrelse och styrelsearbete

Styrelsen bestar av hogst elva ledamaoter och har sitt
sate i Stockholm. Styrelsen utses av regeringen for en
tid av hogst tre ar &t gangen.

Antalet ledamoter i Industrifondens styrelse har
under verksamhetsaret 2025 varierat mellan atta och
nio stycken. Styrelsens medlemmar vid utgangen av
2025 presenteras narmare pa sidan 9.

Styrelsens arbete bedrivs i enlighet med en arligen
faststalld arbetsordning som bland annat reglerar
sammantradesfrekvens, huvudpunkter vid ordinarie
sammantraden samt ansvarsfordelning mellan styrel-
se och vd. Forutom vd deltar andra medarbetare vid
behov i féredragning av styrelsedrenden.

Styrelsen i sin helhet utgdr investeringsutskott. Vid
beslut rérande investering i bolag dar ledamot kan
bedodmas ha intressekonflikt har ledamot inte deltagit
i vare sig behandling av eller beslut i drendet, vilket
framgar av styrelseprotokoll.

Styrelsen har delegerat delar av sitt arbete till ett

placeringsutskott som svarar for forvaltningen av
Industrifondens likvida medel inom ramen for faststalld
placeringsinstruktion. Christian Salamon ar

ordférande och Birgitta Stymne Goransson ar ledamot
i utskottet dar &ven vd och CFO ingar.

Ett ersattningsutskott med Birgitta Stymne
Goransson som ordférande och Asa Sundberg som
ledamot bereder ersattningsfragor avseende fonden
till styrelsen. Aven vd deltar i utskottet.

Styrelsens arbete utvarderas genom en arlig enkat
till ledam&terna, dar resultatet analyseras och diskute-
ras gemensamt i styrelsen.

Styrelsens arvoden framgar av not 4.

Verkstéllande direktor
Verkstallande direktor ar sedan 14 februari 2022
Peter Wolpert, fodd 1969.

Varken Peter Wolpert eller hans narstaende innehar
aktier eller andra finansiella instrument i Industrifondens
portfolibolag eller foretag som Industrifonden har bety-
dande affarsforbindelse med.

For vd:s arbete har styrelsen faststallt en instruktion.
| styrelsens arbetsordning regleras darutdver vd:s
mandat nar det géller investeringsbeslut.

Revisorer
Styrelsens forvaltning och stiftelsens rékenskaper
granskas arligen av tva auktoriserade revisorer. Reviso-
rerna forordnas av regeringen for en tid av hogst tre ar
at gangen.

Regeringen har forordnat revisorerna Erik Larsson
och Marcus Kéllse pa Deloitte AB for tiden
2025-05-01-2026-04-30. Revisorerna deltar
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regelmassigt pa de styrelsemoten dar revisionsplan
presenteras och arsredovisning framlaggs.

Revisionsberattelse dverlamnas till regeringen
samtidigt med styrelsens arsredovisning. Revisions-
beréttelsen ska innehalla uttalande om ansvarsfrihet
for styrelsen och verkstallande direktoren. S&dan
ansvarsfrinet beviljas av regeringen.

Industrifondens revisionskostnader och kostnader
for konsultuppdrag till revisionsbyran framgar av not 5.

Ersattningsprinciper

Industrifonden ar en oberoende stiftelse. D3 stiftelsen
ar statligt initierad har styrelsen fastlagt en ersatt-
ningspolicy utifrdn de utgangspunkter som regeringen
fastlagt for ersattningar i statligt majoritetsagda bolag:
Industrifonden ska betala ersattningar som ar kon-
kurrenskraftiga, takbestdmda och val avwagda samt
bidrar till en god etik och féretagskultur. Ersattning-
arna, inklusive férmaner, ska inte vara loneledande

i forhallande till jamforbara foretag utan praglas av
mattfullhet.
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FONDSTYRNINGSRAPPORT

Narvaro vid styrelse- och utskottsmoten 2025-01-01 - 2025-12-31

Birgitta Stymne Goransson, ordférande
Asa Sundberg, vice ordforande

Mikael Fogelstrom

Lars Gatenbeck, avgick 2025-04-30
Asa Hedin

Andreas Hiller, f6rordnad 2025-05-01
Stefan Larsson, férordnad 2025-05-01
Charlotta Nilsson

Christian Salamon

Catharina Tunberg

Styrelse

Birgitta Stymne G6ransson

Civilingenjor i kemi och bioteknik KTH. MBA
Harvard Business School.

Styrelsens ordférande. Styrelseledamot sedan
2019, Styrelseordférande i Berling Media AB.
Styrelseledamot i Bure Equity AB, Pandora AS,
Bentley Endovascular AB och Asker Healthcare AB.
Ledamot i styrelsen och den radgivande
vetenskapliga kommittén for Rnenman & Partners.

Asa Sundberg
Civilingenjor KTH.
Styrelseledamot sedan 2023. Styrelseledamot i

Hexatronic Group. Styrelseordférande Sjofartsverket.

Tidigare koncernchef Teracom Group. Tidigare
partner i Provider Venture.

Mikael Fogelstrém

PhD Abo Akademi University. Professor i teoretisk
fysik, Chalmers tekniska hogskola.
Styrelseledamot sedan 2024. Forestandare for
Nordiska institutet for teoretisk fysik (Nordita),
Stockholms universitet. Styrelseledamot i
Chalmers Next Labs.

Styrelse Placeringsutskott

Asa Hedin

MSc i biofysik. BA i fysik.

Styrelseledamot sedan 2017, Styrelseordférande i
Decon AB, QbTech AB och Svenska Tennisforbundet.
Styrelseledamot i Nolato AB och Internationella
Tennisforbundet.

Andreas Hiller

Civilingenjor teknisk fysik, KTH. Civilekonom, HHS.
Styrelseledamot sedan 2025. Styrelseledamot i Martin
& Servera och Garga Group.

Stefan Larsson

Leg.ldk och PhD/Docent vid Karolinska Institutet.
Forskning vid Kl, Harvard Medical School och MRC
Human Genomics i UK.

Styrelseledamot sedan 2025. Medgrundare och
ordférande for ICHOM, International Consortium of
Health OQutcomes Measurement. Styrelseledamot i
Symcel AB och Caneon AB.
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Charlotta Nilsson

Filosofie magister i fysik. EMBA HHS.
Styrelseledamot sedan 2019. COO Paradox
Interactive. Styrelseledamot i Advisense, Nordnet AB
(publ) samt Nordnet Bank AB.

Christian Salamon

Civilingenjor i teknisk fysik KTH, MBA Harvard
Business School.

Styrelseledamot sedan 2020. Styrelseordfdrande
i NCAB Group, OSM Holding och Sverige-Amerika
Stiftelsen. Styrelseledamot i Altor.

Catharina Tunberg

Civilingenjor maskinteknik KTH. Executive Scholar
Northwestern/Kellogg School of Management.
Styrelseledamot sedan 2024. Executive Vice
President Group Research & Development
Permobil. Ledamot i Kungliga
Ingenjorsvetenskapsakademien (IVA).



Industrifonden

FONDSTYRNINGSRAPPORT

Intern kontroll och kontrollmiljo

Styrelsen &r ytterst ansvarig for Industrifondens
interna kontroll. Intern kontroll &r samlingsbegreppet
pa de interna aktiviteter och revisioner som genom-
fors i verksamheten for att kontrollera att verksam-
heten bedrivs enligt de lagar, regler, policys och
instruktioner som avser verksamheten. Den formella
beslutsordningen utgar fran den ansvarsfordelning
mellan styrelse och vd som faststéllts i styrelsens
arbetsordning. Styrelsen har faststallt Industrifondens
agarpolicy, hallbarhetspolicy och uppférandekod
samt karnvarden och normer for de anstallda.

Styrelsen har beslutat att inte inratta ett revisions-
utskott, utan att i sin helhet svara for hithdrande
fragor. Vd ansvarar for uppfoljning av verksamhetens
kontrollmiljo och kritiska processer avseende framst
andamaélsenlig verksamhet, efterlevnad av regelverk
och finansiell rapportering.

Industrifondens kontrollmiljo ar baserad pa faststall-
da beslutsprocesser som grundas pa "farfarsprinci-
pen” och "fyra-6gon-principen”’. Finansiella kontroller
av interna processer innefattar bland annat godkan-
nande av affarstransaktioner, vardering av innehav,
kontoavstamningar, manadsvisa resultatuppfoljningar
samt analytisk uppfolining av beslut.

Kontrollaktiviteter ar inbyggda i processerna for
redovisning och finansiell rapportering och inkluderar
bland annat rutiner for attest och undertecknande,
pank- och kontoavstamningar samt automatiska
kontroller inbyggda i IT-systemen.

Riskanalys

Industrifondens riskhantering och rapportering
samordnas av vd. Styrelsen utvarderar och dvervakar
risker och kvalitet i den finansiella rapporteringen och
portfdlianalys genomfors tva ganger per ar. CFO utfor
arliga analyser av risker for finansiell rapportering och
ansvarar for uppdatering av ramverket.

Kontrollaktiviteter och uppféljning
Styrelsen dvervakar I6pande Industrifondens ekono-
miska situation vid varje ordinarie styrelsesamman-
trade. Vd ansvarar for regelbunden uppfdljning av det
ekonomiska utfallet. Vd ansvarar aven for utvarde-
ringar, uppfoljningar, rapporteringar och forbattringar
av kontrollaktiviteterna for finansiell rapportering.
Kontrollaktiviteterna syftar till att sékerstalla kvaliteten i
den finansiella rapporteringen.

Under rékenskapsaret 2025 har inga vasentliga
incidenter intraffat.

Information och kommunikation

Information om policys, instruktioner, riktlinjer och
manualer finns pa Industrifondens intranit som &r
tillgangligt for samtliga anstallda.

