== Brenneysundregistrene

ARSREGNSKAPET FOR REGNSKAPSARET 2024 - GENERELL INFORMASJON

Enheten
Organisasjonsnummer:
Organisasjonsform:
Foretaksnavn:
Forretningsadresse:

Regnskapsar
Arsregnskapets periode:

Konsern
Morselskap i konsern:

Regnskapsr egler
Regler for sma foretak benyttet:

Benyttet ved utarbeidelsen av arsregnskapet til selskapet:

Arsregnskapet fastsatt av kompetent organ
Bekreftet av representant for selskapet:
Dato for fastsettel se av arsregnskapet:

Grunnlag for avgivelse
Ar 2024: Arsregnskapet er elektronisk innlevert

932 204 223
Aksjeselskap

PREF 2025 AS

c¢/o Positron Capital
Rusel gkkveien 6
0251 0SLO

13.09.2023 - 31.12.2024

Nei

Nei
Forenklet IFRS

Christian Bryn
27.03.2025

Ar 2023: Tall er hentet fra elektronisk innlevert &rsregnskap fra 2024

Det er ikke krav til at &rsregnskapet m.v. som sendes til Regnskapsregisteret er undertegnet. Kontrollen pa at dette er
utfart ligger hos revisor/enhetens gverste organ. Sikkerheten ivaretas ved at innsender har rolle/rettighet for innsending av

arsregnskapet via Altinn, og ved at det bekreftes at &rsregnskapet er fastsatt av kompetent organ.

Branngysundregistrene, 05.06.2025

Brenngysundregistrene

Postadresse: 8910 Branngysund

Telefoner: Opplysningstelefonen 75 00 75 00 Telefaks 75 00 75 05
E-post: firmapost@brreg.no Internett: www.brreg.no
Organisasjonsnummer: 974 760 673
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Resultatregnskap

Belgp i: EUR Note 2024 2023
RESULTATREGNSKAP

Inntekter

Urealisert verdiendring pa investeringer 1 197 976
Mottatt utbytte 1 17181
Sum inntekter 215 157
K ostnader

Styrehonorar 5776
Annen driftskostnad 106 891
Sum kostnader 2 112 667
Driftsresultat 102 490

Finansinntekter og finanskostnader

Annen renteinntekt 9 059

Sum finansinntekter 9 059

Adgiogevinst/-agiotap 6701

Sum finanskostnader 6 701

Netto finans 2358

Resultat far skattekostnad 104 849 0
Skattekostnad pa resultat 3

Arsresultat 104 849 0
Arsresultat etter minoritetsinter esser 104 849

Totalresultat 104 849

Overfaringer og disponeringer

Avsatt til fond for urealiserte gevinster 197 976
Overfert fra annen egenkapital -93 127
Sum overfaringer og disponeringer 104 849
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Balanse

Belgp i: EUR Note 2024 2023

BALANSE - EIENDELER
Anleggsmidler
Immaterielle eiendeler

Utsatt skattefordel 3

Finansielle anleggsmidler

Investering i dattersel skap 1

Lan til foretak i samme konsern 1

Investeringer til virkelig verdi 1 2082 322

Sum finansielle anleggsmidler 2082 322

Sum anleggsmidler 2082 322 0
Omlgpsmidler

Varer

Fordringer

Andre kortsiktige fordringer 330031

Sum fordringer 330031

Bankinnskudd, kontanter og lignende

Bankinnskudd, kontanter o.l. 697 575
Sum bankinnskudd, kontanter og lignende 697 575
Sum omlgpsmidler 1027 606 0
SUM EIENDELER 3109928 0

BALANSE - EGENKAPITAL OG GJELD

Egenkapital

Innskutt egenkapital

Aksjekapital 4,5 276 521
Overkurs 2723634
Sum innskutt egenkapital 3000 155
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Balanse

Belgp i: EUR Note 2024 2023

Opptjent egenkapital

Annen egenkapital 104 849

Sum opptjent egenkapital 104 849

Sum egenkapital 3105004 0
Gjeld

Langsiktig gjeld

Utsatt skatt 3

Annen langsiktig gjeld

Sum langsiktig gjeld 0 0

Kortsiktig gjeld

Leverandaergjeld 4482

Betalbar skatt 3

Annen kortsiktig gjeld 443

Sum kortsiktig gjeld 4925

Sum gjeld 4925 0
SUM EGENKAPITAL OG GJELD 3109928 0

POSTER UTENOM BALANSEN
Garantistillelser 4,56
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Brennoysundregistrene

ARSREGNSKAP FOR REGNSKAPSARET 2024

Journalnummexr :

Enheten
Organisasjonsnummer :
Organisasjonsform:
Foretaksnavn:
Forretningsadresse:

Regnskapsar
Arsregnskapets pericde:

Konsern
Morselskap i konsern:

Regnskapsregler

Regler for sma foretak benyttet:
Benyttet ved utarbeidelsen av
drsregnskapet til selskapet:

Arsregnskapet fastsatt av kompetent
Bekreftet av representant for selskapet:
Dato for fastsettelse av Arsregnskapet:

Revisjon

Arsregnskapet er utarbeidet av ekstern
autorisert regnskapsferer:

Ekstern autorisert regnskapsferer har i
lepet av regnskapsdret bistdtt ved den
lepende regnskapsferingen eller utfert
andre tjenester for selskapet enn &
utarbeide arsregnskapet:

Grunnlag for avgivelse

- GENERELL INFORMASJON

2025 459975

932 204 223
Aksjeselskap

PREF 2025 AS

c/o Positron Capital
Ruselekkveien 6

0251 OSLO

13.09.2023 - 31.12.2024
Nei

Nei

Forenklet IFRS

organ
Christian Bryn
27.03.2025

Ar 2024: Arsregnskap er elektronisk innlevert.

Ar 2023:

Det er ikke krav til at arsregnskapet m.v.

