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Baseload Capital Sweden AB (publ), "Baseload Capital”, &r ett investmentbolag inriktat mot investeringar |
energiproduktion baserad pa geotermisk energi. Ett geotermiskt kraftverk producerar el och levererar energi till
firrvirmenitverk och industriella processer av det varmvatten som finns under jordens yta. Hur djupt man maste
borra for att hitta varmvatten beror pa markens geologiska egenskaper, men varmvatten finns under marken &ver
hela varlden. Baseload Capital arbetar globalt med ambitionen att ge geotermiska utvecklare inom de finansiella
verktyg som krévs fér att kunna bygga och driva dessa kraftverk och drigenom generera férnybar energi.

Behovet av fornybar energiproduktion dr enormt, Inom ett par decennier forvintas virlden att firbruka dubbelt

s mycket energi som Iidag. Okad energiforbrukning &r en foljd av vixande ekonomier, ékat vélstand och den
pagaende elektrifieringen av samhillet, men bidrar ocksa till pafrestningar pa miljé och klimat 1 den man energin
ar producerad med icke fornybara brinslen,

o £

Baseload Capital vill méjliggéra energiproduktion som &r bide miljdmaéssigt och ekonomiskt hallbar genom en
storskalig utrullning av geotermiska kraftverk som uppfyller bada dessa villkor. DA ett kraftverk &r firdigstillt och
producerar el kan detta séljas och forséljningslikviden kan investeras | nya projekt. Genom frnybar elproduktion
under dygnets alla timmar, oberoende av viderlek, kan geotermiska kraftverk bidra med en konstant och
férutsdgbar elproduktion som kompletterar annan intermittent férnybar energiproduktion fran exempelvis sol-
och vindkraft, Eftersom geotermisk energi i olika utstrickning finns tillginglig dverallt pa planeten, har geotermiska

kraftverk forutsittningarna att utgdra en visentlig del av framtidens elproduktion.

VISION

Baseload Capitals vision &r en framtid dér &iééi@ﬁwg utvinns fran fornybara resurser. Detta kréver att vi accelererar

investeringar | alla former av fornybar energi som bidrar till att minska utsléppen av vaxthusgaser och samtidigt

dgenererar en god finansiell avkastning. B
omstéllningen till ett hallbart energisystem skapar férdelar fér miljs, manniskor och investerare bade pa lokal och
global niva.



Initialt beddmer vi potentiella investeringsmadjligheter iﬁ utvecklare och projekt enligt ett antal kriterier, Ar dessa

kriterier uppfyllda g6rs en djupare analys dér lonsamhet, risker och genomfarbarhet beddms mer utforligt. Faller

detta val ut sammanfattas projektet i ett investeringsunderlag som féredras for investeringskommitten i Baseload
Capital som fattar beslut om man ska investera eller avsta. Darefter fattar styrelsen det formella beslutet baserat
pa rekommendationen av investeringskommittén. Investeringskommittén tillsdtts av styrelsen och bestar for
ndrvarande av sju medlemmar, varav tre ledamter &r externa.

De kriterier som anviinds vid en forsta utvardering av en investering i ett geotermiskt kraftverk beskrivs kortfattat
nedan:

Bolaget st6ker framst projekt med en existerande och vél dokumenterad
varmekilla. varmekillan bestar av underjordiskt hetvatten.

PPA &r avtalet mellan elproducenten, i detta fall Heat Power-kraftverket, och elbolaget
som koper elen och distribuerar ut den pa elnitet. Baseload Capital stker framforallt
projekt dir det &r mbjligt att teckna ett PPA med kreditvardiga elbolag pa minst 10 ar.

Marken dér vArmekillan &r placerad och dér kraftverket ska byggas maste sikras
langsiktigt, antingen genom forvérv eller genom ett hyresavtal som loper pa manga ar.

Baseload Capitals portféljbolag har ett mycket ndra samarbete med lokala partners vid utveckling
och byggnation av nya kraftverk varfér det &r av yttersta vikt att partnern har nédvandig
kunskap och kompetens f&r att kunna realisera projekt pa den aktuella marknaden.

Utbver ovan niimnda kriterier analyseras riskerna i projektet | relation till lGnsamheten. De initiala riskerna i ett
projekt &r vanligtvis framst kopplade till den geotermiska resursen dér dess storlek, karaktér och tillganglighet &r
avgbrande. | mer mogna projekt skeden handlar riskerna frimst om de mer traditionella sasom partnerns

kompetens, teknik och byggnation eller det lokala landets byrakrati och processer fér hantering av nddvandiga
tillstand.

Om riskerna kan elimineras eller minimeras till en rimlig niva i férhallande till l6nsamheten &r projektet kvalificerat
for beslut om investering. Efter beslut om investering fljs projektet upp lopande och vérderas till verkligt varde
Over resultatrikningen. s '-



Vi summerar det forsta kapitlet i Baseloads historia. Nar

gar in i nista fas liggder fokus pa att vidareutveckla och

slutfea vér portfilj av kommersiella projekt.

Sedan Baseload Capital startades 2018 har vi fokuserat
pa att identifiera de marknader som har hégst potential
och att anvinda dessa marknader for att bevisa att vi kan
investera | bolag som lyckats driva mindre projekt fran
start till driftsittning. | rekordfart har v investerat | atta
giort den viktigaste kunskapskillan

for hur vi kan investera | stdrre projekt och ta oss
néarmare var vision att skapa en planet i balans.

Vara pilotprojekt har erbjudit oss manga utmaningar;
ekonomiska saval som tekniska, Arbetet har ocksa givit
055 mycket kunskap som vi tar med 0ss In | kemmande
investeringar | stdrre geotermiska kraftverk.

Vara viktigaste principer for projektutvecklingen:

Fortsatt fokus pa l3g- och medeltemperaturresurser
dar den stdrsta potentialen finns.

Fortsatt arbete med underutnyttjade och fGrbisedda
resurser. Projekt som inte fungerat historiskt eller
befintliga &4garens syfte kan passa in | wvar

atfdrsmodell.

Fortsatt utveckling av var globala projektportfélj som
ger oss:

Stordriftsfordelar
Bkad majlighet till lirande och innovationer

Mijligheter att standardisera och forbéattra alla
delar av investerings- och utvecklingsprocessen

Fokus pa kapitalallokering, Genom att arbeta med

investerare for att minska kapitalkostnaderna i de
olika projektfaserna kan wvi fa in fler projekt |
portféljen och dirmed sprida riskerna,

Samarbete med foretag fran olje- och gassektorn.
Detta ger tillgang till decennier av expertis inom
projektutveckling, borrning och underjordsteknologier
sorn &r kritisk kunskap fér att vara investeringar ska
pidra till omstalliningen till ren energl.

Strukturerat arbete med klar ansvarsfordelning ar.
en forutsittning for att lyckas. Vi arbetar enligt EQS

(Entrepreneurial Operational System), som m&jUggor
tillvxt med full fokus och kontroll.

Sammanfattningsvis var 2024 ett bra ar och med ett
antal framsteg: “

Vilkormnandet av Equitix Next Generation Fund som
aktieBgare | Baseload Capital Holding.

vart dotterbolag | Talwan &r | slutférhandlingen med
en partner avseende kapitalanskaffningen for ett

storre geotermiskt projekt i Tawan.

Dotterbolaget | Taiwan har signerat MOU med
TaiPower och Baker Hughes for att tillsammans
utféra en geologisk studie {pre-feasibility) i Lushan~
projektet. |

Rekryterat en CTO for att pabérja uppbyggnaden av
ett Centre of Excellence, | syfte att minska

‘beroendet av externa konsulter inom geotermi |

samband med investeringsbeslut.

Framtagande av ny organisationsstruktur Tor att

.
o

sdkerstélla att ratt kompetens finns pa ratt plats nu
ndr bolaget gar in | en tillvxtfas dér investeringarna
kommer att dka markant.
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Mar vi blickar framat kommer fokus under 2025 och

2026 att ligga pa att stbdja styrelsen i de bolag vi
investerat i for att sdkerstalla utvecklingen och
kommersialiseringen av deras atta nyckelprojekt. Vi
kommer dven att fdlja upp att de har t8ckt alla
agpekter och  identifierat alla  risker i
utvecklingsfasen. Vi har bevisat att vi framgangsrikt
kan investera | projekt | prospekterings- och pre-
feasibility fasen och Oka virdet av dessa projekt
avsevirt, for att darefter vilja om vi vill ta in externa

investerare elier att fortsitta investera sidlva.