Risker och osakerhetsfaktorer

Industrifondens uppgift ar att pa affarsmassiga villkor

finansiera utveckling och expansion i sma och

medelstora foretag. Verksamheten omfattar manga

olika former av risker och hog grad av osakerhet.
Riskerna i investeringsverksamheten begransas

framst genom att:

e Enskild investering inte far dverstiga fem procent av
totala tillgangar.

o Efterstrava en val diversifierad portfolj mellan sekto-
rer och investeringsar.

o FEfterstrava valkomponerade dgarkonsortier.

e Agera som aktiv 8gare i portféljbolagen genom sty-
relseengagemang och/eller valberedningsarbete.

I placeringsverksamheten finns risk for vardeforand-

ringar i finansiella instrument framst avseende forand-

rade aktiekurser och rantor, valutarisk vid placeringar

i globala aktier samt specifika kreditrisker. Dessa

begransas genom styrelsens placeringsinstruktion

och I6pande uppfolining.

ARSREDOVISNING 2025

Det finns vidare risker med att regelverk, lagar och
avtalade ataganden inte foljs. Hartill finns risker inom
[T, hantering av konfidentiell information samt anse-
enderisker. Dessa hanteras genom arbetsordning,
policys och intern kontroll.
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Hallbarhetsrapport

Industrifondens hallbarhetsarbete

Industrifonden arbetar for att gdra Sverige mer konkurrenskraftigt genom att fraimja
innovation och bygga starka foretag som bidrar till ett hallbart samhaélle. Fondens
investeringar ska bidra positivt till de globala hallbarhetsmalen utifran ett strategiskt
hallbarhetsramverk med fokus pa miljopaverkan, sociala aspekter och styrning.

I detta stottas portfoljbolagen utifran sina varierande forutsattningar och mognads-
grad. Ramverket tillimpas dven pa Industrifondens egen verksamhet.

For Industrifonden handlar hallbarhet framst om att
utveckla samhéllet genom innovation och tillvaxt.
Hallbarhet gar hand i hand med fondens langsiktiga
agarhorisont. Paverkan sker huvudsakligen via inves-
teringar i foretag och entreprendrer som bidrar positivt
till de globala hallbarhetsmalen genom att adressera
hallbarhetsutmaningar eller pa ett innovativt satt
utveckla, effektivisera eller forbattra tekniker, produkter
och tjanster.

| arbetet med att sakerstélla ett hallbart foretagande
ser Industrifonden som sin roll att vagleda och inspi-
rera portfoljpolagen samt forse dem med ett effektivt
stod i form av verktyg sasom guider och policymallar.
Portfolibolagen ska efterstrava ett strategiskt och
operativt hallbarhetsarbete som &r ansvarstagande,
ambitiost och gara marknadsledande.

Overgripande styrning av hallbarhetsarbetet
Inom Industrifonden &r styrelsen ytterst ansvarig for
hallbarhetsarbetet. Styrelsen beslutar om strategiska
mal, folier upp och utvarderar héllbarhetsarbetet via
|6pande rapportering fran verksamheten. Styrelsen
godkanner ocksa den arliga hallbarhetsredovisningen
och vasentlighetsanalysen nar denna uppdateras.
Operativt &r det vd som har ansvaret for hallbarhets-
arbetet, men denne kan vélja att delegera till andra
beslutsfattare inom Industrifonden. Varje investerings-
ansvarig ansvarar sedan for att hallbarhetsarbetet
ar en integrerad del i investeringarna. Slutligen ar

portfoljbolagen i sin tur ansvariga for att implementera
hallbarhetsinitiativ i enlighet med Industrifondens
strategiska héllbarhetsramverk och rekommendationer.

Industrifondens hallbarhetsramverk
Under 2023 genomférde Industrifonden en ny vasent-
lighetsanalys till del baserad pé principen om dubbel
vasentlighet, det vill sdga att man identifierar vilka
hallbarhetsfragor som vasentligt paverkar, respekii-
ve paverkas av, verksamheten. P4 sa vis gar det att
sakerstalla att organisationen fokuserar sina resurser
pa det som ar viktigast.

Det forsta steget bestod av en omvarldsanalys
av Industrifondens position i det nuvarande hallbar-
hetslandskapet, vilken foljdes av ett flertal intressent-
dialoger. Industrifondens viktigaste intressenter &ar
portfoljpbolagen, medarbetare samt styrelsen. Repre-
sentanter for respektive grupp deltog i dialogerna.

Vasentlighetsanalysen resulterade i ett uppdaterat
hallbarhetsramverk med fem nya fokusomraden som
har koppling till utvalda delar av FN:s globala mal
for hallbar utveckling i Agenda 2030. En viktig del i
fornyelsen var att hitta fokusomraden som anses vara
vasentliga for samtliga bolag som ingar i
Industrifondens portfolj, oavsett vilket investerings-
omrade de tillnor eller vilken fas i sin utveckling de
befinner sig i, samt for den egna verksamheten.

De fem fokusomradena ar Klimat, Jamstalldhet och
mangfald, Medarbetares valmaende, God styrning

ARSREDOVISNING 2025

samt Dataskydd och cybersakerhet. Inom dessa

har Industrifonden utvecklat hallbarhetsmal som ska
uppfyllas av portfoljpolagen. Ramverket ar utformat
s& att malen inom respektive omrade okar med
bolagets mognadsgrad. Resultatet blir att varje enskilt
portfolibolag far ett battre anpassat och precist stod i
utvecklingen av sitt héllbarhetsarbete.

n
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Industrifondens hallbarhetsramverk
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5 JAMSTALLDHET — ANSTANDIGA
=) ARBETSVILLKOR
v

1 BEKAMPA KLIMAT- God styrning A 16 FREDLIGA OCH

INKLUDERANDE
SAMHALLEN

FORANDRINGARNA

@ Vi sakerstaller att goda ¢
styrningsprinciper !E
efterlevs bland bolag
och anstallda.

Dataskydd

Bolagsstyrning och cybersakerhet

Vi prioriterar dataskydd och
cybersékerhetsatgarder for

Stabila och sakra _ attskydda kanslig
foretag information och férhindra
cyberhot.
Naero
Framja innovation, tillvaxt och hallbara bolag ‘“‘"““
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Fokusomraden

HALLBARINDUSTRI,
INNOVATIONER 0CH
INFRASTRUKTUR

Hallbar industri, innovationer
& och infrastruktur

Overgripande bidrar Industrifonden till en
valfungerande svensk riskkapitalmarknad och
starker finansieringskedjan fran forskning/innovation
till stabila och sjalvgéende foretag.

13 BEKAMPA KLIMAT-
FORANDRINGARNA

Bekampa
klimatférandringarna

L 4

Klimat

For att vara i linje med Parisavtalets malsattning att
uppna netto-nollutslapp till 2050 sa behover alla
foretag, oavsett vilken bransch de verkar i, aktivt
arbeta med att minska sitt klimatavtryck, Darfor
uppmuntrar Industrifonden alla sina portféljbolag att
redan i tidiga utvecklingsskeden gora sig medvetna
om sina klimatavtryck och uppratta en plan for hur de
ska arbeta med klimatfragan. Industrifonden arbetar
ocksa aktivt med att stka efter investeringar i bolag
med I6sningar som bidrar till omstaliningen. Aven om
investeringsverksamheten och portfoljbolagen star
for den storsta paverkan, arbetar Industrifonden ocksa
med att minska sina egna direkta utslapp.

Fea [IES8  Jamstalldhet
respektive

Minskad ojamlikhet

V'S
g‘ =)
v

Jamstalldhet och mangfald

I den vasentlighetsanalys som utgdr grunden

for Industrifondens hallbarhetsramverk pekas
jamstalldhet ut som ett av de viktigaste omradena for
fondens intressenter. Industrifonden arbetar sedan
lange aktivt med att gynna en jamn konsfordelning
i sina portfoljbolag. Jamstalldheten analyseras forst
vid investeringstillfallet och sedan kontinuerligt via
portfolibolagens érliga hallbarhetsrapportering.
Genom att arbeta for en Jamn konsfordelning i
investeringsorganisationen verkar Industrifonden
dessutom for en mer jamstalld riskkapitalbransch.

ANSTANDIGA:
ARBETSVILLKOR
(OCHEKONOMISK

Anstéandiga arbetsvillkor
TILLVAXT
ﬁ/i och ekonomisk tillvaxt

Medarbetares valmaende

Det ar Industrifondens fasta dvertygelse att bolag som
har vdlmaende och engagerade medarbetare vid god
halsa ocksa ar de som kommer att utvecklas bast
Qver tid. Inte minst ar detta en nyckelfaktor for foretags
formaga att attrahera och behalla ratt kompetens.
Industrifonden utvarderar kontinuerligt arbetsmiljo och
medarbetarndjdhet saval hos portfoljpolagen som i
den interna verksamheten och stottar med verktyg
och processer for ett systematiskt forbattringsarbete.

ARSREDOVISNING 2025

1 FREDLIGA OCH
INKLUDERANDE

ALY Fredliga och inkluderande
L 8 samhallen

God styrning

For alla bolag ar det en grundlaggande forutsattning
for framgang att etablera god styrning av
verksamheten, liksom en god affarsetik. Darfor

ar det naturligt for Industrifonden att hjalpa sina
portfoljpolag att fa de vasentligaste processerna
och underlagen for detta pa plats, sdsom
uppforandekod, visselblasarfunktion och anti-
korruptionspolicy. Samma princip géller ocksa for
fondens egen verksamhet.

Dataskydd och cybersiakerhet

Dagens samhaélle blir alltmer digitaliserat och
beroende av fungerande digitala system och
infrastruktur. Den hotbild som fanns redan tidigare
har forstarkts ytterligare av den raddande geopolitiska
oron i omvarlden. Det finns i dag manga farska
exempel som understryker vikten av dataskydd och
cybersakerhet for alla bolag. Industrifonden stravar
darfor efter att alla dess portfljbolag redan pa ett
tidigt stadium ska ha viktiga styrdokument och
processer pa plats inom detta omrade.