Tall er hentet fra elektronisk innlevert arsregnskap fra 2024.

som sendes til Regnskapsregisteret

er undertegnet. Kontrollen pd at dette er utfert ligger hos revisor/enhetens

everste organ. Sikkerheten ivaretas ved at

for innsending av drsregnskapet via Altinn,

innsender har rolle/rettighet
og ved at det bekreftes at

drsregnskapet er fastsatt av kompetent organ.

Brenneysundregistrene, 04.06.2025

Brenneysundregistrene

Postadresse: Postboks 00, 8910 Brgnnaysund
Telefon: 75 00 75 00

E-post: firmapost@brreg.no Interett: www.brreg.no
Organisasjonsnummer: 974 760 673

05.06.2025 Kkl 14:33
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Organisasjonznr: 932 204 223

PREF 2025 AS

RESULTATREGNSKAP

Belep i: EUR Note 2024 2023
RESULTATREGNSKAP

Inntekter

Urealisert verdiendring

pa investeringer 1 197 976
Mottatt utbytte 1 17 181
Sum inntekter 215 157
Kostnader

Styrehonorar 5 776
Annen driftskostnad 106 891
Sum kostnader 2 112 667
Driftsresultat 102 490
Finansinntekter og

finanskostnader

Annen renteinntekt 9 059
Sum finansinntekter 9 059
Agiogevinst/-agiotap 6 701
Sum finanskostnader 6 701
Netto finans 2 358
Resultat fer skattekostnad 104 849 o]
Skattekostnad pa resultat 3

Arsresultat 104 849 0
Arsresultat etter

minoritetsinteresser 104 849
Totalresultat 104 849
overferinger og

disponeringer

Avsatt til fond for

urealiserte gevinster 197 976
Overfert fra annen

egenkapital -93 127
Sum overferinger og

disponeringer 104 849

Utskriftsdato 04.06.2025

Organisasjonsny 932 204 223

8ide 1 av 3
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Organisasjonznr: 932 204 223
PREF 2025 AS

BALANSE

Belep i: EUR Note 2024 2023

BALANSE - EIENDELER

Anleggsmidler
Immaterielle eiendeler
Utsatt skattefordel 2

Finansielle anleggzmidler

Investering i datterselskap 1

Lan til foretak 1 samme

konsern 1

Investeringer til

virkelig verdi 1 2 082 322
Sum finansielle

anleggsmidler 2 082 322

Sum anleggsmidler 2 082 322 o]

Omlepsmidler
Varer

Fordringer

Andre kortsiktige

fordringer 330 031
Sum fordringer 330 031

Bankinnskudd, kontanter
og lignende
Bankinnskudd, kontanter o.

1. 697 575

Sum bankinnskudd,

kontanter og lignende 697 575

Sum omlepsmidler 1 027 606 o]
SUM EIENDELER 3 109 928 0

BALANSE - EGENKAPITAL OG

GJELD
Egenkapital
Innskutt egenkapital
Aksjekapital 4, 5 276 521
Overkurs 2 723 634
Sum innskutt egenkapital 3 000 155
Opptjent egenkapital
Annen egenkapital 104 849
Sum opptjent egenkapital 104 849
Utskriftedato 04.06.2025 Organisasjonsny 932 204 223 Side 2 av 3
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Sum egenkapital 3 105 004 o]

Gjeld

Langsiktig gjeld

Utsatt skatt 3
Annen langsiktig gjeld

Sum langsiktig gjeld 0 o]
Kortsiktig gjeld

Leverandergjeld 4 482

Betalbar skatt 3

Annen kortsiktig gjeld 443

Sum kortsiktig gjeld 4 925

Sum gjeld 4 925 0
SUM EGENKAPITAL OG GJELD 3 109 928 0

POSTER UTENOM BALANSEN
Garantistillelser 4, 5, &

Utskriftedato 04.06.2025 Organisasjonsny 932 204 223 Side 3 av 3
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Organisasjonznr: 932 204 223
PREF 2025 AS

NOTEOPPLYSNINGER - SELSKAP - alle poster oppgitt i hele tall

Necte

Antall arsverk i regnskapsaret

0.00

Sum Belap

Balansefert verdi 31.12. Varige driftsmidler TImmaterielle eiend.
Konsernregnskap

Morselskapet sitt navn

Forretningskontor for morselskapet

Begrunnelse for at datterselskap er utelatt fra konsolideringen

Samlet belep - tilknvttet selskap Arets Fjorarets
Samlet belep - foretak i samme konsern Arets Fiordrets
Samlet belep - foretak i samme konsern Arets Fjorarets
Samlet belep - felles kontrollert wvirksomhet Arets Fiorarets
Pantstillelse Belep
Beholdning av egne aksjer Antall Palydende Andel av aksjek.
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Arsrapport 2024
PREF 2025 AS

i\rsberetning
Resultatregnskap
Balanse
Kontantstrgm
Noter til regnskapet

Org.nr.: 932 204 223

05.06.2025 ki 14:33 Brgnngysundregistrene Side 9 av 28



EE- Brgnngysundregistrene Arsregnskap regnskapséaret 2024 for 932204223

PREF 2025 AS
ARSBERETNING 2024

VIRKSOMHETENS ART OG FORRETNINGSSTED

PREF 2025 AS («Selskapet») er et alternativt investeringsfond («AlF»} ifglge AlF-loven (lov om forvaltning av
alternative investeringsfond). Selskapet ble stiftet i september, 2023 og skiftet i november 2024 navn fra
PREF 2024 AS til PREF 2025 AS. Hovedkontoret er i Oslo. Selskapet er et investeringsselskap som direkte
eller indirekte investerer sin kapital i Private Equity («<PE») fond. Selskapets investeringer er beskrevet i
arsregnskapets noteopplysninger. Selv om Selskapets aksjekapital er registrert i Foretaksregisteret i NOK,
er den bokfgrt i EUR som ogsa er Selskapets funksjonelle valuta.

Aksjoneerforhold

Investorenes kommiterte kapital kalles inn av Selskapet og skytes inn av investorene trinnvis over flere ar i
«transjer» der ytterligere aksjer utstedes. En oversikt over bevegelsene i den innskutte kapital og over de
sterste aksjonaerene folger av notene til regnskapet. Det har ikke funnet sted vesentlig
annenhandsomsetning av aksjene i Selskapet i regnskapsaret.