Vi kommer fortsatt fokusera pa att forvérva
gare- projekt |1 tidigt skede och stddja
projektbolagen att med hjalp av externa partners
fora dem genom den forsta prospekterings- och
pre-feasibility-fasen. Inom geotermi skapas vérde |
varje g%%g | utvecklingstaserna dér den stdrsta risken
lgger 1 resursverifieringsfasen. For

vara 8
nyckelprojekt vill vi lyfta bort delar eller hela risken

Fenom att ta in externa investarare,

Genom att utdka projektportflien och att arbeta
med den pa samordnat sftt minskar risken vid
borrning och kostnaderna séinks jamfdér med om
man satsar pa enskilda projekt. Detta 6kar ocksa
virdet pa hela portféljen.

Genom fortsatt investering | befintliga storskaliga
projekt kombinerat med forvary av ytterligare
projekt som utdkar portfolien &r malet att vara en
av de ledande investerarna inom geotermisk energl
globalt. Vi kommer inte att nd detta pa egen hand,
utan gor det genom att leda partnerskap som inte

bara gér att bolaget vixer utan dven bidrar ftill

tillvaxt 1 hela branschen.

En nyckelaktivitet f&r att na detta framtida mal &r
vart projekt "Geothermal 10x". Genom att arbeta
med partners inom branschen och ta in kunskap
och teknik fran andra branscher sdsom Olja & Gas,
ar var ambition att bidra med strategisk radgivning
at de bolag vi investerar i, i syfte att skala upp

i

projektutvecklingen sa att den blir:

10 % snabbare

10 x mer kostnadseffektiv

10 % hibgre kvalitet
Vi har kommit langt pa kort tid. Detta beror framst
pa det orubbliga engagermanget fran hela Baseload-
teamet och medarbetarna i de bolag vi investerat i.
Resiliens, innovativt tankande och beslutsamhet har
giort det mdjligt fér oss att ta oss dit vi &r idag,

ser en tydlig vision om vad vi vill
a, och en planet i obalans som behdver oss.

Framfdr oss lig
bygg

ALEXANDER HELLING
VD, Baseload Capital




Styrelsen och verkstillande direktren for Baseload Capital Sweden AB (publ), organisationsnummer 559143~ 5051,

far hirmed avge arsredovisning (1 januari -

31 december) och koncernredovisning (1 januari - 31 december) for

verksarnhetsaret 2024, som granskats av bolagets revisor, Styrelsens sdte ar i Stockholm, Sverige.

Baseload Capital Sweden AB (publ), "Baseload Capital®, ir ett investmentbolag som investerar | bolag som bygger
geotermiska kraftverk som producerar energi av varmvatten, | dagsldget har bolaget investerat i projekt pa Island,
| Japan, Taiwan och USA, men utvirderar kontinuerligt nya marknader. Baseload Capital Sweden AB (publ} ar ett
heldgt dotterbolag till Baseload Capital Holding AB (org.nr, 559172-8224),

VASENTLIGA HANDELSER UNDER
RAKENSKAPSARET

INVESTERINGSAKTIVITETER

Bolaget har under 2024 fortsatt investeringarna i
projekt pé Island, | Japan, Taiwan och USA. Under aret
har 17,0 MSEK (241,0 MJPY) investerats | Japan, 19,2
MSEK (87,7 MTWD} i Taiwan, 18,1 MSEK (1,6 MEUR) na
Island sarmt 2,4 MSEK (0,2 MUSD) | USA. | bérjan pa
aret signerades en dverenskommelse med Climeon
avsende &gandet | Baseload Capital Holding AB samt
icke driftsatta HeatPower-moduler.

FINANSIERING

Moderbolaget genomforde &ven en nyemission dar
Equitix Next Generation Fund gick in som &gare. Genom
denna transaktion tillférdes moderbolaget totalt 230,2
MSEK | kontanta medel. %magm har lanat yitterligare 126,
MSEK fran moderbolaget. Under aret har lan fréan
moderbolaget om totalt -m MSE&*{ konverterats till

villkorat aktiedgarti iﬁgk@m

har valt att e] férnya projektfinansierings faciliteten da
bolaget beddmer att man kan hitta gynnsammare
finansiering pd annat hall. Det utnyttjade beloppet
l6per pa enligt avtal.

CHEVRON EFFEKTIVISERADE AGANDET |

S ASELOAD

Chevron har effektiviserat sitt dgande i Baseload
genom Baseload Capital i linje med deras strategiska
prioriteringar och har under aret lAmnat sin
dgandepaost | det gemensamma Joint Venture bolaget
i USA,

vASENTL GA HANL

tAKENSKAI SARETS UTGANG

INVESTERINGSAKTIVITETER B
%sﬂag%% har under drets férsta ménader investerat
gare 6,4 MSEK (80,0 MJPY) | Japan, 56,5 MSEK (167,9
MTWD) | Talwan och 3,9 MSEK (0,3 MEUR) pé Island.

Baseload Power US INC. har i februari aterbetalt lan till
Baseload Capital Sweden AB (publ} om 8,4 MSEK (0,8
MUSD).

FINANSIERING

Bolaget har tagit upp ytterligari
om 88,4 MSEK. Inga ytterligare medel har dragits ned

fran gﬁrﬁj%kﬁémm“m*ﬂggﬁﬂm

Moderbolaget g

2025 dér Google LLC g
transaktion tillférdes me;aﬁjwbmﬁg%‘t mmit ‘Emﬁ- M;SEHZ i
kontanta medel.

INVESTERINGSAKTIVITETER

Bolaget kommer att fortsitta utveckla befintliga
projekt, specifikt 8 utvalda nyckelprojekt och arbetar
dven med att initiera nya. Arbetet med att bygga upp
starka partnerskap pagar och genom férvarv av
aﬁ'wge:mmggbmag i industrin kommer det bidra till
bolagets langsiktiga mal att wvara den ledande
dgeotermiska pl&"&tfwmm* Bolaget fokuserar | fhrsta
hand pa Japan, Taiwan, USA och Island men
undersoker samtidigt forutsattningarna pa wtwilmr%
marknader.
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FINANSIERING

Bolaget har pagaende diskussioner om lokal finansiering
fér projekt pa flera marknader. Ett flertal internationella
aktérer har visat intresse for att investera | Baseload
Capital Holding sévil som i lokala projektbolag, bade |
form av aktieinvestering som lanefinansiering. Under
2025 férvintas bade befintliga samarbeten att férdjupas
och nya att inledas.

BOLAGSSTYRNINGSRAPPORT

Bolaget har upprédttat en separat bﬂi&gﬁﬁwmﬁﬁg%mgﬁmﬁ
som finns tillgdnglig pa bolagets hemsida; |

ap.com

FORSLAG TILL
RESULTATDISPOSITION

Styrelsen féreslar att tillgangliga vinstmedel:
OVERKURSFOND 225 000
BALANSERADE VINSTMEDEL 181 515 870
ARETS RESULTAT
SUMMA KR

- 104 431 824
77 084 045

disponeras sa att | ny rikning balanseras
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34,517

Utdelning fran dotterbolag

Réanteintdkier fran finansiella tillgangar till verkligt varde via S
resultatrakningen 48,355

Internforsalining dotterbolag |
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TILLGANGAR
Imateriella anlaggningstillgéngar 15

Materiella anldggningsiillgangar 16

3,4,5,17 .19
340,17
3,4,5,17,18

Aktier | dotterbolag
Aktier i Bvriga bolag

Langfristiga fordringar pa dottertiolag

MNyttjanderatistillgangar 16

Kortfristiga fordringar pa koncernbolag 13
Skattefordringar

Ovriga kortfristiga fordringar

Likvida medel 20
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SUMMA TILLGANGAR

EGET KAPITAL OCH SKULDER -
Akiiekapital {50 375 aktier med kvotvarae om 100

Gvrigt tillskjutet kapital/®

verkursfond

Balanserat resuliat

Arets resultat

Langfristiga skulder till koncernbolag 21
askulder 14
21,24

Finansiglla leasin

Langiristiga rantebarande skulder

Summa lanafristiga skulder

Kortfristiga skulder till koncernbolag
Kortfristiga rantebarande skulder

Finansiella leasingskulder

Ovriga kortfristiga skulder

Upplupna kostnader och féruthetalda intakter

Summa kortfristiga skulder
SUMMA E
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Urigt

Aktie- E@aﬁimmmﬁe Arels Eget

kapital kapital vinstmedel resultat kapital .

