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VD har ordet

2023 bjod pa en unik uppsattning utmaningar, allt fran geopolitisk instabilitet, hogt
inflationstryck med dartill kopplad penningpolitik, till trég och ojamn global tillvéxt. Dessa
utmaningar har ocksa paverkat private equity-branschen, med stramare finansieringsvillkor,
lagre forvarvsaktivitet och mer begransade vagar for exit.

NAXS substansvérdet per aktie 6kade med 0,5 % under aret (inklusive utdelningen som
betalades uti april).

Den lagre nivan av private equity-aktivitet aterspeglades i NAXS portfélj, dar underliggande
fonder férvérvade 7 nya portféljbolag och tecknade eller stdngde 4 nya avyttringar under
rakenskapsaret.

NAXS gjorde 1 nytt dtagande till och 2 saminvesteringar med Fonder under 2023. Ett nytt
atagande om 1,5 MEUR till Celero Capital Fund (E) AB med vilka NAXS ocksé gjorde en
saminvestering dar NAXS investerade 5,7 MSEK i Reledo AB, en nyetablerad plattform inom
facility management-branschen. Den andra saminvesteringen var tillsammans med JAB
Holding dar NAXS investerade 1 MUSD i Panera Brands, en pionjarinom
snabbmatsrestauranger i USA.

I april lBmnade NAXS en utdelning pa 3,75 kr/aktie for helaret 2022. Bolaget har nu delat ut
sammanlagt 19,88 kr/aktie under de senaste 5 aren till sina aktiedgare genom utdelning och
aterkop av aktier.

Gésta Lundgren
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Viktiga handelser 2023

— Substansvéardet per aktie, inklusive ldmnad utdelning, 6kade med 0,5% under
rakenskapsaret.

Substansvérde per aktie, SEK
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— NAXS gjorde ett investeringsatagande om 1,5 MEUR till Celero Capital Fund (E) AB.

— NAXS gjorde 3 Ovriga investeringar varav tva i form av saminvesteringar med Fonder.
NAXS saminvesterade tillsammans med Celero Capital dar NAXS investerade 5,7 MSEK i
Reledo AB, en nyetablerad plattform inom facility management-branschen. Den andra
saminvesteringen var tillsammans med JAB Holding, dar NAXS investerade 1 MUSD i
Panera Brands, en pionjar inom snabbmatsrestauranger i USA. NAXS investerade 0,5
MEUR tillsammans med fonden Celero Fund (E) AB i Reledo AB, en nyetablerad plattform
inom facility management-branschen, och en investering tillsammans med JAB Holding i
Panera Brands, en pionjarinom snabbmatsrestauranger i USA, dar NAXS investerade 1
MUSD. Darutdver gjorde NAXS en tilldggsinvestering om 5,2 MSEK i Awilco Drilling Plc i
samband med i en riktad nyemission i bolaget.

— NAXS underliggande fonder forvarvade 7 nya portféljbolag, vilket gjorde att det totala
antalet férvérvade bolag sedan NAXS grundades nu uppgar till 184 (inklusive de 118
portféljbolag som helt avyttrats).

— NAXS underliggande fonder tecknade avtal om eller fullfdljde 4 nya avyttringar/exit.

— Sammanlagt har de 118 fullstdndiga avyttringarna som genomforts sedan NAXS
grundades genererat en genomsnittlig arlig avkastning pa 17,7%

—  Arsstamman 2023 beslutade att lamna en utdelning om 3.75 SEK per aktie.
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Fondportféljen och Ovriga investeringar

Exponering mot Fondportféljen och Ovriga investeringar

Den 31 december 2023 uppgick den totala exponeringen mot private equity-fonder och
dvriga investeringar till 811 MSEK, vilket motsvarar 88 procent av bolagets eget kapital. |
tabellen nedan ar det jamfoért med nettokassa och andelar i Private equity fonder plus Ovriga
investeringar.

120%
100% m Kvarstaende ataganden
209 MSEK 23% o
80% 97 MSEK 11%
Nettokassa
60%
40% B Andelar i Private equity
fonder och Ovriga
20% investeringar
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Tillgangar (% av eget kapital)

B Andelar i Private equity fonder 69,3%
Ovriga investeringar 8,1%

m Likvida medel 22,6%

Sektor (% av investeringar i Private equity-fonder och Ovriga investeringar)

m Bygg och anldggning 7,7%
Djurvard och tjénster 17,9%

m Foretagstjanster 5,5%

Hélso- och sjukvard 6,5%

‘ Industri 12,9%
® Konsumentvaror och tjanster 33,8%

B Mat och dryck 13,8%

m Teknik och mjukvaror 1,9%
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Fondportféljen-Private equity

NAXS hade per den 31 december 2023 ataganden gjorda till 12 aktiva Private equity-fonder

(10 buyout fonder och 2 special situations fonder) och vid rakenskapsarets utgang uppgar:

— vardet pa andelarna i private equity fonder till 639 MSEK vilket motsvarar 69 procent av
eget kapital;

— kvarstadende investeringsataganden till fonderna till 97 MSEK vilket motsvarar 11 procent
av eget kapital.

Sammanstéllning dver NAXS ataganden mot private equity-fonder

Fond Ataganden Iamnande &r Valuta Ursprungligt

investeringsatagande, Tusental
Apax Europe VII LP 2007 EUR 15000
Celero Capital | 2023 EUR 1500
Equip Capital Fund | LP 2020 NOK 20 000
JAB Consumer fund - GCB Il 2018 usb 5000
JAB Consumer fund - GCB I 2019 EUR 5000
JAB Consumer Partners - JCP V 2022 EUR 5000
Mimir Invest AB 2017 SEK 50000
Mimir Industries 2022 SEK 75000
Nordic Capital CV1 2018 EUR 14 654
Nordic Capital X LP 2020 EUR 2000
Nordic Capital Evo Fund | LP 2021 EUR 1000
Valedo Partners Fund Il AB 2011 SEK 65 000

NAXS har ocksa dtaganden till 4 fonder som &r under likvidation eller som har avyttrat samtliga
portfélibolag (FSN Capital Ill, Herkules PE I, Intera Il och Nordic Capital V).

| och med att NAXS uppnatt ett moget stadium erbjuder bolaget investerare en attraktiv
exponering mot private equity, via en noterad aktie och med god diversifiering:

— 7 forvaltare och 12 private equity fonder varav 2 special situations fonder.

— exponering mot storlekssegmenten small-, mid- och large cap och mot samtliga
lander i Norden liksom till viss del mot Europa och, framst genom Apax och JAB,
dvriga véarlden:

Fondsegment (% av investeringar i Private equity-fonder*)
*Baserat pa verkligt viarde av investeringar i private equity fonder

® Norden small cap 63,1%
Norden mid cap 2,8%

m Norden large cap 11,1%
Europa mid cap 0,0%

Europa large cap 0,4%

H Global large cap 22,6%
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— en exponering mot 66 portféljbolag (aterstar efter 118 exit).
— en genomsnittlig avkastning sedan start 2007, pa de 118 genomférda exit: 17,7 % per ar.
— de 10 storsta innehaven utgor ca 54% av NAV. Det storsta bolaget utgor ca 18% av NAV;

Per den 31 december 2023 hade NAXS ataganden till 12 aktiva Private equity-fonder (10
buyout-fonder och 2 specialfonder) vilka beskrivs nedan.

Apax Europe VII

Apax Europe VIl &r den sjunde paneuropeiska fonden
som startats av Apax Partners, ett globalt private
equity-bolag med huvudkontor i London och
verksamhet pa sex kontor pa fyra kontinenter. Apax
Partners investerar globalt inom fyra sektorer:
konsument, hélsovard, tjdnster samt teknik och
telekom.

Fondens storlek: 11 000 MEUR
Segment: large cap

Geografiskt fokus: framst Europa
Argang: 2007

Webbplats: www.apax.com

NAXS ursprungliga atagande: MEUR15
Antal portféljbolag/exit: 3/33

Equip Capital |

Equip Capital | &r den forsta fonden som startats av
Equip Capital, ett Oslobaserat private equity-bolag
med fokus pa investeringar i sma och medelstora
féretag i Norden. Equip Capital-teamet har
omfattande investeringserfarenhet inom konsument-,
industri- och féretagstjanstesektorerna.

Fondens storlek: 1 900 MNOK
Segment: small/mid cap

Geografiskt fokus: Norge och Norden
Argang: 2020

Webbplats: www.equip.no

NAXS ursprungliga dtagande: MNOK 20
Antal portféljbolag/exit: 12/0

Celero Capital Fund (E) AB

Celero Capital Fund (E) AB &r det forsta private equity-
bolaget som startats av Celero Capital, ett nordiskt
private equity-bolag med fokus pé sektorerna tjanster,
konsumentvaror och nischade industrier.

Fondens storlek: n/a

Segment: lagre mid cap

Geografiskt fokus: Norden

Argang: 2023

Webbplats: https://celerocapital.com/
NAXS ursprungliga atagande: MEUR 1,5
Antal portféljbolag/exit: 2/0

JAB Consumer Fund - Global
Consumer Brands Il

JAB Consumer Fund - Global Consumer Brands Il &r
en private equity-fond som saminvesterar tillsammans
med JAB Holding, en privatdagd koncern med fokus
pa konsumentvaror och detaljhandelsféretag med
premiumvarumarken samt djurvard och tjanster.
Fonden fokuserar pa snabbmatssektorn samt
djurvard.

Fondens storlek: 5,000 MUSD
Segment: large cap

Geografiskt fokus: globalt

Argang: 2018

Webbplats: https://www.jabholco.com
NAXS ursprungliga atagande: MUSD 5
Antal portféljbolag/exit: 3/1
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JAB Consumer Fund - Global
Consumer Brands llI

JAB Consumer Fund - Global Consumer Brands Ill &r
en private equity-fond som saminvesterar tillsammans
med JAB Holding, en privatdagd koncern med fokus
pa konsumentvaror och detaljhandelsféretag med
premiumvarumarken samt djurvard och tjanster.
Fonden fokuserar pa djurvard.

Fondens storlek: 3,800 MUSD
Segment: large cap

Geografiskt fokus: globalt

Argang: 2020

Webbplats: https://www.jabholco.com
NAXS ursprungliga dtagande: MEUR 5
Antal portféljbolag/exit: 2/0

Mimir Industries AB

Mimir Industries AB &r det andra private equity-
bolaget som startats av Mimir, private equity special
situations-manager med fokus pa medelstora féretag
inom alla sektorer, utom fastigheter

Fondens storlek: > 500 MSEK

Segment: mid cap

Geografiskt fokus: globalt med fokus pa Norden
Argang: 2022

Webbplats: www.mimirinvest.com

NAXS ursprungliga dtagande: MSEK 75

Antal portféljbolag/exit: 6/0

Nordic Capital CV1 LP

Nordic Capital Fund CV1 &r ett fortsattningsfond som
innehar vissa tillgangar fran Nordic Capital Fund VII.
Nordic Capital grundades 1989 och &r en av de
stérsta buyout-férvaltarna i norra Europa. Féretaget
fokuserar pa utvalda sektorer dar det har djup
erfarenhet och en beprévad meritlista. Kdrnsektorerna
ar halso- och sjukvard, teknik och betalningar,
finansiella tjanster och selektivt industrivaror och
tjanster.

Fondens storlek: 2 500 MEUR

Segment: mid och large cap

Geografiskt fokus: framst Norden

Argang: 2018

Webbplats: https://www.nordiccapital.com/
NAXS ursprungliga dtagande: MEUR 14,65
Antal portféljbolag/exit: 3/7
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JAB Consumer Partners - JCPV

JAB Consumer Fund - Global Consumer Brands Ill &r
en private equity-fond som saminvesterar tillsammans
med JAB Holding, en privatdagd koncern med fokus
pa konsumentvaror och detaljhandelsféretag med
premiumvarumarken samt djurvard och tjanster.
Fonden fokuserar pa djurvard och tjanster.

Fondens storlek: n/a

Segment: large cap

Geografiskt fokus: globalt

Argang: 2020

Webbplats: https://www.jabholco.com
NAXS ursprungliga dtagande: MEUR 5
Antal portféljbolag/exit: 1/0

Mimir Invest AB

Mimir Invest AB &r den forsta private equity-bolaget
som startats av Mimir, private equity special situations-
manager med fokus p& medelstora féretag inom alla
sektorer, utom fastigheter.

Fondens storlek: > 500 MSEK

Segment: small cap

Geografiskt fokus: Sverige / Nordeuropa
Argang: 2017

Webbplats: www.mimirinvest.com
NAXS ursprungliga dtagande: MSEK 50
Antal portféljbolag/exit: 6/3

Nordic Capital Evolution

Nordic Capital Evolution har startats av Nordic Capital
for att pa marknaden fér medelstora féretag replikera
féretagets etablerade investeringsstrategi. Nordic
Capital grundades 1989 och ar en av de storsta
buyout-férvaltarna i norra Europa. Féretaget fokuserar
pa utvalda sektorer dér det har djup erfarenhet och en
beprévad meritlista. Kdrnsektorerna ar hélso- och
sjukvard, teknik och betalningar, finansiella tjanster
och selektivt industrivaror och tjanster.

Fondens storlek: 1 200 MEUR

Segment: mid cap

Geografiskt fokus: Nordeuropa

Argang: 2021

Webbplats: https://www.nordiccapital.com/
NAXS ursprungliga dtagande: MEUR 1
Antal portféljbolag/exit: 8/0
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Nordic Capital Fund X LP

Nordic Capital Fund X &r Nordic Capitals tionde fond.
Nordic Capital grundades 1989 och &r en av de
stérsta buyout-férvaltarna i norra Europa. Féretaget
fokuserar pa utvalda sektorer dar det har djup
erfarenhet och en beprévad meritlista. Karnsektorerna
ar hélso- och sjukvard, teknik och betalningar,
finansiella tjanster och selektivt industrivaror och
tjanster.

Fondens storlek: 6 100 MEUR

Segment: large cap

Geografiskt fokus: Europa och utvalda globala
investeringar inom hélso- och sjukvérd samt teknik
och betalningar

Argang: 2020

Webbplats: https://www.nordiccapital.com/
NAXS ursprungliga dtagande: MEUR 2

Antal portféljbolag/exit: 16/0
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Valedo Partners Fund Il

Valedo Fund Il &r den andra fonden som Valedo
startat. Valedo &r en tillvéxtorienterad svensk
smabolagsférvaltare som grundades 2006 av ett team
med bakgrund fran EQT. Fonden fokuserar pa det
svenska smabolagssegmentet

Fondens storlek: 2 000 MSEK

Segment: Smébolag

Geografiskt fokus: Sverige och Norden
Argang: 2011

Webbplats: https://www.valedopartners.com/
NAXS ursprungliga dtagande: MSEK 65

Antal portféljbolag/exit: 4/7

NAXS har ocksa dtaganden till 4 fonder som &r under likvidation eller som har avyttrat
samtliga portféljbolag (FSN Capital Ill, Herkules PE llI, Intera Il och Nordic Capital VII).

Forvarv och avyttringar i underliggande fonder

Under 2023 genomférde NAXS underliggande fonder 7 nya férvérv och 4 fullstandiga
avyttringar/exit. Fram till och med 31 december 2023 har NAXS fonder sammanlagt férvarvat

184 bolag, varav 118 avyttrats helt.

Foérvarv 2023 (per fond och i alfabetisk ordning)

Portféljbolag Sektor Geografi Fond

Corteco Byggnation Sverige Celero Capital
Reledo Foretagstjanster Sverige Celero Capital
Trillora (F.d. Billerud Managed  Industri Sverige Mimir Industries
Packaging

Autocirc Industri Sverige/Europa Nordic Capital Evo
Helmsauer Group Foretagstjanster Tyskland Nordic Capital Evo
Hjo Installation Foretagstjanster Sverige Nordic Capital Evo
Macrobond Foretagstjanster Sverige Nordic Capital Evo

Avyttringar/exits 2023 (per fond och i alfabetisk ordning)

Portféljbolag Sektor Férvarvsar Fond

Skamol Industri 2013 FSN I

Terraroc Industri 2019 Mimir Invest

Bladt Industries Industri 2018 Nordic Capital CV1
Joe & the Juice Konsumentvaror o tjanster 2013 Valedo Il
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Portféljbolag i underliggande fonder per 31 december 2023
(per fond och i alfabetisk ordning)
APAX EUROPE VII
Portféljbolag Bransch Land
Cengage Learning Il Foretagstjanster USA
Takko Konsumentvaror och tjénster Tyskland
Tivit Teknik och mjukvaror Brasilien
CELERO CAPITAL FUND |
Portféljbolag Bransch Land
Corteco Byggnation Sverige
Reledo Foretagstjanster Sverige
EQUIP CAPITALFUND I
Portféljbolag Bransch Land
Bastard Burgers Mat och dryck Sverige
Busfabriken Konsumentvaror och tjénster Sverige
Cautus Geo Foretagstjanster Norge
Cure Media Foretagstjanster Sverige
Holy Greens Mat och dryck Sverige
Makeup Mekka Konsumentvaror och tjénster Norge
Miles Foretagstjanster Norge
Mimir Bidco Foretagstjanster Norge
Parc Invest Konsumentvaror och tjénster Norge
Riggtech Byggnation Norge
Ryde Konsumentvaror och tjénster Norge
Okonomibestand Foretagstjanster Norge
JAB GLOBAL CONSUMER BRANDS I
Portféljbolag Bransch Land
Drinx Mat och dryck Global
Pret Panera Mat och dryck Global
Petcare platform Djurvérd och tjanster Global
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JAB Global Consumer Brands llI

Portféljbolag Bransch Land
Petcare platform Djurvard och tjanster Global
Pet services platform Djurvard och tjanster Global

JAB Consumer Partners - JCP V
Portféljbolag Bransch Land

Pet services Platform Djurvard och tjanster Global

MIMIR INVEST AB

Portféljbolag Bransch Land
Emmaboda Industri Sverige
Parken Zoo Konsumentvaror och tjanster Sverige
Puumerkki Byggnation Finland
Recion Industri Finland
SI-Glass Industri Norge

MIMIR INDUSTRIES AB

Portféljbolag Bransch Land
Euroatlas Industri Sverige
Hulans (tidigare del av Modus) Industri Sverige
Lindemann Industri Europa
Modus Foretagstjanster Sverige
Svenska Kompressor Industri Norden
Thermion Industri Sverige
Trillora (ftidigare Billerud Managed Foretagstjanster Sverige
Packaging)

NORDIC CAPITALCV |

Portféljbolag Bransch Land
Ellos & Jotex Konsumentvaror och tjénster Sverige
Sunrise Halso- och sjukvard Tyskland

Unisport Konsumentvaror och tjénster Danmark
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NORDIC CAPITAL X
Portféljbolag Bransch Land
Advanz Pharma Halso- och sjukvard Europa/UK
ArisGlobal Foretagstjanster USA
Ascot Lloyd Foretagstjanster Europa
Bilthouse Foretagstjanster Europa
Cytel Teknik och mjukvaror USA
Duco Teknik och mjukvaror Europa
Inovalon Teknik och mjukvaror USA
LEO Pharma Halso- och sjukvard Danmark
Proglove Teknik och mjukvaror Europa
Regnology Teknik och mjukvaror Europa
RLDatix Teknik och mjukvaror Europa
Sambla Konsumentvaror och tjanster Norge
Site Improve Teknik och mjukvaror Danmark
Sortera Foretagstjanster Norden
United Veterinary Care Djurvard och tjanster USA
Vizrt Teknik och mjukvaror Norge
NORDIC CAPITAL Evo
Portféljbolag Bransch Land
Autocirc Foretagstjanster Sverige
Boost.al Teknik och mjukvaror Europa
Care Fertility Halso- och sjukvard Europa

Equipe Zorgbedrijven

Halso- och sjukvard

Nederlanderna

Helmsauer Foretagstjanster Tyskland
Hjo Installation Foretagstjanster Sverige
Macrobond Foretagstjanster Sverige
Qred Holding Foretagstjanster Sverige
VALEDO PARTNERS FUND I
Portféljbolag Bransch Land
Lakrids Konsumentvaror och tjanster Danmark
Norva 24 Byggnation Norge
Origo Group Foretagstjanster Sverige
Rapunzel Konsumentvaror och tjanster Sverige
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NAXS

Ovriga investeringar
Per den 31 december finns 9 innehav i Ovriga investeringar. Under rakenskapséret har
innehavet i Jacktel- obligationen I6sts in.