Redegjorelse for arsregnskapet

Verdiendringer pa investeringene som vist ved arsslutt bestar av underliggende fonds lgpende
driftskostnader, verdiendringer pa deres portefgljeinvesteringer, valutajusteringer og egne
investeringskostnader. | samsvar med forenklet IFRS, er Selskapets investeringer vurdert til «Fair value».

Ved mottak av utdelinger fra underliggende investeringer, kan disse re-innkalles i visse tilfeller om
ngdvendig.

Selskapets finansiering vil i hovedsak veere egenkapital og de finansielle aktiviteter og investeringer er
knyttet til egenkapitaltransaksjoner. Likviditeten i Selskapet er tilfredsstillende.

Forhold til lov om alternative investeringsfond

Av loven om alternative investeringsfond (AlF-loven) felger visse krav til arsrapportens innhold og om
summen av utbetalt fast og variabel godtgjgrelse til forvalterens ansatte, inkludert resultatavhengig
vederlag, samt opplysninger om summen av godtgjgrelse til henholdsvis forvalterens ledende ansatte og
ansatte med arbeidsoppgaver av vesentlig betydning for fondenes risikoprofil jf. AIF-lovens § 4-1. Selskapet
bekrefter herved at det ikke har noen ansatte og at Selskapet kun utbetaler godtgjgrelse til
forvaltningsselskapet (Positron Capital AS} og ikke til forvaltningsselskapets ansatte, samt at ingen del av
forvaltningsselskapets godtgjerelse fra Selskapet er resultatavhengig. Heller ikke godtgjerelsen til styrets
medlemmer er resultatavhengig. Med hensyn til lovens § 4-2 om opplysninger som skal gis investorer for
en investering, bekrefter Selskapet herved at det ikke har funnet sted eller blitt foretatt vesentlige
endringer i Selskapet i forhold til de opplysninger som ble gitt aksjonzerene i trad med § 4-2 forutfor deres
investering. Nar det gjelder omtale av Selskapets investeringer foretatt siden § 4-2-informasjonen
opprinnelig ble utarbeidet, henvises det til note 1. En oversikt over investeringsvirksomheten gjennom aret
fremgar av kontantstremoppstillingen. Nar det gjelder forholdet til § 4-7 om Retningslinjer for aktivt
eierskap for bdrsinvesteringer, er dette ikke relevant for Positron Capital AS og Selskapet, da
forvaltningsselskapet og Selskapet ikke investerer i aksjer som handles p3 et regulert marked.

STYREANSVARSFORSIKRING
Det er ikke tegnet forsikring for styrets medlemmer og daglig leder for deres mulige ansvar overfor
Selskapet og tredjepersoner, jf. Regnskapsloven 3-3a.

Finansiell risiko

En investering i Selskapet innebeerer finansiell risiko bade med hensyn til generell risiko i markedet og de
valutamessige og konkurransemessige forhold, sa vel som omsetteligheten av aksjer i Selskapet og av
Selskapets investeringer samt en rekke andre faktorer. | eventuelle gkonomiske nedgangstider vil det veere
naturlig a forvente at det vil kunne ta lengre tid enn normalt a fa avhendet disse investeringene og at
salgsprisen vil kunne pavirkes av dette. Selskapets investeringer er ogsa utsatt for risiko knyttet til
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kvaliteten pa ledelsen og medarbeiderne i portefgljebedriftene s3 vel som pa kvaliteten pa arbeidet til

investeringsmedarbeiderne hos de underliggende forvalterne og deres evne til & utnytte
investeringsmuligheter og til & utvikle og realisere investeringene. Den finansielle risikoen reduseres
giennom spredning av investeringene pa et betydelig antall portefgljebedrifter i ulike bransjer og
forskjellige land og verdensdeler, men hovedsakelig i Vest Europa, og ved at disse investeringene

iverksettes over et antall ar.

Selskapets funksjonelle valuta er EUR {euro}, og de fleste av fondsinvesteringene er ogsa denominert i EUR.
Dette tilsier at en betydelig del av Selskapets investeringer ber kunne unnga eventuelle betydelige negative
effekter av svingninger i de aktuelle valutamarkeder. De underliggende fondene vil ventelig ikke alltid bare
investere i portefgljeselskaper som har samme hjemmevaluta som fondet. Derfor kan det i underliggende
fond ogsa oppsta en valutaeksponering med tilhgrende risiko for verdisvingninger. Det vil derfor kunne
finnes valutarisiko pa flere nivaer.

Selskapet har ikke lgpende informasjon om hva slags valutasikringsstrategi som gjelder for underliggende
fond til enhver tid og har heller ikke noen aktiv strategi for selv 4 sikre slike eventuelle risiki. Nar det gjelder
Selskapets lgpende kostnader utover forvaltningshonorar, vil disse stort sett veere i NOK til f.eks. advokat,
depotmottaker, regnskap og revisjon. Selskapet har ikke inngatt avtale om valutasikring og benytter heller
ikke andre finansielle instrumenter for a redusere risiko.

Resultatdisponering og fri egenkapital

Arets resultat ble et underskudd pa EUR 104 489 . Styret foreslar at dette disponeres som fglger:
Fond for urealiserte gevinster: EUR 197 976

Annen egenkapital: EUR 93127

Selskapets utsikter

Den typen Private Markets aktiva som Selskapet investerer i har historisk levert god langsiktig avkastning.
Selskapets investeringer i underliggende fond har en lang investeringshorisont. De fgrste arene er
portefgljen under oppbygging, og man forventer ikke utdelinger av betydning i denne perioden. Ettersom
portefgljen modnes forventes det betydelige utdelinger av kapital fra underliggende fond. Samlet sett
anser styret situasjonen og utsiktene for portefgljen som positive.

