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Baseload Capital Holding AB, "Baseload Capital”, &r ett investmentbolag inriktat mot investeringar i
energiproduktion baserad pa geotermisk energl, Ett geotermiskt kraftverk producerar el och levererar energi till
fidrrviirmenétverk och industriella processer av det varmvatien som finns under jordens yta, Hur djupt man
maste borra fér att hitta varmvatten beror pd markens geologiska egenskaper, men varmvatten finns under
marken dver hela varlden, Baseload Capital arbetar globalt med ambitionen att ge utvecklare inom de finansiella
verktyg som kravs fir att kunna bygga och driva dessa kraftverk och dérigenom generera férnybar energi.

4

Behovet av férnybar energiproduktion 8r enormt. Inom ettt par decennier térvBntas varlden att férbruka dubbelt
s mycket energl som idag. Okad energiférbrukning ar en foljd av vixande ekonomier, ékat vilstind och den
pagdende elektrifieringen av samhallet, men bidrar ocksa till pafrestningar pa miljé och klimat | den mén energin
ar producerad med icke férnybara brinslen,

Baseload Capital vill méjliggbra energiproduktion som &r bade miljdméssigt och ekonomiskt hallbar genom en

storskalig utrullning av geotermiska kraftverk som uppfyller bada dessa villkor. Da ett kraftverk ar fardigstillt

cch producerar el kan detta sdljas och forsdljningslikviden kan investeras i nya projekt. Genom frnybar

elproduktion Under dygnets alla timmar, oberoende av viderlek, kan geotermiska kraftverk bidra med en

konstant och forutségbar elproduktion som kompletterar annan intermittent férnybar energiproduktion fran
exempelvis sol- och vindkraft. Eftersom geotermisk energi | olika utstrickning finns tillgdnglig dverallt pa

planeten, har geotermiska kraftverk forutsdttningarna att utgdra en vasentlig del av framtidens elproduktion.

VISION

Baseload Capitals vision &r en framtid dér all elenergi utvinns fran férnybara resurser. Detta kriver att vi
accelererar investeringar i alla former av férnybar energi som bidrar till att minska utsléappen av vaxthusgaser
- och samtidigt genererar en god finansiell avkastning. Baseload Capital vill genom investeringar | geotermiska
utvecklare visa att omstillningen till ett hallbart energisystem skapar fordelar for miljd, manniskor och
investerare bade pa lokal och global niva. o




£ Initialt bed&mer vi potentiella investeringsmdjligheter | utvecklare och projekt enligt ett antal kriterier. Ar dessa
kriterier uppfyllda gors en djupare maiyé dér l&nsamhet, risker och genomférbarhet bedéims mer utférligt. Faller
as projektet i ett investeringsunderlag som foredras fér investeringskornmittén | Baseload

yrelsen det formella beslutet baserat

detta val ut sarmmmanfatt
Capital som fattar beslut om man ska investera eller avsta. Darefter fattar sty
pa rekommendationen av investeringskommittén. Investeringskommittén tillsdtts av styrelsen och bestar for
nérvarande av siu meadlemimar, varay tre ledamdter ar externa.

=
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De kriterier som anvands vid en fbrsta utvidrdering av en investering | ett geotermiskt kraftverk beskrivs kortfat
nedan: |

Bolaget sGker framst projekt med en existerande och val dokumenterad
viarmekélla. Varmekillan bestar av underjordiskt hetvatten.

2. POWER PURCHASE AGR PPA)

PPA dr avialet mellan elproducenten, | detta fall Heat Power-kraftverket, och %lmmg%t
som képer elen och distribuerar ut den pa elnatet. Baseload Capital soker framforallt
projekt dir det dr mdjligt att teckna ett PPA med kreditvirdiga elbolag pa minst 10 ar.

Marken dar varmekillan &r placerad och dér kraftverket ska byggas maste sékras

langsiktigt, antingen genom férvéry eller genom ett hyresavtal som l6per pa méanga Ar.

Baseload Capitals portfoljbolag har ett mycket néra samarbete med lokala partners vid utveckling
gnation av nya kraftverk varféir det dr av yttersta vikt att partnern har nddvindig -

och byEE
kunskap och kompetens f6r att kunna realisera projekt pa den aktuella marknaden.

Utéver ovan ndmnda kriterier analyseras riskerna i projektet | relation till l&nsamheten. De initiala riskerna i ett
projeki &r vanligtvis frAmst kopplade till den geotermiska resursen dér dess storlek, karaktér och tillginglighet ar
avgbrande. | mer mogna projekt skeden handlar riskerna frdmst om de mer traditionella sasom partnerns
kompetens, teknik och byggnation eller det lokala landets byrakrati och processer for hantering av nddvindiga
tillstand.

Om riskerna kan elimineras eller minimeras till en rimlig niva i forhallande till Ionsamheten ar projektet kvalificerat
fér beslut om investering. Efter beslut om investering féljs projektet upp l8pande och virderas till verkligt varde

Hver resultatrikningen,




historia. Nir vi gar in i nasta fas ligger fc :
kommersiella projekt.

- Sedan Baseload Capital startades 2018 har vi fokuserat
pa att identifiera de marknader som har hgst potential
och att anvanda dessa marknader f6r att bevisa att vi kan
investera i bolag som lyckats driva mindre projekt fran
start till driftsittning, | rekordfart har Vi investerat | atta
pilotprojekt, som utgjort den viktigaste kunskapskélian
for hur vi kan investera i stirre projekt och ta oss

narmare var vision att skapa en planet i balans.

Vara pilotprojekt har erbjudit oss manga utmaningar;
gkonomiska savil som tekniska. Arbetet har ocksa givit
oss mycket kunskap som vi tar med oss in | kommande
investeringar i stdrre geotermiska kraftverk.

Vara viktigaste principer fér projektutvecklingen:

Fortsatt fokus p& l3g- och medeltermnperatu
dér den stdrsta potentialen finns.

TesUrsar

Fortsatt arbete med underutnyttjade och férbisedda
resurser. Projekt som inte fungerat historiskt eller
befintliga &garens syfte kan passa in | var
affarsmodell. |

Fartsatt utveckling av var globala projektportfslj som
ger Dss:

Stordriftsfsrdelar
Okad mbjlighet till lArande och Innovationer

M&jligheter att standardisera och forbéttra alla
delar av investerings- och utvecklingsprocessen

Fokus pa kapitalallokering, Genom att arbeta med
investerare for att minska kapitalkostnaderna | de
olika projektfaserna kan vl fa in fler. projekt |
portfélien och dérmed sprida riskerna,

Samarbete med foretag fran olije- och gassektorn.
Detta ger tillgang till decennier av expertis inom
projektutveckling, borrning och underjordsteknologier

som ar kritisk kunskap for att vara investeringar ska

bidra till omstéliningen till ren energi.

Sammanfattningsvis var 2024 ett bra ar och med
antal framsteg:

Strukturerat arbete med klar ansvarsférdelning ar

en forutsattning for att lyckas. Vi arbetar enligt EOS
(Entrepreneurial Operational System), som mdjliggtr
tillvaxt med full fokus och kontroll.

ettt

Walkomnandet av Equitix Next Generation Fund som
aktiedgare | Baseload Capital Holding.

Vart dotterbolag | Taiwan &r 1 slutférhandlingen med

stirre geotermiskt projekt | Taiwan,

Dotterbolaget | Taiwan har signerat MOU med
TaiPower och Baker Hughes for att tillsammans

utftira en geologisk studie (pre-feasibility) | Lushan-
projektet,

Rekryterat en CTO for att pabd&rja uppbyggnaden ay
ett Centre of Excellence, i syfte att minska
beroendet av externa konsulter inom geotermi |
samband med investeringsbeslut.

Framtagande av ny organisationsstruktur f6r att
sikerstilla att ritt kompetens finns pa ritt plats nu
néar bolaget gar in i en tillvixtfas dér investeringarna
kommer att 6ka markant.