Foretag Sektor Instrument Ursprunglig Redovisat  Redovisat
investerings- varde varde
tidpunkt 2023.12.31 2022.12.31
Tkr Tkr
Scout Gaming Group Onlinespel Aktier (Nasdagq First Q42017 0,1 0,1
North)
Awilco Drilling Energi Aktier (Euronext Q12018 13,4 7,7
Growth Oslo)
Jacktel Energi Foretagsobligation Q42018 - 12,9
Keurig Dr Pepper Alkoholfria drycker  Aktier (Nasdaq NY) Q32020 21,9 24,4
Pret Panera Mat och dryck Aktier onoterade Q4 2020 2,6 2,3
Krispy Kreme Doughnuts ~ Mat och dryck Aktier (Nasdaq NY) Q12021 6,5 4,6
Jacktel Energi Onoterade aktier Q12022 11,9 6,4
(registrerade pa
Euronext NOTC)
Chr. Hansen Holding A/S  Biovetenskap Aktier (Nasdag Q4 2022 2,8 2,5
Copenhagen)
Reledo Foretagstjanster Onoterade aktier Q22023 5,7 -
Panera Brands Snabbmat Onoterade aktier Q22023 10,2 -
Total 75,0 60,8
o [1J 3
Flerarsoversikt
Resultatrdkningar i sammandrag
Belopp i TSEK 2023 2022 2021 2020 2019
Vardeférandringar 13 841 194317 192788 32 657 52702
Rérelsens kostnader -16 812 -15323 -14 979 -13 558 -14 228
Rérelseresultat -2971 178 994 177 809 19 099 38474
Finansiella intdkter och kostnader, netto 7 334 1094 -396 5019 -1 344
Resultat fére skatt 4363 180 088 177 413 24118 37130
Skatt -9 -7 - - -
Arets resultat 4 354 180 081 177 413 24118 37 130
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Balansrakningar i sammandrag
Belopp i TSEK Dec 31, Dec 31, Dec 31, Dec 31, Dec 31,
2023 2022 2021 2020 2019
Fondandelar 639 030 687 989 513925 428 651 439 638
Andra finansiella placeringar 75 001 60 801 44 693 31695 40 824
Ovriga kortfristiga fordringar 503 214 272 256 166
Likvida medel 209 226 211 668 265523 219127 229748
Totala tillgangar 923760 960 672 824413 679729 710376
Eget kapital 922 065 959 252 822 855 678900 709 659
Ovriga skulder och upplupna kostnader 1695 1420 1558 829 717
Summa eget kapital och skulder 923760 960 672 824 413 679729 710376
Kassaflddesanalyser i ssmmandrag
Belopp i TSEK 2023 2022 2021 2020 2019
Kassafléde fran den |6pande -9 515 -14 299 -10 239 -12 335 30254
verksamheten
Kassafléde fran 48 600 4145 89 920 35574 7 551
investeringsverksamheten
Kassaflode fran -41 541 -43 684 -33458 -33458 -70 331
finansieringsverksamheten
Arets kassaflode -2456 -53 838 46 223 -10 219 -32526
Likvida medel vid arets bérjan 211 668 265523 219127 229748 261444
Kursdifferens i likvida medel 14 -17 173 -402 830
Likvida medel vid arets slut 209 226 211 668 265523 219127 229748

Alternativa nyckeltal och definitioner

NAXS tillampar de av European Securities and Markets Authority (Esma) utgivna riktlinjerna
for alternativa nyckeltal. Alternativa nyckeltal ar finansiella matt éver historisk eller framtida
resultatutveckling, finansiell stallning, finansiellt resultat eller kassafldden som inte definieras
eller anges i tillampliga regler for finansiell rapportering.

Alternativa nyckeltal anges da de i sina sammanhang ger tydligare eller mer férdjupad
information dn de matt som definieras i tillampliga regler fér finansiell rapportering. De
alternativa nyckeltalen harleds fran koncernredovisningen. Alternativa nyckeltal anges da de i
sina sammanhang kompletterar de matt som definieras i IFRS. Utgangspunkten fér [amnade
alternativa nyckeltal ar att de anvands av foretagsledning for att bedéma den finansiella
utvecklingen och darmed anses ge analytiker och andra intressenter vardefull information.
NAXS anvénder regelbundet alternativa nyckeltal som ett komplementtill de nyckeltal som

generellt utgér god redovisningssed.

Nedan ldamnas definitioner pa samtliga anvanda alternativa nyckeltal. Avstdmningar mot de

finansiella rapporterna ldmnas pa sidan 20 i NAXS Bokslutskommuniké 2023 for de
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alternativa nyckeltal fér koncernen som inte ar direkt identifierbara fran de finansiella
rapporterna och som beddmts vésentliga att specificera.

Alternativa nyckeltal

2023 2022 2021 2020 2019
Soliditet, % 99,82 99,85 99,81 99,88 99,90
Bruttoavkastning, % 17,67 17,49 17,98 18,62 19,22
Nettokassa, MSEK 209,2 211,7 265,5 2191 229,7
Substansvérde, MSEK 922,1 959,3 822,9 678,9 709,7
Aktiedata
2023 2022 2021 2020 2019
Resultat per aktie, SEK * 0,39 16,22 14,70 2,16 3,24
Utdelning per aktie, SEK 3,75 3,50 3,00 3,00 2,78
Aterk(’jp av aktier per aktie, SEK - - - - 3,43
Nettokassa per aktie, SEK 18,89 19,11 23,81 19,65 20,60
Eget kapital per aktie, SEK 83,24 86,59 73,78 60,87 63,63
Substansvérde per aktie, SEK 83,24 86,59 73,78 60,87 63,63
Antal utestaende aktier vid arets slut 11077585 11077585 11152585 11152585 11152585

Genomsnittligt antal utestdende aktier * 11077585 11105710 11152585 11152585 11446292

Definitioner

Andelar i private equity fonder
Verkligt vérde av andelar i private equity fonder pa balansdagen.

Buyout fond
Private equity fond vars strategi ar att kopa andelar i féretag som fonden kan ta kontroll éver.

Eget kapital per aktie*
Eget kapital i forhallande till antal aktier pa balansdagen.

Genomsnittlig avkastning

Avkastningen per ar, berdknad som internrénta, pa de kassafloden mellan NAXS och
underliggande fonder som ar direkt hanforliga till investeringar i portféljbolag, efter
kostnader i form av vinstdelning men fére kostnader i form av férvaltningsarvode till fondens
férvaltare.

Likvida medel
Kassa, banktillgodohavanden och kortfristiga placeringar med aterstdende bindningstid
understigande tre manader fran balansdagen.

Likvida medel per aktie*
Likvida medel i relation till antalet utestaende aktier pa balansdagen.
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Nettokassa*
Likvida medel, kortfristiga placeringar, finansiella placeringar och rantebarande kort- och
langfristiga fordringar med avdrag for réntebarande kort- och langfristiga skulder.

Nuvarande ataganden*
Anskaffningskostnaden fér fondandelar plus aterstdende ataganden till private equity fonder.

Resultat per aktie*
Arets resultat hanforligt till moderbolagets aktiedgare delat med genomsnittligt antal aktier.

Substansvarde/Eget kapital*
Totala tillgdngar minskat med nettoskulden/6kat med nettokassa (6verensstammer med eget
kapital hanforligt till Moderbolagets aktiedgare).

Soliditet*
Eget kapital i forhallande till balansomslutningen.

Special situations fond

Private equity fond vars strategi ar att forvarva féretag dar ett aktivt &garskap krévs. Exempel
pa transaktioner kan vara férvérv av underpresterande féretag eller komplicerade
transaktioner som till exempel utkdp av verksamheter fran storre féretag.

Substansvarde/Eget kapital per aktie*
Totala tillgangar dkat med nettokassa (6verensstdmmer med eget kapital) i relation till antalet
utestdende aktier pa balansdagen.

Total exponering mot private equity fonder
Verkligt vérde av fonderna 6kat med kvarstaende investeringsatagande.

Total exponering mot private equity fonder och 6vriga investeringar
Total exponering mot private equity fonder 6kat med &vriga investeringar.

Totala tillgangar*
Samtliga tillgdngar och skulder som inte ingar i nettokassan.

Ataganden till fonder
Ataganden, eller utfastelser, till underliggande fonder att éver en bestamd tidsperiod betala
ett visst 6verenskommet belopp.

Ovriga investeringar/Andra finansiella placeringar
Investeringar i andelar som inte ar andelar i private equity fonder samt i andra vardepapper.

*Avser alternativt nyckeltal (APM) enligt European Securities and Markets Authority (ESMA).
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Aktien

NAXS-aktien listades ursprungligen pa Stockholmsbérsens First North den 14 maj 2007.
Sedan den 8 juni 2010 &r Bolaget noterat pa och aktien handlas pa Nasdag OMX
Stockholm. Handel sker under beteckning NAXS.

Antalet utestdende aktier i bolaget vid rakenskapsarets bérjan och slut var 11 077 585.

| april minskade antalet aktier och réster i NAXS genom indragning av 75 000 aterkdpta
aktier. Fére indragningen av egna aktier fanns sammanlagt 11 152 585 aktier och réster i
NAXS. Antalet aktier och réster i NAXS minskade genom indragningen med 75 000 och
uppgar darefter till 11 077 585.

Vid rékenskapsarets slut var aktiekursen f6r NAXS 71,40 kronor och det redovisade egna
kapitalet per aktie 83,24 SEK. Marknadsvérdet uppgick till 791 MSEK. Antalet aktiedgare
uppgick till 5 257.

Storre aktiedgare anges i bolagsstyrningsrapporten.

Utveckling av aktiepris per aktie under 2023
80
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Bolagsstyrningsrapport

Styrning, ledning och kontroll av NAXS férdelas mellan aktiedgarna pa arsstdmman, styrelsen
och verkstéllande direktéren (VD) enligt den svenska aktiebolagslagen, svensk kod for
bolagsstyrning och bolagsordningen.

NAXS AB (publ) ar ett svenskt publikt aktiebolag vars aktier ar upptagna till handel pa
Nasdaq Stockholm. Styrningen av NAXS utgar fran svensk lagstiftning, framst den svenska
aktiebolagslagen, arsredovisningslagen, Nasdaq Stockholm regelverk fér emittenter - som
aven inkluderar svensk kod for bolagsstyrning - samt andra relevanta regler och riktlinjer.

Eftersom NAXS har aktier upptagna till handel pad Nasdaqg Stockholm och dérmed ska félja
god sed pa vardepappersmarknaden, innebar det att NAXS ska tillampa svensk kod for
bolagsstyrning ("Koden”). Koden finns tillgénglig pd www.bolagsstyrning.se.

Denna bolagsstyrningsrapport har upprittats enligt Arsredovisningslagen och svensk kod for
bolagsstyrning (Koden) i syfte att beskriva hur bolaget tillampat Koden under rékenskapsaret
2023. Denna bolagsstyrningsrapport ar granskad av bolagets revisorer enligt
arsredovisningslagen.

Bolagsordning
Bolagets firma &r NAXS AB (publ). Styrelsen skall ha sitt séte i Stockholm kommun.

Bolaget skall direkt eller indirekt bedriva investeringsverksamhet och i samband dérmed
férvérva, dga och forvalta samt forsélja andelar, aktier, delratter och andra vardepapper samt
férvérva rattigheter och iklada sig skyldigheter i samband med investeringar i eller
saminvesteringar med bolag eller fonder samt darmed forenlig verksamhet.
Bolagsordningen innehaller dven uppgifter om bland annat aktiekapital, antal
styrelseledamé&ter och revisorer samt bestammelser om kallelse och dagordning for
arsstdmman. Den finns i sin helhet pa bolagets webbplats www.naxs.se.

Styrelsen

Ansvarar for faststallande av strategier mal, budget, affars- och investeringsplaner, bokslut,
stérre féréndringar m.m. och utser verkstallande direktor.

Agarstruktur

Aktiekapitalet uppgick den 31 december 2023 till 750 000 kronor, férdelat pa 11 077 585
aktier.

Antalet utestdende aktier i bolaget vid rdkenskapsarets bérjan och slut var 11 077 585.

| april minskade antalet aktier och réster i NAXS genom indragning av 75 000 aterkdpta
aktier. Foére indragningen av egna aktier fanns sammanlagt 11 152 585 aktier och réster i
NAXS. Antalet aktier och roster i NAXS minskade genom indragningen med 75 000 och
uppgar darefter till 11 077 585.

Varje aktie har en rost. NAXS aktier ar registrerade hos Euroclear Sweden AB. Kvotvardet per
aktie uppgar till 0,068 kronor. Aktien ar upptagen till handel pa Nasdaq Stockholm pa listan
fér sma bolag. Antalet aktiedgare uppgick till 5 257.
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Storsta aktiedgare den 31 december 2023 enligt Euroclear Sweden AB

Agare Antal aktier ~ Andel av réster och kapital i %
Tompkins Square Park SARL 7 607 711 68,7
UBS Switzerland AG 600135 5,4
Eccenovo AB 125 000 11
Didrik Hamilton 100 000 0,9
Ovriga 2644739 23,9
Totalt antal utestaende aktier 11 077 585 100,0

Arsstimman 2023

Vid arsstémman den 30 mars 2023 var 5 aktiedgare representerade, vilka foretradde 69,57
procent av totalt antal utgivna aktier. Vid arsstdmman faststélldes och beslutades bland annat
att;

— faststdlla balans- och resultatrdkningarna fér bolaget och koncernen fér 2022 och bevilja
styrelse och VD ansvarsfrihet fér 2022 ars forvaltning;

— ienlighet med styrelsens forslag, disponera de till bolagsstdmman férfogande staende
medlen sa att 3,75 kronor per aktie utbetalas till aktiedgarna och att bolagets aterstdende
fria egna kapital dverférs i ny rékning;

— omvalja Daniel Gold, Meg Eisner, Nikolai Jebsen, Barge Johansen och Synne Syrrist samt
omvélja Daniel Gold till styrelsens ordférande;

— styrelsen ska erhalla ett sammanlagt fast arvode om 918 750 SEK, varav 306 250 kronor
ska utga till var och en av Synne Syrrist, Nikolai Jebsen och Bgrge Johansen;

— ienlighet med valberedningens férslag till ledamoter i valberedningen valdes Meg
Eisner (representerande QVT Financial LP), Didrik Hamilton (representerande sig sjalv)
och Amaury de Poret (representerande sig sjalv). Valdes Amaury de Poret som
ordférande i valberedningen.

— anta riktlinjer for ersattning till ledande befattningshavare;

— anta styrelsens férslag till bemyndigande avseende aterkdp av aktier. Férvéary far ske av
hégst sa manga aktier att det egna innehavet vid var tid inte dverstiger tio (10) procent av
samtliga aktier i Bolaget.

— ienlighet med styrelsens forslag att minska aktiekapitalet med 5 043,67 kronor genom
indragning av de aterkdpta egna aktier som bolaget innehade vid dagen for kallelsen till
arsstdmman samt fondemission om 5 043,67 kronor utan utgivande av aktier.

— ienlighet med styrelsens forslag, om att &ndra bolagsordningen.

Valberedning

Pa arsstamman 2023 utsags, i enlighet med valberedningens férslag, en valberedning
bestaende av Meg Eisner (representerande QVT Financial LP), Didrik Hamilton
(representerande sig sjélv) och Amaury de Poret (representerande sig sjélv). Valdes Amaury
de Poret som ordférande i valberedningen. Valberedningen kan kontaktas via e-post till:
adp@naccess.se.

Principer for utseende av valberedning
Arsstamman ska vélja ledaméter till valberedningen. Férslag till val av ledaméter och
ordférande i valberedningen ska ldggas fram av den sittande valberedningen.
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Valberedningen ska besta av tre ledamd&ter. En av ledaméterna ska vara Bolagets
styrelseordférande. Bolagets styrelseordférande ska dock utgéra valberedningens
ordférande. Nar valberedningen tar fram sitt férslag till val av ledam&ter i valberedningen ska
valberedningen beakta aktiedgarbasen och den uttryckta viljan att delta i valberedningen hos
de storsta aktiedgarna i Bolaget.

Valberedningens mandat ska galla fram till dess att en ny valberedning har valts pa en
efterfoljande arsstémma. Valberedningen far emellertid andra valberedningens
sammansattning under mandatperioden om den bedémer det [ampligt och praktiskt eller
om sa 8r motiverat utifrdn vasentliga foréndringar i aktiedgarbasen (och/eller om en stérre
aktiedgare ha uttryckt vilja att utse en ledamot i valberedningen). | sa fall, eller om en
ledarnot av annan anledning ldmnar valberedningen, ska valberedningen erbjuda den i
turordning storsta aktiedgaren, som tillampligt, baserat pa roster, mojlighet att utse ledamot
av valberedningen for aterstoden av mandatperioden, under férutsattningen att det inte
féreligger ndgot som férhindrar sddan representation. Ingen aktiedgare ska dock ha ratt att
utse mer &n en ledamot i valberedningen. Valberedningen ska résta om den féreslagna och
reviderade sammanséttningen.

Arvode ska ej utga till valberedningens ledaméter. Valberedningen ska fullgéra de uppgifter
som enligt svensk kod fér bolagsstyrning ankommer pa valberedningen.

Arsstamman

NAXS hogsta organ ar bolagsstdmman dar alla aktiedgare har ratt att delta antingen
personligen eller genom ombud. Arsstimman viljer bolagets styrelse och styrelsens
ordférande, faststaller bolagets och koncernens balans- och resultatrédkningar, beslutar om
disposition av resultatet samt beslutar om ansvarsfrihet for styrelseledaméter och VD.
Arsstamman véljer ocksa bolagets revisorer. Arsstimman beslutar dven om styrelsearvode
samt godkanner principerna for ersattningar och andra anstéllningsvillkor foér
koncernledningen. Vid arsstdmman har varje aktiedgare som huvudregel ratt att rosta for alla
sina aktier. Arsstammans beslut fattas med enkel majoritet av de lamnade résterna. Till skydd
fér de mindre aktiedgarna ska dock vissa beslut fattas med kvalificerad majoritet av de
lamnade résterna och de vid stamman foretrddda aktierna. Dessutom galler som en generell
minoritetsskyddsregel att bolagsstdmma inte far fatta beslut som kan ge en otillbérlig fordel
for viss aktiedgare eller innebéra en nackdel fér bolaget eller annan aktiedgare.

Arsstaimman 2024

Nasta arsstdmma for aktiedgare i NAXS hélls den 4 april 2024 i Stockholm. Kallelse till denna
arsstdmma kommer att ske enligt bolagsordningens bestémmelse samt félja de krav som
géller enligt Koden och aktiebolagslagen.