Selskapet og verdien av de underliggende investeringer vil i varierende grad veere pavirket av utviklingen i
verdensgkonomien og finansmarkedet i hele investeringenes mangearige eiertid. Styret presiserer at det
normalt er betydelig usikkerhet knyttet til vurderinger av fremtidige forhold.

Arbeidsmiljg

Selskapet har ikke egne ansatte. Daglig leder er innkontraktert fra Positron Capital AS som er Selskapets
forvalter, og som ivaretar den daglige driften iht. seerskilt AIF-konsesjon fra Finanstilsynet. Arbeidsmiljget
og eventuelle arbeidsulykker er derfor ikke vurdert.

Likestilling

Selskapet hadde pr. balansedagen for arsregnskapet for 2024 hverken det antallet ansatte (minst 30} eller
de driftsinntekter og finansinntekter (minst NOK 50 millioner} som ville gjgre at Selskapet ville falle inn
under lovkravet til kjgnnssammensetning. Selskapets styre bestar av fire personer, tre menn og én kvinne.
Styret er bevisst forholdet til likestilling og de nevnte lovkrav, og vil foresla for generalforsamlingen
endringer i kjgnnssammensetningen i styret nar dette eventuelt kreves.

Selskapsstyring
Styret er av den oppfatning at Selskapet folger anbefalingene for god eierstyring og selskapsledelse. Se for
@vrig omtalen av selskapsstyring i de underliggende virksomheter nedenfor.

Ytre miljg og samfunnsansvar

Selskapet driver ikke selv virksomhet som direkte pavirker det ytre miljget. Selskapet investerer kun
indirekte i andre virksomheter, via underliggende fond. Hverken Selskapet eller forvaltningsselskapet
Positron Capital har noen direkte innflytelse pa hvilke virksomheter som inngar i underliggende portefglje.
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Selskapet har derfor ikke igangsatt eller planlagt spesielle tiltak overfor disse virksomhetene som eventuelt
kan forhindre eller redusere negative miljgvirkninger.

Selskapets investeringsstrategi innebzerer a stgtte virksomheters baerekraftige utvikling og aktivitet som
ikke medvirker til krenkelse av menneske og arbeidstakerrettigheter, korrupsjon eller miljgadeleggelser.
Videre innebzerer strategien at man skal unnga virksomheter som er involvert i produksjon av pornografi,
antipersonell landminer og klasevapen, eller som utvikler eller produserer sentrale komponenter til
massegdeleggelsesvapen, eller som driver gruvevirksomhet eller kraftproduksjon der mer enn 30 % av
inntektene kommer fra termisk kull, eller pa annen mate baserer mer enn 30% av sin virksomhet pa slikt
kull.

Selskapets investeringer er derfor foretatt etter en vurdering av blant annet underliggende forvalters
uttalte strategi innenfor feltet ESG (Environmental, Social and Governance}, dvs. miljgbevissthet, sosialt
ansvar og selskapsstyring.

Styret har derfor lagt til grunn at forvalter av de underliggende portefdgljeinvesteringer har igangsatt eller
planlegger relevante tiltak overfor virksomhetene som eventuelt kan forhindre eller redusere negative
virkninger pa miljget, de ansatte og samfunnet for gvrig.

Styret har mottatt bekreftelse pé at Positron Capital har etablert interne etiske retningslinjer og rutiner for
handtering av eventuelle interessekonflikter, i tillegg til investeringsinstrukser som blant annet omtaler
samfunnsansvar og baerekraft. Utover dette, har Selskapet eller Positron Capital ingen videre spesielle
retningslinjer for sine investeringer, men forvaltningsselskapet er blant annet medlem av Norsk Forum for
Beerekraftige og Ansvarlige Investeringer (NORSIF) og fglger FNs Principles for Responsible Investments
(UNPRI}.

For ordens skyld gis felgende opplysninger i trad med Lov om offentliggjgring av beerekraftsinformasjon i
finanssektoren mv.:

De investeringer som ligger til grunn for dette finansielle produktet, tar ikke hensyn til EU- kriteriene for
miljgmessig baerekraftige skonomiske aktiviteter. Dvs. at Selskapet ikke har beerekraftige investeringer som
investeringsmal slik dette skal forstas i EUs Offentlighetsforordning (SFDR) artikkel 9 og at Selskapet heller
ikke fremmer miljgmessige eller sosiale egenskaper eller en kombinasjon av disse egenskapene slik dette
skal forstas i artikkel 8.

Fortsatt drift

| samsvar med regnskapsloven § 3-3a bekrefter styret at forutsetningene for fortsatt drift er til stede.
Arsregnskapet for 2024 er satt opp under denne forutsetning. Til grunn for antagelsen ligger styrets
vurderinger og forventninger til de underliggende investeringer, samt Selskapets finansiering.

Selskapets investorer har kommitert kapital i Selskapet, som sa er kommitert videre i flere PE-fond. Styret
mener at denne eksponeringen er forsvarlig og har ogsa vurdert risikoen for at denne kan endre seg over
tid. Risikoen antas 3 ville reduseres med arene, etter som ytterligere utdelinger fra underliggende
investeringer mottas.

Selskapet er i en sunn gkonomisk og finansiell stilling.
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Dagfinn Heyerdahl Paust

Styreleder

Oslo, 27.03.2025
Styret i PREF 2025 AS

./’__

Christian Bryn

Styremedlem/daglig leder

C‘JU&E& 'i- l(*; _ -J, [L,j. -.’if‘[\_,i, g

-

Teodor Coucheron-Gautier
Teigen
Styremedlem
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RESULTATREGNSKAP ‘

PREF 2025 AS

Belgp i kroner Note  13.09.2023 - 31.12.2024

DRIFTSINNTEKTER OG DRIFTSKOSTNADER

Urealisert verdiendring pa investeringer
Mottatt utbytte
Sum driftsinntekter

Styrehonorar
Annen driftskostnad
Sum driftskostnader

Driftsresultat

FINANSINNTEKTER OG FINANSKOSTNADER
Annen finansinntekt/-finanskostnad
Agiogevinst/-agiotap