Nar vi blickar framat kommer fokus under 2025 och
2026 att ligga pa att stdja styrelsen | de bolag vi
investerat 1 fér att sékerstélla utvecklingen och
kommersialiseringen av deras atta nyckelprojekt. Vi
kormmmer dven att folia upp att de har thckt alla
aspekter och  identifierat alla risker |
utvecklingsfasen. Vi har bevisat att vi framgangsrikt
kan investera i projekt i prospekterings- och pre-
feasibility fasen och 8ka vérdet av dessa projekt
avsevart, for att darefter vélja om vivill ta in externa
investerare eller att fortsatta investera sjalva.

Vi kommer fortsatt fokusera pa att forvérva
ytterligare projekt i tidigt skede och stddja
projektbolagen att med hjalp av externa partners
fora demn genom den forsta prospekterings- och
pre-feasibility-fasen. Inom geotermi skapas varde |
varje steg | utvecklingsfaserna dér den stérsta
risken ligder i resursverifieringsfasen, Fir vara 8
nyckelprojekt vill vi lyfta bort delar eller hela risken

genom att ta in externa investerare,

Genom att utéka projektportfolien och att arbeta
med den pa samordnat sdtt minskar risken vid
horrning och kostnaderna sénks jJamfor med om
man satsar pa enskilda projekt. Detta &kar ocksa
a hela portfélien.

Genom fortsatt investering 1 befintliga storskaliga
projekt kombinerat med forvdry av. ytterligare
projekt som utdkar portféljen &r malet att vara en

av de ledande investerarna inom geotermisk energl

utan gér det genom att leda partnerskap som inte

bara gbr att bolaget véxer utan &ven bidrar till

tillvBxt i hela branschen.

En nyckelaktivitet f6r att na detta framtida mal ar
vart projekt "Geothermal 10x". Genom att arbeta
med partners inom branschen och ta in kunskap
och teknik frin andra branscher sasom Olja & Gas,

ar var ambition att bidra med strategisk radgivning

at de bolag vi investerar i, i syfte att skala upp

projektutvecklingen sa att den blir:

10 % snabbare
10 ¥ mer kostnadasefftekthv
10 x hégre kvalitet

Vi har kommit langt pa kort tid. Detta beror frimst
nd det orubbliga engagemanget fran hela Baseload-
teamet och medarbetarna | de bolag vi investerat i.
Resiliens, innovativt tinkande och beslutsamhet
har gjort det méjligt for oss att ta oss dit vi ar idag.

Framfor oss ligger en tydlig vision om vad wvi vill
bygga, och en planet | obalans som behdver oss.

ALEXANDER HELLING
VD, Baseload Capital




Styrelsen och verkstillande direktdren for Baseload Capital Holding AB, organisationsnummer 5591728224, far
hiarmed avge arsredovisning (1 januari ~ 31 december) och koncernredovisning (1 januari — 31 decemnber) for
verksamhetsaret 2024, som granskats av bolagets revisor. Styrelsens séte ar i Stockholm, Sverige.

Baseload Capital Holding AB, ar moderbolag i den koncern dar @Eﬁmwmmwt Baseload Capital Sweden AB (publ),
org. nr 558143-5051, i’ﬁg%r och som | ”ﬂmﬁmmr * mm_g S80I gﬁﬁmrm*ﬁm E{E-&%ka S0 gfsmduﬁﬁmr el energi

ayv varmvatten. Med 7B

Baseload Capital %"Wﬁmﬁm’t
marknadar.

NTLIGA HANDE

INVESTERINGSAKTIVITETER

Bolaget har under 2024 fortsatt investeringarna |
projekt pa Island, i Japan, Taiwan och USA. Under aret
har 17,0 MSEK (2410 MJPY] investerats | Japan, 19,2
MSEK (5?? MTWD) i Tai iwan, 18,1 MSEK (1,6 MEUR) pé
lsland samt 2,4 MSER (0,2 Musm USA. | bérjan pa
aret ﬁ_gmrm% en dverenskommelse med Climeon
avseende dgancet | Baseload Capital Holding AB samt

icke mmmm Hmwﬁwm maociuler.

* K

FINANSIERING

Bolaget genomfirde aven en nyemission dar Equitix
Next Generation Fund gick in som dgare. Genom denna
transaktion tillférdes bolaget totalt 2302 MSEK i
kontanta medel. Bolaget har lanat ut ytterligare 126,
MSEK till dotterbolaget Baseload Capital Sweden AB
(publ). Under aret har lan till dotterbolaget Baseload
Capital Sweden AB [(publ) om totalt 100 MSEK
konverterats till villkorat aktiedgartillskott.

Dotterbolaget har ett projektfinansieringslan dir totalt
har 46,2 MSEK dragits, dock inget under aret. Bolaget
har valt att ej férnya E:armjwféwméﬁs?mﬁ faciliteten d3
bolaget bedb&mer att man kan hittﬁ Synnsammare
finansiering pa annat hall. Det

tjade beloppet
lGper pa enligt avtal.

CHEVRON EFFEKTIVISERADE AGANDET |
BASELOAD

Chevron har effektiviserat sitt dpgande | Baseload
genom Baseload Capital | linje med deras strategiska
g:;:sg“ m*m?“ﬂgﬁﬁ och  har wunder aret lAmnat sin

iy

| dagsléget har

g:}mgﬁkt pa Siﬁﬁdi | J&gmﬂf, m wan mh UE%A; men uwﬁmmm Eﬁiﬁf}ﬁﬁﬁuﬁfﬁgﬁ MYya

NTLIGA HANDELSER EFTER
NSKAPSARETS UTGANG

INVESTERINGSAKTIVITETER
get har under arets férsta manader

Dotterbols
investerat ytterligare 6,4 MSEK {80,0 MJPY) | Japan,
56,5 MSEK (167,29 MTWD) | Taiwan och 3,2 MSEK (0,3

MEUR) pa lsland.

Baseload Power US INC. har | Februari aterbetalt lan
till Baseload Capital Sweden AB {publ) om 8,4 MSEK
(0,8 MUSD).

FINANSIERING

solaget
mmm Mar

Bolaget penomfirde en nyemission

i bérjan pa 2025

déar Google LLC gick in som Sfgare. Genom denna

transaktion tillfdérdes moderbolaget totalt 151,4 MSEK |
kontanta medel.

projekt samt att initiera nya. Baseload Capital
fokuserar i férsta hand pa Japan, Taiwan, USA och
Island men underséker samtidigt 6 Attning -
ytterligare marknader.

INVESTERINGSAKTIVITETER

visat intresse
for att investera | Baseload Capital Holding savil som |
lokala projektbolag, bade | form av aktieinvestering
som lanefinansiering. Under 2025 forvintas bade
betintliga samarbeten att térdjupas och nya att
inledas.

flertal internationella aktorer har




BOLAGSSTYRNINGSRAPPORT

Bolaget har upprattat en separat bolagsstyrningsrapport
som finns tillgdnglig pa bolagets hemsida:

www.baseloadecap.com

FORSLAG TILL
RESULTATDISPOSITION
Styrelsen foreslar att tillgngliga vinstmedel:
OVERKURSFOND 1175 768 734
BALANSERADE VINSTMEDEL - -470 954 057
ARETS RESULTAT - 120 186 000

SUMMA KR 584 628 678

disponeras sa att i ny rékning balanseras
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Vardeforandring av finansiella tilladnaar
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Réanteintakter fran finansiglla tillgangar till verkligt vérde via
regultatrakningen

Réameintakter

Valutakursvinster/foriuster pa likvida medel =
Mettointikter z
Forvaliningskostnader

Rérelseresultat
Réntakostnader :