& Awetsresutat - - - 162,256  -162,256
m summa totalresultat . - - -162,2506 ~162,2456

Ovrigt tillskjutet kapital/Overkursfond 1 205,149 . 205,160
Omfdring av fdregaende ars resuliat -* - %

162,256 86,778

Arets resultat . - - - 120,186 120,186
Summa totalresultat ” . - 420,186 120,186
Ovrigt tillskjutet kapital/Overkursfond . 115,754 = y - 115,754

Omfdring av féregdende ars resultat - . -162.256 162 256 -
Utdelning fill garna w ‘ . - " .

Aktie-
thr kapital

Arets resultat B - | - T m'ﬂ 5?,'3?@?
Summa totalresultat n - s - 457107 157,107
Ovrigt tillskjutet kapital/Overkursfond - « 200,000 - 200,000

Arets resultat . - ) .m

Summa totalresultat
Ovrigt tillskjutet kapital/Overkursfond

100,000
~157,107

104,432
100,000
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71 DEN LOPANDE VERKSAMHETEN t
:g'i Utdelning fran aktier | i P : w 494 |
¢ Férsalining av aktier | fa
Lan till portféljbolag 56,641 59,603 ‘
Amorteringar av lan fran portféljbolag a N m 41,762
% Erhallen rénta | @m 1,305
Kap av imaleriella anlaggningstillgangar “ ey, ﬂ% =
Kap av materiella antdggningstillgangar SRR .
Ovriga intakter - . 15847 2,628
Betald forvaitningskostnad -59.878 |  -49,849 |
Betalt koncernbidrag -5 f -_:_ﬁf% -
Oiga kassacespiverkande poster___ | om0
"""""" SSAFLODE FRAN DEN LOPANDE VERKSAMHETEN 116,210 |  -83,634
FINANSIERINGSVERKSAMHETEN
Upptagna lan - 2L 126,118 53,396 |
Amortering av lan 17,25 1,309 2,658
12 2921 65
T
1,380 6,243
ARETS KASSAFL | §
Likvida medel vid arets borjan o | “EEM? 18,926 12,3077 18,337
LIKVIDA MEDEL VID ARETS SLUT | 505 . 12,307
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Baseload Capital Sweden AB (publ) &r ett Investment Entity som investerar | geotermiska kraftverk
dver hela virlden med syfte att ge god avkastning pa medellang och lang sikt till dgarna. Bolaget -
har organisationsnummer 559143-5051, har sitt site i Stockholm och &r inte noterat pa nagon
marknad, men har emitterat en grén obligation som var noterad pa Nasdaq.

TILLAMPADE REGELVERK

Koncernredovisningen ar upprattad | enlighet med de internationella redovisningsstandarder (IFRS}
som antagits av EU och med tillampning av RFR 1 Kompletterande redovisningsregler fér koncerner.
Arsredovisningen fér moderbolaget &r uppréttad enligt Arsredovisningslagen (1995:1554) och med

tillampning av RFR 2 Redovisning Tor juridiska personer. De viktigaste redovisningsprinciperna som

tilldAmpats anges neda

KONCERNREDOVISNING

Baseload Capital Sweden AB (publ) 4r ett sa kallat Investment Entity enligt IFRS 10, vilket
kiannetecknas av att bolaget har externa investerare till vilka man utfér investeringstjanster i syfte
att ge avkastning pa investerarnas kapital. Bolaget har en tydlig invester

tar en aktiv roll, i form av styrelserepresentation och finansiell radgivning, i de bolag

investerar i. Bolaget féljer upp alla investeringar och redovisar investeringarna till verkligt vérde.
Som Investment Entity konsoliderar man inte dotterbolag och intressefiretag som ar investeringar
(portféljbolag) utan de vérderas l&pande till verkligt vérde.

s

SRR

ngs- och exitstrategi samt

g, intressebolag och dvriga innehav som utgér

Moderbolaget redovisar aktier i dotterbola;
portfdlibolag till marknadsvirde, Aven lan till dotterbolag, intresse-bolag och &vriga bolag som
utgdr portféljbolag redovisas till marknadsvérde. Resultat av avyttring av aktier berdknas i enligh
harmed. |

UTLANDSK VALUTA

Koncernens och moderbolagets funktionella valuta ar svenska kronor, vilket aven utgor
rapporteringsvalutan. Transaktioner | utlindsk valuta omriknas till funktionell valuta enligt de
valutakurser som giller pa transaktionsdagen. Tillgdngar och skulder i utlandsk valuta réknas om
till den funktionella valutan till balansdagens kurs.

Valutakursdifferenser hanférbara till finansiella tillgangar som &r virderade till verkligt virde &ver
resultatrikningen redovisas under Vardeférandring av finansiella tillgangar i resultatrékningen och
ar inkluderade i rérelseresultatet. Valutakursdifferenser som &r hanférbara till likvida medel
redovisas i resultatrakningen under Valutakursvinster/forluster pa likvida medel och ar inkluderade
| rérelseresultatet. Valutakursdifferenser relaterade till upptagna lan redovisas under |
Valutakursvinster/férluster pa lan och &r inte inkluderade i rorelseresultatet. De valutakurser som
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anviants vid omrikning av utlindska valutor per 31 december framgar av Not 3 Finansiell
riskhantering, Valutarisk. |

REDOVISNING AV FINANSIELLA TILLGANGAR OCH SKULDER

Finansiella tillgangar och skulder klassificeras enligt foljande varderingskriterier: finansiella
[

angar och skulder virderade till upplupet anskaffningsvarde, finansiella tillgangar och skulder
varderade till verkligt varde via resultatrdkningen, Klassificeringen &r beroende av for vilket syfte
den finansiella posten férvirvades. Som Investment Entity redovisar bolaget aktier i och.lan till
portféljbolag till verkligt virde &ver resultatrikningen, Kép och forséljning av finansiella tillgangar
redovisas per affiarsdagen. Se dven BEDOMNING AV VERKLIGT VARDE PA FINANSIELLA TILLGANGAR
under Not 3 samt Not 4, --

UPPLUPNA

Upplupna rintor pa l&n till dotterbolag, intressebolag och dvriga bolag som varderas till verkligt
virde éver resultatrakningen redovisas som Ranteintikter fran finansiella tillgangar till verkligt
virde via resultatrédkningen. Ovriga virdeféréndringar av lan till dessa kategorier redovisas som
Vardeféirdndring av finansiella tillgangar i resultatriakningen.

RANTOR

ERSATTNING TILL ANSTALLD

Pensioner

Inom koncernen finns endast avgiftsbestdmda pensioner. Kostnader for pensionsplaner
kostnadsfors 1 takt med att avgitter erlaggs.

LIKVIDA MEDEL

Som likvida medel klassificeras, forutom kassa- och banktillgodohavanden, kortfristiga finansiella
placeringar med kortare aterstaende loptid &n tre manader.

st direkt metod med en ug&mtmmiﬁgﬁfmm som ska spegla att

LEASINGAVTAL

IFRS 16 tillAmpas | den juridiska enheten samt i koncernen vilket innebér att leasing

hyran fordelas

gangen och réntekostnader pa leasingskulden, som redovisas som
finansiell kostnad i resultatrakningen. Leasingskulden redovisas i balansrékningen uppdelat pa

kortfristig respektive langfristig leasingskuld.