Resultat av finansposter

Resultat fgr skattekostnad
Arsresultat

TOTALRESULTATOPPSTILLING
Arets resultat
Totalresultat

OVERFBRINGER

Avsatt til fond for urealiserte gevinster
Overfgrt fra annen egenkapital

Sum overfgringer

PREF 2025 AS

197976
17 181
215157

5776
106 891
112 667

102 490
9059
6701
2358

104 849

104 849

-104 849

104 849

197976
-93 127
104 849

SIDE 6
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T s

PREF 2025 AS
Belgp i kroner Note 2024
FINANSIELLE ANLEGGSMIDLER
Investeringer til virkelig verdi 1 2082322
Sum finansielle anleggsmidler 2082322
Sum anleggsmidler 2082322
OMLGPSMIDLER
FORDRINGER
Andre kortsiktige fordringer 330031
Sum fordringer 330031
Bankinnskudd, kontanter o.l. 697575
Sum omlgpsmidler 1027 606
Sum eiendeler 3109928
PREF 2025 AS SIDE 7
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T s

PREF 2025 AS
Belgp i kroner Note 2024
EGENKAPITAL OG GJELD
EGENKAPITAL
INNSKUTT EGENKAPITAL
Aksjekapital 4,5 276521
Overkurs 2723634
Sum innskutt egenkapital 3 000 155
OPPTJENT EGENKAPITAL
Annen egenkapital 104 849
Sum opptjent egenkapital 104 849
Sum egenkapital 3105004
KORTSIKTIG GJELD
Leverandsrgjeld 4482
Annen kortsiktig gjeld 443
Sum kortsiktig gjeld 4925
Sum gjeld 4925
Sum egenkapital og gjeld 3109928
Oslo, 27.03.2025
Styret i PREF 2025 AS
/’/ '

Dagfink' Heyerdahl Paust
Styreleder

Christian Bryn
" remedlem/daglig leder

C‘JUJ&Q (- SR éw"

Teodor Coucheron-Gautier Teigen
Styremedlem

PREF 2025 AS SIDE 8
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KONTANTSTR@MOPPSTILLING ‘

PREF 2025 AS
Belgp i EUR Note Sum

KONTANTSTR@MMER FRA OPERASJONELLE AKTIVITETER

Resultat fgr skattekostnad 104 849
Verdiendring pa investeringer til virkelig verdi -215157
Mottatt utbytte fra investeringer til virkelig verdi 17 181
Innbetalinger fra investeringer til virkelig verdi 312 850
Investeringer til virkelig verdi -2197 196
Endring i andre tidsavgrensningsposter -325 106
Netto kontantstrem fra operasjonelle aktiviteter -2 302 580

KONTANTSTROMMER FRA FINANSIERINGSAKTIVITETER

Innbetalinger av egenkapital 3000155
Netto kontantstrgm fra finansieringsaktiviteter 3 000 155
Netto endring i kontanter og kontantekvivalenter 697575
Beholding kontantinnskudd IB 0
Beholding kontantinnskudd 31.12 697 575
PREF 2025 AS SIDE 9
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Endringer i Egenkapitalen

Aksjekapital Aksjekapital | Overkurs (EUR) Annen Total
(NOK) (EUR) egenkapital egenkapital
(EUR) {EUR)
Stiftelse 250000 21781 21781
Arets resultat 104 849 104 849
Kapitalforhgyelse 2 989 120 254 740 2723634 2978374
Pr. 31.12.2024 3239 120 276521 2723634 104 849 3105004

Egenkapitalen inkluderer Fond for urealiserte gevinster med EUR 197 976, som ikke er gjenstand for

utbytteutdeling.
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NOTER

SELSKAPSINFORMASION
Selskapet er et alternativt investeringsfond («AlF»} ifglge AlF-loven (lov om forvaltning av alternative
investeringsfond). Selskapet er forvaltet av Positron Capital AS.

REGNSKAPSPRINSIPPER

Regnskapet er utarbeidet i henhold til regnskapsloven § 3-9 og forskrift av 21.1.2008 om forenklet
anvendelse av internasjonale regnskapsstandarder (Forenklet IFRS}. Ingen av unntaksreglene etter IFRS
forskrift er benyttet. Kontantstremoppstillingen er utarbeidet etter indirekte metode.

REGNSKAPSVALUTA OG FORING AV VALUTAPOSTER

Selskapet har valgt EUR som sin funksjonelle valuta og rapporteringsvaluta. Som norsk aksjeselskap er
selskapets aksjekapital registrert i Foretaksregisteret i NOK, men egenkapitalen bokfgres i EUR. Eventuell
selskapsskatt beregnes og betales derimot i NOK. For de norske aksjonserene angis ligningsverdi pr. aksje i
NOK.

Lopende transaksjoner i annen valuta enn funksjonell valuta omregnes til EUR til kursen pa
transaksjonstidspunktet. Pengeposter i fremmed valuta balansefgres til balansedagens kurs.
Valutajusteringer pa pengeposter resultatfgres lgpende i regnskapsperioden og presenteres ved
regnskapsperiodens slutt som netto andre gevinster og tap.

HOVEDREGEL FOR VURDERING OG KLASSIFISERING AV BALANSEPOSTER

Eiendeler bestemt til varig eie eller bruk er klassifisert som anleggsmidler. Andre eiendeler er klassifisert
som omlgpsmidler. Fordringer som skal tilbakebetales innen et ar, er uansett klassifisert som
omlgpsmidler. Ved klassifiseringen av kortsiktig og langsiktig gjeld er analoge kriterier lagt til grunn.

FINANSIELLE EIENDELER
Finansielle eiendeler er klassifisert i fglgende kategorier: Til virkelig verdi over resultat (investeringer i
Private markets fond} og til amortisert kost (bankinnskudd).