7.8 - 911,634
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 FITGANGAR ” ‘ erie 3 x |
Aktler i dofterbolag | 3,4,510 ‘86,736 106,922 B 106,922
Langfristiga fordringar pa dotterbolag 3,6,10 i S Smwé 279,586 279,586
Summa anldggningstillgangar wwm 386,508 | 386,508
Ovriga kortfristiga fordringar o 6 . E "
Hikvida medel . 228170 130966 130,066
Summa omsattningstiligangar 130,966 130,966
- R —si47a 172 T
EGET KAPITAL OCH SKULDER RO
Aktiekapital (134 351 aktier med kvotvérde om 1,02 kr) e 125 125
Ovrigt tillskjutet kapital/Overkursfond 1,160,015 940,470 o 045,620
Balanserat resultat ;::i m@mﬁm 308,702 308,702
Avets resultat 04432 157,107 5,186 -162,256
Y TN ._.. — f%%?é 3

~ Langristiga réntebérande skulder 12 | . 40972 37,339 37,339
Summa langfristiga skulder B 37,339 37,339
Kortfristiga skulder till koncernbolag " 13 @ » “*15E >4 5,149 5,148
Kortfristiga rAntebérande skulder 3 f - -
Skatteskulder : - -
Qvriga émrtfﬂgiiw skulder
Upplupna kostnader och forutbetalda intakter

T T

i
E -
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Summa totalresultat

Omiféiring av fbregaande drs resuliat
Ovrigt tillskjutet kapital/Overkursfond
Koncembidrag

Mwm ssion/Inbetalda ﬁmmmmﬁmim

.ﬁmtgﬁ mmitm

Summa totalresultat

Omfiring av Bregiende ars resulist

Ovrigt tillskjutet kapital/Overkursfond

Koncernbidrag

Myemission/inbetalda optionspremier
| Mﬂii%ﬁgﬁfmﬁﬁkﬂﬂ

mmm& fﬂfaﬂmwﬁa&

Omfbring av foregaende ars resuitat

Ovrigt tillskjutet kapital/Overkursfond
Myﬁm 58i mﬁéﬂmtalﬁm ﬁam mwmmé&r

ﬁmig resultat

Summa totalresultat

Omfdring av foregaends ars resultat

Ovrigt tillskjutet kapital/Overkursfond

Nyemission/Inbetalda optionspremier
m mg ﬁﬂ mm&

Qyrigt
tillskjutet
kapilal

™

b

230,148
-15,754

230,149

b e

B 175, ?ﬁ%

Balanserade

ﬁﬁiﬁmﬁﬁ?

mm m@mm
vinstmedel

162 EE@
~162,256

-201,865

b

Arets

resuliat

-201 063

mmm

- 57,107

157,107
201,865

104 432
104,432

157,107

A57, 107
157,107

L

399,566

104,432
104,432

HEQE ?EI*E

120,186
162,256

Jm ..... |
120,186

230,149
13




DEN LOPANDE VERKSAMHETEN
Lan till portiéljbolag ~31,267
Amorteringar av lan fran portfdljbolag ~

Erhallen ranta 4,700
Betald forvaltningskostnad -11,587
Ovriga kassaflddespaverkande poster -

KASSAFLODE FRAN DEN LOPANDE VERKSAMHETEN -38,164

FINANSIERINGSVERKSAMHETEN i
Upptagna lan ~
Amartering av lan .

Betald ranta och upplaganingsavgifter -

Effekt av valutakurstarandringar pa lan -
Nyemnmiission 230,163

Inbetalda optionspremier -
Aktieagartillskott -100,000

Betalt koncernbidrag m

130,163

145,366

e

-

oo

1,248
163 568

107,197
23,769
130,966

...

145,366

e

bl

oo

1,248
163 568

3,618
-200,000

107,197
23,769
130,966
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Baseload Capital Holding AB &r ett Immtmmt gmiw wm *'ﬁ&f%ﬁmmr | geotermiska kraftverk Gver
hela varlden med syfte att ge ¢ g sikt till ﬁgama Bolaget har
organisationsnummer b59172-8224, hm’ Sitt mm Sm{zﬁﬁhmm Wh ar | ﬁ‘m noterat pa nagon
marknad.
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TILLAMPADE REGELVERK

Koncernredovisningen ar upprattad i enlighet med de internationella redovisningsstandarder {EF’RE}
som antagits av EU och med tillimpning av RFR 1 Kampletterande redovisningsregler f6r koncerner.
Arsredovisningen fér moderbolaget ar upprittad enligt Arsredovisningslagen (1995:1554) och med

tillAmpning av RFR 2 Redovisning fér juridiska personer. De viktigaste redovisningsprinciperna som
tilldmpats anges nedan.

KONCERNREDOVISNING

Baseload Capital Holding AB 4r ett s& kallat Investment Entity enligt IFRS 10, vilket kdnnetecknas
av att mmgm har externa investerare till vilka man utfér investeringstjanster | syfte att ge
avkastning pa investerarnas kapital. Bolaget har en tydlig investeri ngam och exitstrategi samt tar en
aktiv roll, i form av styrelserepresentation och finansiell radgivning, i de bolag man investerar i.
Bolaget féljer upp alla investeringar och redovisar investeringarna till verkligt virde. Som
Investment Entity konsoliderar man inte dotterbolag och | mfmmmmmg som ar investeringar
(portf6libolag) utan de varderas lpande till verkligt vérde.

Moderbolaget redovisar aktier i dotterbolag itgdr portféljbolag till marknadsvirde. Aven Lan till
dotterbolag som utgdr portfélibolag redovisas till mmmmwmﬁ% Resultat av avyttring av mqtrw
bergknas | enlighet hdrmed.

UTLANDSK VALUTA

Koncernens och moderbolagets funktionella valuta ar svenska kronor, vilket dven utgdr
rapporteringsvalutan. Transaktioner | utldndsk valuta omriknas till funktionell valuta enligt de
valutakurser som giller pa transaktionsdagen. Tillgangar och skulder i utlindsk valuta rdknas om
till den funktionella valutan till balansdagens kurs, Valutakursdifferenser som ar hanforbara till
likvida medel redovisas i resultatrikningen under Valutakursvinster/forluster pa likvida medel och
ar inkluderade | rorelseresultatet. De valutakurser som anvints vid omrakning av utlindska valutor
per 31 december framgar av Not 3 Finansiell riskhantering, Valutarisk.
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REDOVISNING AV FINANSIELLA TILLGANGAR OCH SKULDER

Finansiella tillgAngar och skulder klassificeras enligt féljande v%zg‘dwiﬁgﬁ%{ﬁtméwi' finansiella
titlgangar och skulder viarderade till upplupet anskaffningsvirde, finansiella tillgangar och skulder

varderade verkligt varde via resultatrikningen. Klassificeringen &r beroende av for vilket syfte den

83637

Baseload Capital Sweden AB (publ). Som Investment Entity virderas dessa till verkligt védrde dver
resultatrikningen baserat pa vardering av de underliggande tillgangarna, d v s de portféljbolag som
dotterbolaget investerat i, Kbp och férséljning av finansiella tillgangar redovisas per affarsdagen. Se

* aven BEDOMNING AV VERKLIGT VARDE PA FINANSIELLA TILLGANGAR under Not 3 samt Not 4,
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UPPLUPNA RANTOR

Upplupna réntor pa lan till dotterbolag som virderas till verkligt vérde Sver resultatrakningen
redovisas som Rénteintékter fran finansiella tillgangar till verkligt varde via resultatrakningen.
Ovriga virdeférandringar av lan till dotterbolag kategorier redovisas som Véardeférindring av
finansiella tillgangar i resultatrakningen.

R

LIKVIDA MEDEL
a finansiella

Som likvida medel klassificeras, firutom kassa- och banktillgodohavanden, kortfristig
placeringar med kortare dterstidende 18ptid &n tre manader.