13
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Hallbarhet i investeringsverksamheten

Industrifonden verkar i dvertygelsen om att hallbarhet cessen och det aktiva dgandet de viktigaste delarna i ligger hos portfoljpolagen sjalva och det ar darfor

ar viktigt for alla foretags langsiktiga konkurrenskraft. | hallbarhetsarbetet. Fonden investerar inom omradena  viktigt att bolagens ledningsgrupper har relevant
rollen som ansvarsfull investerare ar hallbarnet darfor Deep Tech, Life Science och Transformative Tech. For kunskap inom och forstaelse for hallbarhet.

en viktig aspekt saval innan investeringsbeslut fattas samtliga omraden finns i dag atskilliga affars- Industrifonden forvantar sig att de arbetar aktivt for

som under innehavstiden och infor en potentiell
forsalining.
Eftersom Industrifondens storsta hallbarhets-

paverkan sker i portfoljbolagen utgor investeringspro-

FoOre investering
Paverkansbedémning

e Utvardering av bade negativ och positiv
paverkan pa FN:s globala mal samt utgallring
av potentiella investeringar som beddms vara
olampliga.

o Full paverkansbedomning av malbolag med
potentiell positiv paverkan som ar betydande.
Due diligence inom hallbarhet

e Bedomning av héllbarhetsrisker relaterade fill
bolagets verksamhet.

e Granskning och utvardering av
héllbarhetsarbete i forhallande till
Industrifondens hallbarhetsramverk.

o Hallbarhetsrelaterade forbattringsatgarder
laggs in i 100-dagarsplan.

mojligheter inom resurseffektivisering, energieffek-

tivisering, energiomstalining, halsovard och social

valfard, vilka alla har stark koppling till Agenda 2030.
Det Gvergripande ansvaret for hallbarhetsarbetet

Agandeperioden

Aktivt agandeskap

Investeringsansvariga ansvarar for att
utvardera portfolibolagets hallbarhetsarbete
mot Industrifondens hallbarhetsramverk.

Hallbarhetsmal kopplade till
Industrifondens ramverk och
portfoljbolagets mognadsgrad.

Olika typer av verktyg for att stotta
portfoljbolaget | utvecklingen av
hallbarhetsarbetet.

Hallbarhetsrapportering

o Arlig uppfolining av portfélibolagets
hallbarhetsarbete.

o Inrapportering av nyckeltal kopplade till
Industrifondens héllbarhetsmal.

att forbattra sin paverkan och sitt hallbarhetsarbete
och darigenom minska identifierade risker.

InfOr avyttring
Forberedelser
o Portfolibolaget forbereds for en potentiell for-
salining genom en tillsyn av att processer och
dokumentation finns pa plats liksom en forsta-
else for vad som kravs i nasta utvecklingssteg.

Utvérdering

e Potentiella kopare utvarderas utifran lamplig-
het samt sociala och miljrelaterade aspekter.

4



Fore investering

Alla nya investeringar utvarderas noggrant ur ett hall-
barhetsperspektiv. Initialt gors en paverkans-
beddmning for att utréna om det Gver huvud taget ar
aktuellt for Industrifonden att ga vidare med investe-
ringen. Dérefter vidtar en noggrannare granskning och
utvardering genom en sérskild due diligence inom
hallbarhet. Fondens investeringar sker i ett tidigt skede
och darfor ar bolagets verksamhet, syfte, varderingar
och ambitioner ofta viktigare vid utvarderingen an det
faktiskt etablerade hallbarhetsarbetet.

Paverkansbedbmning

| ett forsta skede utvarderas det potentiella investe-
ringsbolagets kamverksamhet gentemot FN:s globala
mal i Agenda 2030 for att identifiera om det har ndgon
negativ eller positiv paverkan pa de olika malen. De
bolag som har en tydlig negativ paverkan pa nagot av
malen gallras bort. Om ett bolag déremot potentiellt
har en betydande positiv paverkan, s& genomfors en
robustare bedbmning for att definiera denna.

Due diligence inom hallbarhet

| ndsta skede genomfors en due diligence inom
hallbarhet for att identifiera risker kopplat till bolagets
verksamhet samt forsta dess nuvarande processer
och héllbarhetsarbete i fornallande till Industrifondens
hallbarhetsramverk. Med tanke pa att det handlar om
investeringar i tidig utvecklingsfas fasts stor vikt vid

att identifiera omraden dar bolaget kan stottas for att
forbattra sitt hallbarhetsarbete. Ifall det finns stora risker
som beddms vara svara att mildra under &gandeperio-
den flaggas detta. Utvarderingen landar i en poang-
beddmning inom de fem fokusomradena som &tfoljs
av eventuella forbattringsatgarder inom hallbarhet att
integrera i bolagets 100-dagarsplan.

Agandeperioden

Industrifonden fokuserar pa att vara en aktiv dgare som
skapar basta mojliga héllbara vardetillvaxt i portfolj-
bolagen, bidrar till en god beredskap for kommande
hallbarhetskrav samt framjar en god hantering av bade
risker och mojligheter kopplade till hallbarhet.

Aktivt dgandeskap

Investeringsansvariga ansvarar for att folja upp sina
portfolibolags hallbarhetsarbete utifran malen inom de
fem fokusomradena i Industrifondens hallbarhetsram-
verk (Klimat, Jamstalldhet och mangfald, Medarbe-
tares valmaende, God styrning, samt Dataskydd och
cybersakerhet). Malen som stélls anpassas dynamiskt
efter respektive bolags mognadsgrad. | arbetet med
att implementera olika typer av hallbarhetsinitiativ
stottas portfoljpolagen av en rad verktyg som fonden i
detta syfte har utvecklat tillsammans med extern kon-
sult. Det handlar bland annat om policymallar, guider
och system for att exempelvis mata medarbetarndjd-
het med eNPS (employee Net Promoter Score).

Hallbarhetsrapportering

Portfdlibolagens hallbarhetsarbete folis upp

genom att Industrifonden skickar ut ett arligt formular
med hallbarhetsfragor via en hallbarhetsplattform.
Frageformularet har utformats for att ge en tydlig bild
av varje bolags aktuella hallbarhetsarbete inom de fem
fokusomradena. Fragorna ar anpassade efter respek-
tive bolags mognadsgrad och hur langt det har kommit
i sin utvecklingsresa.

Industrifondens investeringsansvarige utgar fran den
arliga hallbarhetsrapporteringen for att identifiera de
basta satten att hjdlpa det enskilda bolaget att utveck-
la sitt hallbarhetsarbete vidare.

ARSREDOVISNING 2025

Infor avyttring
Industrifonden arbetar kontinuerligt for att optimera
vardet pa sina portfoljbolag genom att forbereda
dem for kraven fran potentiella framtida investerare |
bolaget. Att vara palast och ha en forstaelse for vilka
krav som kan komma inom hallbarhetsomradet ar
prioriterade fragor som fonden driver genom sitt
styrelsearbete i portfolibolagen. | samband med att
ett bolag forbereds for forsaljning ligger fokus pa att
sakerstalla att bade bolaget och dess nya dgare lever
upp till alla relevanta krav vad galler hallbarhetsarbetet.
Ett portfoljbolag forbereds for en potentiell forsalj-
ning genom en tillsyn av att alla nédvandiga processer
och all dokumentation finns pa plats. Det ska dven
finnas en forstaelse for vad som kravs ur hallbarhets-
synpunkt under nasta steg i bolagets utveckling.
Forberedelsearbetet kan darfor till exempel innefatta
olika &tgéarder for att Oka styrelsens hallbarhetskompe-
tens. Industrifonden utvarderar dven potentiella kopare
utifran lamplighet samt sociala och miljorelaterade
aspekter.
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HALLBARA BOLAG

Industrifonden framjar innovation, tillvaxt
och hallbara bolag.

KLIMAT

Industrifonden framjar hallbar tillvaxt
genom att 6ka klimatmedvetenheten
och verka for att minska utslappen.

JAMSTALLDHET OCH MANGFALD
Industrifonden stravar efter att oka
mangfalden och sékerstalla
mojligheter oavsett bakgrund.

MEDARBETARES VALMAENDE
Industrifonden prioriterar medarbetares
valmaende for att attrahera och behalla
duktiga medarbetare,

GOD STYRNING

Industrifonden sékerstaller att goda
styrningsprinciper efterlevs bland vara
bolag och anstéallda.

DATASKYDD OCH CYBERSAKERHET
Industrifonden prioriterar dataskydd och
cybersakerhetsatgarder for att skydda
kanslig information och férhindra
cyberhot.

HALLBARHETSRAPPORT

Ambition

Alla portfoljbolag ska vara medvetna om sina mest
vasentliga hallbarhetsomraden for att kunna arbeta
aktivt med dessa.

Alla portfoljbolag ska vara medvetna om sina mest
betydande utslappskallor och ha en plan for hur
polaget ska bidra till klimatomstaliningen.

Alla portfolibolag ska arbeta for en jamn konsfor-
delning I sin styrelse, ledningsgrupp och bland sina
anstallda, samt ha en antidiskrimineringspolicy pa
plats.

Alla portfolibolag ska kontinuerligt mata och folja
upp medarbetarnojdheten bland sina anstallda.

Alla portfoljbolag ska ha en uppférandekod, anti-
korruptionspolicy och visselblasarfunktion pa plats.

Alla portfoljbolag ska ha en policy for dataskydd och

cybersakerhet pa plats.

Aktivt &garskap

Industrifonden bidrar med insikter fran bland annat
sin due diligence inom hallbarhet for att hjdlpa
portfolipolagen att fa en uppfattning om sina mest
relevanta hallbarhetsomraden.

Industrifonden stéttar portfoljpolagen i arbetet med
att satta upp en klimatplan for hur de bast kan bidra
till klimatomstaliningen.

Industrifonden stéttar portfoljbolagen i arbetet med
att satta upp policys kopplat till jimstalldhet och
mangfald samt stéller krav pa arbetet for en jamn
konsfordelning inom ledning och styrelse.