Selskapets investeringer i Private markets fond er klassifisert som langsiktige da de ikke forventes realisert
innenfor 12 maneder. Investeringshorisonten er langsiktig og det eksisterer ikke noe etablert
annenhandsmarked for realisering av investeringene. Investeringene er vurdert og presentert i samsvar
med antatt salgsverdi i et &pent marked dvs. virkelig verdi (FV}. Selskapets verdivurderinger er gjort pa
grunnlag av de underliggende fondenes egen verdivurdering av underliggende investeringer, dog slik at
Selskapets ledelse gijennomgar og vurderer de sist tilgjengelige verdirapportene og hensyntar eventuelle
senere kapitalbevegelser.

Ved verdifastsettelsen i underliggende fond benyttes estimerte verdier av antatt sammenlignbare aktiva
samt analyser av fremtidige kontantstrgmmer. Det legges til grunn at denne verdsettelsen skjer i samsvar
med internasjonalt anerkjente prinsipper for verdsettelse av slike investeringer, bransjenormer eller
tilsvarende. Prinsippene vektlegger blant annet markedsinformasjon og aktivaspesifikk informasjon for a
beregne en virkelig verdi. Det er sdledes estimeringsusikkerhet knyttet til de verdier som rapporteres.

Vanlige kj@p og salg av investeringer regnskapsfdres pa transaksjonstidspunktet, som er tidspunktet hvor
selskapet har forpliktet seg til 4 kjgpe eller selge andelen. Finansielle eiendeler til virkelig verdi over
resultatet regnskapsfares ved anskaffelsen til transaksjonsverdi og hvor transaksjonskostnader
resultatfgres. Ved etterfglgende maling benyttes virkelig verdi og hvor verdiendringer resultatfgres.

Finansielle eiendeler og maling av virkelig verdi

| samsvar med IFRS 13 har selskapet klassifisert malingene av virkelig verdi i forhold til graden av
palitelighet av disse mélingene. Klassifiseringen baseres pa et hierarki som reflekterer paliteligheten av
malingene i henhold til fglgende nivaer:
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Niva 1 Noterte priser (ikke justerte) i aktive markeder for identiske eiendeler eller forpliktelser.

Niva 2 Andre priser og inndata enn noterte priser som inngar i niva 1 og som er observerbare
for eiendelene eller forpliktelsene, enten direkte eller indirekte.

Niva 3 Inndata og priser relatert til eiendeler og forpliktelser som ikke er observerbare.
Niva 3 omfatter Private Markets investeringer som har lav eller ingen observerbar
markedsaktivitet.

Selskapet har basert pa dette vurdert at alle selskapets investeringer er klassifisert som niva 3 investeringer
med unntak av eventuelle finansielle derivater som er klassifisert i niva 2.

Kontanter og kontantekvivalenter
Kontanter og kontantekvivalenter bestar av kontanter, bankinnskudd og andre lett omsettelige
investeringer med maksimum tre maneders opprinnelig lgpetid.

Fond for urealiserte gevinster
Fond for urealiserte gevinster under egenkapital gjelder urealiserte gevinster knyttet til finansielle
eiendeler som er vurdert i samsvar med virkelig verdi.

SKATT

Skattekostnaden i resultatregnskapet omfatter bade periodens betalbare skatt og endring i utsatt skatt.
Utsatt skatt beregnes med aktuell skattesats pa grunnlag av de midlertidige forskjeller som eksisterer
mellom regnskapsmessige og skattemessige verdier, samt eventuelt ligningsmessig underskudd til
fremfgring ved utgangen av regnskapsaret. Skattegkende og skattereduserende forskjeller som reverserer
eller kan reversere i samme periode er utlignet.

Utsatt skattefordel pa netto skattereduserende forskjeller som ikke er utlignet og underskudd til
fremforing, vil oppfares nar det kan begrunnes med antatt fremtidig inntjening som ikke omfattes av
fritaksmodellen.

BRUK AV ESTIMATER

Selskapets ledelse bruker i relevante tilfeller estimater og forutsetninger i fastsettelsen av eiendeler, gjeld,
inntekter, kostnader og ved opplysning om potensielle forpliktelser. Estimater er i hovedsak brukt til
vurderinger av virkelig verdi pa finansielle eiendeler samt vurdering av utsatt skatt. Fremtidige hendelser
kan medfgre at grunnlaget for slike estimater endrer seg. Estimater og de underliggende forutsetningene
vurderes lppende. Endringer i regnskapsmessige estimater regnskapsfares i den perioden endringene
oppstar.
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Note 1 Investering i fond

Selskapet har kommittert seg til & skyte inn kapital ved investeringer i fglgende fond (belgp pr arsslutt}:

Investering i Valuta Kommitert kapital Virkelig verdi i EUR
underliggende fond*

Celero (1) EUR 5000 000 2082 322
SUM EUR 5 000 000 2082 322

*} Fullstendig navn pa fond
1} Celero Capital Fund (E} AB

| regnskapsaret mottok Selskapet utbytte pad EUR 17 181 som er fort over resultatet. Akkumulerte
verdiendringer var ved inngangen av aret var EUR 0, ved utgangen av aret var den akkumulerte
verdiendringen EUR 197 976.

Ovenstaende er PE- fond som investerer direkte i et betydelig antall selskaper/prosjekter hovedsakelig i
USA og Vest-Europa der man vanligvis har stemmemajoritet. Fondene har normalt en planlagt levetid pa ti

ar fra kommiteringstidspunktet, men kan typisk forlenges med inntil tre ar.

Virkelig verdi er fastsatt i samsvar med sist tilgjengelig rapport fra underliggende fond, eventuelt justert for
inn- og utbetalinger frem til balansedato.

Fglgende tabell viser bevegelsen instrumenter for aret i niva 3, jfr klassifisering maling, note 1:

Fondsandeler

Inngaende balanse 0
Kjop 2197 196
Salg/tilbakebetaling -312 850
Verdiendringer pa investering 197 976
Utgaende balanse 2082322
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Note 2 Driftskostnader

Daglig leder mottar ikke lgnn fra selskapet da hans arbeid inngar i leveransen av forvaltningstjenester fra
selskapets forvalter Positron Capital AS. Selskapet har dermed ingen ansatte og har derfor ikke plikt til 3 ha
tjenestepensjon etter kravene i lov om obligatorisk tjenestepensjon. Selskapets forvaltningshonorar anses
som finansielle tjenester som er unntatt merverdiavgift.