UPPSKJUTEN SKATTEFORDRAN

Bolaget har outnyttjade underskottsavdrag uppgaende till 171,71 MSEK (111,89 MSEK). Skatteeffekten
har inte redovisats som uppskjuten skattefordran i balansridkningen, da fordran inte med sikerhet
kan faststéllas eftersom bolaget 4r i uppstartsfasen och en osékerhet finns géllande skattepliktiga
framtida Int8kter.




-
cogrennt R4

Da bolaget har ett negativt EBITDA rensat fran Vardeférandring av finansiella tillgangar har bolaget
ingen avdragsritt for negativt rintenetto, vilket minskar storleken pa det outnyttjade
underskottsavdraget. Istéllet har bolaget ett negativt rantenetto som kan kvittas mot ett positivt
rantenetto i moderbolaget B
upp till sex ar. Det framrullade beloppet, efter kvittning, uppgar till 82

,6 MSEK (82,6 MSEK) varav
27,1 MSEK kan rullas framat i upp till sex ar, 36,7 MSEK | fem ar, 17,6MSEK i fyra ar, 1,2 MSEK i tre
ar och 0,0 MSEK i tva ar.

Malet fér Baseload 4r att investera i geotermiska kraftverk pé olika

geografiska marknader och

didrmed ge dgarna en god avkastning pd medelldng och lang sikt. Verksamheten &r exponerad for
olika typer av finansiella risker sasom marknadsrisk (inklusive rante-, valuta och dvrig prisrisk),
: N

motparts-/kreditrisk och likviditetsrisk.

Prisrisk

Bolaget innehar aktier | bolag som inte &r noterade varfor det finns en risk for att det virde bolaget
virderat aktierna till, inte &verensstdmmer med marknadspriset. Vidare finns det en risk fér att
marknadspriset pa aktierna minskar om t ex preferenserna fér att investera | geotermisk energi
minskar eller att investerare kridver en hogre riskpremie. For att hantera prisrisken sker
kontinuerligt uppfélining av portféljbolagen, dels genom att inhamta finansiella rapporter, dels
genom att ha lépande kontakt med ledningen i affarsméissiga och operativa fragor. Pa basis av
denna uppféljning uppdateras indata i varderingsmodellerna for respektive projekt foér att pa bésta
sitt avspegla marknadspriset pa aktierna.

Da moderbolaget tar in nya deldgare, vilket senast skett under 2024, far man en indikation pa
marknadsvirdet baserat pa emissionskursen och darmed en avstdmning att tillgangarna ar rétt
virderade, Vidare minskar prisrisken genom att bolaget gor investeringar pa olika geografiska

marknager.

Finansiella tillgang
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Tabellen visar vérdet fér aktierna per marknad. Fér Japan, Taiwan, USA och dotterbolag pa Island
har virdering skett med hjilp av den virderingsmodell som beskrivs under Not 4. Vasentliga
bedémningskriterier for den finansiella rapporteringen.

Ranterisk

Réanterisk dr risken att vardet pa finansiella tillgdngar varierar pa grund av férandringar i
marknadsrantorna. Per 31 ﬂﬁﬁ%mbﬁ? 2024 har bolaget ett externt lan i form av ett
projektfinansieringslan pa 4,1 MEUR (46,9 MSEK) exklusive réanta, Rantan d&r 6m Euribor + 7,0% med

halvarsvis kupong och Euribor goly pa 0%.

Kinslighetsanalys projektfinansieringslan vid forandring av 6m Euribor

3.00% | 10.00% 4,699
4.00% 11.00% | 5,169
500% | 1200% | 5,639

Kanslighetsanalysen visar hur den arliga rantekostnaden varierar i férhéllande till 6 manaders
Euribor. Tabellen slutar vid en Euribor-réntesats pa 6,0%, da bolaget anser det osannolikt att
Euribor skulle 6verskrida detta virde inom den ndrmaste tiden.

For interna lan till moderbolaget Baseload Capital Holding AB foreligger ingen ranterisk da éﬁmﬁ
har fasta réntor och ddrmed inte péaverkas av férandringar i marknadsrantor, Aven interna lan till
dotterbolagen har fasta rantor.

Valutarisk

Valutarisk 8r risken att viardet pa tillgangar och skulder varierar pa grund av férandringar |
valutakurser. Bolagets valutarisk dr huvudsakligen kopplad till att tillgdngarna i form av andelar i
och lan till portféljbolag ar i utlandsk valuta. Exponeringen &r framférallt i JPY, EUR, TWD och USD.
Bolaget har i dagsliget valt att inte sikra exponeringen genom nagra finansiella instrument d&
kostnaden for detta inte star i proportion till risken. Valutaexponeringen &r dock féremal for
l6pande dversyn och om situationen férdndras kan sékring via finansiella instrument komma ifra;

b,

Vid omriakning av utldndska valutor per 31 december har féljande valutakurser anvants:

L ecember 2024 - 3“1 december 2023

SEK/EUR Lo e T .48 11.10
SEK/ISK P TITWD bl
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Exmmmg uﬂéw%m valutor

m@m@mm—
nering netio

28,255
67,032
- .. 2,062
=~ | 112,521 - - 113,663

USQ 167, 989 31,173 12 - 199,175
__Summa alla valutor 174,649 271,959 9,842 45,273 411,177

2025061506761
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Koncernens tillgangar dr exponerat for utldndska valutor. Tabellen visar nettoexponering per valuta
omréknad till SEK. Upptagna lan har ingen valutaexponering da de ar utstillda i SEK. Lan till Island
gr utstéllda i EUR och &ven huvuddelen av intdkterna for islandska geotermiska kr&ﬁvwk ar i EUR,
resten i ISK. Da férandring av ISK- kursen paverkar varderingen av isldndska kraftverk marginellt ar
ISK inte med | tabellen.

Kanslighetsanalys utlandska mmw av m;w och lan

Valuta : Valutakurs per Forandring Valutakurs
thr 31 december  SEKi% simulerad

S e R e e

EUR 11.49
JPY - 0.0698

1

1
NZ%E 6.2180 10%

1

1

MWD 3,338
US@ 11.00

Svenska kronan forstarks

EUR 11489 -4 0% 10.34

JPY 0.0648 -10% 0.0628

MNZD 6.2180 -10% 5.5971

TWD 0.338 =10% 0,304
_USD 11 ' .90

Tabellen ovan visar hur resultatrikningsposten - Virdeforandring av finansiella tillgangar, paverkas
om den svenska kronan forsvagas respektive férstarks med 10% gentemot de aktuella valutorna,

LIKVIDITETSRISK OCH REFINANSIERINGSRISK

Likviditetsrisk avser svarigheter att disponera likvida medel fér att méta ataganden forknippade
med finansiella tillgangar. | dagsliget bedéms denna risk vara lag. *‘

Refinansieringsrisk Ar risken att ett féretag inte kan erhalla finansiering eller att finansiering endast
Ecaﬂ Mh%ﬁim ti&i mfmmrt éﬁ{m@ mmmm Lm%m fmmm der 55«& Q}fﬂ:ﬁ att mmgm

MEUR {m 46,9 MQE%{} mmgm m.f interna 15%‘15&55’&:?» lan fran mode aget B
Hmiﬁ*ﬁgi AE g:}% mmh 342,0 MSEK ‘m{mg“‘w up?mpw F%ﬂm Eéﬁ@ﬁ Eﬁmr mm en %mﬁ: rmm om ’?;E%E

mmm‘%mmg%& Mmiwmmget hm“ per 31 ﬁﬁmmmr EQE% en ‘meﬁ ieri ﬁg ‘Emm av ett kmmr‘tmﬁ&
i%s*‘a Samﬁ: g&wmf&g‘t en wwm%ﬁm SOIM ’ét‘é,!,f%rt mmwémmﬁt tmaﬁ‘ ES@ 2 MQEK H&%ﬁﬂ% mma
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Likviditetsanalys koncernen

nd dotterbolag 271,959 - 176,215 18,444,886 © = 18,621,801

na moderbolag - '5 15,754 15,754 - -~ - 15,754
Ovriga fordringar |

pa ovriga 3,620 3,620 - - - 3,620

FProjekifinansieringslan -45,273 6,04 | -5,886 -16,707 ~45, 833 -74,471
Skulder till moderbolag -342,015 - - -380,228 - ~-380,228
Finansiella leasingskulder -200 -2,444 - - -2,644