Industrifonden erbjuder portfoljbolagen I6sningar
for att mata medarbetarndjdhet via employee Net
Promoter Score (eNPS).

Industrifonden arbetar for att portfoljpolagen ska
implementera de mest kritiska dokumenten och
processerna inom styrning genom att tillhandahalla
olika typer av policymallar.

Industrifonden erbjuder mallar for att hjalpa
portféljbolagen att ta fram policys kopplat till data-
skydd och cybersékerhet.
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Uppfoljning 2025 "

Andel bolag som ar medvetna om
sina mest relevanta hallbarhets-
omraden

74%

Andel portfdljbolag med en
klimatplan pa plats

22%

Andel kvinnor i portfoljbolagens

0
styrelser 25 A)
Andc.el kvinnor i portféljbolagens 2 6 (y
ledningsgrupper 0
And -

n _e_l portfc_)ljbt_)lag me.d en : 69(y
antidiskrimineringspolicy pa plats 0
Andel portféljbolag som arligen
foljer upp medarbetarndjdhet

32%

Andel portfoljbolag med en 0
uppforandekod pa plats 74 /0
Andel portfoljbolag med en 0
antikorruptionspolicy pa plats 5 5 A)
Andel portfoljbolag med en 0
visselblasarfunktion pa plats 3 8 A)
Andel portfoljbolag som har en
policy for dataskydd och/eller
cybersikerhet pa plats

88%

Y Procenttalen baseras pé portfélibolagens
inrapportering.



Industrifondens interna hallbarhetsarbete

Industrifondens storsta paverkan ar visserligen kopplad till investeringsverk-
samheten, men det ar samtidigt viktigt att Iira som man lever. Samma principer
om atgarder for att bidra till en hallbar utveckling som géller for Industrifondens
investeringar och portfoljbolag galler dven for fondens interna verksamhet.

Aven det interna hallbarhetsarbetet utgér fran de fem

fokusomradena i Industrifondens hallbarhetsramverk.

| och med den hogst begransade direkta paverkan
som Industrifondens verksamhet har inom klimat-
omradet, s& ligger storst fokus internt pa sociala och
styrningsrelaterade fragor. Arbetet styrs av en rad
policys och interna styrdokument:

e Uppforandekod

o Agarpolicy

o Hallbarhetspolicy

o Arbetsmiljopolicy

e Policy for jamstalldhet, mangfald och inkludering
e Resepolicy

Klimat

I enlighet med sin hallbarhets- och resepolicy stravar
Industrifonden efter att minimera sina egna utslapp,
vilka framst kan kopplas till jansteresor. P4 grund

av Industrifondens storlek och typ av verksamhet ar
dess direkta klimatpaverkan begréansad. Fondens
framsta insats pa klimatomradet ar darfor att, via sin
verksamhet, minimera portfoljpolagens negativa
paverkan pa de satt som framgétt tidigare i denna
redovisning.

Jamstalldhet och mangfald samt

Medarbetares valmaende

Att vara en attraktiv arbetsgivare ar av stor vikt for
Industrifonden som standigt arbetar for att attrahera,
utveckla och behélla nddvandig kompetens. Precis
som Industrifonden forvantar sig av portfoljpolagen

s4 foljs nojdhet och engagemang internt upp med
regelbundna medarbetar- och eNPS-undersdkningar.

Industrifonden efterstravar en inkluderande
kultur praglad av respekt, tillit och dppenhet, dar
man drar nytta av mangfald i form av olika kunskaper,
erfarenheter och perspektiv. Fonden har en policy for
jamstalldhet, mangfald och inkludering samt riktlinjer
som forbjuder alla former av diskriminering, trakas-
serier eller krankande sarbehandling. Medarbetare
har maojlighet att anmala eventuella avvikelser eller
incidenter till HR-funktionen eller styrelsens ordfo-
rande. Under verksamhetsaret 2025 rapporterades
inga awvikelser fran uppforandekoden. Inga incidenter
avseende diskriminering eller trakasserier har heller
rapporterats.

Traditionellt har riskkapitalbranschen, liksom
startup-varlden, varit mansdominerad och det
ar den till stor del fortfarande. Darfor fokuserar
Industrifondens arbete for jamstalldhet pa att ka
andelen kvinnor pa alla nivaer. Det géller i den egna
organisationen saval som i portfdljbolagen.

God styrning samt Dataskydd

och cybersidkerhet

For Industrifondens trovardighet och goda anseende
ar ett etiskt ansvarsfullt agerande, som helt utesluter
korruption och/eller finansiell brottslighet, avgorande.
Fondens hallbarhetspolicy, agarpolicy och uppfo-
randekod har nolltolerans motv korruption och mutor,
bade i den egna verksamheten och hos portfoljbola-
gen. Industrifonden arbetar aktivt mot korruption och
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mutor genom till exempel insider- och javskontroller
samt insiderforteckningar for noterade innehav.
Uppférandekoden foreskriver en rad riktlinjer och
forhallningssatt givet olika situationer, samt vad som
forvantas nar det galler personligt omdome.

Alla anstéllda och styrelseledamdter i
Industrifonden samt uppdragstagare som foretrader
fonden inom specifika ansvarsomraden omfattas av
uppforandekoden som bygger pa ett stort personligt
ansvar och syftar till att bevara Industrifondens intres-
senters fortroende.

Industrifonden har infort ett externt hanterat
visselblasarsystem som gor det maojligt att anmala
eventuella brott och dvertradelser anonymt. Inga
anmalningar har rapporterats.

Liksom for portféljbolagen, ar dataskydd och cyber-
sakerhet en prioriterad fraga &ven for Industrifondens
interna hallbarhetsarbete. Fonden har sérskilda IT-
och integritetspolicys som styr arbetet pa omradet
samt riktlinjer och rutiner som méaste foljas for att
minimera risker.
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Resultatrakning

TSEK

Rorelsens intakter
Realisationsvinster
Ranteintakter
Ovriga rorelseintakter

Summa rorelseintakter

Rorelsens kostnader

Varderegleringar

Realisationsforluster

Personalkostnader

Ovriga externa kostnader

Avskrivningar och nedskrivningar av materiella anlaggningstillgangar
Summa rorelsekostnader

RORELSERESULTAT

Resultat fran finansiella investeringar
Resultat frén placeringsverksamheten

Resultat fran finansiella investeringar

Resultat efter finansiella poster

ARETS RESULTAT

ARSREDOVISNING 2025

2025-01-01
Not 2025-12-31

195778

11 465

1 5698
212942

2,3 -33 248
-37 444

4 -57 417
-42 339
6 -307
-170 754

o

42 187

7 118 300

118 300

160 487

160 487

2024-01-01
2024-12-31

579124
4433
3209

586 766

165 189
-409 129
-65 662
-34523
-371
-344 496

242 270

198 045

198 045

440 315

440 315
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Balansrakning

Tillgdngar

TSEK

Anlaggningstillgangar
Materiella anléggningstillgangar
Inventarier
Summa materiella anlaggningstillgangar

Finansiella anlaggningstillgangar

Aktier och andelar

Lanefordringar

Andra langfristiga fordringar

Summa finansiella anlaggningstillgangar

Summa anlaggningstillgangar
Omsittningstillgangar

Kortfristiga fordringar
Ovriga fordringar

Forutbetalda kostnader och upplupna intakter

Summa kortfristiga fordringar
Kortfristiga placeringar
Kassa och bank

Summa omsattningstillgangar

SUMMA TILLGANGAR

ARSREDOVISNING 2025

Not 2025-12-31

6 2062
2062

2 2764 080
161 422
8 2199

2927 701

w

2929763

6 368

9 4792

11160

10 2466 002

345 457

2822619

5752 382

2024-12-31

306
306

2310762
127 158
2199
2440119

2440425

4425

6 247

10672

3068 789

82 844

3162 305

5 602 730
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Balansrakning

Eget kapital och skulder

TSEK

Eget kapital
Bundet eget kapital
Erhélina statsmedel
Summa bundet eget kapital

Fritt eget kapital
Balanserad vinst

Arets resultat

Summa fritt eget kapital

Summa eget kapital

Avsattningar
Avsattningar for pensioner och liknande forpliktelser
Summa avsattningar

Kortfristiga skulder
Leverantorsskulder
Ovriga skulder
Upplupna kostnader och férutbetalda intakter
Summa kortfristiga skulder

SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER

ARSREDOVISNING 2025

Not 2025-12-31

1603 265
1603 265

3974839
160 487
4 135 325

5738 590

11 3037
3037

2 663

1225

12 6 867
10 755

5752 382

2024-12-31

1603 265
1603 265

3534524
440 315
3974 839

5578 104

31033
3033

4198
1229
16 167
21594

5602 730

20



Industrifonden

FOrandring i eget kapital

TSEK

Ingéende balans per 1 januari 2024
Disposition foregaende érs resultat

Arets resultat

Utgaende balans per 31 december 2024

Ingédende balans per 1 januari 2025
Disposition foregaende érs resultat

Arets resultat

Utgaende balans per 31 december 2025

Bundet eget kapital

Erhallna
statsmedel

1603 265

1603 265

1603 265

1603 265

Fritt eget kapital

Balanserat
resultat

3457 404
77 120

3534524

3534524
440 315

3974839

ARSREDOVISNING 2025

Arets
resultat

77 120
-77 120
440 315
440 315

440 315
-440 315
160 487
160 487

Totalt eget
kapital

5137 789
0

440 315
5578 104

5578 104
0

160 487
5738 590
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Kassaflodesanalys

TSEK Not
Den I6pande verksamheten

Rorelseresultat

Justeringar for poster som inte ingar i kassaflédet:

Avskrivningar och nedskrivningar av materiella anlaggningstillgangar 6
Erhéllen ranta

Varderegleringar aktier och andelar 2
Véarderegleringar lanefordringar 3

Realiserat resultat av investeringsverksamheten
Kassaflode fran den Iopande verksamheten fore forandringar av rorelsekapital