KASSAFLODESANALYSER

Kassaflédesanalyser uppréattas enligt direkt metod med en uppstéllningsform som ska spegla att
bolaget &r ett Investment Entity. ~=

UPPSKJUTEN SKATTEFORDRAN

Fr.o.m. rékenskapsaret 2019 inférdes nya réante- avdragsbeg positivt
rantenetto, och dotterbolaget Baseload Capital Sweden AB (publ) ett negativt réntenetto som kan
kvittas mot det positiva rintenettot | bolaget. Efter kvittning har dotterbolaget Baseload Capital
Sweden AB (publ) kvar ett negativt rAntenetto pa 82,6 MSEK (82,8) varav 27,1 MSEK kan rullas |
framat | upp till sex ar, 36,7 MSEK kan rullas framat i upp till fem ar, 17,6 MSEK i fyra ar, 1,2 MSEK i
tre ar och 0,0 MSEK | tva ar. Skatteeffekterna har inte redovisats som uppskjuten skattefordran |
balansrakningen da fordran inte med sékerhet kan faststéllas eftersom bolaget &r i uppstartsfasen
och en osdkerhet finns gillande skattepliktiga framtida intdkter.




FINANSIELLA RISKFAKTORER

Malet for Baseload ar att investera i geotermiska kraftverk pa olika ge
didrmed ge dgarna en god avkastning pa medellang och lang s

ogratiska marknader och
ikt. Verksamheten ar exponerad for
olika typer av finansiella risker sasom marknadsrisk (inklusive rénte-, valuta och dvrig prisrisk),

motparts-/kreditrisk och likviditetsrisk. Detta giller bade direkt d v s risker gentemot dotterbolaget
Baseload Capital Sweden AB (publ), men &ven indirekta risker d v s risker som dotterbolaget och
dess portféljbolag 4r exponerade mot. |

MARKNADSRISK

Prisrisk

Bolaget innehar aktier i ett onoterat bolag varfér det finns en risk for att det varde bolaget vérderat
aktierna till, inte éverensstdmmer med marknadspriset. Vidare finns det en risk for att |
marknadspriset pd aktierna minskar om t ex preferenserna fér att investera | geotermisk energi
minskar eller att investerare kraver en hégre riskpremie. F&r att hantera prisrisken sker
kontinuerligt uppféljning av portféljbolagen via dotterbolaget, dels genom att inhdmta finansiella
rapporter, dels genom att ha lépande kontakt med ledningen i affirsmaéssiga och operativa fragor.

Pa basis av denna uppféljning uppdateras indata i varderingsmodellerna fér respektive projekt for
att pa bista sétt avspegla marknadspriset pa aktierna, Da bolaget tar in nya deligare, vilket skett
under 2024, far man en indikation pa marknadsvirdet baserat pa emissionskursen mh ddrmed en
avstdmning att tillgangarna ar ratt virderade. Vidare minskar prisrisken genom att bolaget, via
dotterbolaget, gor investeringar pa olika geografiska marknader.

Dotterbolagets finansiella tillgangar per marknad m:pumrmm fOr prisrisk

.. 31 december 2024 _ 31 december 2023
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Tabellen visar vardet av dotterbolagets innehav av aktier | portféljbolagen per marknad. F&ér Japan,
Taiwan, USA och dotterbolag pa Island har vardering skett med hjélp av den varderingsmodell som
beskrivs under Not 4. Vasentliga beddmningskriterier f6r den finansiella rapporteringen.




_ SEK/USD

Ranterisk

Réanterisk &r risken att virdet pa finansiella tillgangar varierar pa grund av férandringar i
marknadsréntorna. Per 31 december 2024 har bolaget endast konvertibla lan med fast rénta varfor
ingen réanterisk foreligger. Dotterbolaget Baseload Capital Sweden AB (publ) har ett '
projektfinansieringslan en ram pé pa 25 MEUR (287,2 MSEK), dir 4,1 MEUR (46,9 MSEK) dragits.
Réntan &r 6m Euribor + 7,0% med halvarsvis kupong. Detta innebér en indirekt rinterisk som for
bolaget innebér en prisrisk, d v s att aktierna i dotterbolaget kan minska i varde. En
kédnslighetsanalys av hur projektfinansieringslanet paverkas vid férandring av 6m Euribor framgar av
dotterbolagets arsredovisning. |

Valutarisk

Valutarisk ar risken att virdet pa tillgangar och skulder varierar pa grund av férandringar |
valutakurser. Bolagets valutarisk dr huvudsakligen kopplad till tillgAngarna, i form likvida medel
samt ett konvertibelt lan | EUR. Bolaget har en indirekt ranterisk som fér belaget innebir en
prisrisk, d v s att aktierna i dotterbolaget kan minska i varde, eftersom dotterbolaget Baseload
Capital Sweden AB (publ) innehar andelar i och lan till portféljbolag i utlindsk valuta. Exponeringer
ar framférallt i JPY, EUR, TWD och USD och den framgar av dotterbolagets arsredovisning jdmte en
kinslighetsanalys. Bolaget har | dagslaget valt att inte sikra exponeringen genom néagra finansiella
instrument da kostnaden fér detta inte star i p
foremal for lopande Sversyn och om situationen forandras kan sakring via finansiella instrume
komma ifraga.
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_ Likvida medel

nering netto

213,713 40,972
USD » | ; - 88 .

Koncernens tillgangar dr exponerat for utldndska valutor. Tabellen visar nettoexponering per valuta
omriknad till SEK.

72,741
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LIKVIDITETSR ESEK OCH REFINANSIERINGSRISK

Likviditetsrisk avser svarigheter att disponera likvida medel for att mbta ataganden forknippade
med finansiella tillgangar. | dagsliget bed&ms denna risk vara lag.

Refinansieringsrisk &r risken att ett féretag inte kan erhalla finansiering eller att finansiering endast
kan erhallas till avsevirt dkade kostnader. Lanens férfallotider ska, i syfte att minska |
refinansieringsrisken, férdelas jaimnt dver tiden fér att minska risken att en stor andel lan omsétts

vid en och samma tidpunkt. Bolaget har per 31 december 2024 en finansier: ing | form av ett
konvertibelt lan pa 40,9 MSEK (3,6 MEUR) inklusive upplupen ranta. Under rdkenskapsaret har en
nyemission genomférts som tillfért bolaget 230,2 MSEK i likvida medel. Under 2025 har
Moderbolaget genomfort ytterligare en nyemission som tillfort bolaget 151,4 MSEK i likvida medel
Bolaget beddmer mdéjligheten till ytterligare finansiering som goda.

umiﬁimmgm&yﬁ koncernen

mwfmﬁﬁﬁmr
é mﬂmm 3‘35 140 - - 3580, 35"8 - - . 35%} 35‘? |

Nﬁfﬂﬂﬁ lan - - - - . -
Konvertibla lan -40,972 42 283 - - - 42,283
Karifristiga skulder till dotlerb. ~15,754 -15,754 - - -~ -15,754
Skatteskuld . " 4 . h . .
Oviiga kortfistiga skulder 238 238 S S S

| mmmﬁ ﬁiﬁﬁﬂﬁé‘

Sﬁmﬁdw
Konvertibla lan -37,339 - - 41,077 - 41,077
Kortfristiga skulder Hll dattert, -5,148 5,149 - - . -5,148
Smﬁmmﬁd - - > - | - 2

Tabellen visar odiskonterade fordringar och skulder inklusive upplupna rantor. Lanefordringar i
utlandsk valuta har raknats om till balansdagens kurs.

Bolaget har avtalade lanefaciliteter till dotterbolaget pa totalt 459 460 tkr (443 840) dar 184 412 ‘tk@‘
(273 974) utnyttjats och 275 048 tkr (169 B66) kvartstar som laneforpliktelser déar utbetalningarna
ar osdkra i tid och belopp, se not 15.