Selskapet har ingen forpliktelser overfor styret eller daglig leder ved oppher av verv/avtale. Det er
kostnadsfgrt honorar til selskapets styre med EUR 5 062 for 2024.

Det er kostnadsfgrt honorar til selskapets revisor med EUR 0 inkl. mva vedrgrende lovpalagt revisjon, samt
EUR O for diverse bistand.

Selskapet har ikke ytt 1an eller stillet garantier.

2024
Styrehonorar til uavhengig styreleder/medlem 5062
Arbeidsgiveravgift 714
Sum 5776
Honorar forvalter 62972
Honorar advokat 18335
Depotmottaker inkl. transaksjonskostnader 5886
Kontofgrer inkl. transaksjonskostnader 4689
Regnskap og andre driftskostnader 15 009
Sum annen driftskostnad 106 891
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Note 3 Skatt

Arets skattekostnad 2024
Resultatfert skatt pa ordineert resultat:

Betalbar skatt 0
Endring i utsatt skattefordel 0
Skattekostnad ordinzert resultat 0

Skattepliktig inntekt:

Resultat fgr skatt 105 232
Permanente forskjeller -214 642
Skattepliktig inntekt -109 409

Betalbar skatt i balansen:
Betalbar skatt pa arets resultat 0
Sum betalbar skatt i balansen 0

Skatteeffekten av midlertidige forskjeller og underskudd til fremfgring som har gitt opphav til utsatt skatt
og utsatte skattefordeler, spesifisert pa typer av midlertidige forskjeller.

Selskapet har et utgaende fremfgrbart underskudd pa NOK 1 281 652 som tilsvarer EUR 108 661.

QOvenstaende viser kun selskapets direkte skattekostnad i Norge. | drets resultat vil det via verdiendringene
ogsa innga eventuell kildeskatt og andre skatter betalt i underliggende fond og portefgljeselskaper.
Selskapets andel i de ulike PE-fondene anses skattemessig enten som andel i deltakerlignede selskap eller
som egenkapital/ aksjeinvesteringer, eventuelt verdipapirfond. De underliggende investeringer vurderes
uansett a vaere omfattet av fritaksmetoden slik at eventuell avkastning pa investeringene ikke vil innga i
selskapets skattepliktige inntekt. Dette gjelder ogsa eventuell avkastning pa investeringer utenfor EQ@S,
fordi underliggende forvalter antas & alltid kontrollere mer enn 10% av stemmene i de underliggende
portefoljeselskaper og dette i en eiertid som antas alltid a tilsvare minst to ar, jfr. fritaksmetodens krav for
investeringer utenfor E@S.

Videre antas ikke selskapets renteinntekter a overstige selskapets skattemessige kostnader. Eventuelle
urealiserte verdiendringer inngar heller ikke idet skattemessige resultatet. Selskapets driftsutgifter vil
dermed resultere i et skattemessig underskudd i overskuelig fremtid. Utsatt skattefordel er derfor ikke
bokfart pr. regnskapsperiodens slutt. Dette kan endre seg pa et senere tidspunkt.
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Note 4 Egenkapital

Aksjekapitalens sammensetning er vist nedenfor. Selskapets aksjer er inndelt i to aksjeklasser, A-aksjer og B-

aksjer, alle palydende NOK 1 pr aksje.

Palydende Palydende* Antall Aksjer

(NOK} (EUR})
A - aksjer 2989120 254740 2989120
B - aksjer 250 000 21781 250000
Sum 3239120 276521 3239120

*Bokfart verdi av innskutt aksjekapital tilsvarer aksjenes palydende i EUR. Aksjene er registrert i

Foretaksregisteret til palydende i NOK.

Alle aksjer har en stemme hver. Aksjeklassene har ulike rettigheter med hensyn til utdelinger. For detaljer

henvises til vedtektene og aksjonaeravtalen for Selskapet.

Note 5 Aksjonaerer

Selskapet hadde 45 aksjoneerer pr arsslutt.

Investornavn A-aksjer B-Aksjer Total aksjer Eierandel
SPAREBANK 1 STIFTELSEN 1120 000 - 1120000 346 %
@STFOLD AKERSHUS

LYNGNESET INVEST AS 320 000 - 320000 9,9%
NORDPOLEN HOLDING AS 320 000 - 320000 9,9%
FAUSKO INVEST AS 160 000 - 160 000 4,9%
HVO AS 128 000 - 128 000 4,0%
TOJO HOLDING AS 113 600 - 113 600 35%
POSITRON AS - 83334 83334 26%
SEBLE AS - 73333 73333 23%
MESAN AS 72 000 - 72000 2,2%
BORINKEN AS - 68 333 68 333 21%
KVINNESLAND INVEST AS 60 800 - 60 800 19%
GIMI INVEST AS 54 400 54 400 1,7%
JAN JOACHIM MEIDELL BJERKE 48 000 48 000 15%
SPIRA FINANS AS 40 000 40 000 12%
Purige (eierandel < 1,0%) 552 320 25000 577 320 17,8%
Sum 2989 120 250 000 3239120 100%
Antall aksjer eid av direkte og/eller indirekte av styret/daglig leder: 83 334 aksjer.
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Note & Andre forhold

Finansiell risiko
Selskapet er eksponert mot finansiell risiko bade nar det gjelder generell risiko i kapitalmarkedet,
valutarisiko, konkurranseforhold, omsettelighet og med hensyn til risiko knyttet til selskapets investeringer.

Selskapet har investeringer i Private Equity fond og verdien av selskapets investeringer er blant annet
utsatt for risiko knyttet til kvaliteten pa styret, ledelsen og investeringsmedarbeiderne hos forvalterne i
underliggende fond og kvaliteten pa ledelsen og styret i portefgljeselskapene, samt underliggende fonds
evne til 3 utnytte investeringsmuligheter og til 4 realisere sine investeringer, sdvel som generelle
gkonomiske forhold.