Forandringar i rorelsekapital
Minskning(+)/6kning(-) av rorelsefordringar
Minskning(-)/0kning(+) av rorelseskulder
Kassaflode fran den Iopande verksamheten

Investeringsverksamheten

Forvarv av materiella anlaggningstillgéngar
Forvarv av andelar i portfoljbolag

Avyttringar av andelar i portfoljpolag

Forvarv av lanefordringar

Erhallen amortering fran lanefordringar
Kassaflode fran investeringsverksamheten

W w NN O

Placeringsverksamheten
Realiserade resultat fran placeringsverksamheten 7
Kassaflode fran Placeringsverksamheten

Arets kassaflode

Likvida medel vid arets borjan

LIKVIDA MEDEL VID ARETS SLUT
Varav kortfristiga placeringar
Varav kassa och bank
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2025-01-01
2025-12-31

42 187

307

-11 258

33 248

0

-158 542
-94 058

-488
10 835
-105 381

-2 063
-558 449
361 820
-167 749
13 348
-353 093

118 300
118 300

-340 174

3151633
2811459
2 466 002

345 457

2024-01-01
2024-12-31

242 270

&7/

-4 407
-165 689
500
-170 021
-96 975

-2 463
12 108
-87 330

-81

-292 650
714 885
-92 970
8 357
337 541

198 045

198 045

448 256

2703377

3151633

3068 789
82 844
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Tillaggsupplysningar

Allmént

Stiftelsens rakenskapsar ska omfatta tiden 1 januari till
den 31december och styrelsen ska arligen senast den
1 april till regeringen avge arsredovisning bestdende av
forvaltningsberattelse, resultatrakning, balansrakning
och kassaflodesanalys som upprattas genom indirekt
metod.

Redovisningsprinciper och varderingsprinciper
Stiftelsen tillAmpar Arsredovisningslagen (1995:1554)
och Bokféringsnamndens allmanna rad BFNAR 2012:1
Arsredovisning och koncernredovisning ("K3").

Intakter

Intékter redovisas till vardet av den ersattning som
erhallits eller kommer att ernéllas, med avdrag for
mervardesskatt, rabatter, returer och liknande avdrag.

Utdelningsintakter, royalties och realisationsvinster
redovisas nar agarens ratt att ernalla betalning har
faststallts.

Erhalina optionspremier redovisas som en forutbe-
tald intakt tills optionema utnyttjas eller forfaller. Om
optionerna utnyttjas blir premien en del av rearesulta-
tet av forsaljningen av aktierna ifraga. Om de forfaller
redovisas premien som intakt nar de forfaller.

Resultat fran placeringsverksamheten

Under rubriken Resultat frén placeringsverksamheten
ingar intakter respektive kostnader som direkt hanfor
sig till nettoavkastning fran kortfristiga placeringar.
Ranteintakter periodiseras over tiden, medan avkast-
ning avseende utdelningar och dylikt redovisas nar
agarens ratt att erhélla betalning har faststallts.

Ersattningar till anstallda

Ersattningar till anstallda i form av 16ner, rorlig ersatt-
ning, betald semester, betald sjukfranvaro och dylikt
samt pensioner redovisas i takt med intjdnandet.

Pensioner

Industrifondens pensionsforpliktelser enligt allman
pensionsplan tryggas genom en forsakring i Alecta
vilken ar en formansbestamd plan som omfattar flera
arbetsgivare.

Industrifonden har inte tillgang till sddan information
som gor det maojligt att redovisa denna plan som en
formansbestamd plan, varfér den redovisas som en
avgiftsbestamd plan.

Vd har genom utfastelse i anstaliningsavtal en pre-
miebaserad tjianstepensionsforman. Industrifondens
utfastelse ar att erlagga premie till vald forsakrings-
givare. Premiebetalning kvarstar under eventuell
uppsagningstid.

For vissa personalgrupper tilldts sa kallade alterna-
tiva pensionslosningar inom ramen for ITP- planen.
Samtliga av dessa ar premiebestamda och tryggas
genom tecknade forsékringar i forsakringsbolag.

Inkomstskatter
Industrifonden ar skattebefriad enligt
7 kap. 17 § Inkomstskattelagen (1999:1229).

Materiella anlaggningstillgangar

Materiella anlaggningstillgangar, bestaende av inven-
tarier, redovisas till anskaffningsvarde efter avdrag for
ackumulerade avskrivningar och eventuella nedskriv-
ningar.

Anskaffningsvardet bestar av inkdpspriset och
utgifter som ar direkt hanforliga till forvarvet for att
bringa den pa plats och i skick att anvandas. Tillkom-
mande utgifter inkluderas endast i tillgangen eller
redovisas som en separat tillgang, nér det &r sannolikt
att framtida ekonomiska fordelar som ar forknippade
med posten kommer att tillfalla Industrifonden och att
anskaffningsvardet for densamma kan matas pa ett
tillforlitligt satt. Alla 6vriga kostnader for reparationer
och underhall samt tilkommande utgifter redovisas i
resultatrakningen i den period da de uppkommer.
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D3 skillnaden i forbrukningen av en materiell anlagg-
ningstillgangs betydande komponenter beddms vara
vasentlig, delas tillgdngen upp pa dessa komponenter.

Avskrivningar pa materiella anlaggningstillgangar
kostnadsfors sa att tillgangens anskaffningsvarde,
eventuellt minskat med beraknat restvarde vid nyttjan-
deperiodens slut, skrivs av linjart Gver dess bedomda
nyttjandeperiod. Om en tillgdng har delats upp pa olika
komponenter skrivs respektive komponent av separat
over dess nyttjandeperiod. Avskrivning paborjas nar
den materiella anlaggningstillgangen kan tas i bruk.
Materiella anlaggningstillgangars nyttjandeperioder
uppskattas till 3-5 ar.

Beddmda nyttjandeperioder och avskrivnings-
metoder omprovas om det finns indikationer pa att
forvantad forbrukning har forandrats vasentligt jamfort
med uppskattningen vid foregéende balansdag. Da
Industrifonden &ndrar bedomning av nyttjandeperio-
der, omprdvas aven tillgangens eventuella restvarde.
Effekten av dessa andringar redovisas framatriktat.

Finansiella anlaggningstillgangar

Aktier och andelar

| investeringsverksamheten innehar Industrifonden
aktier och andelar i foretag vilka innehav ar av lang-
siktig karaktar. Saval noterade som onoterade aktier
redovisas darfor som finansiell anlaggningstiligang.

Aktier och andelar redovisade som finansiell anlagg-
ningstillgang varderas till anskaffningsvéarde. Individuell
nedskrivning sker ifall stadigvarande vardenedgang
bedoms foreligga.

Vid véardering av aktier tilldmpas individuell varde-
ring. Har en ny finansiering eller delférsaljning till en
oberoende part agt rum, ska varderingen bygga pa
transaktionspriset, Sarskild hansyn tas till preferens-
strukturer. Vardering av aktier sker Idpande.

Vid delforsalining av aktier av samma slag, som
kopts vid olika tillfallen och till olika kurser, tillampas
genomsnittsmetoden vid berakning av anskaffnings-
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vardet.

Vid berakning av nettoforsaljningsvarde tas hansyn
till utstéllda optioner och konvertibla skuldebrev.

Vardet for ett bolag som tidigare skrivits ned kan
reverseras om vardet ater stigit. Reversering av ned-
skrivning gors inte utdver anskaffningsvardet.
Om kopoptioner har stallts ut som ger innehavaren en
ratt att forvarva aktier under en viss period till ett forut-
bestamt pris s& beddms innehavet i det underliggan-
de aktieinnehavet och optionerna tillsammans utgora
en vardepappersportfolj som redovisas och varderas
gemensamt. Detta innebar att nedskrivningsbehov
provas gemensamt for dem. Vardeférandringarna pa
aktierna realiseras vid 16sen, och premien redovisas da
i redovisningen, alternativt nar optionerna forfaller om
optionsinnehavaren aldrig l6ser in optionen.

Lénefordringar

Lanefinansiering omfattar l&nefordringar och
engagemang som konvertibla 1&n och lan férenade
med optionsratt till nyteckning. Redovisning av lane-
fordringar sker till upplupet anskaffningsvarde.

Under véarderegleringar redovisas forutom sa kallade
eftergivna lanefordringar aven fordringar pa foretag
som gatt i konkurs, samt varderegleringar for befarade
kreditforluster.

Varderegleringar for befarade kreditforluster av
l&nefordringar gors I8pande enligt beddmningskriterier
som finns definierade i Industrifondens kredithante-
ringspolicy.

Kortfristiga placeringar

Placeringar i andra vardepapper ska inom placerings-
verksamheten redovisas som omsattningstillgang
under rubriken Kortfristiga placeringar. Placeringarna
betraktas som en portfolj avseende rante- och hedge-
fonder respektive aktiefonder. Industrifonden har valt
att tillampa kollektiv vardering avseende de kortfristiga
placeringarna da syftet ar att uppna riskspridning.

Vardering sker till det Iagsta av anskaffningsvardet och
marknadsvardet.

Likvida medel

Likvida medel inkluderar kassamedel och disponibla
tillgodohavanden hos banker och andra kreditinstitut
samt andra kortfristiga likvida placeringar som 1att kan
omvandlas till kontanter och &r foremal for en obetydlig
risk for vardefluktuationer. FOr att klassificeras som
likvida medel far I6ptiden inte Gverskrida tre manader
fran tidpunkten for forvarvet.

Eventualforpliktelser

En eventualforpliktelse ar en maojlig forpliktelse till folid
av intraffade handelser och vars forekomst endast
kommer att bekraftas av att en eller flera osékra framti-
da handelser, som inte helt ligger inom foretagets kon-
troll, intraffar eller uteblir, eller en befintlig forpliktelse till
folid av intraffade handelser, men som inte redovisas
som skuld eller avsattning eftersom det inte &r sanno-
likt att ett utflode av resurser kommer att kravas for att
reglera forpliktelsen eller forpliktelsens storlek inte kan
beraknas med tillracklig tillforlitighet.