ORGANISATION

Baseload Capitals finansiering och hantering
faststallda riktlinjer.

av finansiella risker sker i enlighet med av styrelsen

FINANSIERING

Finansiering har bolaget har frimst skett genom kapital tillfért fran dgarna, Framdver kommer
finansiering att ske via tillfort eget kapital savil som via kortfristig och langfristig upplaning. |
Finansieringsramarna ger bolaget mojlighet att fullfélja beslutade investeringsataganden samt att
agera med kort varsel vid intressanta investeringsmadjligheter. '

MOTPARTS~- OCH KREDITRISK

Med motpartsrisk avses risken att en part i en transaktion med ett finansiellt instrument inte kan
fullgéra sitt atagande och dérigenom orsakar den andra parten en férlust. Bolaget har i huvudsak

df:sttmm}mgaf Baseload Capital Sweden AB (publ) som motpart.

Bolagets har ingen kreditrisk hanférlig till kundfordringar da bolaget inte fakturerar nagon motpart.
Det finns en indirekt Kreditrisk om de portféljbolag som dotterbolaget B
(publ) investerar | inte far betalt fér sina kundfordringar av nitoperattrer som kbper el av dem,
vilket skulle kunna leda till att bolagen inte kan betala rédntor och amorteringar fér lan till bolaget.
Denna risk beddms dock som begrinsad da Baseload endast investerar i projekt déar nétoperatéren
har en hig kreditvardighet.

RISKHANTERING

En vasentlig del den finansiella rapporteringen &r vérderingen av de projekt som bolaget investerat
i. Hur denna vardering gors beskrivs under Not 4 Vasentliga beddmningskriterier fér den finansiella
rapporteringen. Styrelsen har utsett en revisions- & riskkommitté med 2-3 ledamé&ter fran styrelsen
som 8r delaktiga | virderingen av bolagets tillgangar som virderas till verkligt virde Gver
resultatrédkningen. Beddmningen gors av ledningsgruppen i dotterbolaget B
AB (publ) och presenteras for revisions~ & riskkommitten for godkdnnande varefter styrelsen tar
det formella beslutet. Revisions- & riskkommitténs mdéten protokollfors. Styrelsen ansvarar enligt
aktiebolagslagen f6r den interna kontrollen. Instruktionen om arbetsférdelningen mellan styrelsen
och vd innehaller regler som klargér vd:s ansvar. B
tvd externa ledaméter och tva representanter fran styrelsen. Vd féredrar investeringsférslag infor
investeringskommittén for godkidnnande och rekommendation till styrelsen som fattar det formella
beslutet, Investeringskommittéens moten protokolifdrs.

BEDOMNING AV VERKLIGT VARDE PA FINANSIELLA TILLGANGAR
ar bestar framférallt av att wmﬁ%m

Badémning av verkligt varde pa finansiella tillgang
marknadsvirdet av det kapital som dotterbolaget Baseload Capital Sweden (publ} investerat |
aktier och lan till portfélibolag, d v 5 bolag som projekterar, bygger och driver geotermiska
kraftverk, Dotterbolaget har utarbetat en modell for bedédmning av verkligt virde avseende aktier
och lan och géirs normalt kvartalsvis, men kan gdras manadsvis vid storre vardeférandringar.
Modellen beskrivs ndrmare under Not 4 Viasentliga beddmningskriterier fr den finansiella
rapporteringen. | |

| enlighet med IFRS 13 redovisas finansiella tillgang

nivaer. Klassificeringen sker baserat pa de indata som anvints i varderingen av tillgangarna.
Tillgadngar i niva 1 virderas till noterade priser for en identisk tillgang pa en aktiv marknad.




Tillgangar i niva 2 modellvirderas med direkt eller indirekt observerbar marknadsdata, Indata som
anvinds vid modellvardering dr bland annat réntor, volatilitet och utdelningsestimat. Ti illgangar |
niva 3 vérderas utifran en virderingsteknik baserad pa indata som inte &dr observerbar pa en
marknad.

Koncernen 31 Wmm--"s zﬁm o ; 31 mwmﬁmr 2023

= F - ﬁ s . . £ h Tav =i L i ¥ 5] - s
: . i :. T AT : i -c.ii: e . i - i '3‘ -
H -~ e = FREs T [
E - H1 “ % 1 |+ -
& ! T ) kS I - R . . ; : B
-y He EH ' e It - i 4 d .1 - - =1 g
: 1!y i L 1° R - . > X : g
ol : T I; - i 3 ; -
- L " : : Foe ; 1 [ ¥ 3 :.F ﬁ
: 2 P I & g e
i x o S 3] i i: o
. 4 2 E - 3 5 i : . 4 §s : }
ﬁ ) T RS o L i
- Ba-an e e é 3 < . "y B 0 { 3 &
] & * S A o ¥ S,
i 3 -k o i : o v b .?

Vﬁmigt varde via - UWEW%E M%Wﬁﬁ“ G Verkligt varde via Upplupet ﬁa“ggl{ﬁﬁ"@m
esultrikeingen _ningsvarde iy eocirinirgen  niogavids  Burume
mw 86,736 .
Lén | 3“%5;?453’

Likvida mmm | o Bea

106,922 - 106,922
279,586 - 279,586
- 130,966 130,968

T e

am ma o *m 966 517,474

S
H -

Verkligt varde via Umlw%ﬁ anskaffs-

z V@m;gt w@mgw pet
tkr r@mmmmmw Engwm&a Summ& - resultatrakningen wgmm@ Summa

EKULE}Eﬁ

Kaonvertibla lan

Kortfristiga rdntebérande skulder | - "~ = =0 © .77 S0
Kaortfristiga skulder till dotterbolag N k - 1&?&4 1535&; - . .5,148 5,149
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KANSLIGHETSANALYS - VARDERING AV DOTTERBOLAGETS AKTIER TILL
VERKLIGT VARDE

For att virdera bolagets aktier | dotterbolaget Baseload Capital Sweden AB (publ) méste man
bedéma virdet pa dotterbolagets innehav | portfdljbolagen. Foljaktligen maste man beddma

kansligheten | dotterbolagets innehav fér att kunna beddma kansligheten | b@lag%m aktieinnehav i
dotterbolaget.

Under Not 4 Visentliga bed8mningskriterier f8r den finansiella rapporteringen beskrivs hur
bedémning av verkligt vidrde pa aktier genomférs, Det finns en redogbrelse for vilka parametrar
som paverkar det arliga kassaflddet | dotterbolagets portflibolag och ddrmed det berdknade °
"bruttonuvadrdet”. Vidare beskrivs de huvudsakliga riskfaktorer som har identifierats och som
anvants vid berdkning av ett "nettonuvirde” utifran bruttonuvardet. Nettonuvirdet dr det
riskkorrigerade bruttonuvardet och som anvénds for att faststalla verkligt virde pa aktier. |
dﬁﬁzwmmgﬁm ﬁﬁ?‘ﬁﬁﬂj soMm wmm éf?r mmﬁ@wﬁ Nmmﬁwémw %mtmmwémﬁ ?E% {3?‘%}




ar eliminerade. Detta &r fallet om ett geotermiskt kraftverk har tagits i drift, har en stabil
elproduktion samt att framtida driftskostnader &4r kinda.