Korlfristiga rantebarande skulder -5,078 -5,078 - - - -10,1565
& - - S - | -8,611

-396,935 -45,833 -476,109

Summa per 31 december 2024 ~112,288 560 168,585 18,047,951 -45,833 18,165,066

Farfallostruktur avseende odiskonterade fordringar och skulder 2023

pé dofterbolag 238,026 . - 128,271 473,048 . - e01,312
pé moderbolag 5,140 5,149 . - | g 5,140
pa intressebolag - - - - - -
pa ovriga bolag . - " . . 5
Ovriga fordringar f

Skulder
Projektfinansieringslan * 49,337 6,822 6,669 19,087 58,306 90,884
Skulder till moderbolag -304,586 - - -376,264 |
Finansiella leasingskutder -B28 =120 ~708 -
Kortfristioa rantebérande skulder e 522 -2, 822 - -
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Tabellen visar odiskonterade fordringar och skulder inklusive upplupna rantor. mmmrdrmgar |
utltdndsk valuta har raknats om till balansdagens kurs.
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makm tid och belopp, se not 23,

ORGANISATION
ighet med av styrelsen

Baseload Capitals finansiering och hantering av fi mmmm risker sker i enlig
faststéllda riktlinjer f6r hallbar styrning.

FINANSIERING

Under forsta verksamhetsaret 2018 finansierades Baseload Capital uteslutande via eget tillfort
kapital. Under 2019-2024 har holaget finansierats dels genom ytterligare tillfért kapital i form av
langfristiga lan och koncernbidrag fran moderbolaget Baseload Capital Holding AB, dels genom en
gron obligation. Under 2022 lostes den gréona obligationen och bolaget tog upp ett nytt
projektfinansieringslan. Framdver kommer finansiering att ske via tillfort eget kapital saval som via
kortfristig och langfristig upplaning. Finansieringsramarna ger bolaget madjlighet att fullfélja
beslutade investeringsdtaganden samt att agera med kort varsel vid intressanta
investeringsmdijligheter.

MOTPARTS~- OCH KREDITRISK

Med motpartsrisk avses risken att en part i en transaktion med ett finansiellt instrument inte kan
fullgtra sitt atagande och dérigenom orsakar den andra parten en férlust, Baseload Capitals
motparter &r framforallt-lokala entreprendrer som kan den lokala marknaden och kan realisera ett
geotermiskt kraftverksprojekt, men som saknar tillrackliga finansiella resurser. For att minimera
motpartsrisken gér Baseload Capital en noggrann analys av motparten samt avtalar om att bolaget
far inteckningar i projektet som sdkerhet i det fall motparten inte kan fullgéra sina ataganden,

Bolagets kreditrisk hanférlig till kundfordringar i form av fakturerade tjdnster &r liten da denna
fakturering &r mycket begridnsad, Det finns en indirekt kreditrisk om de bolag Baseload investerar |
inte far betalt for sina kundfordringar av ndtoperatirer som koper el av dm"m vilket skulle kunna
leda till att bolagen inte kan betala rdntor och amorteringar fér lan till Baseload. Denna risk
bedéms dock som begridnsad da Baseload endast investerar i projekt dar natoperatbren har en hog

kreditvardighet.

RISKHANTERING
En vAsentlig del av den finansiella rapporteringen ar varderingen av de projekt som bolaget
investerat i. Hur denna vérdering gbrs beskrivs under Not 4 Vasentliga bedomningskriterier Tor den
finansiella rapporteringen. Styrelsen har utsett en revisions- & riskkommitté med 2-3 ledamdter
fran styrelsen som ar delaktiga i varderingen av bolagets tillgangar som vérderas till verkligt varde
gver resultatrakningen. Beddmningen gors av ledningsgruppen och presenteras for revisions- &
riskkommitten fér godkénnande varefter styrelsen tar det formella beslutet. Revisions~ &
riskkommitténs mdbten protokollfors.




Styrelsen ansvarar enligt aktiebolagslagen fér den interna kontrollen. Instruktionen om
arbetsfordelningen mellan styrelsen och vd innehaller regler som klarghr vd:s ansvar. Bolag
en investeringskommitté bestdende av tva externa ledamdter och tva representanter fran
styrelsen, VD féredrar investeringsférslag infor investeringskommittén fér godkénnande och
rekommendation till styrelsen som fattar det formella beslutet, Investeringskommitténs mdten
protokollfars.

et har

BEDOMNING AV VERKLIGT VARDE PA FINANSIELLA TILLGANGAR

Beddmning av verkligt virde pa finansiella tillgangar bestar framférallt av att vérdera
marknadsvérdet av investerat kapital och lan till portfélibolag, d v s bolag som projekterar, bygger
och driver geotermiska kraftverk. Bolaget har utarbetat en mﬁd%&i for beddmning av verkligt varde
avseende aktler och lan och gbrs normalt kvartalsvi is, men kan géras ménadsvis vid stbrre
vardefdrandringar. Modellen beskrivs narmare under Not 4 Ummﬂaga bedédmningskriterier for den

finansiella rapporteringen.

&

| enlighet med IFRS 13 redovisas finansiella tillgangar utifran verkligt varde hierarkiskt i tre olika
s‘aivﬁ;w Klassificeringen sker baserat pa de indata som anvants i varderingen av tillgangarna.
Tillgdngar i nivd 1 virderas till noterade priser foér en identisk tillgang pa en aktiv marknad.
Tillgangar i niva 2 modellvarderas med direkt eller indirekt ﬁb%wmbm marknadsdata. Indata som
anvinds vid modellvirdering &r bland annat rintor, volatilitet och utdelningsestimat. Tillgangar |
niva 3 varderas utifr@n en vérderingsteknik baserad pé indata som inte &r observerbar pa en

marknad.
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ANSLIGHETSANALYS - VARD
VERKLIGT VARDE

Under Not 4 Visentliga bedbmningskriterier for den finansiella rapporteringen beskrivs hur
beddmning av verkligt varde pa aktier ¢
som paverkar det arliga kassaflédet och ddrmed det berdknade "bruttonuvirdet”, Vidare beskrivs
de huvudsakliga riskfaktorer som har identifierats och som anvéants vid beridkning av ett
"nettonuvirde” utifrin bruttonuvirdet. Nettonuvirdet 4r det riskkorrigerade bruttonuvérdet och
som anvinds fér att faststilla verkligt virde pa aktier. | Baseload Capitals portfélj som helhet ar
relationen Nettonuvédrde/Bruttonuvirde 12 % (37%). Om relationen ar 100%, d v s att Nettonuvérdet
ar lika med Bruttonuvérdet, innebir detta att alla risker &r eliminerade. Detta ar fallet om ett
geotermiskt kraftverk har tagits i drift, har en stabil elproduktion samt att framtida driftskostnader

ar kdnda,

Kénslig

hetsanalysen visar hur olika parametrar paverkar kassaflédet och ddrmed nuvérdet. De
huvudsakliga parametrarna ar fléde fran den geotermiska kéllan, ndtverkskapacitet,
investeringskostnader samt driftskostnader. Kidnslighetsanalysen ér gjord pa Baseload Capitals
portfélj i Japan, Taiwan, USA och Island och baseras pa det arliga kassaflédet efter riskkorrigering,
d v s nettonuvardet vilket 4r samma som bruttonuvirdet korrigerat for riskfaktorer. Det totala
netto-nuvirdet i kidnslighetsanalysen &r 245 MSEK (48 MSEK). Tabellen nedan visar hur
nettonuvirdet paverkas i TSEK respektive i procent om olika faktorer dkar eller minskar med 10
procent. Anledningen till att férandringarna &r relativt stora beror pa att samma faktorer (dvs
flode, ndtkapacitet etc.) redan har reducerats i samband med riskkorrigeringen. Skulle samma
simulering goras pa bruttonuvérdet dér inte nagon korrigering gjorts for riskfaktorer blir den
procentuella férandringen ungefar hilften sa stor.