Eventualtillgangar

En eventualtiigéng ar en majlig tillgang till foljid av
intraffade handelser och vars forekomst endast kom-
mer att bekréaftas av att en eller flera osékra framtida
handelser, som inte helt ligger inom foretagets kontroll,
intraffar eller uteblir. En eventualtillgang redovisas inte
som en tillgang i balansrakningen.

Garantier och borgensataganden

Utfastelser redovisas som eventualforpliktelser.
Erhallen ersattning for utfastelser samt kostnader for
utfallande dtaganden redovisas i resultat-

rakningen under rubriken Rorelseresultat.
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Kassaflodesanalys

Kassaflodesanalysen visar forandringar i stiftelsens
likvida medel under rakenskapsaret. Kassaflodes-
analysen har upprattats enligt indirekt metod. Det redo-
visade kassaflodet omfattar endast transaktioner som
medfort in- och utbetalningar.

Viktiga uppskattningar och bedémningar

Nedan redogors for de viktigaste antagandena om
framtiden, och andra viktiga kallor till osakerhet i upp-
skattningar per balansdagen. Dessa kan innebara en
betydande risk for vasentliga justeringar i redovisade
varden for tillgangar och skulder under nasta raken-
skapsar.

Vérdering av aktier och andelar i investerings-
verksamheten

Industrifonden investerar i tidiga, riskfylida och
kapitalkravande faser i unga foretag. Innehavstiderna
ar i allmanhet langa. Andelsinnehaven varderas fill
anskaffningsvarde men justeras da varaktig varde-
nedgang bedodms foreligga. En reversering av tidigare
nedskrivning kan ske till hogst anskaffningsvardet

om vardet bedoms ha stigit. Oversyn av varden sker
|®pande per individuellt innehav. Bedomningen gors
utifrdn en rad faktorer som till exempel utveckling i
bolaget, konkurrenssituation, marknad och finansie-
ringsforutsattningar. Om det genomforts en relevant
finansiering eller transaktion pa "armlangds avstand”
for andelar i portfolibolag beaktas detta i forsta hand vid
varderingen.
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Not 1

Not 2

Noter

Samitliga belopp i TSEK, om ej annat anges

Ovriga rorelseintakter

Vidarefakturerade kostnader
Summa

Aktier och andelar

Ingéende anskaffningsvarde

Arets férvary av aktier och andelar
Konverteringar av 1an till aktier

Arets forsaliningar

Utgaende ackumulerade anskaffningsvarden

Ingédende varderegleringar

Arets forsaliningar

Arets varderegleringar

Utgaende ackumulerade nedskrivningar
Utgaende redovisat varde

Foretagets namn, organisationsnummer
AdamanT Quanta AB, 559362-9552
Agteria Biotech AB, 559458-2594
Airsonett Holding AB, 556874-1739
AlixLabs AB, 559212-9695

AnaCardio Holding AB, 55934 3-3559
Apica AB, 556676-4121

Arevo AB, 556995-8423

Asgard Therapeutics AB, 559184-0136
Avassa Systems AB, 559221-4596
Avidicare Holding AB, 5656894-3947
Barnebys Group AB, 556839-6062
BOOST Pharma AB, 559405-5344
BrainZell AB, 559261-5347

Kapitalandel %
14,20%
12,83%
28,93%
16,37%
12,83%
23,46%
23,11%
14,12%
18,18%
39,20%
25,71%
13,64%
15,39%

Rostandel %
14,20%
12,83%
28,93%
16,37%
12,83%
23,46%
23,11%
14,12%
18,18%
39,20%
25,71%
13,64%
15,39%
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2025 2024

5698 3209

5 698 3209

2025-12-31 2024-12-31

3351083 3562 556

558 449 293 894

131 862 49 098

-203 745 -554 465

3837 649 3351083

-1 040 321 -1 206 009

25549 410 859

-58 797 -245 171

-1073 569 -1040 321

2 764 080 2310762
Redovisat varde

Antal andelar 2025-12-31 2024-12-31

20137

245 098
18572 930
28 361

795

105 241 415
1769

60 000

76 095

177 457 017
4 445 580

7 500

5500
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Not 2

Fortsattning

Foretagets namn, organisationsnummer
Cascade Drives AB, 556981-8478
Cellevate AB, 556964-8438

CodezZyme AB, 559171-0438
Combinostics Oy, 2631684-7

Crosser Technologies AB, 559074-8975
Dbvis Software AB, 556591-6508

digip AB, 559204-1551

eBuilder AB, 556636-9640

Echandia Group AB, 556939-0320

eCom Teams Sweden AB, 556818-4047
Elypta AB, 559112-1214

EnginZyme AB, 556965-8494

Exeri AB, 556792-3619

Fast Travel Games AB, 559055-6865

Fibbl AB, 559293-3583

FishBrain AB (publ), 556796-5370
Footway OaaS AB, 559492-9365

Freemelt Holding AB (publ), 559105-2922 "
Funnel Holding AB (publ), 556731-9248
Gesynta Pharma AB, 559103-6628

Guard Therapeutics International AB (publ), 556755-3226 "
Hopsworks AB, 559062-8987

HVR Cardio Oy, 2262355-9

Kiselkarbid i Stockholm AB, 559105-9794
Limina AB, 556982-5713

Melt&Marble AB, 556961-1576

Meniga Ltd, 8822710

Micvac Aktiebolag, 556578-8501
MinervaX ApS, 32673287

Nextory AB, 5566708-4149

Nodica Group AB, 556616-3605

Nordic Communications Group AB, 559092-4295
Nordiska Virkesborsen AB, 559081-6756
Novatron Fusion Group AB, 559221-2210
NuvoAir Inc, 87-3703998

Nyckel Topco LCC

occtoo AB, 559178-9978

Open Payments Europe AB, 55697 3-2737

Kapitalandel %
15,72%
19,65%
19,35%
25,00%
23,05%
15,06%

6,41%
14,17%
12,36%
13,55%
23,30%
17,58%
23,17%
31,68%
21,52%
23,38%

9,07%
14,11%
12,23%
18,57%
12,52%
15,89%
18,75%

6,65%

8,79%
34,65%

6,55%
24,33%
31,98%
18,17%
22,65%

2,54%
11,49%

3,27%
11,47%
19,46%

Roéstandel %
15,72%
19,65%
19,35%

25,00%
23,05%
15,06%

6,41%

8,33%
12,36%
13,55%
23,30%
17,58%
23,17%
31,68%

2,15%
23,38%

9,07%
14,11%
12,23%
18,57%
12,52%
15,89%
18,75%

6,65%

8,79%
34,65%

6,55%
24,33%
31,98%
18,17%
22,65%

2,54%
11,49%

3,27%
11,47%
19,46%

Antal andelar
3099 704
657 707
238 029

304

579
1817541
620 034
2212778
2182 259
49 785

6 560

14 883
171982
2060932
681 291
44 157 934
49546 173
277 331

2 467 404
2 397 802
1249 996
384 658

7 358
15540
19812
262 621
1643318
11663 123
10217 304
105 647
39 564
460 167
586 960

2 706 335
10582

80 045

ARSREDOVISNING 2025

Redovisat varde

2025-12-31

2024-12-31
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Not 2

Fortsattning

Foretagets namn, organisationsnummer
OxThera AB, 556681-5667

Peafowl Plasmonics AB, 559152-0191

Photon Sports Technologies AB, 559028-0540
Pixelgen Technologies AB, 559270-2574
Purpose Pharma International AB, 559364-6630
Realforce AB, 556951-2451

Retein AB, 559209-6845

SaltX Technology Holding AB (publ), 556917-6596 "
Scandinavian Aquasystems AB, 556934-2297
SeaPattern Sweden AB, 559269-387 2
Senseworks AB, 559237-6593

ShardSecure Inc, 83-3285978

Soundtrack Technologies Sweden AB, 556922-0014
Swin Technologies AB, 559122-3796

Teitur Trophics ApS, 41058439

Texray AB, 556890-3099

ToxoTech AB, 559234-1456

TrackPaw Scientific AB, 55937 6-9960

Trialbee AB, 556814-3019

TribuneTherapeutics AB, 559281-1045

Vesiro AB, 559378-4597

Viking Analytics AB, 556907-1912

Yangi AB, 556963-1822

Yixel AB, 556669-0102

ZalVac AB, 559247-1634

ZeroPoint Technologies AB, 559010-8220
Summa aktiva bolag

Aktiverade forvarvskostnader
Summa aktier och andelar

" Bolaget &r marknadsnoterat

Kapitalandel %
13,09%
15,42%
12,69%
17,97%
20,76%
20,01%

7,07%
16,11%
14,24%
11,24%
16,54%
18,65%
10,00%
11,23%
17,86%
14,94%

6,02%
15,87%

7,01%
11,00%
11,70%
10,60%
14,57%
19,62%
17,92%

Rostandel %
13,09%
15,42%
12,69%
17,97%
20,76%
20,01%

7,07%
16,11%

1,42%
11,24%
16,54%
18,65%
10,00%
11,23%
17,86%
14,94%

6,02%
15,87%

7,01%
11,00%
11,70%
10,60%
14,57%
19,62%
17,92%

ARSREDOVISNING 2025

Redovisat varde

Antal andelar 2025-12-31 2024-12-31
4585 706
451 000
410
63 587
8110
1978 632
10576
36 156 957
25582
4729 565
8 300
4 000 464
233275
25117
41 883
6 785
32
1035 196

101 689
9419
13887
27 477
1132654
5650
4613080
2760098 2306572

3982 4190
2764080 2310762
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Not 2

Fortsattning

Not 3

Uppgifter om arets resultat och eget kapital enligt respektive bolags senast faststallda

arsredovisning, i de bolag dar Industrifondens kapitalandel Gverstiger 20 procent.