:
Kédnslighetsanalysen visar hur olika parametrar paverkar kassaflédet och darmed nuvirdet, De
huvudsakliga parametrarna ar fléde fran den geotermiska kéllan, ﬁﬁmmkampm‘mt |
investeringskostnader samt driftskostnader. Kénslighetsanalysen ar gjord pa amttmbalagﬁm pmﬁél}
ing, d v s
nettonuvardet vilket ar bruttonuvérdet korrigerat for riskfaktorer. Det totala nettonuvardet |
kdnslighetsanalysen ar 245 MSEK (48 MSEK). Tabellen nedan visar hur netto-nuvérdet paverkas i
TSEK respektive | procent om olika faktorer ékar eller minskar med 10 procent. Anledningen till att
foréndringarna &r relativt stora beror pa att samma faktorer (d v s fléde, ndtkapacitet ete.) redan
har reducerats i samband med riskkorrigeringen. Skulle samma simulering géras pa bruttonuvérdet
dér inte nagon korrigering gjorts for riskfaktorer blir den procentuella férandringen ungefar hilften
sa stor,

| Japan, Taiwan, USA och Island och baseras pa det arliga kassaflédet &ﬁw riskkorriger

Flde fran |
kéllan |

Iwmtﬁmwu
hmm%ﬁw B

Tabellen visar att flédet fran kdllan och nétkapacitet ar det.som paverkar nuvérdet mest.
Kénslighetsanalysen visar paverkan pa dotterbolagets portfélj som helhet | Japan, Taiwan, USA och
Island, dock kan effekten av olika faktorers paverkan variera mellan olika kraftverk da relationen
mellan olika indatavarden kan variera, som t ex | wwtmmggkmmmm driftskostnader,
elproduktion och diskonteringsranta.

KANSLIGHETSANALYS - DISKONTERINGSRANTA

F&r aktier och l&n som virderas till verkligt virde dver resultatrikningen, dir virderingen baseras

m en mwmaﬁesmmkmﬂ av framtida kassafléde, har diskonteringsrdntan en stor inverkan pa
tillgangens virde. Diskonteringsrdntan ska motsvara den marknadsrénta som brukar anvéndas vid .

%féim%mg av ett specifikt tillgangsslag pa en specifik marknad, Dotterbolaget har valt att anvinda

pmmntmﬁmr bamms p;?i en extern mm:»wt f:%%f ﬁé’smmw‘ﬁgwmmf fir gmﬁwm%gk energl har

Diskonteri Ings-

ranta
3.0%

L e

478 645 125779 |

4,0%
5,0%
6,0%
7,0%
9,0%

10,0%
11,0%
12,0%

286 536
204 388 |
180 857 |
167 989 |
160 231 |
155 204 |
151 752 |
149 262 |
147 386 |

61738 |
32 346 |
13 567 |
1607
-5803
7732 |
-9 068 |
-10 035 1.

372 090 |

239 707 | |

181 541
145 993 |
119 891 |
111715 |
106 927 |
102 ?2@




::::;:::b-::‘mo::? Ty e o
.

Ovanstaende tabell visar hur nuvérdet pa dotterbolagets portfél] paverkas om diskonteringsrantan
forandras, givet att nuvarande riskkorrigeringsfaktorer ar konstanta. Varden i fetstil visar visar
vilken diskonteringsranta och motsvarande verkligt varde som anvénts vid vardering av
dotterbolagets portfélj per 31 december 2024, Vardet pa aktierna i Kroatien och Geo40 paverkas ej
av diskontering

israntan och ar darfér inte med 1 tabellen.

100,727
35,482 |

Vid diskontering av lan till portféljbolag har rintesatsen foér dotterbolagets projektfinansieringslan
anvints, 9,6% per 31 december 2024, Tabellen visar hur nuvirdet pa dotterbolagets lan till
portfdljbolag paverkas om diskonteringsrantan férandras.

ERKLIGT VARDE PA FINANSIELLA TILLGANGAR

Da bolaget dr ett Investment Entity och som darmed redovisar investeringar till verkligt virde Gver
“resultatrikningen dr beddmningen av verkligt varde pa finansiella tillgdngar vasentligt for den
finansiella rapporteringen. Bedémning av verkligt virde pa finansiella tillgangar bestar framforallt
av att virdera marknadsvérdet av aktierna i dotterbolaget Baseload Capital Sweden AB (publ). For
att kunna géra det maste man genomlysa dotterbolagets virdering av dess tillgangar,
Uppskattningar och antaganden goérs baserat pa tidigare erfarenheter och framtida férvantningar
som anses vara rimliga med hénsyn till omsténdigheterna. Da bolagets tillgdngar inte &r noterade
pa nagon aktiv marknad har bolaget utvecklat en modell for vardering av aktier | dotterbolagets
portfélibolag. Modellen bygger pa diskontering av framtida kassafldéden fran de kraftverk som
dotterbolaget investerar i. De uppskattningar och antaganden som gors och som ligger till grund for

nuvardesberdkningar utvirderas och forfinas lGpande.

OTTERBOLAGETS

BEDOMNING AV VERKLIGT VARDE PA AKTIER I D
PORTFOLJBOLAG

Varderingen av aktierna i ett geotermiskt kraftverk berdknas i1 korthet enligt foljande:

Berdkning gors av det arliga kassaflodet, under berédknad livslangd, som det aktuella
kraftverket bedtms generera efter driftsittning. Input | modellen f6r att berakna




kassaflddet utgdrs av inbetalningar och utbetalningar. Inbetalningar, som bland annat

bygger pa antaganden om:
Elproduktion i kWwh
Elpriset/kWh

Utbetalningar, som bland annat bygger pa antaganden om:

Heat Power utrustning

Ovriga investeringar / installationer

Licensavgifter
Drift och support
Hyra/kdpelikvid fér mark

Da antaganden om samtliga input-virden lagts in | modellen beriknas ett nuvirde och till
detta adderas ett evighetsvirde som rdknas fram med hjédlp av Gordons formel. Det
framréknade vardet utgdr ett "brutto-nuvérde” som motsvarar projektets riskfria varde, d
v s da kraftverket ar driftsatt och alla risker &r undanrdjda. Vid nuvéardesberakningen ska
en marknadsranta anvandas som diskonteringsranta. Bolaget har anvant en
diskonteringsriénta pa 2,6 procent,

En riskbeddmning goérs dér olika riskfaktorer varderas genom att bedma sannolikheten for
att de ska intrdffa samt inverkan pa kassaflédet om de intrdffar. Riskfaktorer kan
exempelvis vara killans fléde av varmvatten, anslutning till elnétet, tillstand,
merkostnader fér projektet. Det ursprungliga kassaflddet justeras med riskfaktorernas
inverkan pa kassaflédet och ett "netto-nuvirde” beréknas.

Beloppet som aktierna kan skrivas upp med till verkligt varde dver resultatrakningen
utgdrs av "netto-nuvérdet" minskat med det nominella vardet pa aktierna samt nuvéardet
av de lan som betalats ut och som investerats i projektet, m a o varderas aktierna till

"netto-nuvardet” pa skuldfri basis.

Genom att ta det ursprungliga kassaflédet och sdtta det i relation till det framraknade

"netto~nuvardet” rdknas sedan diskonteringsrdntan inklusive riskpremie fram, Denna rénta
kan sedan séttas i relation till avkastningen pa andra investeringar och dven en bedémning
av rimligheten av virderingen kan géras. =

¥

Ju ldngre ett geotermiskt kraftverksprojekt framskrider desto mer elimineras de ursprunglig
riskerna och darmed &kar aktiernas verkliga varde. Da fler projekt realiserats och bdrjat leverera el
pa en marknad minskar risken och déarmed avkastningskravet, vilket ger mdjlighet till billigare
finansiering. Detta leder i sin tur till att diskonteringsriantan kan siankas och ddrmed att nuviérdet
pa aktierna héis. | |

BEDOMNING AV VERKLIGT VARDE PA DOTTERBOLAGETS LAN TILL

PORTFOLJBOLAG

De parametrar som styr vid bedémning av verkligt viarde pa lan &r framférallt avkastningskrav och
risk, d v s risken att drabbas av kreditférluster. Vid beddmning av verkligt varde av lan berdknas
nuvirdet av framtida betalningsfléden av rintor och amorteringar. Diskonteringsrantan utgérs av
den beddmda marknadsréntan for lanet. Rantesatsen ska spegla avkastningskrav och riskpremie
f6r det aktuella lanet. Risken ar beroende av vilken sikerhet bolaget har f6r lanet, Vanligtvis ar
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tillgangen (mark och anlédggning) pantsatt vilket betyder att projektet kan drivas vidare dven om
lantagaren stéller in betalningar.