Siden selskapets investeringer kun skjer via underliggende fond som forvaltes av andre, kan ikke selskapet,
styret eller selskapets forvalter pavirke forvaltningen av underliggende fond og de risiki som forvalter av
underliggende fond eventuelt padrar portefgljen. Den viktigste risikostyringen fra selskapets side ligger
derfor i selve investeringsprosessen, nar selskapet beslutter slik investering.

En stor del av investeringsforpliktelsene er gjort i selskapets regnskapsvaluta (EUR), resten er i fremmed
valuta. Selskapet har ikke inngétt avtale om valutasikring og benytter ikke andre finansielle instrumenter
for a redusere valutarisiko. Selskapet overvaker valutasvingninger og foretar veksling til fremmed valuta
nar dette er hensikismessig.

Vesentlige hendelser i og etter regnskapsaret
Det har ikke inntruffet hendelser etter balansedagen som har betydning for bedemmelse av selskapets
resultatregnskap og balanse.
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Til generalforsamlingen i PREF 2025 AS

Uavhengig revisors beretning

Konklusjon

Vi har revidert arsregnskapet for PREF 2025 AS som bestar av balanse per 31. desember 2024,
resultatregnskap, endringer i egenkapitalen og kontantstremoppstilling for regnskapsaret avsluttet per
denne datoen og noter til arsregnskapet, herunder et sammendrag av viktige regnskapsprinsipper.

Etter var mening oppfyller arsregnskapet gjeldende lovkrav, og gir arsregnskapet et rettvisende bilde av
selskapets finansielle stilling per 31. desember 2024, og av dets resultater og kontantstrammer for
regnskapsaret avsluttet per denne datoen i samsvar med forenklet anvendelse av internasjonale
regnskapsstandarder etter regnskapsloven § 3-9.

Grunnlag for konklusjonen

Vi har giennomfert revisjonen i samsvar med International Standards on Auditing (ISA-ene). Vére oppgaver
og plikter i henhold til disse standardene er beskrevet nedenfor under Revisors oppgaver og plikter ved
revisjonen av arsregnskapet. \/i er uavhengige av selskapet i samsvar med kravene i relevante lover og
forskrifter i Norge og International Code of Ethics for Professional Accountants (inkludert internasjonale
uavhengighetsstandarder) utstedt av International Ethics Standards Board for Accountants {(IESBA-
reglene), og vi har overholdt vare gvrige etiske forpliktelser i samsvar med disse kravene. Innhentet
revisjonsbevis er etter var vurdering tilstrekkelig og hensiktsmessig som grunnlag for var konklusjon.

@vrig informasjon

Styret og daglig leder (ledelsen) er ansvarlige for informasjonen i arsberetningen. @vrig informasjon
omfatter informasjon i arsrapporten bortsett fra arsregnskapet og den tilhe@rende revisjonsberetningen. Var
konklusjon om arsregnskapet ovenfor dekker ikke informasjonen i arsberetningen.

| forbindelse med revisjonen av arsregnskapet er det var oppgave a lese arsberetningen. Formalet er a
vurdere hvorvidt det foreligger vesentlig inkonsistens mellom arsberetningen og arsregnskapet og den
kunnskap vi har opparbeidet oss under revisjonen av arsregnskapet, eller hvorvidt informasjon i
arsberetningen ellers fremstar som vesentlig feil. Vi har plikt til & rapportere dersom arsberetningen fremstar
som vesentlig feil. Vi har ingenting & rapportere i s4 henseende.

Basert pa kunnskapen vi har opparbeidet oss i revisjonen, mener vi at arsberetningen

+ er konsistent med arsregnskapet og
+ inneholder de opplysninger som skal gis i henhold til gjeldende lovkrav.

Ledelsens ansvar for arsregnskapet

Ledelsen er ansvarlig for & utarbeide arsregnskapet og for at det gir et rettvisende bilde i samsvar med
forenklet anvendelse av internasjonale regnskapsstandarder etter regnskapsloven § 3—9. Ledelsen er ogsa
ansvarlig for slik internkontroll som den finner ngdvendig for 4 kunne utarbeide et arsregnskap som ikke
inneholder vesentlig feilinformasjon, verken som fglge av misligheter eller utilsiktede feil.

Ved utarbeidelsen av arsregnskapet ma ledelsen ta standpunkt til selskapets evne til fortsatt drift og
opplyse om forhold av betydning for fortsatt drift. Forutsetningen om fortsatt drift skal legges til grunn for
arsregnskapet med mindre ledelsen enten har til hensikt & avvikle selskapet eller legge ned virksomheten,
eller ikke har noe realistisk alternativ til dette.

Revisors oppgaver og plikter ved revisjonen av arsregnskapet

Vart mal er 4 oppna betryggende sikkerhet for at arsregnskapet som helhet ikke inneholder vesentlig
feilinformasjon, verken som fglge av misligheter eller utilsiktede feil, og a avgi en revisjonsberetning som

PricewaterhouseCoopers AS, Dronning Eufemias gate 71, Postboks 748 Sentrum, NO-0106 Oslo
T: 02316, org. no.: 987 009 713 MVA, www.pwc.no
Statsautoriserte revisorer, medlemmer av Den norske Revisorforening og autorisert regnskapsfarerselskap
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inneholder var konklusjon. Betryggende sikkerhet er en hgy grad av sikkerhet, men ingen garanti for at en
revisjon utfgrt i samsvar med ISA-ene, alltid vil avdekke vesentlig feilinformasjon. Feilinformasjon kan
oppsta som falge av misligheter eller utilsiktede feil. Feilinformasjon er & anse som vesentlig dersom den
enkeltvis eller samlet med rimelighet kan forventes a pavirke de gkonomiske beslutningene som brukerne
foretar pé grunnlag av arsregnskapet. For videre beskrivelse av revisors oppgaver og plikter vises det til:
https:/irevisorforeningen.no/revisjonsberetninger

Oslo, 25. april 2025
PricewaterhouseCoopers AS

Stig Lund
Statsautorisert revisor
(elektronisk signert)
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