Styrelsen

Styrelsens ansvar

Enligt den svenska aktiebolagslagen och styrelsens arbetsordning ansvarar styrelsen for att
uppratta dvergripande, langsiktiga strategier och mal, faststalla budget och affarsplaner,
granska och godkénna bokslut samt fatta beslut i fragor rérande investeringar och
betydande férandringar i NAXS organisation och verksamhet. Styrelsen utser ocksa bolagets
VD och faststaller ocksa VD:s 16n och annan erséttning.
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Styrelsens sammanséttning

NAXS styrelse ska enligt bolagsordningen bestad av minst tre och hogst atta ledamoter med
hégst fem suppleanter. Styrelsen har under 2023 bestatt av fem ordinarie ledaméter (inga
suppleanter). Styrelsen har under rékenskapsaret bestatt av Daniel Gold (styrelseordférande),
Meg Eisner, Nikolai Jebsen, Barge Johansen and Synne Syrrist.

Information om styrelseledaméterna foljer nedan:

Daniel Gold, Styrelseordférande

Daniel Gold (fédd 1968) har byggt upp och varit en ledande befattningshavare i QVT
Financial LP (“QVT") sedan starten, med bdrjan genom handel fér egen rékning vid Deutsche
Bank A.G. Han &r QVT:s verkstallande direktdr och investeringschef och verkstéllande
ledamot i QVT:s general partner. Gold har tidigare varit verkstallande direktor for DB
Advisors L.L.C. Han grundade QVT Group pa Deutsche Bank strax efter att han bdrjade pa
Deutsche Bank 1992, efter att tidigare ha arbetat som egen handlare pa Daiwa Securities
America och pa Bear, Stearns & Co. Gold har en kandidatexamen i fysik fran Harvard College.
Gold har ett indirekt ekonomiskt intresse i NAXS genom de aktier som innehas av
majoritetsdgaren. Gold dr amerikansk medborgare och bosatt i USA.

— Aktieinnehav i NAXS: 0
— Narvaro pa styrelsemoten: 6 av 7
— Dan Gold nominerades av bolagets storsta aktiedgare.

Meg Eisner

Meg Eisner (fodd 1986) ar partner pa QVT och fungerar som dess Chief Compliance Officer.
Innan hon borjade pa QVT 2007 tog Eisner en kandidatexamen i internationell politisk
ekonomi, summa cum laude, fran Fordham University. Eisner har ett indirekt ekonomiskt
intresse i NAXS genom de aktier som innehas av majoritetsdgaren. Eisner har varit
ordférande i Bolagets valberedning och har agerat som representant fér QVT och
majoritetsdgaren sedan 2019. Eisner &r amerikansk medborgare och bosatt i USA.

— Aktieinnehav i NAXS: 0
— Narvaro pa styrelsemdten: 7 av 7
— Meg Eisner nominerades av bolagets storsta aktiedgare.

Nikolai Jebsen

Nikolai Jebsen (fodd 1984) ar en oberoende konsult och investerare. Han var tidigare CFO i
Aurora LPG, en bérsnoterad leverantdr av transporttjanster f6r gasol, fran grundandet av
bolaget till dess att bolaget blev uppkdpt 2017. Jebsen har lang erfarenhet inom aktie- och
obligationskapitalmarknaden fran sin tid hos Carnegie, Pareto och SEB, samt i att producera
officiell finansiell rapportering. Han har en kandidatexamen i finans fran Handelshayskolen
Bl. Jebsen har bade norskt och amerikanskt medborgarskap och &r bosatt i Norge.

— Aktieinnehav i NAXS: 0

— Narvaro pa styrelsemoten: 6 av 7

— Nikolai Jebsen &r oberoende i férhallande till bolaget. Han nominerades av bolagets
storsta aktiedgare.
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Borge Johansen

Barge Johansen &r en oberoende investerare och styrelseledamot i Sector Alarm. Han var
ocksa verkstéllande direktor fér Aurora LPG. Innan Aurora arbetade Johansen med
forsknings- och investeringsférvaltning inom den maritima sektorn pa Oslo Asset
Management AS och Carnegie Investment Bank. Han har dven flera ars erfarenhet av M&A
och corporate finance fran uppdrag pa Creo Advisors och Andersen Consulting. Han har en
civilingenjorsexamen fran Norges teknisk-naturvitenskapelige universitet. Johansen ar norsk
medborgare och bosatti Norge.

— Aktieinnehav i NAXS: 0

— Narvaro pa styrelsemdten: 7 av 7

— Barge Johansen dr oberoende i férhallande till bolaget. Han nominerades av bolagets
storsta aktiedgare.

Synne Syrrist

Synne Syrrist (fédd 1972) ar en oberoende féretagskonsult och har lang erfarenhet som
extern styrelseledamot i bade privata och publika bolag. Synne Syrrist var tidigare partner
och finansanalytiker pa First Securities AS. Hon sitter f6r ndrvarande i styrelsen for flera
publika bolag, inklusive Awilco LNG ASA, Awilco Drilling Ltd. och Aqualibraemar LOC ASA.
Hon har en civilingenjérsexamen fran Norges teknisk-naturvitenskapelige universitet och ar
utbildad finansanalytiker vid Norges Handelshgyskole. Synne Syrrist ar norsk medborgare
och bosatti Norge.

— Aktieinnehav i NAXS: 0

— Narvaro pa styrelsemdten: 7 av 7

— Synne Syrrist &r oberoende i férhallande till bolaget. Hon nominerades av bolagets
storsta aktiedgare.

VD ingar inte i styrelsen utan deltar som féredragande.

NAXS uppfyller Nasdaq nordiska bérsregelverk och Kodens krav pa att en majoritet av de
stdmmovalda ledaméterna ar oberoende i férhallande till bolaget och koncernledningen
samt att minst tva av dessa dven ar oberoende i forhallande till bolagets aktiedgare.

Styrelsens arbetsordning

Styrelsens arbete styrs av en arligen faststalld arbetsordning som reglerar styrelsens inb6rdes
arbetsférdelning, beslutsordning inom bolaget, firmateckning, styrelsens métesordning samt
ordférandens arbetsuppgifter. Styrelsens arbete foljer som huvudprincip en fast procedur
dgnad att sdkerstélla styrelsens behov av information och en lamplig arbetsférdelning mellan
styrelsen och VD. For bolaget har styrelsen faststallt en sérskild VD-instruktion som ingar i
styrelsens arbetsordning. Styrelsen 6vervakar VD:s arbete, ansvarar for att organisation,
ledning och riktlinjer for forvaltning av bolagets medel dr &ndamalsenligt uppbyggda.
Styrelsen ansvarar vidare for utveckling och uppfdljning av bolagets strategier genom planer
och mal, beslut om férvarv och avyttringar av verksamheter, stdrre investeringar, tillsdttningar
och ersattning i ledning samt [6pande uppfdljning av verksamheten under aret.

Styrelsens ordférande

Styrelsens ordférande ansvarar bland annat for att styrelsens ledaméter fortidpande far den
information som behdvs fér att kunna félja bolagets stallning, resultat, likviditet, ekonomiska
planering och utveckling, kontrollera att styrelsens beslut verkstalls pa ett effektivt satt samt
att styrelsens arbete arligen utvérderas. Vidare ska ordféranden fullgéra uppdrag [dmnat av
bolagsstdmman betréffande inréttande av valberedning och att delta i dess arbete.
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Styrelsens arbete under 2023

NAXS styrelse har under verksamhetsaret 2023 haft 7 sammantraden. Ett sammantrdde var
konstituerande sammantrédde. Sammantradena har avhallits via telefon och videométen.
Enligt géllande arbetsordning ska styrelsen halla minst 5 ordinarie styrelseméten per
kalenderar. Vid de ordinarie styrelsemétena féljs en fastlagd dagordning som bland annat
innehaller rapport fran VD samt ekonomirapporter, investeringar, finansieringsfragor,
forvarvsfragor och strategiska fragor. Viktiga fragor som diskuterades under verksamhetsaret
2023 var exempelvis, kapitaliserings- och finansieringsfragor, aktieaterkdpsfragor och
investeringsfragor.

Revisionsutskott

Bolaget har valt att |ata hela styrelsen inga i revisionsutskottet. Revisionsutskottets uppgifter
framgar av styrelsens arbetsordning. Revisionsutskottet ska bland annat évervaka bolagets
finansiella rapportering, dvervaka effektiviteten i bolagets interna kontroll, riskhantering med
avseende pa den finansiella rapporteringen, halla sig informerat om revisionen av ars- och
koncernredovisningen, granska och dvervaka revisorernas opartiskhet och sjalvstandighet
samt bitrdda valberedningen med forslag till stimmobeslut om revisorsval.

Ersattningskommitté

Bolaget har valt att |ata hela styrelsen inga i ersattningskommittén. Ersattningskommitténs
uppgifter framgar av styrelsens arbetsordning. Ersattningskommittén ska bland annat
underséka huruvida erséttningarna till ledande befattningshavare, det vill séga VD, ar
marknadsmassiga.

Utvardering av styrelsens arbete

Styrelsens ordférande utvarderar arligen kvaliteten pa styrelsens arbete och vilka
férbattringsomraden som finns for att kunna utveckla styrelsens arbetsformer och effektivitet.
Resultatet av utvarderingen avrapporteras i Valberedningen.

Koncernledning
NAXS koncernledning har under 2023 bestatt av Gésta Lundgren som interim verkstéllande
direktor.

Gosta Lundgren har en lang erfarenhet som konsult med fokus pé interim CFO uppdrag och
pa koncernredovisning for i huvudsak noterade féretag. Dessférinnan har Lundgren varit
verksam som ekonomichef i Korbe Fastigheter KB och Max Matthiessen AB samt som revisor
i Osborne Johnson Revisionsbyra AB. Lundgren har varit CFO i NAXS AB (publ) sedan 2007
dé bolaget bildades. Lundgren har kandidatexamen i féretagsekonomi och juristexamen fran
Uppsala universitet. Gosta Lundgren ar svensk medborgare.

Aktieinnehav i NAXS: 12 500 via kapitalférsakring i eget bolag.

Bolagets verkstéllande direktér

VD ansvarar for att skota bolagets [6pande férvaltning, leda verksamheten i enlighet med
styrelsens riktlinjer och anvisningar samt ansvara for att styrelsen erhaller information och
nddvandigt beslutsunderlag gallande bolagets och koncernens stéllning, resultat, likviditet
och utveckling. VD &r féredragande vid styrelsemdtena.

Revisorer

NAXS revisorer valjs av arsstdmman for en period om ett ar. Innevarande period |6per ut
2023 enligt tidigare beslut, och nasta val av revisorer sker darfér pa arsstémman 2024.
Bolagets registrerade revisionsbolag &r Ernst & Young AB, och huvudansvarig revisor &r
auktoriserade revisorn Mona Alfredsson. Fram till arsstdmman 2023 var Jesper Nilsson
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huvudansvarig revisor. Jesper Nilsson har varit bolagets revisor sedan arsstdmman 2016.
Mona Alfredsson valdes till huvudansvarig revisor pa arsstdmman 2023. De externa
revisorernas uppgift ar att, pa dgarnas uppdrag i enlighet med géllande lagar och
foreskrifter, utféra revision av bolagets rakenskaper, koncernredovisning, arsredovisning,
styrelsens och verkstéllande direktdrens férvaltning samt bolagsstyrningsrapporten.
Harutdver har bolagets delarsrapporter for tredje kvartalet 2023 &versiktligt granskats.
Huvudansvarig revisor avlamnar ocksa en revisionsberattelse till drsstamman.

Ersattningar

Styrelsearvoden

| enlighet med arsstdmmans beslut 2023 ska styrelsen erhalla arvoden uppgaende till
sammanlagt 918 750 SEK, varav 306 250 kronor ska utga till var och en av Synne Syrrist,
Nikolai Jebsen och Berge Johansen. Fér mer information om ersattning som utgatt till
styrelsen och ledande befattningshavare, se not 7 Anstéllda och personalkostnader.

Riktlinjer fér erséttning och andra férmaner till ledande befattningshavare

Av lag foljer att styrelsen infor varje arsstdmma ska utarbeta riktlinjer for bestdmmande av 16n
och annan ersattning till verkstéllande direktdren och andra ledande befattningshavare i
bolaget. P4 arsstémman 2023 antogs det férslag som styrelsen presenterat avseende
riktlinjer for sddan erséattning till koncernledningen och ledande befattningshavare.

Géllande riktlinjer fér erséttning till ledande befattningshavare

Dessa riktlinjer omfattar ledande befattningshavare i NAXS AB (publ) ("NAXS" eller
"Bolaget”). Riktlinjerna ska tillampas pa ersattningar som avtalas, och féréndringar som gors i
redan avtalade ersattningar, efter det att riktlinjerna antagits av arsstdmman 2023. Riktlinjerna
omfattar inte ersattningar som beslutas av bolagsstamman.

Riktlinjernas frémjande av Bolagets affarsstrategi, langsiktiga intressen och hallbarhet
Bolagets affarsstrategi ar i korthet féljande. NAXS investerar huvudsakligen i private equity
fonder med ett nordiskt fokus men kan ocksa géra direktinvesteringar tillsammans med
private equity och andra fonder inom alternativa tillgangar. NAXS kan, i begrénsad
omfattning, dven gdra andra typer av investeringar. For ytterligare information om Bolagets
affarsstrategi, se https://www.naxs.se/om-naxs/.

En framgangsrik implementering av Bolagets afférsstrategi och tillvaratagandet av Bolagets
langsiktiga intressen, inklusive dess hallbarhet, forutsatter att Bolaget kan rekrytera och
behélla kvalificerade medarbetare. For detta krévs att Bolaget kan erbjuda konkurrenskraftig
ersattning. Dessa riktlinjer mojliggor att ledande befattningshavare kan erbjudas en
konkurrenskraftig totalersattning.

Bolaget har inte inrattat nagra langsiktiga aktierelaterade incitamentsprogram. | den man
Bolaget skulle inrétta ett langsiktigt aktierelaterat incitamentsprogram kommer det att
beslutas av bolagsstdmman och omfattas darfér inte av dessa riktlinjer.

Rérlig kontantersattning som omfattas av dessa riktlinjer ska syfta till att framja Bolagets
affarsstrategi och langsiktiga intressen, inklusive dess hallbarhet.

Formerna av ersattning m.m.

Ersattningen ska vara marknadsmassig och far besta av féljande komponenter: fast
kontantldn, rorlig kontantersattning, pensionsférmaner och andra férmaner. Bolagsstdmman
kan darutdver - och oberoende av dessa riktlinjer - besluta om exempelvis aktie- och
aktiekursrelaterade ersattningar.
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Uppfyllelse av kriterier for utbetalning av rorlig kontantersattning ska kunna méatas under en
period om ett ar. Den rorliga kontantersattningen far uppga till hégst 50 procent av den fasta
arliga kontantlonen.

For verkstallande direktdren och dvriga ledande befattningshavare ska pensionsférmaner,
om tillampligt, innefattande sjukférsékring, vara premiebestdmda om inte befattningshavaren
omfattas av férmansbestdmd pension enligt tvingande kollektivavtalsbestdmmelser. Rérlig
kontantersattning ska inte vara pensionsgrundande savida det inte &r ett krav enligt
tvingande kollektivavtalsbestdmmelser som &r tillampliga pa befattningshavaren.
Pensionspremierna for premiebestdmd pension ska uppga till hogst 30 procent av den fasta
arliga kontantlénen.

Andra férmaner far innefatta bl.a. livférsakring, sjukvardsférsékring och bilférman. Sadana
férmaner far ssmmanlagt uppga till hogst 10 procent av den fasta arliga kontantlénen.

Upphérande av anstéllning

Vid uppségning fran Bolagets sida far uppségningstiden vara hogst sex manader utan ratt till
avgangsvederlag. Vid uppsagning fran befattningshavarens sida far uppségningstiden vara
hogst sex manader utan ratt till avgangsvederlag.

Kriterier fér utdelning av rérlig kontanterséttning m.m.

Den rorliga kontanterséttningen ska vara kopplad till forutbestdmda och méatbara kriterier
som kan vara finansiella eller icke-finansiella. De kan ocksa utgéras av individanpassade
kvantitativa eller kvalitativa mal. Kriterierna ska vara utformade sa att de framjar Bolagets
affarsstrategi och langsiktiga intressen, inklusive dess hallbarhet, genom att exempelvis ha en
tydlig koppling till afférsstrategin eller frémja befattningshavarens langsiktiga utveckling.

Nar matperioden for uppfyllelse av kriterier for utbetalning av rérlig kontantersattning
avslutats ska beddmas/faststéllas i vilken utstrackning kriterierna uppfyllts. Styrelsen ansvarar
fér bedémningen savitt avser rérlig kontantersattning till verkstéllande direktéren. Savitt
avser rorlig kontanterséttning till dvriga befattningshavare ansvarar verkstallande direktoren
for beddmningen. Savitt avser finansiella mal ska bedémningen baseras pa den av Bolaget
senast offentliggjorda finansiella informationen.

Lén och anstéllningsvillkor fér anstéllda

Vid beredningen av styrelsens forslag till dessa ersattningsriktlinjer har 16n och
anstallningsvillkor f6r Bolagets anstéllda beaktats genom att uppgifter om anstélldas
totalersattning, ersattningens komponenter samt ersattningens 6kning och dkningstakt éver
tid har utgjort en del av styrelsens beslutsunderlag vid utvérderingen av skaligheten av
riktlinjerna och de begransningar som féljer av dessa.

Beslutsprocessen fér att faststélla, se ver och genomféra riktlinjerna

Styrelsen ska uppratta forslag till nya riktlinjer for ersattning till ledande befattningshavare
atminstone vart fjarde ar och lagga fram férslaget for beslut vid arsstdmman. Riktlinjerna ska
gélla till dess att nya riktlinjer antagits av bolagsstdmman. Styrelsen ska dven félja och
utvardera program for rorliga ersattningar for bolagsledningen, tillampningen av riktlinjer for
ersattning till ledande befattningshavare samt géllande ersattningsstrukturer och
ersattningsnivaer i Bolaget. Vid styrelsens behandling av och beslut i ersattningsrelaterade
fragor nérvarar inte verkstéllande direktéren eller andra personer i bolagsledningen, i den
man de berérs av fragorna.
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Frangaende av riktlinjerna

Styrelsen far besluta att tillfélligt franga riktlinjerna helt eller delvis, om det i ett enskilt fall
finns sérskilda skél fér det och ett avsteg ar nédvandigt for att tillgodose Bolagets langsiktiga
intressen, inklusive dess hallbarhet, eller for att sékerstalla Bolagets ekonomiska béarkraft.

Finansiell rapportering

Styrelsen ska dokumentera hur den sékerstéller kvaliteten i den finansiella rapporteringen
och kommunicerar med bolagets revisorer. Styrelsen sakerstéller kvaliteten pa den finansiella
redovisningen vid varje kvartalsbokslut. Styrelsen behandlar kritiska redovisningsfradgor och
de finansiella rapporter som bolaget [amnar, regelefterlevnad, och eventuell vasentlig
osakerhet i redovisade varden. Revisorerna har deltagit i tva ordinarie méten med styrelsen
under 2023, vilket holls digitalt via Zoom. Hela styrelsen tar del av delarsrapporterna innan
de publiceras. Bolagets revisorer narvarar vid styrelsens sammantrade i samband med
godkénnande av bolagets arsredovisning.