Flode fran Nitkapacitet | Investerings- | ~ Drifts- |

Tabellen visar att flédet fran killan och natkapacitet 4r det som paverkar nuvardet mest.
Kanslighetsanalysen visar paverkan pa bolagets portfslj som helhet i 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 investeringskostnader, driftskostnader,
elproduktion och diskonteringsrinta.

KANSLIGHETSANALYS - DISKONTERINGSRANTA

For aktier och lan som varderas till verkligt virde dver resultatrikningen, dar varderingen baseras
pa en nuvirdesberikning av framtida kassafldde, har diskonteringsrintan en stor inverkan pa
itlgangens virde, Diskonteringsrantan ska motsvara den marknadsrédnta som brukar anvindas vid
vardering av ett specifikt tillgangsslag pa en specifik marknad. Bolaget har valt att anvanda
procentsatser baseras pa en extern rapport dér diskonteringsréantor for geotermisk energi har
granskats, For Europa/USA har 7,0 procent anvants och Tor Asien b,0 procent.

£ e
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Ovanstaende tabell visar hur nuvirdet pa bolagets portfélj paverkas om diskonteringsrantan
féréndras, givet att nuvarande riskkorrigeringsfaktorer dr konstanta. Varden i fetstil visar visar vilken
diskonteringsréanta och motsvarande wrm*gt viarde som anvéints vid virdering av bolagets portfilj per
31 december 2024, Vérdet pa aktierna | Kroatien och Geo40 paverkas ej av diskonteringsriantan och
ar darfér inte med 1 tabellen.

Vardefordndring av lan till dotterbolag vid dndrad mﬁmmarmgﬁmnm

100,727
82,503
64,779 |
47,792 |
35,482 |

0
35,482

11.00%
14.0%
12,0%

Vid diskontering av l&n har rintesatsen f6r bolagets projektfinansieringslan anvénts, 9,
december 2024. Tabellen visar hur nuvérdet pa lan till dotterbolag paverkas om

diskonteringsrantan férandras.

6% per 31
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E PA FINANSIELLA TILLGANGAR |

Da Baseload Camtéi ar ett Investment Entity och som dirmed redovisar investeringar till verkligt
virde dver resultatriakningen dr beddmningen av verkligt véarde pa finansiella tillgangar vasentligt
fér den finansiella rapporteringen. Beddmning av verkligt varde pa finansiella tillgangar bestar

framfoérallt av att virdera marknadsvardet av investerat kapital i och lan till portféljbolag.

BEDOMNING AV VERKLIGT VARD

"

|
Uppskattningar och antaganden goérs baserat pa tidigare erfarenheter och framtida forvantningar
som anses vara rimliga med hansyn till omstindigheterna. Da bolagets tillgangar inte ar noterade
pa nagon aktiv marknad har bolaget utvecklat en modell fér vardering av aktier. Modellen bygger pa
diskontering av framtida kassafléden fran de kraftverk som bolaget investerar i. De uppskattningar
och antaganden som gors och som ligger till grund f6r nuvardesberdkningar utvarderas och forfinas
lopande.

BEDOMNING AV VERKLIGT VARDE PA AKTIER

beridknas | korthet enli

Varderingen av aktierna i ett geotermiskt kraftverk t foljande:

Berakning gors av det arliga kassaflodet, under beréknad livslangd, som det aktuella
kraftverket beddms generera efter driftséttning. Input | modellen for att berdkna
kassaflodet utgdrs av inbetalningar och utbetalningar.

Inbetalningar, som bland annat bygger pa antagand

'~ Elpriset/kwh

ger pd antaganden om:

Utbetalningar, som bland annat byg

Heat Power utrustning

o e
b

Ovriga investeringar / installationer
Licensavgifter |

Drift och support

Hyra/képelikvid f6r mark

DA antaganden om samtliga input-varden lagts in i modellen berdknas ett nuvérde och till
detta adderas ett evighetsvarde som réknas fram med hjélp av Gordons formel. Det
framriknade virdet utgdr ett "brutto-nuvirde” som motsvarar projektets riskfria varde, d
v 8 da kraftverket &r driftsatt och alla risker &r undanrijda. Vid nuvdrdesberakningen ska
en marknadsrénta anvindas som diskonteringsrénta. Bolaget har anvént en
diskonteringsrénta pa 9,6 procent. .

En riskbed@mning gors dér clika riskfaktorer varderas genom att beddma sannolikheten for
att de ska intrdffa samt inverkan pa kassaflodet om de intraffar. Riskfaktorer kan
exempelvis vara killans flode av varmvatten, anslutning till elndtet, tillstand,
merkostnader for projektet. Det ursprungliga kassaflodet justeras med riskfaktorernas

inverkan pa kassaflédet och ett "netto-nuvirde” berdknas.,

Beloppet som aktierna kan skrivas upp med till verkligt virde dver resultatrakning
utgérs av "netto-nuvirdet” minskat med det nominella viardet pa aktierna samt nuvérdet

av de lan som betalats ut och som investerats | projektet, m a o vérderas aktierna till
"netto-nuvardet" pa skuldfri basis.




Genom att ta det ursprungliga kassaflddet och sétta det i relation till det framréknade
"netto-nuvirdet” riknas sedan diskonteringsrintan inklusive riskpremie fram. Denna rdnta
kan sedan séttas i relation till avkastningen pa andra investeringar och &ven en beddmning

av rimligheten av varderingen kan géras.

Ju langre ett geotermiskt kraftverksprojekt framskrider desto mer elimineras de ursprungliga
riskerna och dirmed &kar aktiernas verkliga virde, D& fler projekt realiserats och bérjat leverera el
pa en marknad minskar risken och darmed avkastningskravet, vilket ger majlighet till billigare
finansiering. Detta leder i sin tur till att diskonteringsriantan kan sidnkas och diarmed att nuvirdet
pa aktierna héjs. |

BEDOMNING AV VERKLIGT VARDE PA LAN

De parametrar som styr vid beddmning av verkligt

varde pa lan ar framforallt avkastningskrav och

risk, d v s risken att drabbas av kreditforluster.

Vid bedtmning av verkligt virde av lan berdknas nuvirdet av framtida betalningsfléden av rantor
och amorteringar. Diskonteringsrintan utgérs av den bedémda marknadsréantan for lanet. |
Réntesatsen ska spegla avkastningskrav och riskpremie for det aktuella lanet. Risken &r beroende
av vilken sikerhet bolaget har f&r lAnet. Vanligtvis ar tillgangen (mark och anliggning) pantsatt
vilket betyder att projektet kan drivas vidare dven om lantagaren stéller in betalningar.

Vid berékning av l&n till dotterbolagen i Japan, Taiwan, USA och pé Island har anvént en
diskonteringsridnta pa 9,6 procent, vilket motsvarar rdntesatsen pa det projektfinansieringslan som
bolaget tog upp under 2024, |

Moderbolaget har mer &n en investerare, dar inga 8r nérstaende till bolaget eller inbdrdes.
Vid arets slut hade moderbolaget sju stdrre dgare. Ledningen fér bolaget har en mindre
agarandel.

Avsikten ar att, pa medellang och lang sikt, generera god avkastning pa det investerade
kapitalet i form av kapitaltillvixt och utdelning. Detta sker genom att de geotermiska
kraftverk som fardigstallts och har en stabil elproduktion avyttras och dér
forsdliningslikviden dels investeras i nya projekt, dels betalds ut till investerarna i form ay
utdelning. Forsidlining kan ske av enskilda kraftverk, alternativt férsédljning av ett kluster av
flera kraftverk som ger kdparen stérre intdkter och mindre risk.

Baseload har gjort ett flertal investeringar inom geotermiska kraftverk pa olika geografiska

styrelserepresentation eller liknande.