Foretagets namn
Airsonett Holding AB
Apica AB

Arevo AB

Avidicare Holding AB
Barnebys Group AB

Dbvis Software AB

digip AB

Exeri AB

Fibbl AB

FishBrain AB (publ)
Footway OaaS AB
Freemelt Holding AB (publ)
Micvac Aktiebolag

Nextory AB

Nodica Group AB
Nordiska Virkesborsen AB
Purpose Pharma International AB
Realforce AB

Lanefordringar

Ingédende anskaffningsvarde
Arets tillkommande 1&n

Arets amorteringar

Arets konverteringar till aktier
Utgaende anskaffningsvarden

Ingadende varderegleringar
Arets varderegleringar
Utgaende varderegleringar
Utgaende redovisat varde

Org.nr

556874-1739
556676-4121
556995-8423
556894-3947
556839-6062
556591-6508
559204-1551
556792-3619
559293-3583
556796-5370
559492-9365
559105-2922
556578-8501
556708-4149
556616-3605
559081-6756
559364-6630
556951-2451

Sate
Angelholm
Stockholm
Umed
Lund
Stockholm
Stockholm
Stockholm
Luled
Stockholm
Stockholm
Stockholm
Goteborg
Goteborg
Stockholm
Uppsala
Stockholm
Stockholm
Goteborg

ARSREDOVISNING 2025

Arets resultat
-39 448
-60510
-34 117
-16 959
-24 498

1748
-14 580
-13 460
-30 483
-30 129
-89 950

1485
-37 199

55900
-16 271
-13010
-21 107

2025-12-31
149 982
179 008
-12 882
131 862
184 246

-22 824

0
-22 824
161 422

Eget kapital
38473
165 000
53 544
394

-36 215
47 524
18167
38413
9 145
34234
201 717
21 280
-23 361
339 200
7313
15 099
28 090

2024-12-31
101 703

97 377

0

-49 098
149 982

-22 324

-500
-22 824
127 158
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Not 4

Personal

Medelantal anstéllda
Kvinnor
Man

Styrelseledamoter
Kvinnor
Man

Ledande befattningshavare - VD
Kvinnor
Man

Loner, ersattningar m.m.

Styrelsen och verkstéallande direktéren
Loner och ersattningar
Pensionskostnader

Ovriga anstélida
Loner och ersattningar
Pensionskostnader

Sociala avgifter
Summa

Till styrelsens ordférande och ledaméter utgar arvode
enligt regeringens beslut vilket &ven innefattar ersatt-
ningar for ledamoter i utskottsarbetet, Ersattning till vd
beslutas av styrelsen. Ersattningar till befattningshavare
som rapporterar till vd beslutas av vd efter samrad med
styrelsens ersattningsutskott.

Styrelseledamot, ledande befattningshavare eller
ovriga anstallda har inte erhallit nagra andra ersattningar
an de som framgar av ovan.

Alla anstéllda, utom ledande befattningshavare, har en
I6n som bestar av en fast och en resultatbaserad rorlig
del. Kriterierna for den rorliga I6nen bestdms varje ar av
styrelsen och styrelsen godkanner ocksa utfallet,

Fast ersattning ar basen i ersattningsmodellen och den
rorliga I6nen utgor ett viktigt incitament for att uppna
Industrifondens mal. Fér 2024 beslutade styrelsen att en
diskretionar rorlig ersattning skulle utgé aven till ledande
befattningshavare motiverat av extraordindra insatser for
verksamhetens resultat och utveckling under aret.

ARSREDOVISNING 2025

2025 2024
24 24

12 12

12 12

9 8

5 5

4 3

1 2

= 1

1 1

2025 2024
6968 5922
1989 1286
8 957 7 208
28 089 28 031
7 304 6 057
35393 34 088
15074 12 426
59 424 53722

Vd:s ersattning under rakenskapsaret uppgar till 4 769
(4 627) TSEK, samt en rorlig delom O (1 127) TSEK.

Av Industrifondens totala pensionskostnader avser
1989 (1 286) TSEK vd, dar 563 TSEK avser [6nevaxling
fran rorlig del (avser 2024),

Vd har en pensionsforsakring som utéver pensions-
formaner enligt lagen om allman forsékring medfor en
kostnad om 30 procent av 16n. Industrifonden och vd har
en dmsesidig uppsagningstid om sex (6) manader.
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Not 5

Not 6

Not 7

Upplysning om ersattning till revisorn

Deloitte AB
Revisionsuppdrag

Med revisionsuppdrag avses revisorns ersattning for den lagstadgade revisionen.
Arbetet innefattar granskningen av arsredovisningen och bokforingen, styrelsens
och verkstéllande direktdrens forvaltning samt arvode for revisionsradgivning som

lamnats i samband med revisionsuppdraget.

Inventarier

Ingédende anskaffningsvarde

INkop

Forsaliningar/utrangeringar

Utgaende ackumulerat anskaffningsvarde
Ingadende avskrivningar
Forsaljningar/utrangeringar

Arets avskrivningar enligt plan

Utgaende ackumulerade avskrivningar
Utgaende planenligt restvarde

Resultat fran placeringsverksamheten

Realisationsvinster

Varav aktiefonder

Varav rantebarande vardepapper

Varav ovriga finansiella intakter och kostnader
Summa

Kortfristiga placeringars fordelning och bokforda varden framngér av not 10.

ARSREDOVISNING 2025

2025

688

2025-12-31
5504

2063

0

7 567
-5198

0

-307

-5 505
2062

2025
82 548
34 328

1424

118 300

2024

796

2024-12-31
7 086

82

-1 664
5504

-6 489
1589

-298

-5198

306

2024
162172
30754
5119
198 045
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Not 8

Not 9

Not 10

Andra langfristiga fordringar

Ingaende varde vid arets borjan
Tillkornmande fordringar
Summa

Andra langfristiga fordringar avser en kapitalférsakring som
Industrifonden innehar som sékerhet for pension, motsvarande
avsittning aterfinns i balansrakningen sasom framgar av not 1 1.

Forutbetalda kostnader och upplupna intékter

Upplupna intakter placeringsverksamheten
Forutbetalda hyror

Forutbetalda licenser

Forutbetalda forsakringar

Forutbetalda kostnader ovrigt

Summa

Kortfristiga placeringar

Rantebarande vardepapper
Rantebdrande
Summa rantebarande vardepapper

Aktiefonder

Svenska aktiefonder

Globala aktiefonder

Summa aktiefonder

Summa kortfristiga placeringar

Kollektiv vardering tilldampas vid vardering av fondplaceringar det bokforda vardet sa lange vardepappersportfolien totalt
sett inom aktie- respektive ranteforvaltning ar bokford fill
ett varde som ej dverstiger marknadsvardet eller under-

och vardepapper da placeringarnas syfte ar att uppna risk-
spridning. Detta innebér att en nedgang i vardet i en enskild

placering ej behdver ge anledning till ndgon nedjustering av stiger anskaffningsvardet.

Anskaffnings-
varde

1337 048
1337048

212 439
916 515
1128 954
2466 002

Marknads-
varde

1449 036
1449 036

291 081
1133490
1424571
2873607

ARSREDOVISNING 2025

2025-12-31
2199

2199

2025-12-31
1526

1455

539

351

921

4792

Redovisat
varde
2025-12-31
1337 048
1337 048

212 439
916 515
1128 954
2466 002

2024-12-31
2199

2199

2024-12-31
1863

1639

185

380

2180

6247

Redovisat
varde
2024-12-31
1617563
1617 563

258 888
1192 338
1451 226
3068 789
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Not 11

Not 12

Not 13

Not 14

Not 15

Avsittningar for pensioner och liknande forpliktelser

Ingaende varde vid arets borjan
Arets forandring
Summa

Avsattning for pensioner och liknande forpliktelser avser avsattning for kapital-
forsakring. | posten ingar avsattningar for pensioner till tidigare vd uppgaende
till 2 199 TSEK per balansdagen, samt dartill hanforlig sarskild Ioneskatt.

Upplupna kostnader och forutbetalda intakter

Upplupna personalkostnader
Upplupna advokatarvoden
Upplupna revisionsarvoden
Upplupna kostnader dvrigt
Summa

Eventualtillgangar, eventualforpliktelser och stallda sakerheter

Eventualtillgangar
Eventualforpliktelser
Stéllda sakerheter

Upplysning om transaktioner med narstaende

Industrifondens styrelse utses av regeringen. Samtliga ledamater i styrelsen
ar oberoende i forhallande till Industrifonden och dess ledning. Finansieringen
av portfdlibolagen framgéar av balansrakningen. Industrifonden erhaller en ranta

Vasentliga handelser efter rakenskapsarets slut

Inga vasentliga handelser har intraffat efter rakenskapsarets utgang.

ARSREDOVISNING 2025

2025-12-31
3033

4

3037

2025-12-31
5982

467

343

75

6 867

2025-12-31
Inga
Inga
Inga

pa lanefordringar gentemot portfolibolagen vilket framgar av resultatrakningen.
Samitliga transaktioner med portfoljbolagen sker pa marknadsmassiga villkor.

2024-12-31
2 399

634

3033

2024-12-31
15 200

467

478

22

16 167

2024-12-31
Inga
Inga
Inga
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SIGNATURER

Birgitta Stymne Goransson
Styrelseordférande

Asa Hedin
Styrelseledamot

Charlotta Nilsson
Styrelseledamot

Arsredovisningen har godkants for utfardande av styrelsen
och verkstéallande direktdren den 27 mars 2026.