Internkontroll avseende finansiellrapportering

Intern kontroll

Styrelsen ansvarar enligt den svenska aktiebolagslagen och Koden fér den interna kontrollen.
Den féljande beskrivningen betréffande intern kontroll samt riskhantering avseende den
finansiella rapporteringen har uppréttats enligt Koden.

NAXS har en centraliserad organisation i koncernen med en verkstéllande direktér och
finanschef anstilld p& konsultbasis. Ovriga yrkesverksamma anlitas p& konsultbasis. |
koncernen rader en klar ansvarsférdelning och inbyggda kontroller, varfér behov av en
sarskild enhet for internrevision inte anses féreligga. Avsaknad av en internrevisionsfunktion
ar ett avsteg mot bolagsstyrningskoden. Intern kontroll och resultatuppféljning sker pa flera
nivaer i koncernen, saval pa dotterbolagsniva som pa koncernniva.

Kontrollmiljé

Intern kontroll omfattar samtliga bolag inom NAXS och innefattar bland annat kontroll av
noggrannhet och tillforlitlighet i rapporteringen samt sékerstéllande att givna rutiner och
policyer foljs. NAXS har faststéllda policyer och rutiner, sdsom arbetsordning for styrelsen,
instruktioner for VD, instruktioner gallande den ekonomiska rapporteringen, finans- och
investeringspolicy och attestregler. Regler finns dven for beslutsfattande avseende kostnader,
fondinvesteringar med mera. Rapporteringsinstruktioner finns fér att stédja en relevant
rapportering som féljer organisationens struktur.

NAXS redovisningsriktlinjer och principer foljer IFRS vilket sakerstéller en likformig finansiell
rapportering.

Riskbedémning

NAXS utsatts for en rad olika risker fran bade externt och internt hall. Grunden fér
riskhanteringen och riskbedémningen &r att identifiera och analysera bolagets risker.
Riskhanteringen ingar som en del i fondutvérderingsprocessen for att sdkerstalla att bolagets
policys féljs. Overgripande riskbeddmningar genomférs och leder i forekommande fall till
specifika atgarder f6r att hantera férekommande risker.

Kontrollaktiviteter

Kontrollaktiviteter utgors av rutiner och procedurer som sakerstéller att ledningens direktiv
genomférs och uppsatta kontrollmal uppnas for att hantera vasentliga risker.
Kontrollaktiviteter genomférs i organisationen. Aktiviteterna omfattar bland annat
godkannande, verifieringar, avstdmningar, resultatuppfdljning och férdelning av
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arbetsuppgifter. NAXS beddmer kvartalsvis varderingarna i de fondrapporter som erhalls
fran fonderna. Koncernledningen gér I6pande resultatuppféljningar som rapporteras till
styrelsen.

Information och kommunikation

Andamalsenlig information och kommunikation ar nédvandigt for att internkontrollsystem
ska kunna fungera vél. NAXS erhéller kvartalsvis information fran fonderna om utvecklingen i
respektive fond. Bolagets finanschef och interim VD sammanstaller dérefter en rapport éver
NAXS andel av fondernas investeringar och vardet pa fondinnehavet som presenteras fér
styrelsen. NAXS har en liten organisation vilket underlattar andamalsenlig kommunikation
och information mellan koncernledning och styrelse.

Uppfélining

Uppfdljningen utférs i den Idpande verksamheten. Overvakningsarbetet ingar i ledningens
ordinarie aktiviteter nédr de genomfér sina arbetsuppgifter. Brister i den interna kontrollen ska
rapporteras till styrelsen.
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Forvaltningsberattelse

Styrelsen och verkstéllande direktéren for NAXS AB (publ) (“NAXS”, “Bolaget”, “"Koncernen”),
Organisationsnummer 556712-2972 far hdrmed avge arsredovisning for verksamheten i
moderbolaget och koncernen for rékenskapsaret 2023. Balans- och resultatrékningar fér
koncern- och moderbolag ska faststallas pa arsstdmma den 4 april 2024.

Koncernen

Allmant om verksamheten

NAXS &r noterat pa Nasdaq Stockholm. NAXS investerar huvudsakligen i private equity
fonder med ett nordiskt fokus men kan ocksa géra direktinvesteringar tillsammans med
private equity och andra fonder inom alternativa tillgangar och kan investera upp till fyrtio
procent av sitt substansvérde i vardepapper eller tillgangar i vilken jurisdiktion som helst.

Verksamheten inleddes den 17 april 2007 och bolaget listades pa Stockholmsbérsens First
North lista den 14 maj 2007. Sedan den 8 juni 2010 ar NAXS noterat pa Nasdaq Stockholm.
Handel sker under beteckning NAXS.

NAXS AB (publ), organisationsnummer 556712-2972, med séte i Stockholm ar koncernens
moderbolag. Vid utgadngen av rékenskapsaret agde QVT Financial LP organisationsnummer
156508, med séte i New York, USA, via Tompkins Square Park SARL, 68,7 procent av de
utestdende aktierna i Bolaget.

Foérutom moderbolaget NAXS AB bestar koncernen av det rorelsedrivande danska bolaget
NAXS A/S, med séte i Kbpenhamn, det svenska dotterbolaget NAXS Nordic Access Buyout
AB, med sate i Stockholm, och det norska dotterbolaget NAXS Nordic Access Buyout AS,
med sé&te i Oslo. De danska och svenska dotterbolagen fungerar som holdingbolag for
koncernens investeringar.

Naccess Partners AB har kontrakterats som radgivare at det danska dotterbolaget NAXS A/S i
investerings- och forvaltningsfragor.

Mal och strategi

Overgripande investeringsstrategi

NAXS strategi ar att skapa sddan avkastning pa sina investeringar att avkastningen star i
proportion till den risk som investeringarna innebar.

Investeringskriterier

NAXS kan utan begransning, annat an vad som anges nedan, investera i private equity-
fonder som har ett eller flera av de nordiska ldanderna (Danmark, Finland, Norge och Sverige)
som fokus for sina investeringar.

NAXS kan utan begransning, annat én vad som anges nedan, gora direktinvesteringar,
tillsammans med private equity- och andra fonder, utan geografisk begrénsning.

Upp till fyrtio procent av NAXS substansvarde vid investeringstillfallet kan investeras i
tillgangar och finansiella instrument av valfritt slag och utan geografisk begrénsning.

Investeringsstorlek och spridning

NAXS avsikt ar att ha en diversifierad portfélj av investeringar. NAXS kan emellertid, som ett
resultat av marknadsférhallanden, besluta att placera upp till fyrtio procent av NAXS
substansvarde vid investeringstidpunkten i en enskild investering.
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Finansiell stallning

Viktiga handelser under réakenskapsaret

— Substansvarde per aktie 6kade med 0,5 % under aret (inklusive utdelningen som
betalades uti april).

— Ettinvesteringsatagande om 1,5 MEUR ingicks med Private-equity-fonden Celero Capital
Fund (E) AB.

— NAXS gjorde 3 Ovriga investeringar varav tvé i form av saminvesteringar med Private
equity-fonder. 5,7 MSEK investerades tillsammans med fonden Celero Fund (E) AB i
Reledo AB, en nyetablerad plattform inom facility management-branschen, och en
investering tillsammans med JAB Holding i Panera Brands, en pionjarinom
snabbmatsrestauranger i USA, dar NAXS investerade 1 MUSD. Déarutdver gjorde NAXS
en tilldaggsinvestering om 5,2 MSEK i Awilco Drilling Plc i samband med i en riktad
nyemission i bolaget.

— NAXS underliggande fonder férvarvade 7 nya portféljbolag, vilket gjorde att det totala
antalet férvérvade bolag sedan NAXS grundades nu uppgar till 184 (inklusive de 118
portféljbolag som helt avyttrats).

— NAXS underliggande fonder tecknade avtal om eller fullféljde 4 nya avyttringar/exit.

— Sammanlagt har de 118 fullsténdiga avyttringarna som genomforts sedan NAXS
grundades genererat en genomsnittlig arlig avkastning pa 17,7%

— Arsstamman 2023 beslutade att Iamna en utdelning om 3.75 SEK per aktie.

Substansvérde

Tkr 2023 2022
Andelar i Private equity fonder 639030 687 989
Ovriga investeringar 75001 60 801
Ovriga tillgangar och skulder -1192 -1 206
Nettokassa 209 226 211 668
Substansvarde 922 065 959 252
Substansvérde per aktie 83,24 86,59

Foérandring substansvarde

Tkr 2023 2022
Substansvérde vid periodens ingang 959 252 822 855
Vardeférandringar pa andelar i Private equity fonder 3107 182 379
Vardeférandringar pa Ovriga investeringar 10734 11938
Rorelsekostnader -16 811 -15323
Finansnetto 7333 1094
Skatt -9 -7
Utdelning till aktiedgare -41 541 -39 034
Aterkép av egna aktier - -4 650

Substansvérde vid periodens utgang 922 065 959 252
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Foérandring i andelar i Private equity fonder och Ovriga investeringar

Fondandelar Ovriga Investeringar
Tkr 2023 2022 2023 2022
Vid periodens ingang 687 989 513 925 60 801 44 693
Investeringar 65953 65979 21158 6563
Aterbetalningar -118 019 74 294 17 692 2393
Nettoinvesteringar -52 066 -8 315 3466 4170
Vardeférandringar 10 407 163 075 11595 5249
Utdelningar och rénteintékter - - 1277 676
Orealiserade valutakursféréandringar -7 300 19 304 -2138 6013
Redovisat via resultatrakningen 3107 182379 10734 11938
Redovisat vérde vid periodens utgang 639 030 687 989 75 001 60 801
Sammanlagt vardeférandring fér Fondandelar och Ovriga investeringar uppgar till 13 841
(194 317).
Nettokassa
Tkr 2023 2022
Kassa, bank och kortfristiga placeringar 209 226 211 668
209 226 211 668

Nettokassa per aktie, Tkr 18,89 19,11

| enlighet med foretagets policy har likvida medel under kvartalet enbart placerats i
rantebarande tillgangar eller som banktillgodohavande pa rantebérande konto.

Foérandring nettokassa

Tkr 2023 2022
Nettokassa vid periodens ingang 211 668 265523
Investeringar i Private equity fonder -65 953 -65 979
Aterbetalningar fran Private equity fonder 118019 74294
Investeringar i Andra finansiella placeringar -21 158 -6 563
Avyttringar av och utdelningar fran Andra finansiella placeringar 17 692 2393
Kassafléde fran den I6pande verksamheten -9 501 -14 218
Kassaflode fran férandringar i rérelsekapital* - -98
Utdelningar till aktiedgare -41 541 -39 034
Aterkép av egna aktier - -4 650
Nettokassa vid periodens utgang 209 226 211 668

*Inklusive kursdifferens i likvida medel.
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Finansnetto

Tkr 2023 2022
Ranteintakter 7322 1359
Rantekostnader -3 -240
Valutaeffekter 14 -25
Finansnetto 7 333 1094

Finansiering

Finansiering sker med eget kapital. Eget kapital uppgick vid periodens utgang till 922 065
(959 252) TSEK vilket motsvarade 83,24 (86,59) SEK per aktie och en soliditet om 99,8 (99,9)
procent. Utdelning till aktiedgarna uppgick till 41,541 (39 034) TSEK, motsvarande 3,75 (3,50)
SEK per aktie.

Resultat och investeringar

Resultatet efter finansiella poster uppgick till 4 363 (180 088) Tkr. Resultatet &r huvudsakligen
hanforligt till véardeféréandringar i andelar i Private equity fonder 3 107 (182 374) Tkr och
Ovriga investeringar 10 734 (11 938) samt av 6 200 (1 689) Tkr fran forbattrat réntenetto. |
vardeférandringarna ingar en valutaeffekt med -9 438 (25 317) Tkr.

Under rakenskapsaret har NAXS investerat 65 953 (65 979) Tkr i Private equity fonder.
Aterbetalningar fran fonderna uppgick till 118 019 (74 294) Tkr. 21 158 (6 563) Tkr
investerades i Ovriga investeringar och aterbetalningarna fran Ovriga investeringar uppgick
till 17 692 (2 393) Tkr. Den lagre vardeuppgangen under rakenskapsaret ar en aterspegling
av den svarare makroekonomiska miljon.

Miljo
Bolaget bedriver inte ndgon verksamhet som omfattas av miljdbalkens tillstands- eller
anmalningsplikt.

Moderbolaget

Moderbolagets intdkter uppgick under rékenskapsaret till 591 (751) Tkr. Resultat fére och
efter skatt uppgick till 227 (76 768) Tkr, varav 0 (80 106) Tkr avser resultat fran det danska
dotterbolagets aterkdp av egna aktier. Rantenettot uppgick till 4 131 (279) Tkr och
valutakurs-férandringar uppgick till 0 (536) Tkr.
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Forslag till vinstdisposition

Till drsstdmmans forfogande finns foljande belopp i kronor:

Overkursfond 577 705 947
Balanserade vinstmedel -48 561 665
Arets resultat 226 278
Summa 529370560

Styrelsen och verkstallande direktéren foreslar att till forfogande stdende vinstmedel
disponeras enligt féljande:

Utdelning 4,25 SEK per aktie 47 079736
Till nésta ar balanseras 482 290 824
Summa 529 370560

Vidare foreslar styrelsen arsstdmman att besluta om ett fortsatt mandat att gora aterkdp av
aktier av hogst s manga egna aktier att det egna innehavet vid var tid inte 6verstiger tio (10)
procent av samtliga aktier i Bolaget.
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Resultatrdkning for koncernen

Belopp i TSEK Not 2023 2022
Vardeférandringar 4 13 841 194 317
Ovriga externa kostnader 6 -15 893 -14176
Personalkostnader 7 -919 -1147
Rérelseresultat -2971 178 994
Resultat fran finansiella poster
Finansiella intakter ** 9 7 337 1359
Finansiella kostnader 10 -3 -265
Finansnetto 7 334 1094
Resultat fére skatt 4 363 180088
Skatt 14 -9 -7
Arets resultat 4 354 180 081
Héanforligt till:

Moderbolagets aktiedgare 4 354 180 081
Resultat per aktie, kronor * 0,39 16,22

* fére och efter utspddning
**Inkluderar réntor berédknade enligt effektivréntemetoden.

Arets resultat dverensstdmmer med arets totalresultat.
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Balansrakning for koncernen

Belopp i TSEK Not 2023-12-31 2022-12-31
Tillgangar

Andelar i Private equity-fonder 12 639 030 687 989
Andra finansiella placeringar 13 75001 60 801
Summa anlaggningstillgangar 714 031 748 790
Ovriga kortfristiga fordringar 15 325 157
Forutbetalda kostnader och upplupna intakter 16 178 57
Likvida medel 209 226 211 668
Summa omsattningstillgangar 209729 211 882
Summa tillgangar 923760 960 672
Eget kapital 17

Aktiekapital 750 750
Ovrigt tillskjutet kapital 577 706 577706
Balanserade vinstmedel, inklusive rets totalresultat 343 609 380796
Eget kapital hénforligt till moderbolagets aktiedgare 922 065 959 252
Summa eget kapital 922 065 959 252
Skulder

Leverantorsskulder 659 418
Ovriga kortfristiga skulder 25 59
Upplupna kostnader och férutbetalda intékter 18 1011 943
Summa kortfristiga skulder 1695 1420
Summa skulder 1695 1420

Summa eget kapital och skulder 923760 960 672
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Forandringar i koncernens eget kapital

Belopp i TSEK Eget kapital hénforligt till moderbolagets aktiedgare
Ovrigt Balanserade
Aktie- tillskjutet vinstmedel inkl. Totalt eget
kapital kapital arets resultat kapital
Ingadende eget kapital 2023-01-01 750 577706 380796 959 252

Arets totalresultat
Arets resultat 4 354 4354
Arets dvrigt totalresultat

Arets totalresultat - - 4354 4 354

Vardedverforingar till dgare

Utdelning -41 541 -41 541
Summa vérdedverforingar till dgare - - -41 541 -41 541
Summa transaktioner med koncernens dgare - - -41 541 -41 541
Utgaende eget kapital 2023-12-31 750 577 706 343609 922 065
Belopp i TSEK Eget kapital hénforligt till moderbolagets aktiedgare
Ovrigt Balanserade

Aktie- tillskjutet vinstmedel inkl. Totalt eget

kapital kapital arets resultat kapital
Ingaende eget kapital 2022-01-01 750 577 706 244 399 822 855

Arets totalresultat
Arets resultat 180 081 180 081
Arets Svrigt totalresultat

Arets totalresultat - - 180 081 180081

Vardedverforingar till dgare

Utdelning -39 034 -39 034
Aterkép av egna aktier -4 650 -4 650
Summa véardedverforingar till dgare - - -43 684 -43 684
Summa transaktioner med koncernens dgare - - -43 684 -43 684

Utgaende eget kapital 2022-12-31 750 577 706 380796 959 252
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Kassafl6desanalys fér koncernen

Belopp i TSEK Not 20 2023 2022

Den I6pande verksamheten

Resultat fére skatt 4363 180088
Justering for poster som inte ingar i kassaflédet -13 855 -194 299

-9 492 -14 211
Betald inkomstskatt -9 -7
Kassafléde fran den I6pande verksamheten fére férandringar av -9 501 -14 218

rérelsekapital

Okning (-)/Minskning(+) av rérelsefordringar -289 57
Okning (+)/Minskning(-) av rérelseskulder 275 -138
Kassafléde fran den I6pande verksamheten -9 515 -14 299

Investeringsverksamheten

Forvarv av fondandelar -65 953 -65 979

Aterbetalning av fondandelar 118019 74294
Forvarv 6vriga finansiella andelar -21223 -6 563
Forsaljning dvriga finansiella andelar 17 757 2393
Kassafléde fran investeringsverksamheten 48 600 4145

Finansieringsverksamheten

Aterkép av egna aktier - -4 650
Utbetald utdelning -41 541 -39 034
Kassafléde fran finansieringsverksamheten -41 541 -43 684
Avrets kassaflode -2456 -53 838
Likvida medel vid arets bérjan 211 668 265523
Kursdifferens i likvida medel 14 -17

Likvida medel vid arets slut 209 226 211 668
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Resultatrdkning for moderbolaget

Belopp i TSEK Not 2023 2022
Ovriga rorelseintakter 5 591 751
Ovriga externa kostnader 6 -3795 -3 757
Personalkostnader 7 -919 -1147
Rorelseresultat -4123 -4 153

Resultat fran finansiella poster

Resultat fran andelar i koncernféretag 8 219 80 106
Ovriga ranteintakter och liknande resultatposter 9 4134 893
Rantekostnader och liknande resultatposter 10 -3 -78
Resultat efter finansiella poster 227 76768
Skatt 14 - -
Arets resultat 227 76768

Arets resultat dverensstdmmer med arets totalresultat.
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Balansrakning for moderbolaget
Belopp i TSEK Not 2023-12-31 2022-12-31
Tillgangar
Anlaggningstillgangar
Finansiella anlaggningstillgangar

Andelar i koncernféretag 11 422008 382008
Summa finansiella anldggningstillgangar 422008 382008
Summa anlaggningstillgangar 422 008 382008
Omsiéttningstillgangar
Kortfristiga fordringar

Fordringar pa koncernféretag 219 -

Ovriga fordringar 15 327 158

Forutbetalda kostnader och upplupna intékter 16 178 57
Summa kortfristiga fordringar 724 215
Kassa och bank 108 916 190 507
Summa omsattningstillgangar 109 640 190722
Summa tillgangar 531648 572730
Eget kapital och skulder
Eget kapital 17
Bundet eget kapital