Det &r styrelsens uppfattning att bolaget uppfyller de rekvisit som kénnetecknar ett Investment
Entity | enlighet med IFRS 10.
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tidnster till moderbolaget Baseload Capital Holding AB. Bolaget har aven vidarefakturerat finansiella
tjinster fér 3,0 MSEK (1,4 MSEK) till de japanska dotterbolagen. Vidare har 1,2 MSEK (0,7 MSEK)
externa kostnader fakturerats till de taiwanesiska dotterbelagen, 0,0 MSEK (8,7 MSEK) till de
amerikanska dotterbolagen samt 0,0 MSEK (0,1 MSEK) till det islindska dotterbolaget, utan paslag.
Detta har inte redovisats som fbrsaljning,
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Kostnaderna utgdrs bl.a. av landhyra, advokatkostnader samt kostnader for borrning och
markberedning. Dessa kostnader har bolaget vidarefakturerat utan paslag till dotterbolagen. Ovriga
externa kostnader bestar | huvudsak av advokatkostnader, konsulttjanster, ersattning till revisorer,

marknadsforingskostnader samt reskostnader.
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Bolaget erhéll ett koncernbidrag om 15 753 723 kronor (5 149 069 kronor) fran mm%m{:}mg&t Baseload

Capital Holding AB.

EQM-

wm 186

Skatt enligt gaﬁéam% %E{ﬁﬁ%wiﬁ (2024 20 E%E ZE%EE 25} 6% 3 “ e E |

Skatteeffekt av 6] avdragsgilla kostnader 5
Skatteeffekt av ¢] skattepliktiga intékter EEEENE . §
Skattefeffekt av ej redovisade underskotlzavdrag - - o
_ samt koncernkvittning av ej redovisat rantenetto

Sﬁamma redovisad effektiv skatt | b e A

Redovisad skatt enligt - TR R
_resultatréikningen ALl B ,c

gﬁﬁgm””

Skatt enligt géllande skattesats (2024 20,6%, 2023 20,6%) R
Skattesffakt av e] avdragsglilla kostnader o Ll e
Skatteeffekt av e skattepliktiga intékter SRR TR T
EE{M@'@MH av ej redovisade underskolisavdrag SRR L S
se E{mmmw%m&w av %j redovisat réntenetio

Bolagets och koncernens samlade underskottsavdrag uppgar till 171 080 tkr (111 952 tkr) och
till 82 596 tkr (82 596 tkr).

bolagets samlade rédntenetto uppgar
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" Anskaffningsvarde vid arels ingang 500 509
Investeringar a N
Forsaljningar/utrangering s e o]
Anskaffningsvarde vid arets utgang ¢ 509, ]
Ackumulerade avskrivningar vid arets ingang P =306 g =204

i

Arels avskrivningar

gang programvara, ett s.k. GlS-verktyg (Geographic Information
System) som underlattar analys av intressanta geotermiska omraden och utvérdering av potentiella
projekt att investera i. Verktyget kombinerar geologisk data med olika lager av information om till
exempel elnat, vagar och annan infrastruktur.

Investeringar L e -
Farséliningarfutrangering - S "T“ Rl
Anskaffningsvarde vid arets utgéng SR 351 ek 351
Ackumulerade avskrivningar vid drets ingang . .-283 -146 B 2630 -146
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Reg. nr, 86-1562728, Palo Alto, USA 100% . - 155861 . 154,691
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Fordran pa moderbolaget 2023 och 2024 avser mottaget koncernbidrag.
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Anskaffningsvarde vid arets utgang
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férmanshilar.

o
-
]
-
ES
-

ey T PRy Rl S o R, L ———— L)L 1. L | S LS S S S S A LR




063

2}t

2. -

]

-
H Y
L
.
-. [
.

_tkr

: ‘- : : Foi: ey e sy _ﬂﬁ: 1 A hﬂf
ﬁmmm‘mg L 2,219 7277 oL T2 218

REC o
e a L ; i - -
E Lot . S H
.;..ﬁ?,._ L o a-, E 5 5{5.5 B
> H = HRUHE Y

ERER ] L

mw@mtim skulder till mnmmfﬁmtm

g AB org.n _ 3@2 0153 304, 586
B :‘Mz 015 304,586

Ing&ende balans g ”EMEW 418, 843

Tillkommande lan | 126,118 55,790 fi 126 *am -
Omvandling till akliedoartillskotl w’ﬁ Do méﬁkf 200,000 w’l m %m f

411,812 | 28,0954 Lo di 312

Utgaende redovisat vérde - 342,015 - 304,586 343@15

Upplupna rantor

3 [ A

41 Q ME
55,780
HEE?E} ﬁi}ﬂ

e X £ & o 7 ot ek ik
£ % - ¢ gl s o B, TR
% i ' G ""-c%‘i"":' T Py A i ’; Ty
] P G w~ ik LR R
=2 iy, : : : b g ] i S P AT S SR Sl B R
T Ny 1 s - . : = o [ Ln R P il O SRR T B L 4
. : : i o EEy . CO Jrod R
1 2 i g . - R T DU H St
- : ~ Loy e s RHR L 7
Valutakursefiekt C 0 =, 845 4. 669
: : - e : i :
A 13 e §wh

ot
.'E..

el

’ s
Fof

CTFINANSIERINGSLAN
(LIKVIDITETSKOVENANT)

Likvida medel ska ? slutet av varje halvdr motsvara kommande 12 manaders amorteringar och
rintebetalningar, Vi &rets utging hade bolaget 16 605 MSEK i likvida medel, vilket &verstiger
minimikravet pa 12 manaders rintebetalningar. Med Euribor 8m + 7.0% blir totala amorteringar och
rantebetalningar 12 manader framat ca 9,1 MSEK.
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Under 2022 tog bolaget upp ett projektfinanieringslan pa 256 MEUR dér aktierna i Baseload Capital

Sweden AB (publ) samt bolagets lan till dotterbolagen stilldes som sékerhet.
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Likvida medel L% 16,805 12,307
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Likvida medel - %5 mﬁ"fgﬁ 12,307
Bruttoskuld - fasta réntor LM B -349,737 ~308,336

Bruttoskuld - rérliga rantor -45, E?’E 5 -49 337
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Lan Finansiella  Delsumma Summa
leasingskulder Likvida medel

| mmgmm 1 januari 2023 -472,098 419 @?E 516 18,826 453, 591

Kassaflode 51,002 189 -50.813 6,610 -57 432

Nya leasingavtal i 882 -882 - 882

Ayslutade leasingavial - 284 284 - 284
Konvertering av l1an till .
ﬁﬁﬁswgmﬁﬁﬁkm 200,000

. 200,000 ’ 200,000

ﬁ%&%ﬁﬁ Gie —125 E}M «205 425 220 4 248 m’};?;ﬁé QEE
Nya leasingavtal . -2, 15 -2,015 - 2,015
Avslutade leasingavtal - 405 405 | - 405
Eﬁimmﬂw"ﬁg av lan till aktieagartiliskoti . - - - -

- 89,4093 - 89,493 - 89,493

mﬁmmm 31 cﬁmmbw 2024 392,367 2,644  -395,008 16,605 -378,405
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Transaktioner med nérstaende bolag

Invest AB, som dgde 24,54%

Bolaget hyr pd marknadsméssiga villkor kontorsplatser hos Gullspang ‘
(26,5%) av moderbolaget Baseload Capital Holding AB per 31 december 2024, Vidare hm“‘ bolaget

kipt redovisningstjdnster fér 0 tkr (281 tkr) av Gullspang Invest AB.