Vid berdkning av lan till dotterbolagen i Japan, Taiwan, USA och pa Island har anvint en |
ﬁi;gmﬂtﬁrmgmmm pa 9,6 procent, vilket motsvarar réntesatsen pa det projektfinansieringslan som
dotterbolaget tog upp under 2022,

o

051803

m%

: INVESTMENT ENTITY STATUS
| IFRS 10 konstaterar

Vid faststallandet av bolagets status som Investment Entity i enlighet med
styrelsen féljande:

Bolaget har mer 4n en investerare, dér inga 4r nérstaende till bolaget eller inbérdes. Vid
drets slut hade bolaget sex stdrre dgare. Ledningen fér bolaget har en mindre dgarandel.

Avsikten dr att, pa medellang och lang sikt, gﬁmmm god wmgmmg pa det investerade
Kapitalet | form av kapitaltillvdxt och utdelning. D genom att de geotermiska
kraftverk som fardigstélits och har en stabil %mmdum jon ﬁ‘u’yﬁ}“%ﬁ och déar
rérsaljningslikviden dels investeras | nya projekt, dels betalas ut till investerarna i form av
utdelning, Forsdljning kan ske av enskilda krartverk, alternativt férsaljning av ett kluster av
flera kraftverk som ger kiiparen stérre intékter och mindre risk.

Baseload har gjort ett flertal investeringar inom geotermiska kraftverk pa olika geografiska .
marknader. Fir nérvarande har bolaget gjort investeringar pa Island, | Japan, Talwan USA

samt pa Nya Zeeland | form av aktier i samarbetspartnern Geo40.

Bolaget foljer lopande upp alla investeringar och vérderar dem till verkligt varde &ver
resultatrikningen. Uppfblining av dotterbolag sker frAmst i form av styrelserepresentation

eller liknande.

Det ar styrelsens uppfattning att bolaget uppfyller de rekvisit som mmemeﬁmm ett Investment

Entity | enlighet med IFRS 10.

Vardeforandring aktier och fordringar

Mmﬁ&s’m agm
2524 ; EME _

¢ «120,1 86 - ~162,256 ;. 1204186 -162 256
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Koncernen

Réanteintédkter fran likvida medel inkluderar upplupna réanteintékter berdknade enligt
effektivrintemetoden. Rantor relaterade till finansiella tillgangar till verklig
resultatrakningen redovisas inklusive upplupen ranta.
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Ingdende balans - 2?’% 58% :
Tillkommande lan 110,438
Konveriering av lan till aldiedgartillskott ==: mmﬁa 000: y

Vardeférdndring inklusive upplupna réntor utgérs endast av upplupna rantor da bolaget beddmer
att verkligt varde pa lanet motsvarar det odiskonterade lanebeloppet.

Bolaget initierade 2019 ett optionsprogram dar nyckelpersoner inom koncernen fick majlighet att
teckna sig for optioner. Vid teckningstidens utgang 2022-06-14 var det ingen av optionsinnehavarna
som valde att teckna aktier varfér optionsprogrammet f6rfoll och saledes hade optionsprogrammet
ingen effekt pa eget kapital. Under 2023 initierades ett nytt optionsprogram fir nyckelpersoner.,
Varje option ger innehavaren mdjlighet att teckna en aktie | Baseload Captital Holding AB till en
Taststallt teckningskurs. Innehavarna har forvirvat optionerna till ett pris (sk premie) som
motsvarar ett beddmt verkligt vérde pa teckningsoptionerna och som har faststillts med stdd av
Monte Carlo modellen, dér ingaende parametrar framgar enligt nedan. Dotterbolaget Baseload
Capital Sweden AB (publ) har, till de amtmma som tilldelats optioner, betalat en extra bonus déir
nettolénen motsvarat ca 30% av den premie den anstillde betalat in till bolaget vid tecknandet av
optionerna.

Bolaget har betalat preliminidrskatt och sociala avgifter pa den extra loneutbetalningen. Ratten att
losa in optionerna och teckna aktier | Baseload Capital Holding AB till den férutbestdmda
teckningskursen &r villkorade av anstillningstidens l&ngd i Baseload Capital Sweden AB (publ). Om
anstillningen upphér innan 12 ménader fran tecknandet av optionerna har bolaget ritt att képa
tillbaka optionerna till marknadsvérde, Darefter tjdnar optionsinnehavaren in rdtten att behalla den
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Vid berakning av verkligt varde pa optionerna har Monte Carlo-modellen anvants dar foljande parametrar anvants:

Teckningsdatum 2710312023
Inlosendatum - 2BI0312027
Inbetald premie per option{kr) 380
Teckningskurs per option (kr} 11,180
Forvantad volatilitet - A40.0%
Riskfri ranta 2.78%
Aktiepris pa tilldelningsdatum 9,708
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Stallda sakerneter for dotterbolag 287,163 j 277 A00
LLAraRepiigiser iR dofiaboleg 275048 1 269,866
Summa

Under 2022 tog dotterbolaget Baseload Capital Sweden AB (publ) upp ett nytt
projektfinansieringslan pa 25 MEUR {(ca 287,2 MSEK) och i samband med detta har Baseload Capital
Holding AR N
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Likvida medel oo 0 22410
Langfristiga l4n 0,972 -37,339

Kortfristiga lan

Finansiella leasingskulder

Likvida medel }% Eﬁﬁﬁ ?ﬁ 130,966
Bruttoskuld - fasta réntor e, A08T2 | -37,339
Bruttoskud .
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Nettoskuid Lo 188,198 PR
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sSumma

_ Nettoskuid 1 | | 9 = =253, 23,769
Kassalltde - - - 107,197

Valutakursdifferenser -8 298 - -G.288 - 8,208
Konvertering av konvertibla 1an 226,751 226,751 S 226,751

Kassaflode ”
MNya leasingavial
Valulakursdifferenser 2,879 ’
Kornvertering av konvertibla 1an < > - - -
' 6,5° 1 - 6,512

Transaktioner med dotterbolag

Bolaget har képt administrativa tjinster av dotterbolaget Baseload Capital Sweden AB {publ) om

375 thkr (375 tkr) inklusive momes.
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Baseload Capital 4r ett specialiseratinvestimentb alag som finansierar &% &

yggnaden av varmekraft over hela,vdrlden. < s

Vara portféljbolag pa Island, J%mm%géwam Kroatien och USA arbetar

lokalt tillsammans med %ﬁwgimmmg tor utt uiveckls bvids och
driftsdtta nya varmekraftverk. 2 3

varmekraft dr en prisvird form av fornybar energi som kan utvinnas
antingen fran geotermiska resurser eller spillvarme. Genom att
tillAmpa innovativa finansieringslosningar och investera i portféljbolag
som implementerar och driftsdtter projekt lokalt, kan Baseload Capital
hjadlpa ldnder med en snabb oévergang fran fossila brénslen till mer
fornybara energikidllor — mot ett storre energioberoende. Resultatet
kammer att leda till mer resilienta samhéillen, och till slut en planet i
storre balans. S

BASELOAD CAPITAL KONTAKT cBLJ OSS

Ingmar Bergmans gata 4 114 info@baseloadcap.com

34 Stockholm www baselpadcap.com
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Rapport om &
Uttalanden

Vi har utfért en revision av arsredovisningen och koncemredovisningen for Baseload mmm Holding AB f6r &r
2024. Bolagets arsredovisning och koncernredovisning Ingar pa sidorna 7-31 1 detta dokument,

rsredovisningen och koncernredovisningen

Enligt var uppfattning har arsredovisningen upprattats | enlighet med arsredovisningslagen och ger en i alla
vasentliga avseenden rattvisande bild av moderbolagets finansiella stallning per den 31 december 2024 och av
dess finansiella resultat och kassaflode for aret enligt arsredovisningslagen. Koncernredovisningen har
uppréttats i enlighet med arsredovisningslagen och ger en i alla vasentliga avseenden rativisande bild av
koncermens finansiella stéllning per den 31 december 2024 och av dess finansiella resultat och kassaflode for
aret enligt IFRS Redovisningsstandarder, som de antagits av EU, och arsredovisningslagen.