Aktiekapital 750 750
Summa bundet eget kapital 750 750
Fritt eget kapital

Overkursfond 577 706 577 706

Balanserat resultat -48 562 -83 789

Arets resultat 227 76768
Summa fritt eget kapital 529371 570685
Summa eget kapital 530121 571435
Kortfristiga skulder
Leverantorsskulder 659 418
Upplupna kostnader och férutbetalda intékter 18 868 877
Summa kortfristiga skulder 1527 1295
Summa eget kapital och skulder 531648 572730
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Forandringar i moderbolagets eget kapital

Belopp i TSEK Bundet eget
kapital Fritt eget kapital
Aktie-kapital Overkurs- Balanserat Arets  Totalt eget
fond resultat resultat kapital
Ingdende eget kapital 2023-01-01 750 577706 -83789 76768 571435
Arets totalresultat
Arets resultat 227 227
Arets totalresultat - - - 227 227
Vinstdisposition 76768 -76 768 0
Utdelningar -41 541 -41 541
Utgaende eget kapital 2023-12-31 750 577 706 -48 562 227 530121
Belopp i TSEK Bundet eget Fritt eget kapital
kapital
Aktie-kapital Overkurs- Balanserat Arets  Totalt eget
fond resultat resultat kapital

Ingaende eget kapital 2022-01-01 750 577 706 -36 240 -3 865 538 351
Arets totalresultat
Avrets resultat 76768 76768
Arets totalresultat - - - 76768 76768
Vinstdisposition -3865 3865 -
Utdelningar -39 034 -39 034
Aterkép av egna aktier -4 650 -4 649

Utgaende eget kapital 2022-12-31 750 577 706 -83789 76768 571435
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Kassafl6desanalys fér moderbolaget

Belopp i TSEK Not 20 2023 2022

Den I6pande verksamheten

Resultat fére skatt 227 76768
Justering for poster som inte ingar i kassaflédet - -80 106
Kassafléde fran den I6pande verksamheten fére férandringar av 227 -3338

roérelsekapital

Okning (-)/Minskning(+) av rérelsefordringar -509 44
Okning (+)/Minskning(-) av rérelseskulder 232 -470
Kassafléde fran den I6pande verksamheten -50 -3764

Investeringsverksamheten

Investeringar i finansiella tillgangar -40 000 -20175
Avyttring/minskning av finansiella tillgangar - 200 075
Kassafléde fran finansieringsverksamheten -40 000 179 900

Finansieringsverksamheten

Aterkép av egna aktier - -4 650
Utbetald utdelning -41 541 -39 034
Kassafléde fran investeringsverksamheten -41 541 -43 684
Avrets kassaflode -81591 132452
Likvida medel vid arets bérjan 190 507 58 055

Likvida medel vid arets slut 108 916 190507
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Noter till de finansiella rapporterna

Not 1. Vasentliga redovisningsprinciper

Féretagsinformation

Koncernredovisningen avseende réakenskapsaret 2023 f6r NAXS AB (publ) ("NAXS”,
"Koncernen”, "Bolaget”), har upprattats av styrelsen och verkstallande direktoren.
Arsredovisningen kommer férelaggas arsstamman den 4 april 2024 for faststallande.
Moderbolaget ar ett svenskt aktiebolag (publ) listat pa Nasdaqg Stockholm, med sate i
Stockholm, med adress Nybrogatan 8 114 34 Stockholm, Sverige. NAXS investerar
huvudsakligen i private equity fonder med ett nordiskt fokus men kan ocksa géra
direktinvesteringar tillsammans med private equity och andra fonder inom alternativa
tillgangar. NAXS kan, i begrénsad omfattning, dven gdra andra typer av investeringar. Syftet
ar att géra den nordiska riskkapitalmarknaden tillgénglig for en bredare krets av investerare
som aven erbjuds likviditet genom NAXS marknadsintroducerade aktie. Investeringsstrategin
inriktas pa en selektiv och diversifierad fondportfdl;.

Allm&nna redovisningsprinciper
Denna arsredovisning ar uppréattad enligt féljande redovisningsprinciper.

Koncernredovisningen &r upprattad i enlighet med International Financial Reporting
Standards (IFRS) utgivna av International Accounting Standards Board (IASB) samt
tolkningsuttalanden fran International Financial Reporting Interpretations Committee (IFRIC)
sadana de antagits av EU. Vidare har Radet for finansiell rapportering och rekommendation
RFR 1 Kompletterande redovisningsregler for koncerner tillampats.

Arsredovisningen fér moderbolaget har upprattats enligt arsredovisningslagen, Radet for
finansiell rapportering RFR 2 Redovisning for juridiska personer. Skillnader mellan
moderbolagets och koncernens tillampade redovisningsprinciper féranleds av
begrénsningar i mojligheterna att tillampa IFRS i moderbolaget till foljd av
arsredovisningslagen samt i vissa fall pa grund av géllande skatteregler. De vasentligaste
skillnaderna beskrivs nedan under “Skillnader mellan koncernens och moderbolagets
redovisningsprinciper”.

Tillampning av nya och dndrade redovisningsregler

International Accounting Standards Board (IASB) och International Financial Reporting
Committee (IFRIC) har gett ut och EU har antagit nya och reviderade standarder och
tolkningar med tillampning frdn och med rakenskapsaret 2023. Koncernen har bedémt att de
nya standarder, andringar och tolkningar som har trétt i kraft inte kommer att ha ndgon
vasentlig effekt pa koncernens finansiella resultat och stéllning.

Standarder, andringar och tolkningar som &nnu inte har tratt i kraft eller godkénts av EU och
som inte har tillampats i fértid av koncernen.

Ett antal nya standarder, andringar och tolkningar av befintliga standarder har publicerats
men annu inte tratt i kraft. Koncernen har bedémt att de nya standarder, andringar och
tolkningar som annu inte tratt i kraft inte kommer att ha nagon vésentlig effekt pa koncernens
finansiella resultat och stallning.

Forutsattningar vid upprattandet av moderbolagets och koncernens finansiella rapporter
Moderbolagets funktionella valuta ar svenska kronor som dven utgdér rapporteringsvaluta for
moderbolaget och koncernen. Det innebér att de finansiella rapporterna presenteras i
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svenska kronor. Samtliga belopp, om inte annat anges, avrundas till ndrmaste tusental.
Avrundningsdifferenser kan férekomma.

Vardering av tillgangar och skulder sker utifran historiska anskaffningsvérden. Féljande
tillgdngar och skulder varderas pa annat satt:

Fondandelar och andra finansiella placeringar varderas till verkligt varde

— Vardering av uppskjutna skattefordringar och skulder baserar sig pa hur redovisade
varden pa tillgangar eller skulder férvantas blir realiserade eller reglerade.

—  Uppskjuten skatt berdknas med tillampning av aktuell skattesats.

Att uppratta de finansiella rapporterna i enlighet med IFRS kraver att féretagsledningen gor
beddmningar, uppskattningar samt antaganden som paverkar tillampningen av
redovisningsprinciperna och de redovisade beloppen av tillgangar, skulder, intdkter och
kostnader. Det verkliga utfallet kan komma att avvika fran dessa uppskattningar och
beddémningar.

De nedan angivna redovisningsprinciperna for koncernen och moderbolaget har tillampats
konsekvent pa samtliga perioder som presenteras i koncernens och moderbolagets
finansiella rapporter.

Grunder for konsolidering
Koncernredovisningen omfattar Moderbolaget och dotterféretag:

Dotterforetag ar foretag som star under ett bestdmmande inflytande fran NAXS AB. Vid
beddmningen om bestdmmande inflytande féreligger, beaktas dels inflytande och paverkan
pa avkastning och dels om de facto kontroll féreligger. Dotterféretag redovisas enligt
férvarvsmetoden. For mer information se not 11, Andelar i koncernféretag.

Vid uppréattandet av koncernredovisningen elimineras koncerninterna mellanhavanden och
transaktioner.

Finansiella instrument

Finansiella instrument redovisas enligt IFRS 9 Finansiella Instrument. Finansiella instrument
som NAXS redovisar i balansrakningen inkluderar pa tillgangssidan likvida medel,
fondandelar och andra finansiella placeringar. Bland skulder aterfinns leverantérsskulder.
Nedan beskrivs endast de kategorier som &r aktuella for koncernen.

Finansiella tillgangar

Koncernen klassificerar sina finansiella tillgdngar i féljande kategorier: Upplupet
anskaffningsvarde och Verkligt vérde via resultatrakningen. Klassificering och vardering av
finansiella tillgdngar som bygger pa skuldinstrument baseras pa den affairsmodell som
tillampas for férvaltningen av den finansiella tillgdngen och instrumentets avtalsenliga
kassafloden.

Upplupet anskaffningsvérde

Tillgangar som klassificeras som i denna kategori &r finansiella tillgangar som innehas med
syfte att inkassera avtalsenliga kassafloden och dér dessa kassafléden enbart bestar av
kapitalbelopp och réanta. Till denna kategori hor likvida medel.

Verkligt vérde via resultatrékningen, obligatorisk

En finansiell tillgdng ska varderas till verkligt vérde via resultatet om den inte uppfyller
kriterier for att varderas till upplupet anskaffningsvarde eller till verkligt varde via dvrigt
totalresultat. Finansiella tillgdngar som forvaltas och utvérderas baserat pa verkliga vérden
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klassificeras alltid till verkligt varde via resultatrakningen. Till denna kategori hér investeringar
i fondandelar (s.k. private equity-fonder) och andra finansiella placeringar.

Redovisning och borttagande fran balansrakningen

Kép och férsaljningar av finansiella tillgangar redovisas pa affarsdagen, det datum da
koncernen forbinder sig att kdpa eller sélja tillgdngen. Finansiella tillgangar tas bort fran
balansrakningen nér ratten att erhalla kassafléden fran instrumentet har 16pt ut eller har
Overforts och koncernen har dverfort i stort sett alla risker och férmaner som ar férknippade
med dganderatten.

Vérdering

Finansiella tillgangar vérderas initialt till verkligt vérde plus, i de fall tillgdngen inte redovisas
till verkligt varde via resultatrékningen, transaktionskostnader direkt hanférliga till kbpet.
Transaktionskostnader hanforliga till finansiella tillgangar som redovisas till verkligt vérde via
resultatrdkningen kostnadsfors direkt i resultatrdkningen.

Finansiella tillgdngar med inbdddade derivat ses som en enhet nér bedémning ska géras om
kassafldden fran tillgangen enbart bestar av kapitalbelopp och ranta.

Investeringar i skuldinstrument

Efterfoljande vardering av investeringar i skuldinstrument beror pa koncernens affarsmodell
fér hantering av tillgdngen och vilket slag av kassafléden tillgdngen ger upphov till.
Koncernen klassificerarsina investeringar i skuldinstrument i tva vérderingskategorier:

Upplupet anskaffningsvérde: Tillgdngar som innehas med syfte att inkassera avtalsenliga
kassafldden och dér dessa kassafléden enbart bestar av kapitalbelopp och ranta, redovisas
till upplupet anskaffningsvarde. Ranteintakter fran sadana finansiella tillgdngar redovisas som
finansiella intdkter genom tillampning av effektivrantemetoden. Vinster och férluster som
uppstar vid bortbokning fran balansrékningen redovisas direkt i resultatet inom &6vriga vinster
och forluster tillsammans med valutakurs resultatet. Nedskrivningsférluster redovisas pa en
separat rad i resultatrékningen.

Verkligt vérde via resultatrékningen: Tillgdngar som inte uppfyller kraven fér att redovisas till
upplupet anskaffningsvarde eller verkligt vérde via dvrigt totalresultatvarderas till verkligt
varde via resultatrakningen. En vinst eller forlust for ett skuldinstrument som redovisas till
verkligt varde via resultatrékningen och som inte ingar i ett sékringsférhallande redovisas
netto i resultatrékningen i den period vinsten eller férlusten uppkommer.

Finansiella skulder varderade till upplupet anskaffningsvérde
Leverantdrsskulder har kort férvantad 16ptid och vérderas utan diskontering till nominellt
varde. | dvrigt har koncernen inga vasentliga finansiella skulder.

Transaktioner, fordringar och skulder i utlandsk valuta

Transaktioner i utlandsk valuta omréknas till den valutakurs som géller pa transaktionsdagen.
Monetéra tillgangar och skulder omraknas pa balansdagen till balansdagens kurs.
Valutakursdifferanser som uppkommer vid omrékningen redovisas i resultatrakningen. Icke-
monetara tillgdngar och skulder redovisas till historiska kurser, dvs. de kurser som gallde vid
respektive transaktionstillfélle férutom fondandelarna som varderas till verkligt varde éver
resultatrdkningen.

Utlandska verksamheter
Koncernredovisningen presenteras i svenska kronor, koncernens rapporteringsvaluta.
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Bolaget har beddmt att det danska och norska dotterbolagets funktionella valuta ar SEK, det
vill sdga detsamma som moderbolagets i enlighet med IAS 21.11(a). Det innebar att
dotterbolagens funktionella valuta anses vara detsamma som moderbolagets och effekter av
valutakurser redovisas i resultatrakningen i posten vardeféréandringar.

Avsattningar

En avsattning redovisas nér det till féljd av en intréffad handelse foreligger en legal eller
informell forpliktelse och det &r troligt att den maste infrias och beloppet kan uppskattas
tillforlitligt. Dar effekter av nar i tiden betalning sker ar vasentlig ska avséttningen utgéras av
nuvérdet av de utbetalningar som forvantas krévas for att reglera forpliktelsen.

Eventualférpliktelser

En eventualforpliktelse foreligger om det finns ett mojligt atagande som harrér fran intréffade
handelser och vars forekomst bekréftas endast av en eller flera osékra framtida handelser
samt nar det finns ett atagande som inte redovisas som en skuld eller avsattning pa grund av
att det inte ar troligt att ett utflode av resurser kommer att krévas eller férpliktelsens storlek
inte kan berdknas med tillracklig tillférlitlighet. Upplysning sker savida inte sannolikheten for
ett utfléde av resurser ar ytterst liten.

Inkomstskatter

Inkomstskatter utgors av aktuell och uppskjuten skatt. Inkomstskatter redovisas i
resultatrakningen da skatten ar hanférligt till poster som redovisas i resultatrékningen.
Inkomstskatter redovisas direkt mot eget kapital da skatten &r hanférligt till poster som
redovisas direkt mot eget kapital.

Aktuell skatt utgors av skatt baserad pa taxerad inkomst avseende aktuellt ar samt eventuella
korrigeringar avseende tidigare ar.

Uppskjuten skatt beréknas pa skillnaderna (temporéra skillnader) mellan & ena sidan
tillgangars och skulders skattemassiga varden och & andra sidan deras redovisande vérden.
Den uppskjutna skatten beréknas pa basis av de skattesatser som beddms gélla for skattens
reglering. Uppskjuten skatteskuld redovisas for alla skattepliktiga temporara skillnader.
Uppskjuten skattefordran redovisas endast nar det &r troligt att den avdragsgilla temporara
kommer att kunna utnyttjas och leda till en minskad framtida skattebetalning.

Kassafl6desanalysen

Vid uppréattande av kassaflédesanalysen har den indirekta metoden anvéants. Vid tillampning
av den indirekta metoden berdknas nettot av in- och utbetalningar i den |6pande
verksamheten genom att nettoresultatet justeras for arets férandring av rérelsetillgangar och
rorelseskulder, poster som inte ingar i kassaflédet samt poster som ingar i kassaflédet for
investerings- och finansieringsverksamheten. | kassaflédesanalysen redovisas kortfristiga
placeringar som likvida medel da placeringarna har kort 16ptid och endast ar utsatta fér en
obetydlig risk fér vardefluktuationer.

Rapportering av rérelsesegment

Rérelsesegment rapporteras pa ett sétt som Sverensstémmer med den interna rapportering
som ldmnas till den hogste verkstallande beslutsfattaren. Den hégste verkstallande
beslutsfattaren ar den funktion som ansvarar for tilldelning av resurser och bedémning av
rorelsesegmentens resultat. | koncernen har denna funktion identifierats som VD.
Investeringsstrategin inriktas pa en selektiv och diversifierad fondportfélj varfér innehaven i
fonderna utvarderas som en helhet varfér koncernen endast har ett rérelsesegment.
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Alternativa nyckeltal

Definitioner for alternativa nyckeltal sdsom soliditet, substansvarde, nettokassa/nettoskuld
och bruttoavkastning aterfinns pa sidan 14. Dessa alternativa nyckeltal &r centrala fér
forstaelsen och utvarderingen av NAXS verksamhet.

Skillnader mellan koncernens och moderbolagets redovisningsprinciper
Moderbolaget féljer samma redovisningsprinciper som koncernen med féljande undantag.

Uppstéllningsformer
Balansrékning och resultatrékning i moderbolaget stélls upp i enlighet med vad som anges i
arsredovisningslagen.

Aktier i dotterbolag
Aktier i dotterféretag redovisas enligt anskaffningsvéardemetoden.

Koncernbidrag och aktiedgartillskott

Koncernbidrag redovisas enlighet huvudregeln. Koncernbidrag som moderforetaget far fran
ett dotterféretag redovisas som en finansiell intékt. Koncernbidrag som ldmnas fran
moderforetaget till ett dotterféretag redovisas som en 6kning av andelar i koncernféretag.
Koncernbidrag som ett dotterféretag far fran moderféretaget redovisas i dotterféretaget i
eget kapital. Koncernbidrag som ett dotterféretag lamnar till moderféretaget redovisas ocksa
i eget kapital.

Av moderféretaget lamnade aktiedgartillskott fors direkt mot eget kapital hos mottagaren
och aktiveras i aktier och andelar hos givaren, i den man nedskrivning ej erfordras.

Not 2. Viktiga uppskattningar och bedémningar

Vid tillampningen av varderingsprinciperna gors antaganden och uppskattningar 6ver
faktorer som ar osakra vid tiden d& berékningarna gors. Andringar i antaganden kan komma
att ha betydande effekt pa de finansiella rapporterna i de perioder da antagandena andras.

Onoterade fondinnehav varderas till verkligt varde. Koncernen tillampar sina metoder pa ett
konsekvents satt mellan perioderna, men berakningen av verkligt varde kraver alltid en
betydande grad av bedémningar. Fondinnehaven varderas till verkligt vérde enligt de
metoder som anges pa sidan 42. Fondandelarna ar varderade till verkligt varde via
resultatrékningen. Samtliga innehav &r onoterade. Fondandelarna varderas darfor till NAXS
andel av det varde som fondadministratdren gor av fondens sammanlagda innehav och
uppdateras normalt da ny vardering erhallits. Fonderna féljer IPEV Valuation Guidlines nar de
varderar sina innehav. De internationella riktlinjerna fér vardering av riskkapital (IPEV)
innehaller rekommendationer om vardering av privata kapitalinvesteringar som ar avsedda
att ge en bild av nuvarande béasta praxis. Om NAXS bedémer att fondadministratoren inte
tillrdckligt har tagit hansyn till de faktorer som paverkar vardet pa de underliggande
innehaven eller om varderingen som gjorts beddmts vésentligt avvika fran IFRS reglerna, sa
gor NAXS en justering av vardet. Noterade innehav i fonderna varderas utifran innehavens
borskurs pa balansdagen. Vid rakenskapsarets utgang har bolaget inte justerat
fondférvaltarnas vérderingar i ndgon storre utstréackning.

De ovan nédmnda onoterade innehaven utgor viktiga kallor till osdkerheter i uppskattningar
vid rapportperiodens slut, som innebar en betydande risk fér en vasentlig justering av de
redovisade vardena for tillgangar och skulder under det kommande rékenskapsaret.