(publ), som #Agde 5,77% (12,0%) av moderbolaget Baseload Capital Holding AB per 31 december

2024,

Transaktioner med dotterbolag

Rolaget har, utan paslag, vidarefakturerat inképta tjdnster samt vissa utférda tjianster hénforbara
till dotterbolagen. Férséljningen av tjinsterna till de japanska dotterbolagen uppgick till 0,6 mkr
(2,4 mkr), till de taiwanesiska dotterbolagen till 2,7 mkr (2,6 mkr), till det amerikanska
dotterbolagen 1,2 mkr (0,6 mkr) och till det islindska dotterbolaget 0,0 (0,1 mkr). Anledningen till
att tjinsterna kdpts in av bolaget och vidarefakturerats har frimst varit att dotterbolagen inte var
registrerade vid faktureringstillfillet eller att leverantéren av andra anledningar inte kunnat
fakturera dotterbolaget direkt. |

Transaktioner med moderbolag

Bolaget har salt administrativa tjdnster till moderbolaget Baseload Holding

AB om 300 tkr (300 tkr).
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utbyggnaden av varmekraft over helavarlden. Ty

Vara portféljbolag pa Island, Japan, Taiwan, Kroatien och USA arbetar

lokalt tillsammans med energiforetag for att utveckla, bygga
driftsdtta nya varmekraftverk. -

varmekraft ar en prisviard form av férnybar energi som kan utvinnas
antingen fran geotermiska resurser eller spitlvarme. Genom att
tilldmpa innovativa finansieringslésningar och investera i portfiljbolag
som implementerar och driftsatter projekt lokalt, kan Baseload Capital
hidlpa ldnder med en snabb Overgang fran fossila branslen till mer
fornybara energikidllor — mot ett stérre energioberoende. Resultatet
kammer att leda till mer resilienta samhaillen, och till slut en planet |
storre balans, I

BASELOAD CAPITAL KOMNTAKT EOLJ OS5

Ing pmans gata 4 14 infobaseloadcap.com
34 Stockholm www. baseloadcap.com
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Rapport om arsredovisningen och koncernredovisningen
Uttalanden

Vi har utfért en rev
for &r 2024, Bolagets arsredovisning och koncernre

¢

sion av arsredovisningen och koncernredovisningen fér Baseload Capital Sweden AB (publ)
dovisning ingar pa sidorna 7-37 i detta dokument.

Enligt var uppfatining mf érﬁmdm%m‘ﬂgm upprattats i enlighet med arsredovisningslagen och geren i alla
v%semi%ﬁg% mwmsﬁm mmﬁe %::e écﬁ ay mﬁé%mﬁmmﬁa ﬁmm §§a ma@%mﬁg mr ﬁﬁmn 31 dammhw 2024 och av
ol
ugmmimm § %ﬁlégm‘i med amméw%méagaéagm mm gw en i M mmmi gﬁ Mﬁmmﬁw ram Eﬁﬂﬁﬁ% bild av
kKoncernens finansiella stalining per den 31 december 2024 och av dess finansielia resultat och kassailode for
aret enligt IFRS Redovisningsstandarder, som de antagits av EU, och arsredovisningslagen.
Forvaltningsberattelsen ar férenlig med arsredovisningens och koncernredovisningens ovriga delar.

Vi tillstyrker darfor att bolagsstamman faststaller resultatr@kningen och balansrakningen for moderbolaget och
koncernen.

Grund for uttalanden

Vi har utfort revisionen enligt International Standards on Auditing (ISA) och god revisionssed | Sverige. Vart
anhsvar enligt dessa standarder beskrivs ndrmare i avsnittet Revisorns ansvar. Vi ar oberoende | forhallande fill
moderbolaget och koncernen enligt god revisorssed i Sverige och har | Gvrigt fullgjort vart yrkesetiska ansvar
enligt dessa krav.

Vi anser att de revisionsbhevis vi har imémmt ar tillrackliga och &ndamalsenliga som grund 6r vara uttalanden.

Annan information an arsredovisningen och koncernredovisningen

Detta dokument innehaller aven annan information an arsredovisningen och koncernredovisningen och
aterfinns pa sidorna 1-8. Det ar styrelsen och verkstéllande direktGren som har ansvaret for denna andra
Infarmation.

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

| samband med var revision av arsredovisningen och koncernredovisningen ar det vart ansvar att lasa den
information som identifieras ovan och overvaga om informationen i vasentlig utstrackning ar oforenlig med
arsredovisningen och koncernredovisningen. Vid denna genomgang beaktar vi aven den kunskap vi i ovrigt

inhamtat under revisionen samt beddmer om informationen i Gvrigt verkar innehalla vasentliga felaktigheter,

Cm 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 |
det avseendet.

Styrelsens och verkstallande direktorens ansvar

Det ar styrelsen och verkstallande direkiren 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 arsredovisningsiagen.
Styrelsen och verkstallande direktGren ansvarar aven for den interna kontroll som de bedomer ar nodvandig for
att uppratta en arsredovisning och Koncernredovisning som inte innehaller nagra vasentliga felakti ghmw vare
sig dessa beror pa oegentligheter eller misstag.

Vid upprattandet av arsredovisningen och koncernredovisningen ansvarar styrelsen och verkstallande

direktGren for beddmningen av bolagets och koncernens férmaga att fortsétta verksamheten. De upplyser, nar
- 8@ ar tillampligt, om forhallanden som kan paverka férmagan att fortsatta verksamheten och att anvanda
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Revisorns ansvar

Vara mal &r att uppna en rimlig grad av sé@kerhet om huruvida arsredovisningen och koncernredovisningen som
helhet inte innehaller nagra vasentliga felaktigheter, vare sig dessa beror pa mgmtiighﬁmr eller misstag, och
att l&mna en revisionsberattelse som innehaller vara uttalanden. Rimlig sékerhet ar en hog grad av sakerhet,
men &r ingen garanti for att en revision som utférs enligt ISA och god revislonssed i Sverige alltid kommer att
uppticka en visenilig felaktighet om en sadan finns, Felaktigheter kan uppsta pa grund av oegentligheter eller
misstag och anses vara vasentliga om de enskilt eller tillsammans rimligen kan forvantas paverka de
ekonomiska beslut som anvandare fattar med grund i arsredovisningen och koncernredovisningen.

061508735

£

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

Utdver véar revision av arsredovisningen och koncernredovisningen har vi aven utfort en revision av styrelsens
och verkstallande direktdrens forvaltning for Baseload Capital Sweden AB (publ) for ar 2024 samt av forslaget
till dispositioner betraffande bolagets vinst eller forlust.

Vi tillstyrker att bolagsstdmman disponerar vinsten enligt forslaget | forvaliningsberattelsen och beviljar
styrelsens ledaméter och verkstallande direktéren ansvarsfrihet for rakenskapsaret.

Grund for uttalanden

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

Vi anser att de revisionsbevis vi har inhBmtat ar tillrackliga och dndamalsenliga som grund fér vara uttalanden.

Styrelsens och verkstillande direktorens ansvar

Det &r styrelsen som har ansvaret for forslaget till dispositioner betraffande bolagets vinst eller forlust, Vid

forslag till utdelning innefattar detta bland annat en bedémning av om utdelningen &r farsvarlig med hansyn till

ﬁi% krm som bolagets och E{mmm&m verksamhetsart, omfattning och risker stéller pa storleken av
oderbolagets och koncernens egna kapital, konsolideringsbehov, likviditet och stallning 1 ovrigt.

Styrelsen ansvarar for bolagets organisation och forvaltningen av bolagets angelagenheter, Detta innefattar
bland annat att fortldpande bedtma bolagets och koncernens ekonomiska situation, och att tillse att bolagets
organisation &ar utformad sa att bokforingen, medelsférvaltningen och bolagets ekonomiska angelagenheter |
ovrigt kontrolleras péa ett betryggande séatt, Den verkstallande direkttren ska skéta den [6pande forvaltningen
enligt styrelsens riktlinjer och anvisningar och bland annat vidta de atgarder som ar nddvandiga for att bolagets
bokfdring ska fullgoras | 6verensstdmmelse med lag och for att medelsforvaltningen ska skotas pa ett
betryggande satt.

Revisorns ansvar

Vart mal betraffande revisionen av forvaltningen, och darmed vart uttalande om ansvarsfrihet, ar att inhamta
revisionsbevis for att med en rimlig grad av sdkerhet kunna bedma om nagon styrelseledamot eller -
verkstéllande direktdren i nagot vasentligt avseende:

» fGretagit nagon atgérd eller gjort sig skyldig till nagon forsummelse som kan foranleda

%mmmmg%kﬁ%@h@t mot bolaget, eller

« pa nagot annat satt handlat i strid med aktiebolagslagen, arsredovisningslagen eller bolagsordningen.
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Rimlig sdkerhet ar en hég grad av sakerhet, men ingen garanti for att en revision som utfors enligt god

revisionssed | Sverige alltid kommer att upptacka atgarder eller forsummelser som kan foranleda

ersattningsskyldighet mot bolaget, eller att ett férslag till dispositioner av bolagets vinst eller forlust inte &r
forenligt med akii %mmgﬁmm
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