Forvaltningsbe: ga delar.

attelsen ar forenlig med arsredovisningens och koncernredovisningens 6wl
Vi tillstyrker darfor att bolagsstamman faststaller resultatrékningen och balansrakningen for moderbolaget och
kKoncernen.

Grund for uttalanden

Vi har utfort revisionen enligt International Standards on Auditing (ISA) och god revisi msmd Svmg@ Vart
ansvar enligt dessa standarder beskrivs ndrmare i avsnitiet Revisorms ansvar, Vi ar oberoende | forhallande till
maoderbolaget och koncernen enligt god revisorssed | Sverige och har i dvrigt fullgjort vart yrkesetiska ansvar
enligt dessa krav.

Vi anser att de revisionsbevis vi har inhdmtat ar fillrackliga och &ndamalsenliga som grund f6r vara uttalanden.

Annan information d@n arsredovisningen och koncernredovisningen

Detta dokument innehaller aven annan information an arsredovisningen och koncernredovisningen och
aterfinns pa sidorna 1-6. Det ar styrelsen och verkstallande direkioren som har ansvaret for denna andra
- information.

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

| sambana
information som ‘é%ﬁtr? eras ovarn mh aa:awwaga om mmﬁﬁm lonen i mmméig ﬁﬁﬁﬁm{}kﬁlﬁg ar a:;'?m'm% g mm
arsredovisningen och koncernredovisningen. Vid dmﬁa g&ﬂ@mgéﬂg beaktar vi aven den kunskap vi | ovrigt
inhamtat under revisionen samt bedémer om informationen [ Gvrigt verkar innehalla 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
cet avseendet.

Styrelsens och verkstallande direktorens ansvar

Det &r styrelsen och verkstallande direktGren som har ansvaret for att arsredovisningen och
koncernredovisningen upprattas och att de ger en rattvisande bild enligt arsredovisningslagen och, vad galler
koncernredovisningen, enligt IFRS Redovisningsstandarder, som de antagits av EU, och arsredovisningslagen.
Styrelsen och verkstallande direkiGren ansvarar dven for den interna kontroll som de bedomer ar nodvandig for
att uppratta en arsredovisning och koncernredovisning som inte innehaller nagra vasentliga felaktigheter, vare
sig dessa beror pa oegentligheter eller misstag.

Vid upprattandet av arsredovisningen och koncernredovisningen ansvarar styrelsen och verkstallande
direktoren for beddmningen av bolagets och koncernens formaga att fortsatta verksamheten. De upplyser, nar
sa ar tillampligt, om férhallanden som kan paverka formagan att fortsatta verksamheten och att anvanda
antagandet om fortsatt drift. Antagandet om fortsatt drift tillampas dock inte om styrelsen och verkstallande
direktéren avser att likvidera bolaget, upphora med verksamheten eller inte har nagot realistiskt alternativ till att
gora nagot av detta.
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Revisorns ansvar

Véara mal &ar att uppna en rimlig grad av sakerhet om huruvida arsredovisningen och koncernredovisningen som
helhet inte innehaller nagra vasentliga felaktigheter, vare sig dessa beror pa cegentligheter eller misstag, och
att lamna en revisionsbherattelse som innehaller vara uttalanden. Rimlig sékerhet ar en hog grad av sakerhet,
men ér ingen garanti for att en revision som utfors enligt ISA och god revisionssed i Sverige alltid kommer att
upptécka en vasentlig felaktighet om en sadan finns. Felaktigheter kan uppsta pa grund av cegentligheter eller
misstag och anses vara vésentliga om de enskilt eller tillsammans rimligen kan forvantas paverka de
ekonomiska beslut som anvéndare fattar med grund i arsredovisningen och koncernredovisningen.

En yiterligare beskrivning av vart ansvar for revisionen av arsredovisningen och koncernredovisningen finns pa
Revisorsinspektionens wehbplats: www.revisorsinspektionen.se/revisornsansvar. Denna beskrivning ar en del
av revisionsberattelsen.

Rapport om andra krav enligt lagar och andra forfattningar
Uttalanden

Uttiver var revision av arsredovisningen och koncernredovisningen har vi aven utfort en revision av styrelsens
och verkstallande direktdrens férvaltning for Baseload Capital Holding AB for ar 2024 samt av forslaget till
dispositioner betraffande bolagets vinst eller forlust.

Vi tillstyrker att bolagsstamman disponerar vinsten enligt forslaget | forvaltningsberattelsen och beviljar
styrelsens ledamdter och verkstallande direktéren ansvarsfrihet fér rakenskapsaret.

Grund for uttalanden

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

Vi anser att de revisionsbevis vi har inh&mtat &r tillrdckliga och 8ndamalsenliga som grund for vara uttalanden.

llande direktorens ansvar

Styrelsens och verksta

Det ar styrelsen som har ansvaret for forslaget till dispositioner betraffande bolagets vinst eller forlust. Vid

forslag till utdelning innefattar detta bland annat en bedbmning av om utdelningen ar forsvarlig med hansyn fill
- de krav som bolagets och koncernens verksamhetsart, omfattning och risker staller pa storleken av
é.

moderbolagets och koncernens egna kapital, konsolideringsbehov, likviditet och stallning i Gvrigt.

Styrelsen ansvarar for bolagets organisation och forvaltningen av bolagets angelagenheter. Detta innefattar

bland annat att fortlbpande bedoma bolagets och koncernens ekonomiska situation, och att tillse att bolagets
organisation ar utformad sa att bokforingen, medelsforvaltningen och bolagets ekonomiska angelagenheter |
dvrigt kontrolleras pa ett betryggande satt. Den verkstallande direktoren ska skota den lopande forvaltningen

D
enligt styrelsens riktlinjer och anvisningar och bland annat vidta de atgarder som ar nodvandiga for att bolagetis

bokforing ska fullgoras | Overensstammelse med lag och for att medelsforvaliningen ska skotas pa ett
betryggande satt.

Revisorns ansvar

Vart mal betraffande revisionen av forvaltningen, och darmed vart uttalande om ansvarsfrinet, ar att inhamta
revisionsbevis for att med en rimlig grad av sékerhet kunna bedoma om nagon styrelseledamot eller
verkstallande direktéren i nagot vasentligt avseende:

» foretagit nagon atgard eller gjort sig skyldig till nagon forsummelse som kan foranleda

ersatiningsskyldighet mot bolaget, eller

 » pa hagot annat sétt handlat i strid med aktiebolagslagen, arsredovisningslagen eller bolagsordningen.

Vart mal betrdffande revisionen av forslaget till dispositioner av bolagets vinst eller forlust, och dérmed vart
uttalande om detta, ar att med rimlig grad av sdkerhet bedoma om férslaget ar forenligt med aktiebolagslagen.

Rimlig sékerhet ar en hég grad av sékerhet, men ingen garanti for att en revision som utférs enligt god
revisionssed i Sverige alltid kommer att upptacka atgérder eller forsummelser som kan féranleda
ersattningsskyldighet mot bolaget, eller att ett forslag till dispositioner av bolagets vinst eller foriust inte ar
forenligt med aktiebolagslagen.

En yiterligare beskrivning av vart ansvar for revisionen av férvaltningen finns pa Revisorsinspekiionens
webbplats: www.revisorsinspektionen.se/revisornsansvar, D
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Stockholm den dag som framgar av var elektroniska signatur

ricewaterhouseCoopers AB

Daniel Algotsson
Auktoriserad revisor
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