De onoterade fondinnehaven framgar av not 12 och uppgar till 639 030 (687 989) TSEK.
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De onoterade andelarna i andra finansiella placeringar framgar av not 13 och uppgar till
18 468 (2 269) TSEK. Dessa onoterade innehav har varderats enligt samma principer som de
onoterade fondinnehaven.

Det forvantade utfallet av en osdkerhet och intervallet av rimligt méjliga utfall under det
kommande rékenskapsaret avseende de redovisade vardena for de berdrda tillgangarna och
skulderna framgar av kanslighetsanalyser i not 3 och not 23. Férédndringar i valutakurser med
10 procent paverkar resultatet med +/- 30 392 (+/-30 755) TSEK och féréndringar i icke
observerbara data med 10 procent paverkar resultatet med +/- 65 750 (+/-68 799) TSEK.

Baserat pa de kontroller som tillampas anser NAXS att de verkliga varden som redovisas i
balansrédkningen och féréandringar i verkligt varde som redovisas i resultatrdkningen &r val
genomarbetade och avvdgda och aterspeglar de underliggande ekonomiska vardena.

Not 3. Risker och riskhantering

NAXS verksamhet, finansiella stélining och resultat kan komma att paverkas av ett antal
riskfaktorer.

NAXS kan utan begransning, annat én vad som anges nedan, investera i private equity-
fonder som har ett eller flera av de nordiska landerna (Danmark, Finland, Norge och Sverige)
som fokus for sina investeringar.

NAXS kan utan begransning, annat én vad som anges nedan, gora direktinvesteringar,
tillsammans med private equity- och andra fonder inom alternativa tillgdngar, utan geografisk
begransning.

Upp till fyrtio procent av NAXS substansvérde vid investeringstillfallet kan investeras i
tillgdngar och finansiella instrument av valfritt slag och utan geografisk begransning.

| takt med att intresset och darmed konkurrensen om investeringar i private equity som
tillgangsslag dkar kan antalet investeringsmajligheter med rimlig risk- och avkastningsprofil
komma att minska.

En stor del av Bolagets avkastning pa investerat kapital kommer att bero av respektive
underliggande private equity-fonds framgang och avkastning, vilken i sin tur bland annat
beror av hur skicklig dess fondférvaltare och respektive portféljbolags ledningsgrupper ar att
genomféra véardehdjande forbattringar i de underliggande portféljbolagen. Vidare ar
avkastningen i hdg grad beroende av varderingen av portfdljbolagen vid investerings-
respektive avyttringstidpunkterna.

Private equity-fonder med buyout inriktning anvander normalt belaning for att finansiera
investeringarna i sina malbolag. | ett lage dér malbolagets vinster inte utvecklas val och dar
marknadsréntorna stiger kan detta leda till férsémrad och till och med negativ avkastning for
private equity-fonderna. Vidare kan marknadsforhallanden som gor det svart eller dyrt att
lanefinansiera férvarv medféra att avkastningen, jamfort med historisk sadan, minskar pa
investeringar i portféljbolag.

Private equity-fonder &r beroende av att deras investerare har kapital till forfogande nar
fonden gor investeringar. Vid turbulenta marknadsférhallanden finns risk att en del
investerare inte kan fullfélja sina forpliktelser. Detta skulle kunna paverka fondens mojligheter
att fullfdlja sin investeringsstrategi och paverka fondens liksom NAXS avkastning.

Investeringsradgivaren har anlitats av NAXS for att rddgéra i bolagets
investeringsverksamhet. Detta regleras genom radgivningsavtalet. Om huvudmannen eller
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andra personer som Investeringsradgivaren anstallt lamnar investeringsradgivaren, kan detta
fa negativa konsekvenser for NAXS utveckling, resultat och finansiella stéllning.

NAXS verksamhet &r exponerad for valutakursrisk i de investeringar som gérs i utléndska
fonder. Ingen valutasakring gors av investeringarna i fondandelar da investeringshorisonten
ar langsiktig.

NAXS verksamhet ar ocksa exponerad mot det makroekonomiska laget. Den véapnade
konflikten mellan Ryssland och Ukraina samt mellan Israel och Palestina, stigande inflation
och stigande réntor har medfért att betydande makro- och geopolitiska risker har uppstatt
under rékenskapsaret, vilket kan paverka varderingen av NAXS investeringar. Det bor dock
noteras att NAXS nuvarande portfdlj inte har ndgon vasentlig exponering mot Ryssland eller
Ukraina och ej heller mot Israel eller Palestina.

Nedan féljer en beskrivning av finansiell riskexponering och riskhantering.

Finansiella risker
De huvudsakliga faktorerna som verkar for att begransa riskerna i NAXS verksamhet beskrivs
nedan:

— Noggrann selekteringsprocess for nya investeringar i private equity-fonder.

— Diversifierad portfol;.

— Genom aktivt ledningsarbete och med hjélp av investeringsradgivaren skapas
férutsattningar fér en god insyn i féretagens utveckling och dérigenom majlighet att
identifiera risker.

De huvudsakliga finansiella riskerna som NAXS &r exponerad for &r marknadsrisker, inklusive
ranterisk och valutarisk.

Prisrisker

En stor del av bolagets avkastning pa investerat kapital kommer att bero av respektive
underliggande private equity-fonds framgéang och avkastning. NAXS har en
investeringsstrategi som genererar en diversifierad portfélj av andelar i private equity-fonder.
Vidare &r avkastningen i hég grad beroende av vérderingen av portféljbolagen vid
investerings- respektive avyttringstidpunkterna.

Utover fondandelar d&gde NAXS pa balansdagen boérsnoterade aktier i Scout Gaming Group
AB (publ), Awilco Drilling Plc, Keurig Dr Pepper,Krispy Kreme Doughnuts och Chr. Hansen
Holding A/S samt onoterade aktier i Jacktel, Pret Panera, Panera Brands och Relodo AB.

NAXS har vid utgangen av 2023 allokerat 639 (688) MSEK vilket motsvarar 69 (72) procent av
NAXS egna kapital. Kapitalet &r uppbundeti 10 aktiva private equity fonder och 2 special
situations-fonder samt i Ovriga investeringar i form av bérsnoterade aktier och i tre
onoterade saminvesteringar med fonder samt en onoterad aktie registrerad pa en alternativ
lista.

Den totala exponeringen i fondandelar och andra finansiella placeringar framgar nedan.

Belopp i TSEK 2023-12-31 2022-12-31

Andelar i private equity-fonder 639030 687 989

Andra finansiella placeringar 75 001 60 801
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Nedan visas vad effekten pa resultatet blir vid en vardeférandring pa 10% baserat pa
balansdagens innehav.

Belopp i TSEK 2023 2022
Andelar i private equity-fonder +/- 63 903 +/- 68 799
Andra finansiella placeringar +/-7 500 +/- 5342
Rénterisk

Private equity-fonder med buyout inriktning anvédnder normalt hég belaning for att finansiera
investeringarna i sina malbolag. | ett lage dar malbolagets vinster inte utvecklas val och dar
marknadsréntorna stiger kan detta leda till férsémrad och till och med negativ avkastning for
private equity-fonderna.

For 6verskottslikviditeten, som &r exponerad for rénterisker, &r malet att maximera
avkastningen inom NAXS faststéllda policy. Dessutom efterstravas en hog flexibilitet for att
kunna tillgodose uppkommande behov av likviditet. Placeringarna gérs darfor i
rantebarande papper med kort [6ptid, vilket innebér att rantebindningstiden understiger 12
manader.

Valutarisk

NAXS verksamhet &r exponerad for valutakursrisk i de investeringar som gérs i utléndska
fonder. Ingen valutasakring gors av investeringarna i fondandelar da investeringshorisonten
ar langsiktig.

Den totala valutariskexponeringen i fondandelarna framgar nedan.

Totala investeringar i utlandsk valuta omréknat till SEK 2023 2022

Belopp i TSEK

EUR 250 688 251418

NOK 25308 27 105

usb 27 922 29022
303918 307 545

Nedan visas vad effekten pa resultatet blir vid en valutaférandring pa 10%baserat pa
balansdagens innehav.

Belopp i TSEK 2023 2022
EUR +/- 25 069 +/-25 142
NOK +/-2 531 +/-2711
usb +/-2792 +/-2 902

| och med att likvida medel i utlandska valutor vaxlas till SEK nér de erhallits foreligger ingen
valutarisk i likvida medel.

Kreditrisk

Med kreditrisk avses risken att en motpart eller emittent inte kan fullfélja sina ataganden
gentemot NAXS. NAXS ar exponerat for kreditrisk framfér allt genom placering av
Sverskottslikviditet i rdntebédrande vardepapper. | syfte att minimera kreditrisken placeras
Overskottslikviditet i statsskuldsvaxlar och pa bankkonton hos banker med hég
kreditvardighet.
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Ataganderisk

NAXS kan gora ataganden upp till 130 procent av eget kapital. NAXS kan utan begrénsning,
annat &n vad som anges nedan, investera i private equity-fonder som har ett eller flera av de
nordiska l&dnderna (Danmark, Finland, Norge och Sverige) som fokus for sina investeringar.

NAXS kan utan begransning, annat an vad som anges nedan, gora direktinvesteringar,
tillsammans med private equity- och andra fonder inom alternativa tillgangar, utan geografisk
begransning.

Upp till fyrtio procent av NAXS substansvarde vid investeringstillfallet kan investeras i
tillgangar och finansiella instrument av valfritt slag och utan geografisk begrénsning.

Det totala atagandet till fonder vid utgangen av 2023 uppgick till 79 (88) procent av eget
kapital. Det aterstdende atagandet till fonderna pa balansdagen uppgar till 97 (158) MSEK.

Not 4. Vardeférandringar

Koncernen
TSEK 2023 2022
Véardeférandringar pa Private equity-fonder
Vardeférandring pa fondinnehav 10 407 163 075
Orealiserade valutakursféréandringar -7 300 19 304
3107 182379
Varav vardeférandringar faststéllda av varderingstekniker 10 407 163 075
Varav vardeféréandringar orsakade av valutakursféréndringar -7 300 19 304
Véardeférandringar i andra finansiella placeringar
Utdelningar 584 481
Rénteintakter 693 195
Vardeférandringar 11595 5249
Orealiserade valutakursféréandringar -2138 6013
10734 11938
Varav vardeférandringar faststéllda pa en aktiv marknad 11 337 4940
Varav vardeférandringar faststéllda av varderingstekniker 258 309
Varav vérdeférandringar faststéllda av valutakursférandringar -2138 6013
Totalt redovisade vardeférandringar 13 841 194 317

Vardeférandringar orsakade av valutakursférandringar berédknas genom att jamfora
valutakursen vid anskaffningstidpunkten/arets bérjan och arets slut. Det ar den aktuella
fondens rapporteringsvaluta som ligger till grund fér berdkningen.

Not 5. Ovriga rérelseintakter

Moderbolaget
TSEK 2023 2022
Arvoden, internt fakturerade 591 751

Totalt 591 751
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Not 6. Ovriga externa kostnader

Koncernen Moderbolaget
TSEK 2023 2022 2023 2022
Arvode till investeringsradgivaren 9052 8313 - -
Vinstdelning till investeringsradgivaren 2518 1120 - -
Ovriga konsultarvoden 3486 3993 3137 3179
Ovriga kostnader 837 750 658 578
15893 14176 3795 3757

Ersattning till revisorer ingar i dvriga konsultarvoden med belopp enligt nedan:

Koncernen Moderbolaget

TSEK 2023 2022 2023 2022
Ernst & Young AB

Revisionsuppdrag 770 724 567 561
Revisionsverksamhet utdver revisionsuppdraget - 130 - -
Skatteradgivning - 13 - -
Ovriga tjanster - - - -
Totalt ersattning 770 867 567 561

Med revisionsuppdrag avses granskning av arsredovisningen och bokféringen samt
styrelsens och verkstéllande direktdrens férvaltning. Revisionsverksamhet utdver
revisionsuppdraget avser kostnader for kvalitetsgranskningar, t.ex. dversiktlig granskning av
delarsrapporter, prospektgranskningar. Ovriga tjanster avser sddana kostnader som inte
klassas som revisionsuppdrag, revisionsverksamhet utdver revisionsuppdraget samt
skatteradgivning.

Not 7. Anstéllda och personalkostnader

Sedan maj 2022 har koncernen och moderbolaget ingen anstélld personal. Vd och CFO &r
anstallda pa konsultbasis liksom for dvriga administrativa funktioner.
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Léner och erséttningar till styrelse och

VD 2023 2022
varav tantiem Styrelse och varav tantiem
Styrelse och VD och dylikt VD och dylikt

Sverige

Moderbolaget 919 - 1127 -
Danmark - - - -
Norge - - - -
Totalt 919 - 1127 -
Loner, erséttningar och sociala kostnader Koncernen Moderbolaget
TSEK 2023 2022 2023 2022
Léner och andra ersattningar 919 1127 919 1127

Auvtalsenliga pensioner till styrelse och VD - - - -

Auvtalsenliga pensioner till 6vriga - - - -

Ovriga sociala kostnader - 20 - 20

Totalt 919 1147 919 1147
Andel mén Koncernen Moderbolaget

2023 2022 2023 2022

Styrelsen 60% 60% 60% 60%

Koncernledning 100% 100% 100% 100%

Ersattningar och 6vriga formaner under aret Moderbolaget

2023 2022

Grundlén/ Grundlén/

styrelse-arvode styrelse-arvode

Dan Gold . _

Meg Eisner - -

Nikolai Jebsen 306 306

Borge Johansen 306 306

Synne Syrrist 306 306

Lennart Svantesson - 208

Andra ledande befattningshavare (0 personer) - -
Totalt 919 1127

Styrelsearvodet for tiden fram till drsstdmman 2023 uppgick till 918 750 SEK. Enligt beslut pa
arsstdmman besl6ts att styrelsearvodet skulle vara detsamma f6r tiden fram till arsstdmman
2023. Ersattning i form av konsultarvode till Gosta Lundgren for arbetet som VD och CFO
uppgick till 1 740 000 (1 505 344) SEK exklusive moms. Arvodet har utbetalats till ett bolag
som 8gs av Lundgren. Det finns inga avtal om avgangsvederlag. Uppsagningstiden for
uppdraget som VD ar 1 manad.
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Not 8. Resultat fran andelar i koncernféretag

Moderbolaget
TSEK 2023 2022
Vinst vid férsaljning aktier i NAXS A/S - 80 106
Mottaget koncernbidrag 219 -
Totalt 219 80 106

Not 9. Finansiella intdkter/Ranteintékter och liknande poster

Koncernen Moderbolaget
TSEK 2023 2022 2023 2022
Ranteintakter
Ranteintakter fran likvida medel 7323 1359 4134 356
Valutakursférandringar, netto 14 - - 537
Totalt 7 337 1359 4134 893

Not 10. Finansiella kostnader/Rantekostnader och liknande poster

Koncernen Moderbolaget
TSEK 2023 2022 2023 2022
Réntekostnader
Koncernféretag - - - -77
Ovriga * -3 -240 -3 1
Netto valutakursférandringar - -25 - -
Totalt -3 -265 -3 -78

*Varav 0 (238) TSEK negativ rénta pa banktillgodohavanden i koncernen.

Not 11. Andelar i koncernféretag

Moderbolaget
TSEK 2023-12-31 2022-12-31
Ackumulerade anskaffningsvéarden
Vid érets borjan 382008 481802
Aktiedgartillskott 40 000 20175
Aterkdp av andelar i NAXS A/S - -119 969
Bokfort véarde vid arets slut 422008 382008
Specifikation av andelar i koncernféretag
Antal Kapital-andel, Bokfort varde
Koncernféretag, organisationsnummer, séte andelar réstratts-andel % 2023-12-31
NAXS Nordic Access Buyout AS, 990 796 114, Oslo 100 100 8172
NAXS A/S, 34801525, Képenhamn 1502818 100 353561
NAXS Nordic Access Buyout AB, 556735-9947, Stockholm 1000 100 60 275

Totalt 422 008
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Not 12. Fondandelar i Private equity-fonder

Koncernen
TSEK 2023-12-31 2022-12-31
Onoterade investeringar vérderade till verkligt varde 639030 687 989
Totalt 639030 687 989
Andelar i Private equity-fonder 2023 2022
Vid arets borjan 687 989 513925
Investeringar 65953 65979
Aterbetalningar -118 019 -74 294
Redovisad vinst via resultatrékningen 3107 182379
Redovisat varde vid arets slut 639030 687 989
Sammanstallning éver NAXS ataganden mot private equity fonder.
Fond Ataganden Valuta Ursprungligt investeringsatagande,
lamnande ar Tusental
Apax Europe VII LP 2007 EUR 15000
Celero Capital Fund (E) 2023 EUR 1500
Equip Capital Fund | LP 2020 NOK 20 000
JAB Consumer fund - GCB Il 2018 usb 5000
JAB Consumer fund - GCB I 2019 EUR 5000
JAB Consumer Partners - JCP V 2022 EUR 5000
Mimir Invest AB 2017 SEK 50 000
Mimir Industries 2022 SEK 75000
Nordic Capital CV1 2018 EUR 14 654
Nordic Capital X LP 2020 EUR 2000
Nordic Capital Evo Fund | LP 2021 EUR 1000
Valedo Partners Fund Il AB 2011 SEK 65000

NAXS har ockséa ataganden till 4 fonder som &r under likvidation eller som har avyttrat
samtliga portfdljbolag (FSN Capital lll, Herkules PE Ill, Inter Il och Nordic Capital VII).

Vid arets utgang uppgar NAXS totala exponering mot private equity fonder till 736 MSEK
varav andelar i private equity fonder uppgick till 639 MSEK och kvarstdende
investeringsataganden till 97 MSEK.

NAXS har via fondinnehaven en exponering mot 66 bolag dér de 10 stérsta bolagen utgér
cirka 54% av NAXS substansvérde. Inget bolag som fonderna innehar utgér mer &n 18% av
NAXS substansvarde.
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Not 13. Andra finansiella placeringar

Koncernen
TSEK 2023-12-31 2022-12-31
Noterade investeringar varderade till verkligt varde 56 533 58 532
Onoterade investeringar vérderade till verkligt varde 18 468 2269
Totalt 75001 60 801
Andra finansiella placeringar 2023 2022
Vid arets borjan 60 801 44 693
Investeringar 21223 6563
Aterbetalningar -17 757 -2 393
Vardeférandringar 10734 11938
Redovisat varde vid arets slut 75 001 60 801

Se beskrivning av dvriga finansiella investeringar i Not 23

Nedanstdende tabell beskriver NAXS innehav av andra finansiella placeringar

Foretag Sektor Instrument Ursprunglig Redovisat Redovisat
investerings- varde varde
tidpunkt  2023.12.31 2022.12.31
Tkr Tkr
Scout Gaming Group Onlinespel Aktier (Nasdaq First Q42017 0,1 0,1
North)
Awilco Drilling Energi Aktier (Euronext Q12018 13,4 7,7
Growth Oslo)
Jacktel Energi Foretagsobligation Q42018 - 12,9
Keurig Dr Pepper Alkoholfria drycker Aktier (Nasdaqg NY) Q32020 21,9 24,4
Pret Panera Mat och dryck Onoterade aktier Q4 2020 2,6 2,3
Krispy Kreme Doughnuts ~ Mat och dryck Aktier (Nasdaqg NY) Q12021 6,5 4,6
Jacktel Energi Aktier (Euronext Q12022 11,9 6,4
NOTC)
Chr. Hansen Holding A/S  Biovetenskap Aktier (Nasdaq Q4 2022 2,8 2,5
Copenhagen)
Reledo Foretagstjanster Onoterade aktier Q22023 5,7 -
Panera Brands Snabbmat Onoterade aktier Q2 2023 10,2 =

Total 75,0 60,8
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Not 14. Skatter

Koncernen Moderbolaget
TSEK 2023 2022 2023 2022
Aktuell skatt
Periodens skattekostnad -9 -7 - -
-9 -7 . B
Uppskjuten skatt = - - _
Totalt redovisad skattekostnad -9 -7 - -
Avstamning av effektiv skatt Koncernen Moderbolaget
Skatte-sats % 2023 Skatte-sats % 2023
Resultat fére skatt 4 362 227
Skatt enligt géllande skattesats 20,6 -899 20,6 -47
Effekt av andra skattesatser fér utldndska dotterféretag 25,2 -1100 0,0 -
Skatteeffekt i ej skattepliktiga intékter -36,2 1581 -0,4 1
Utnyttjande av tidigare ej aktiverat underskott -9.6 419 -20,3 46
Ovriga skatter 0,2 -9 0,0 -
Redovisad effektiv skatt 0,2 -8 0 0

Ej skattepliktiga intdkter utgors huvudsakligen av erhallna utdelningar och ej avdragsgilla
kostnader avser huvudsakligen aterférda vardeférandringar pa bolag som fonderna avyttrat
under aret.