Stockholm enligt digital signering

Asa Sundberg
Vice styrelseordférande

Andreas Hiller
Styrelseledamot

Christian Salamon
Styrelseledamot

Peter Wolpert
Verkstéllande direktor

ARSREDOVISNING 2025

Mikael Fogelstrom
Styrelseledamot

Stefan Larsson
Styrelseledamot

Catharina Tunberg
Styrelseledamot

Var revisionsberattelse har avgivits det datum som framgar av var digitala signering

Erik Larsson
Auktoriserad revisor

Deloitte AB

Marcus Kallse
Auktoriserad revisor
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Revisionsberattelse

Till styrelsen i Stiftelsen Industrifonden organisationsnummer 802009-0083

Rapport om arsredovisningen

Uttalanden

Vi har utfort en revision av arsredovisningen for
Stiftelsen Industrifonden for rakenskapsaret
2025-01-01 - 20256-12-31. Stiftelsens arsredovisning
ingar pa sidorna 5-7 samt sidorna 18-35.

Enligt var uppfattning har arsredovisningen upprat-
tats i enlighet med arsredovisningslagen och ger en
i alla vasentliga avseenden rattvisande bild av stiftel-
sens finansiella stalining per den 31 december 2025
och av dess finansiella resultat och kassaflode for aret
enligt &rsredovisningslagen.

Forvaltningsberattelsen ar forenlig med arsredo-
visningens dvriga delar.

Grund for uttalanden
Vi har utfort revisionen enligt International Standards
on Auditing (ISA) och god revisionssed i Sverige. Vart
ansvar enligt dessa standarder beskrivs narmare i av-
snittet Revisorns ansvar. Vi ar oberoende i fornallande
till stiftelsen enligt god revisorssed i Sverige och har i
ovrigt fullgjort vart yrkesetiska ansvar enligt dessa krav.
Vianser att de revisionsbevis vi har inhdmtat ar
tillrackliga och andamalsenliga som grund for vara
uttalanden.

Styrelsens och verkstéllande direktérens ansvar
Det ar styrelsen och verkstallande direktoren som har
ansvaret for att arsredovisningen upprattas och att
den ger en rattvisande bild enligt &rsredovisnings-
lagen. Styrelsen och verkstéallande direktdren ansvarar
aven for den interna kontroll som den beddmer ar
nodvandig for att uppratta en arsredovisning som
inte innehaller nagra vasentliga felaktigheter, vare sig
dessa beror pa oegentligheter eller misstag.

Vid upprattandet av arsredovisningen ansvarar sty-
relsen och verkstallande direktoren for beddomningen
av stiftelsens formaga att fortsatta verksamheten. Den

upplyser, nar sa ér tillampligt, om forhallanden som
kan paverka formagan att fortsatta verksamheten och
att anvanda antagandet om fortsatt drift. Antagandet
om fortsatt drift tilldmpas dock inte om styrelsen avser
att likvidera stiftelsen, upphdra med verksamheten
eller inte har nagot realistiskt alternativ till att gora
nagot av detta.

Revisorns ansvar

Vara mal &r att uppna en rimlig grad av sakerhet om
huruvida arsredovisningen som helhet inte innehaller
nagra vasentliga felaktigheter, vare sig dessa beror
pa oegentligheter eller misstag, och att Iamna en
revisionsberattelse som innehaller vara uttalanden.
Rimlig sékerhet &r en hog grad av sékerhet, men

ar ingen garanti for att en revision som utfors enligt
ISA och god revisionssed i Sverige alltid kommer att
upptacka en vasentlig felaktighet om en sédan finns.
Felaktigheter kan uppstéa pa grund av oegentligheter
eller misstag och anses vara vasentliga om de enskilt
eller tillsammans rimligen kan forvantas paverka de
ekonomiska beslut som anvandare fattar med grund i
arsredovisningen.

Som del av en revision enligt ISA anvander vi
professionellt omddme och har en professionellt
skeptisk instalining under hela revisionen. Dessutom:
e identifierar och bedomer vi riskerna for vasentliga

felaktigheter i arsredovisningen, vare sig dessa
beror pa oegentligheter eller misstag, utformar och
utfor granskningsatgéarder bland annat utifran dessa
risker och inhamtar revisionsbevis som ér tillrackliga
och andamalsenliga for att utgbra en grund for vara
uttalanden. Risken for att inte upptacka en vasentlig
felaktighet till foljd av oegentligheter &r hdgre an

for en vasentlig felaktighet som beror pa misstag,

eftersom oegentligheter kan innefatta agerande

i maskopi, forfalskning, avsiktliga utelamnanden,

felaktig information eller &sidosattande av intern

kontroll.

ARSREDOVISNING 2025

o skaffar vi oss en forstaelse av den del av stiftelsens
interna kontroll som har betydelse for var revision for
att utforma granskningsatgéarder som ar lampliga
med hansyn till omstandigheterna, men inte for att
uttala oss om effektiviteten i den interna kontrollen.
utvarderar vi lampligheten i de redovisningsprinciper
som anvands och rimligheten i styrelsens uppskatt-
ningar i redovisningen och tillhdrande upplysningar.
drar vi en slutsats om lampligheten i att styrelsen
anvander antagandet om fortsatt drift vid upprattan-
det av arsredovisningen. Vi drar ocksa en slutsats,
med grund i de inhamtade revisionsbevisen, om
huruvida det finns nagon vasentlig osakerhetsfaktor
som avser sadana handelser eller forhallanden som
kan leda till betydande tvivel om stiftelsens formaga
att fortsatta verksamheten. Om vi drar slutsatsen

att det finns en vasentlig osakerhetsfaktor, maste

vi I revisionsberattelsen fasta uppmarksamheten

pa upplysningarna i arsredovisningen om den

vasentliga osékerhetsfaktorn eller, om séddana

upplysningar ar otillirackliga, modifiera uttalandet
om arsredovisningen. Vara slutsatser baseras pa de
revisionsbevis som inhamtas fram till datumet for
revisionsberattelsen. Dock kan framtida handelser
eller forhallanden gora att en stiftelse inte langre kan
fortsatta verksamheten.

e Utvarderar vi den dvergripande presentationen,
strukturen och innehallet i arsredovisningen, dar-
ibland upplysningarna, och om arsredovisningen
aterger de underliggande transaktionerna och
handelserna pa ett satt som ger en rattvisande bild.

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

Rapport om andra krav enligt lagar och andra
forfattningar

Uttalande
Utdver var revision av arsredovisningen har vi dven
utfort en revision av styrelsens och verkstallande
direktdrens forvaltning for Stiftelsen Industrifonden for
rakenskapsaret 2025-01-01 - 2025-12-31.

Enligt var uppfattning har styrelseledamoterna
och verkstéallande direktoren inte handlat i strid med
stiftelselagen, stiftelseférordnandet eller &rsredovis-
ningslagen.

Vitillstyrker att styrelsens ledamdter och verkstallan-
de direktoren beviljas ansvarsfrinet for rakenskapsaret.

Grund fér uttalande
Vi har utfort revisionen enligt god revisionssed i
Sverige. Vart ansvar enligt denna beskrivs narmare |
avsnittet Revisormns ansvar. Vi ar oberoende i forhal-
lande fill stiftelsen enligt god revisorssed i Sverige
och har i ovrigt fullgjort vart yrkesetiska ansvar enligt
dessa krav.

Vianser att de revisionsbevis vi har inhamtat ar
tillrdckliga och andamalsenliga som grund for vart
uttalande.

Styrelsens och verkstéllande direktérens ansvar
Det ar styrelsen och verkstéallande direktdren som har
ansvaret for forvaltningen enligt stiftelselagen och
stiftelseforordnandet.

Revisorns ansvar

Vart mal betraffande revisionen av forvaltningen, och

darmed vart uttalande, ar att inhdmta revisionsbevis

for att med en rimlig grad av sakerhet kunna beddéma

om nagon styrelseledamot eller den verkstéllande

direktoren i nagot vasentligt avseende:

o fOretagit nagon atgard eller gjort sig skyldig till
nagon forsummelse som kan foranleda ersattnings-

skyldighet mot stiftelsen eller om det finns skal for

entledigande, eller
e P4 nagot annat satt handlat i strid med stiftelse-

lagen, stiftelseférordnandet eller arsredovisnings-

lagen.
Rimlig sakerhet ar en hog grad av sékerhet, men
ingen garanti for att en revision som utfors enligt god
revisionssed i Sverige alltid kommmer att upptacka
atgarder eller forsummelser som kan foranleda
ersattningsskyldighet mot stiftelsen.

Som en del av en revision enligt god revisionssed
i Sverige anvander vi professionellt omddme och
har en professionellt skeptisk installning under hela
revisionen, Granskningen av forvaltningen grundar
sig framst pa revisionen av rakenskaperna. Vilka till-
kommande granskningsatgarder som utfors baseras
pa var professionella beddmning med utgangspunkt
i risk och vasentlighet. Det innebar att vi fokuserar
granskningen pa saddana atgarder, omraden och
forhallanden som &ar vasentliga for verksamheten
och dar avsteg och Overtradelser skulle ha sarskild
betydelse for stiftelsens situation. Vi gér igenom
och provar fattade beslut, beslutsunderlag, vidtagna
atgarder och andra forhallanden som ar relevanta for
vart uttalande.

Revisorns yttrande avseende den lagstadgade
hallbarhetsrapporten

Det &r styrelsen som har ansvaret for hallbarhets-
rapporten i forvaltningsberattelsen pa sidorna 11-17
och for att den ar upprattad i enlighet med arsredo-
visningslagen enligt den &ldre lydelsen som géllde
fore den 1juli 2024.

Var granskning har skett enligt FARs rekommmenda-
tion RevR 12 Revisorns yttrande om den lagstadgade
hallbarhetsrapporten. Detta innebar att var granskning
av hallbarhetsrapporten har en annan inriktning och
en vasentligt mindre omfattning jamfort med den

ARSREDOVISNING 2025

inriktning och omfattning som en revision enligt
International Standards on Auditing och god revisions-
sed i Sverige har. Vi anser att denna granskning ger
oss tillracklig grund for vart uttalande.

En héllbarhetsrapport har upprattats.

Stockholm, datum enligt digital signering
Deloitte AB

Erik Larsson Marcus Kallse
Auktoriserad revisor Auktoriserad revisor
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