Avstamning av effektiv skatt Koncernen Moderbolaget
Skatte-sats % 2022 Skatte-sats % 2022
Resultat fére skatt 180088 76767
Skatt enligt géllande skattesats 20,6 -37 098 20,6 -15814
Effekt av andra skattesatser fér utldndska dotterféretag 0,0 52 0,0 -
Skatteeffekt i e] skattepliktiga intakter -26,7 44 300 -21,5 16 502
Skatteeffekt i ej avdragsgilla kostnader 0,9 -1 009 0,0 -
Underskott som beddmts ej kunna utnyttjas 53 -6 245 0,9 -688
Ovriga skatter 0,0 -7 0,0 -
Redovisad effektiv skatt 0,0 -7 0% -
Avstamning av effektiv skatt Koncernen Moderbolaget
Ej redovisade uppskjutna skattefordringar 2023-12-31  2022-12-31  2023-12-31  2022-12-31
Hanforligt till skattemé&ssiga underskott 10 554 10 180 7 031 6 304
10 554 10180 7 031 6304

De ej redovisad uppskjutna skattefordringarna hanfér sig till skattemassiga underskott i den
svenska och den norska verksamheten som beddémts ej kunna utnyttjas framover.
Underskotten har ingen bortre férfallodag.
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Not 15. Ovriga kortfristiga fordringar

Koncernen Moderbolaget
TSEK 2023-12-31 2022-12-31 2023-12-31 2022-12-31
Skattekonto 130 - 130
Momsfordran 49 157 49 158
Andra kortfristiga fordringar 146 - 148
Totalt 325 157 327 158

Not 16. Férutbetalda kostnader och upplupna intakter

Koncernen Moderbolaget
TSEK 2023-12-31 2022-12-31 2023-12-31 2022-12-31
Upplupna intdkter 8 - 8 -
Forutbetalda férsakringar 23 22 23 22
Ovriga férutbetalda kostnader 147 35 147 35
Totalt 178 57 178 57

Not 17. Eget kapital

Koncernen

Aktiekapital

Moderbolagets aktiekapital

Aktiekapitalet uppgick den 31 december 2023 till 750 000 kronor, férdelat pa 11 077 585
aktier. Varje aktie har en rost. Kvotvardet per aktie uppgar till 0,068 kronor.

Antalet utestdende aktier i bolaget vid rdkenskapsarets bérjan och slut var 11 077 585.

Ovrigt tillskjutet kapital
Avser eget kapital som ar tillskjutet frdn dgarna. Har ingar éverkurser som betalats i samband
med emissioner.

Balanserade vinstmedel inklusive drets resultat
| balanserade vinstmedel inklusive arets resultat ingar intjdnade vinstmedel i moderbolaget
och dess dotterféretag.

Moderbolaget
Bundna fonder
Bundna fonder far inte minskas genom vinstutdelning.

Fritt eget kapital

Overkursfond

Nar aktier emitteras till dverkurs, det vill sdga for aktierna ska betalas mer an aktiernas
nominella belopp, ska ett belopp motsvarande det erhéllna beloppet utéver det nominella
vardet pa aktierna, foras till dverkursfonden. Overkursfonder som uppstar redovisas som fritt
eget kapital.
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Balanserade vinstmedel

Utgors av féregdende ars fria egna kapital och efter att en eventuell vinstutdelning [dmnats.
Utgér tillsammans med arets resultat och éverkursfond summa fritt eget kapital.

Utdelning

NAXS utdelningspolicy innebér att en hég andel av mottagna utdelningar fran
underliggande fonder vidareutdelas. Styrelsen och verkstallande direktéren foreslar
arsstdmman att utdelning lamnas for rakenskapsaret 2023, se not 24 férslag till
vinstdisposition. Vidare foreslar styrelsen och verkstallande direktéren arsstdmman att
besluta om ett fortsatt mandat att géra aterkdp av egna aktier.

Resultat per aktie

Koncernen
2023 2022
Arets resultat hanférligt till moderbolagets aktieagare, TSEK 4354 180 081
Vagt genomsnittligt antal utestdende aktier under aret, tusental 11078 11106
Resultat per aktie (fére och efter utspadning), kronor 0,39 16,22
Kapitalhantering
All finansiering sker med eget kapital.
Not 18. Upplupna kostnader och férutbetalda intdkter
Koncernen Moderbolaget
TSEK 2023-12-31 2022-12-31 2023-12-31 2022-12-31
Upplupet styrelsearvode 695 695 695 695
Ovriga upplupna kostnader 316 249 173 182
Totalt 1011 944 868 877
Ovriga upplupna kostnader avser framst periodiserade omkostnader.
Not 19. Stéllda sdkerheter och eventualforpliktelser
Koncernen Moderbolaget
TSEK 2023-12-31 2022-12-31 2023-12-31 2022-12-31
Stallda sakerheter Inga Inga Inga Inga
Eventualforpliktelser Inga Inga Inga Inga

Koncernen har ldmnat investeringsataganden, se not 23.
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Koncernen

Moderbolaget

TSEK

2023-12-31 2022-12-31

2023-12-31 2022-12-31

Justering fér poster som ej ingar i kassaflédet

Vardejusteringar -13 841 -194 316 - -

Orealiserade valutakursdifferanser -14 17 = -

Totalt -13 855 -194 299 - -
Koncernen Moderbolaget

Erhallen ranta

Erlagd rénta

2023-12-31 2022-12-31
7 331 1359

3 239

Not 21. Transaktioner med narstaende

2023-12-31 2022-12-31

4134 356
3 77

Utdver ersattningar till ledande befattningshavare och styrelse som beskrivs i not 7 har liksom
féregaende ar inga transaktioner med nérstaende parter &gt rum under verksamhetsaret.
Ovriga nérstdende &r QVT Financial LP, huvudégare med 68,7% av antal utestdende aktier.
Av den av arsstdmman beslutade utdelningen erhdll QVT Financial LP 28 529 (26 627) TSEK i

utdelning.

Not 22. Likvida medel

Koncernen

Moderbolaget

TSEK

2023-12-31 2022-12-31

2023-12-31 2022-12-31

Likvida medel i kassaflédesanalysen

Kortfristiga placeringar

Likvida medel 209 226 211 668 108 916 190507
Totalt 209 226 211 668 108 916 190 507
Avstamning mot balansrikning Koncernen Moderbolaget

TSEK
Likvida medel

Totalt

2023-12-31 2022-12-31

209 226 211668

209 226 211 668

2023-12-31 2022-12-31

108 916 190 507

108 916 190 507
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TSEK Koncernen 2023
Kategori Upplupet Obligatoriskt till Summa redovisat
anskaffningsvérde verkligt vérde via vérde
resultatrékningen
Vérdering
Fondandelar 639030 639 030
Andra finansiella placeringar 75001 75001
Ovriga kortfristiga fordringar 325 325
Upplupna intékter 8 8
Likvida medel 209 226 209 226
Summa finansiella tillgangar 209 559 714 031 923 590
Leverantdrsskulder 659 659
Ovriga kortfristiga skulder 25 25
Upplupna kostnader 1011 1011
Summa finansiella skulder 1695 - 1695
TSEK Koncernen 2022
Kategori Upplupet Obligatoriskt till Summa redovisat
anskaffningsvérde verkligt vérde via vérde
resultatrakningen
Vérdering
Fondandelar 687 989 687 989
Andra finansiella placeringar 60 801 60 801
Ovriga kortfristiga fordringar 157 157
Likvida medel 211 668 211 668
Summa finansiella tillgangar 211825 748790 960 615
Leverantorsskulder 418 418
Ovriga kortfristiga skulder 59 59
Upplupna kostnader 944 944
Summa finansiella skulder 1420 - 1420

Upplysning om vérdering till verkligt varde per niva i féljande verkligt vardehierarki:

Niva 1 - Noterade priser (ojusterade) pa aktiva marknader fér identiska tillgangar eller

skulder

Niva 2 - Andra observerbara data for tillgangen eller skulder &n noterade priser inkluderade i

niva 1, antingen direkt (dvs. som prisnoteringar) eller indirekt (dvs. hérledda fran

prisnoteringar).

Niva 3 - Data for tillgangen eller skulden som inte baseras pa observerbara marknadsdata

(dvs. ej observerbara data).
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Koncernens tillgangar och skulder varderade till verkligt varde per 31 december 2023.

Tillgangar Niva 1 Niva 2 Niva 3 Summa

Finansiella tillgangar vérderade till verkligt via
resultatrékningen

Fondandelar - - 639030 639 030
Ovriga andelar 56 533 - 18 468 75001
56 533 - 657 498 714 031

Koncernens tillgangar och skulder varderade till verkligt vérde per 31 december 2022.

Tillgangar Niva 1 Niva 2 Niva 3 Summa

Finansiella tillgangar varderade till verkligt via
resultatrékningen

Fondandelar - - 687 989 687 989
Ovriga andelar 58532 - 2269 60 801
58 532 - 690 258 748 790

Nagra vasentliga skulder finns inte som vérderas till verkligt varde. Verkligt vérde pa
finansiella instrument som handlas pa en aktiv marknad baseras pa noterade marknadspriser
pa balansdagen. En marknad betraktas som aktiv om noterade priser fran en bérs, méklare,
industrigrupp, prissattningstjanst eller dvervakningsmyndighet finns latt och regelbundet
tillgéngliga och dessa priser representerar verkliga och regelbundet férekommande
marknadstransaktioner pa armlangds avstand. Det noterade marknadspris som anvands fér
koncernens finansiella tillgadngar ar den aktuella kdpkursen. Dessa instrument aterfinns i niva
1.

Verkligt vérde pa finansiella instrument som inte handlas pa en aktiv marknad faststalls med
hjélp av varderingstekniker. Harvid anvands i sa stor utstrdckning som mgjligt
marknadsinformation da denna finns tillgénglig medan féretagsspecifik information anvands
i sa liten utstrackning som mojligt. Om samtliga vasentliga indata som kravs for verkligt varde
varderingen av ett instrument &r observerbara aterfinns instrumentet i niva 2.

| de fall ett eller flera vésentliga indata inte baseras pa observerbar marknadsinformation
klassificeras det berérda instrument i niva 3. Samtliga NAXS investeringar i fondandelar och
tre av investeringarna i Ovriga investeringar har klassificerats i niva 3 eftersom de ej har
observerbara indata och eftersom de handlas séllan eller inte alls pa en aktiv marknad.

For de instrument i balansrékningen som inte varderas till verkligt varde anser NAXS att det
redovisade vardet &r en rimlig uppskattning av verkligt varde for dessa instrument.

Varderingstekniker och vasentliga ej observerbara indata for innehav tillh6rande niva 3

I nivd 3 redovisas onoterade andelar i Private equity-fonder och i Ovriga investeringar.
Bolagets innehav i onoterade investeringsfonder (s.k. private equity-fonder). Fonderna
varderas med alternativ vérderingsmetod for vilka observerbara indata inte finns tillgénglig.
For private equity-fonder baseras vardering pa kurser och andelsvérden som erhalls fran
fondférvaltaren. Fonderna foljer IPEV Valuation Guidlines nér de varderar sina innehav.
Varderingen féljer vedertagna varderingsprinciper for berékning av verkliga varden. Det
verkliga vardet berdknas genom att de underliggande tillgdngarna marknadsvarderas och
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kursséatts av fondadministratéren. Om NAXS bedémer att fondadministratérens vardering
inte i tillrécklig grad har tagit hansyn till faktorer som paverkar vardet pa de underliggande
innehaven eller om den vardering som gjorts bedéms vasentlig avvika fran de
redovisningsmaéssiga principerna for vardering till verkligt vérde gors en justering av vardet.

Ej observerbara data i Andra finansiella investeringar (Ovriga investeringar) utgors av tre
saminvesteringar i onoterade bolag som gjort tillsammans med fonder. Fond-
administratorerna férvaltar dessa och varderar dessa innehav pad samma satt som beskrivs
ovan fér andelar i Private equity-fonder.

Kénslighetstabellen nedan visar effekten pa resultat fore skatt i mkr vid férandringar i icke-
observerbar data, definierat som fondandelsvardet (NAV-kurs), vid en férandring pa 10

procent.

Belopp i TSEK Verkligt varde, niva 3 +/-10 %
Andelar i private equity-fonder 639030 +/- 63 903
Andra finansiella placeringar 18 468 +/- 1847

657 498 +/- 65750

Pa grund av bolagets diversifierade fondportfolj (olika geografiska omraden, olika branscher
samt olika argangar) samt att varje fond har ett antal innehav i olika bolag (totalt antal
enskilda investeringar uppgick vid rékenskapsarets utgang till 66 (62) vid arets slut) skulle, en
éndring i indata till rimligt méjliga alternativa antaganden, inte medféra nagra betydande
férandringar i det verkliga vardet pa fondandelarna férutom férandringar i valutakurser. | not
3 presenteras en kanslighetsanalys avseende bolagets valutarisk.

Féljande tabell visar férandringarna for instrument pa nivad 3 under 2023.

Vérderade till verkligt varde Fondandelar Ovriga investeringar Summa
Ingdende balans 687 989 2269 690 258
Nya investeringar 65953 16118 82 071
Aterbetalningar -118 019 177 -118196
Vinster och férluster redovisade via resultatrékningen 3107 258 3365
Utgaende balans 639030 18 468 657 498

Foéljande tabell visar férandringarna for instrument pa nivad 3 under 2022.

Véarderade till verkligt virde Fondandelar Ovriga investeringar Summa
Ingdende balans 513925 2 867 516792
Nya investeringar 65979 - 65979
Aterbetalningar -74 294 -907 -75 201
Vinster och forluster redovisade via resultatrakningen 182379 309 182 688

Utgaende balans 687 989 2269 690 258



% N AXS Arsredovisning 2023
Sida 62 av 63

Not 24. Forslag till vinstdisposition

Till arsstdmmans férfogande finns féljande belopp i kronor:

Overkursfond 577 705 947
Balanserade vinstmedel -48 561 665
Arets resultat 226 278
Summa 529370560

Styrelsen och verkstéllande direktéren foreslar att till férfogande stdende vinstmedel
disponeras enligt fljande:

Utdelning* 47 079 736
Till nésta ar balanseras 482 290 824
Summa 529370560

*4,25 SEK per aktie

Vidare foreslar styrelsen arsstdmman att besluta om ett fortsatt mandat att gora aterkdp av
aktier av hogst sa manga egna aktier att det egna innehavet vid var tid inte 6verstiger tio (10)
procent av samtliga aktier i Bolaget.

Not 25. Handelser efter arets slut

Inga vésentliga handelser har intréffat efter rakenskapsarets slut.
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Styrelsens och verkstallande direktérens intygande

Koncernredovisningen har upprattats i enlighet med de internationella
redovisningsstandarderna IFRS sdsom de antagits av EU och ger en réttvisande bild av
koncernens stallning, resultat och kassaflode. Moderbolagets arsredovisning har upprattats i
enlighet med arsredovisningslagen och god redovisningssed i Sverige och ger en
rattvisande bild av moderbolagets stéllning, resultat och kassafléde. Forvaltningsberéttelsen
ger en rattvisande Oversikt over utvecklingen fér koncernens och moderbolagets verksamhet,
stallning och resultat och beskriver vésentliga risker och osakerhetsfaktorer som
moderbolaget och de féretag som ingar i koncernen star infér.

Signeras elektroniskt. Datering enligt vara elektroniska underskrifter

NAXS AB (publ), Org.nr 556712-2972

Daniel Gold Margaret (Meg) Eisner Nikolai Jebsen
Ordférande Ledamot Ledamot

Berge Johansen Synne Syrrist Gosta Lundgren
Ledamot Ledamot Verkstallande direktor

Var revisionsberattelse har [dmnats den dag som framgar enligt var elektroniska underskrift

Ernst & Young AB

Mona Alfredsson
Auktoriserad revisor
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Revisionsberattelse

Till bolagsstamman i NAXS AB (publ), org nr 556712-2972

Rapport om arsredovisningen och koncernredovisningen

Uttalanden

Vi har utfért en revision av arsredovisningen och
koncernredovisningen for NAXS AB (publ) for &r 2023 med
undantag for bolagsstyrningsrapporten p& sidorna 18-27.
Bolagets arsredovisning och koncernredovisning ingdr pa
sidorna 18-63 i detta dokument.

Enligt var uppfattning har arsredovisningen upprattats i
enlighet med arsredovisningslagen och ger en i alla vasentliga
avseenden rattvisande bild av moderbolagets finansiella
stéllning per den 31 december 2023 och av dess finansiella
resultat och kassafléde for aret enligt arsredovisningslagen.
Koncernredovisningen har uppréttats i enlighet med arsredo-
visningslagen och ger en i alla véasentliga avseenden
rattvisande bild av koncernens finansiella stéllning per den 31
december 2023 och av dess finansiella resultat och kassaflode
for &ret enligt International Financial Reporting Standards
(IFRS), sa som de antagits av EU, och &rsredovisningslagen.
Véara uttalanden omfattar inte bolagsstyrningsrapporten pa
sidorna 18-27. Forvaltningsberattelsen ar forenlig med
arsredovisningens och koncernredovisningens 6vriga delar.

Vi tillstyrker darfor att bolagsstamman faststéller
resultatréakningen och balansrékningen for moderbolaget och
koncernen.

Véara uttalanden i denna rapport om arsredovisningen och
koncernredovisningen &r férenliga med innehallet i den komp-
letterande rapport som har 6verlamnats till moderbolagets
revisionsutskott i enlighet med Revisorsférordningens
(537/2014) artikel 11.

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 avsnittet Revisorns
ansvar. Vi ar oberoende i forhallande till moderbolaget och
koncernen enligt god revisorssed i Sverige och har i dvrigt
fullgjort vart yrkesetiska ansvar enligt dessa krav. Detta
innefattar att, baserat p& var basta kunskap och évertygelse,
inga forbjudna tjanster som avses i Revisorsforordningens
(537/2014) artikel 5.1 har tillhandahallits det granskade
bolaget eller, i forekommande fall, dess moderforetag eller
dess kontrollerade foretag inom EU.

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

Sarskilt betydelsefulla omraden

Sarskilt betydelsefulla omraden for revisionen &r de omraden
som enligt var professionella bedémning var de mest
betydelsefulla for revisionen av Aarsredovisningen och
koncernredovisningen for den aktuella perioden. Dessa
omraden behandlades inom ramen for revisionen av, och i vart
stallningstagande till, &rsredovisningen och koncernredovis-
ningen som helhet, men vi gor inga separata uttalanden om
dessa omraden. Beskrivningen nedan av hur revisionen
genomfordes inom dessa omrdden ska ldsas i detta
sammanhang.

Vi har fullgjort de skyldigheter som beskrivs i avsnittet
Revisorns ansvar i var rapport om arsredovisningen ocksa
inom dessa omraden. Darmed genomférdes revisionsatgarder
som utformats for att beakta var bedémning av risk for
vasentliga fel i &rsredovisningen och koncernredovisningen.
Utfallet av var granskning och de granskningsatgarder som
genomforts for att behandla de omraden som framgar nedan
utgor grunden for var revisionsberattelse.

Vardering av fondandelar och andra finansiella placeringar

till verkligt varde i niva 3

Beskrivning av omradet

Fondandelar varderade till verkligt varde i nivd 3 uppgar i
koncernens balansrakning till 639 mkr och andra finansiella
placeringar varderade till verkligt varde i nivd 3 uppgar i
koncernens balansrakning till 18 mkr.

Bolagets vardering av fondandelar till verkligt véarde i niva 3
har ansetts vara ett sarskilt betydelsefullt omrade p& grund av
att beloppen ar véasentliga for den finansiella rapporteringen
som helhet och att varderingen &r forknippad med
beddmningar. Finansiella instrument till verkligt varde ska
enligt gallande redovisningsregler delas in i verkligt
vardehierarkier (niva 1, 2 och 3). Niva 3 utgors av tillgdngar
dar direkt eller indirekt observerbara indata saknas. Bolagets
fondandelar redovisas i niva 3.

For fondandelar i niva 3 faststélls verkliga varden med hjalp av
externa forvaltares rapportering. Om bolaget bedémer att
fondadministratérens vardering inte i tillracklig grad har tagit
hansyn till faktorer som paverkar vardet pa de underliggande

innehaven eller om den vardering som gjorts beddms
vasentligt avvika frén verkligt varde, gors en justering av
véardet.

Redovisningsprinciperna framgar i not 1, uppskattningar och
beddmningar angesinot 2 samtinot 12 "Fondandelar i Private
Equity-fonder” lamnas upplysningar om omvéarderingar och i
not 23 "Finansiella tillgdngar och skulder” anges principer for
verkligt varde samt klassificering i nivaer och principer for
detta.

Hur detta omrade beaktades i revisionen

| var revision har vi utvarderat NAXS:s processer for vardering
av fondandelar. Vi har vidare granskat upptagna varden mot
fondadministratérernas vardering och eventuella justeringar
gjorda av bolaget. Vi har aven granskat lamnade upplysningar
i de finansiella rapporterna angéende fondandelar.




Annan information &n arsredovisningen och
koncernredovisningen

Detta dokument innehdller &ven annan information &n
arsredovisningen och koncernredovisningen och aterfinns pa
sidorna 1-17. Den andra informationen bestar &ven av
ersattningsrapporten som vi inhdmtade fére datumet for
denna revisionsberéattelse. Det ar styrelsen och verkstéllande
direktdren som har ansvaret fér denna andra information.

Vart uttalande avseende arsredovisningen och koncernredo-
visningen omfattar inte denna information och vi gor inget
uttalande med bestyrkande avseende denna andra
information.

| samband med var revision av arsredovisningen och
koncernredovisningen ar det vart ansvar att lasa den infor-
mation som identifieras ovan och 6vervaga om informationen
i vasentlig utstrackning ar oférenlig med arsredovisningen och
koncernredovisningen. Vid denna genomgang beaktar vi d&ven
den kunskap vi i ovrigt inhdmtat under revisionen samt
bedémer om informationen i 6vrigt verkar innehélla vasentliga
felaktigheter.

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

Styrelsens och verkstéllande direktdrens
ansvar

Det ar styrelsen och verkstallande direktéren som har ansvaret
for att &rsredovisningen och koncernredovisningen uppréttas
och att den ger en rattvisande bild enligt &rsredovisningslagen
och, vad galler koncernredovisningen, enligt IFRS s& som de
antagits av EU. Styrelsen och verkstéllande direktoren
ansvarar aven for den interna kontroll som de bedémer &r
nodvandig for att uppratta en arsredovisning och koncernredo-
visning som inte innehaller nagra vasentliga felaktigheter, vare
sig dessa beror pa oegentligheter eller misstag.

Vid upprattandet av arsredovisningen och koncernredovis-
ningen ansvarar styrelsen och verkstéllande direktdren for
bedémningen av bolagets formaga att fortsatta verksamheten.
De upplyser, nar s& &r tillampligt, om forhallanden som kan
paverka formégan att fortsatta verksamheten och att anvanda
antagandet om fortsatt drift. Antagandet om fortsatt drift
tillampas dock inte om styrelsen och verkstéllande direktoren
avser att likvidera bolaget, upphéra med verksamheten eller
inte har n&got realistiskt alternativ till att géra nagot av detta.

Revisorns ansvar

Vara mal ar att uppnd en rimlig grad av sékerhet om att
arsredovisningen och koncernredovisningen som helhet inte
innehaller ngra vasentliga felaktigheter, vare sig dessa beror
pé oegentligheter eller misstag, och att lamna en revisions-
berattelse som innehéller vara uttalanden. Rimlig sédkerhet ar
en hdg grad av sdkerhet, men &r ingen garanti for att en
revision som utfors enligt ISA och god revisionssed i Sverige
alltid kommer att uppticka en vasentlig felaktighet om en
sadan finns. Felaktigheter kan uppsta pa grund av oegentlig-
heter eller misstag och anses vara vasentliga om de enskilt
eller tillsammans rimligen kan forvantas paverka de
ekonomiska beslut som anvéandare fattar med grund i
arsredovisningen och koncernredovisningen.

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

» identifierar och beddmer vi riskerna for vasentliga
felaktigheter i &rsredovisningen och koncernredovis-
ningen, vare sig dessa beror pa oegentligheter eller

misstag, utformar och utfér granskningsatgarder bland
annat utifran dessa risker och inhamtar revisionsbevis som
ar tillrackliga och andamalsenliga for att utgéra en grund
for vara uttalanden. Risken for att inte uppticka en
vasentlig felaktighet till f6ljd av oegentligheter ar hogre én
for en vasentlig felaktighet som beror pa misstag, eftersom
oegentligheter kan innefatta agerande i maskopi,
forfalskning, avsiktliga uteldamnanden, felaktig information
eller dsidosattande av intern kontroll.

» skaffar vi oss en forstaelse av den del av bolagets interna
kontroll som har betydelse for var revision for att utforma
granskningsatgarder som &r lampliga med héansyn till
omstandigheterna, men inte for att uttala oss om
effektiviteten i den interna kontrollen.

» utvarderar vi lampligheten i de redovisningsprinciper som
anvands och rimligheten i styrelsens och verkstéllande
direktorens uppskattningar i redovisningen och tillhérande
upplysningar.

» drar vi en slutsats om lampligheten i att styrelsen och
verkstallande direktdren anvander antagandet om fortsatt
drift vid upprattandet av arsredovisningen och koncern-
redovisningen. Vi drar ocksa en slutsats, med grund i de
inhamtade revisionsbevisen, om det finns ndgon vasentlig
osdkerhetsfaktor som avser sddana handelser eller for-
hallanden som kan leda till betydande tvivel om bolagets
forméaga att fortsatta verksamheten. Om vi drar slutsatsen
att det finns en vasentlig osdkerhetsfaktor, maste vi i
revisionsberattelsen fasta uppmarksamheten pa upplys-
ningarna i arsredovisningen om den vésentliga osaker-
hetsfaktorn eller, om sddana upplysningar &r otillrackliga,
modifiera uttalandet om &rsredovisningen och koncern-
redovisningen. Véra slutsatser baseras pa de revisions-
bevis som inhamtas fram till datumet for revisions-
berattelsen. Dock kan framtida handelser eller forhallan-
den gora att ett bolag inte langre kan fortsatta verk-
samheten.

» utvarderar vi den dvergripande presentationen, strukturen
och innehdllet i &rsredovisningen och koncernredovis-
ningen, daribland upplysningarna, och om &rsredovis-
ningen och koncernredovisningen aterger de under-
liggande transaktionerna och handelserna pa ett satt som
ger en rattvisande bild.

» inhamtar vi tillrackliga och andamalsenliga revisionsbevis
avseende den finansiella informationen fér enheterna eller
affarsaktiviteterna inom koncernen for att gora ett
uttalande avseende koncernredovisningen. Vi ansvarar for
styrning, O©vervakning och utférande av koncern-
revisionen. Vi ar ensamt ansvariga for vara uttalanden.

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

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

Av de omréden som kommuniceras med styrelsen faststéller vi
vilka av dessa omraden som varit de mest betydelsefulla for
revisionen av arsredovisningen och koncernredovisningen,
inklusive de viktigaste bedémda riskerna for vasentliga
felaktigheter, och som darfor utgor de for revisionen séarskilt
betydelsefulla omrédena. Vi beskriver dessa omraden i
revisionsberattelsen sdvida inte lagar eller andra forfattningar
forhindrar upplysning om fragan.




Rapport om andra krav enligt lagar och andra forfattningar

Revisorns granskning av forvaltning och
forslaget till dispositioner av bolagets vinst
eller forlust

Uttalanden

Utbver Var revision av arsredovisningen har vi dven utfort en
revision av styrelsens och verkstéllande direktdrens forvalt-
ning av NAXS AB (publ) for &r 2023 samt av forslaget till
dispositioner betréffande bolagets vinst eller forlust.

Vi tillstyrker att bolagsstimman disponerar vinsten enligt
forslaget i forvaltningsberattelsen och beviljar styrelsens
ledamoter och verkstéllande direktdren ansvarsfrinet for
rakenskapsaret.

Grund for uttalanden

Vi har utfort revisionen enligt god revisionssed i Sverige. Vart
ansvar enligt denna beskrivs ndrmare i avsnittet Revisorns
ansvar. Vi ar oberoende i forhallande till moderbolaget och
koncernen enligt god revisorssed i Sverige och har i dvrigt
fullgjort vart yrkesetiska ansvar enligt dessa krav.

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

Styrelsens och verkstéllande direktorens ansvar

Det ar styrelsen som har ansvaret for forslaget till
dispositioner betraffande bolagets vinst eller forlust. Vid
forslag till utdelning innefattar detta bland annat en
beddmning av om utdelningen ar forsvarlig med héansyn till de
krav som bolagets och koncernens verksamhetsart, omfatt-
ning och risker staller pa storleken av moderbolagets och
koncernens egna kapital, konsolideringsbehov, likviditet och
stallning i 6vrigt.

Styrelsen ansvarar for bolagets organisation och forvaltningen
av bolagets angelagenheter. Detta innefattar bland annat att
fortlopande beddma bolagets och koncernens ekonomiska
situation, och att tillse att bolagets organisation ar utformad
sd att bokféringen, medelsforvaltningen och bolagets
ekonomiska angeldgenheter i Ovrigt kontrolleras pa ett
betryggande séatt. Verkstéllande direktdren ska skota den
I6pande forvaltningen enligt styrelsens riktlinjer och anvis-
ningar och bland annat vidta de &tgarder som &r nodvandiga
for att bolagets bokforing ska fullgéras i 6éverensstémmelse
med lag och for att medelsforvaltningen ska skétas pa ett
betryggande satt.

Revisorns ansvar

Vart mal betraffande revisionen av forvaltningen, och darmed
vart uttalande om ansvarsfrihet, ar att inhdmta revisionsbevis
for att med en rimlig grad av sédkerhet kunna bedéma om négon
styrelseledamot eller verkstillande direktéren i nagot
vasentligt avseende:

» foretagit ndgon &tgard eller gjort sig skyldig till ndgon
forsummelse som kan féranleda ersattningsskyldighet mot
bolaget, eller

» pa nagot annat satt handlat i strid med aktiebolagslagen,
arsredovisningslagen eller bolagsordningen.

Vart mal betraffande revisionen av forslaget till dispositioner
av bolagets vinst eller forlust, och darmed vart uttalande om
detta, ar att med rimlig grad av sékerhet beddéma om forslaget
ar forenligt med aktiebolagslagen.

Rimlig sakerhet ar en hég grad av sékerhet, men ingen garanti
for att en revision som utfors enligt god revisionssed i Sverige
alltid kommer att uppticka atgarder eller féorsummelser som
kan foranleda ersattningsskyldighet mot bolaget, eller att ett
forslag till dispositioner av bolagets vinst eller forlust inte ar
forenligt med aktiebolagslagen.

Som en del av en revision enligt god revisionssed i Sverige
anvander vi professionellt omdéme och har en professionellt
skeptisk instéllning under hela revisionen. Granskningen av
forvaltningen och forslaget till dispositioner av bolagets vinst
eller forlust grundar sig framst pa& revisionen av
rakenskaperna. Vilka tillkommande granskningsatgarder som
utférs baseras pa var professionella bedémning med
utgéngspunkt i risk och vésentlighet. Det innebar att vi
fokuserar granskningen pa sddana atgarder, omraden och
forhadllanden som &r véasentliga for verksamheten och dar
avsteg och Overtradelser skulle ha sarskild betydelse for
bolagets situation. Vi gar igenom och provar fattade beslut,
beslutsunderlag, vidtagna atgarder och andra férhallanden
som &r relevanta for vart uttalande om ansvarsfrinet. Som
underlag for vart uttalande om styrelsens forslag till
dispositioner betraffande bolagets vinst eller forlust har vi
granskat styrelsens motiverade yttrande samt ett urval av
underlagen for detta for att kunna bedéma om forslaget ar
forenligt med aktiebolagslagen.



Revisorns granskning av Esef-rapporten
Uttalande

Utéver  var  revision av  arsredovisningen  och
koncernredovisningen har vi aven utfért en granskning av att
styrelsen och verkstéllande direktéren har uppréattat
arsredovisningen och koncernredovisningen i ett format som
mojliggor enhetlig elektronisk rapportering (Esef-rapporten)
enligt 16 kap. 4 a 8§ lagen (2007:528) om véardepappers-
marknaden for NAXS AB (publ) for ar 2023.

Var granskning och vart uttalande avser endast det
lagstadgade kravet.

Enligt var uppfattning har Esef-rapporten upprattats i ett
format som i allt véasentligt mdjliggdr enhetlig elektronisk
rapportering.

Grund for uttalande

Vi har utfért granskningen enligt FARs rekommendation RevR
18 Revisorns granskning av Esef-rapporten. Vart ansvar enligt
denna rekommendation beskrivs ndrmare i avsnittet Revisorns
ansvar. Vi ar oberoende i forhallande till NAXS AB (publ) enligt
god revisorssed i Sverige och har i 6vrigt fullgjort vart
yrkesetiska ansvar enligt dessa krav.

Vi anser att de bevis vi har inhdmtat ar tillrackliga och
andamalsenliga som grund for vart uttalande.

Styrelsens och verkstéllande direktorens ansvar

Det ar styrelsen och verkstéllande direktéren som har ansvaret
for att Esef-rapporten har uppréattats i enlighet med 16 kap.
4 a § lagen (2007:528) om vardepappersmarknaden, och for
att det finns en sadan intern kontroll som styrelsen och
verkstéllande direktdren beddmer nédvandig for att uppratta
Esef-rapporten utan vasentliga felaktigheter, vare sig dessa
beror pé oegentligheter eller misstag.

Revisorns ansvar

Var uppgift ar att uttala oss med rimlig sakerhet om Esef-
rapporten i allt vasentligt ar uppréattad i ett format som upp-
fyller kraven i 16 kap. 4 a 8 lagen (2007:528) om vérde-
pappersmarknaden, pa grundval av var granskning.

RevR 18 kraver att vi planerar och genomfér vara gransk-
ningsatgarder for att uppna rimlig sakerhet att Esef-rapporten
ar upprattad i ett format som uppfyller dessa krav.

Rimlig sékerhet ar en hdg grad av sdkerhet, men &r ingen
garanti for att en granskning som utfors enligt RevR 18 och
god revisionssed i Sverige alltid kommer att upptacka en
vasentlig felaktighet om en s&dan finns. Felaktigheter kan
uppsta pa grund av oegentligheter eller misstag och anses vara
vasentliga om de enskilt eller tillsammans rimligen kan
forvantas paverka de ekonomiska beslut som anvandare fattar
med grund i Esef-rapporten.

Revisionsforetaget tillampar ISQM 1 Kvalitetsstyrning for
revisionsféretag som utfor revision och 6éversiktlig granskning
av finansiella rapporter samt andra bestyrkandeuppdrag och
néraliggande tjanster och har déarmed ett allsidigt system for
kvalitetskontroll vilket innefattar dokumenterade riktlinjer och
rutiner avseende efterlevnad av yrkesetiska krav, standarder
for yrkesutdvningen och tillampliga krav i lagar och andra
forfattningar.

Granskningen innefattar att genom olika atgarder inhamta
bevis om att Esef-rapporten har uppréattats i ett format som
mojliggor enhetlig elektronisk rapportering av arsredovis-
ningen och koncernredovisning. Revisorn valjer vilka &tgarder
som ska utforas, bland annat genom att beddéma riskerna for
vasentliga felaktigheter i rapporteringen vare sig dessa beror
p& oegentligheter eller misstag. Vid denna riskbedémning
beaktar revisorn de delar av den interna kontrollen som &r
relevanta for hur styrelsen och verkstéllande direktoéren tar
fram underlaget i syfte att utforma granskningsatgarder som
ar andamalsenliga med hansyn till omstandigheterna, men inte
i syfte att gora ett uttalande om effektiviteten i den interna
kontrollen. Granskningen omfattar ocksd en utvéardering av
andamalsenligheten och rimligheten i styrelsens och
verkstallande direktdrens antaganden.

Granskningsatgarderna omfattar huvudsakligen validering av
att Esef-rapporten uppréttatsi ett giltigt XHTML-format och en
avstamning av att Esef-rapporten 6verensstimmer med den
granskade &rsredovisningen och koncernredovisningen.

Vidare omfattar granskningen &ven en bedémning av huruvida
koncernens resultat-, balans- och egetkapitalrdkningar,
kassaflddesanalys samt noter i Esef-rapporten har méarkts med
iXBRL i enlighet med vad som féljer av Esef-férordningen.

Revisorns granskning av
bolagsstyrningsrapporten

Det ar styrelsen som har ansvaret for bolagsstyrnings-
rapporten pa sidorna 18-27 och for att den &ar upprattad i
enlighet med &rsredovisningslagen.

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

En bolagsstyrningsrapport har upprattats. Upplysningar i
enlighet med 6 kap. 6 § andra stycket punkterna 2-6 arsredo-
visningslagen samt 7 kap. 31 § andra stycket samma lag &r
forenliga med arsredovisningens och koncernredovisningens
6vriga delar samt i 6verensstimmelse med arsredovisnings-
lagen.

Ernst & Young AB utsdgs till NAXS AB (publ):s revisor av
bolagsstémman den 30 mars 2023 och har varit bolagets
revisor sedan 28 februari 2010.

Stockholm den dag som framgar enligt var elektroniska
underskrift

Ernst & Young AB

Mona Alfredsson
Auktoriserad revisor
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