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Jag intygar att resultatrdkningen och balansrdkningen har faststéllts pa arsstimma 2025-06-30.
Arsstimman beslot att godkénna styrelsens forslag till vinstdisposition.

Jag intygar att innehéllet i dessa elektroniska handlingar Gverensstimmer med originalen och att originalen
undertecknats av samtliga personer som enligt lag ska underteckna dessa.

Elektroniskt underskriven av
Fredrik Sjodin

Styrelseledamot

2025-06-30
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Forvaltningsber:iittelse

Styrelsen for Tramontane Invest AB, 559004-3674, avger foljande arsredovisning for
rakenskapsaret 2024-01-01 - 2024-12-31.

Verksamheten

Allméant om verksamheten

Tramontane Invest AB ("Tramontane" eller "bolaget") &r ett familjedgt och langsiktigt investmentbolag.
Bolaget investerar i savil noterade som onoterade innehav med ett dvergripande mal att generera en avkastning
som visentligt overstiger inflationstakten utan orimligt hogt risktagande och med god diversifiering. Bolaget
har en ldng investeringshorisont.

Investeringsfilosofi

Tramontanes styrelse anser att marknaden for stora borsnoterade aktier &r sé pass effektiv i sin prisséttning att
det dr svért att som aktiv aktieforvaltare pa sikt addera vérde efter avgifter och skatt. Bolagets borsnoterade
innehav bestar darfor frimst av sma bolag med lagt foljande bland analytiker samt indexfonder med laga
forvaltningsavgifter, 1dg innehavsomséittning och fa skattekonsekvenser. Bland sma borsnoterade bolag,
onoterade tillvéxtbolag och reala tillgangar tror vi - med ett stort métt av dmjukhet - att det finns potential att
bygga langsiktiga virden utover aktiemarknadens genomsnittliga avkastning genom ett nogsamt urval av
investeringar och aktivt dgararbete. Detta arbete kréver dock en langsiktighet och uthallighet, vilket bolaget
tycker sig ha genom sin struktur.

Innehav

Per den 31 december 2024 har Tramontane tillgngar (efter avdrag for vardepappers-beléning) bokforda till
145 mkr som bestar av:

Onoterade tillvéxtbolag ("venture capital"): 15 % (foregaende ar: 24 %)

Dessa innehav dr bade direktinvesteringar i bolag dér Tramontane agerar som en aktiv delédgare (framst i
Sverige) och indirekta innehav i tillvéxtbolag via externa riskkapitalforvaltare (framst i USA).

Reala tillgéngar: 19 % (18 %)

I det laga rinteldge som lénge radigt anser bolaget att det varit relativt intressant att investera i reala tillgangar
som fastigheter, infrastruktur och skog som generar en god 16pande avkastning. Under 2022 och borjan av 2023
avyttrade bolaget ungefér hilften av dessa tillgangar, fraimst i USA, p.g.a. hoga vérderingar och stigande réntor.
De huvudsakliga reala tillgangarna per bokslutsdatum inkluderar deldgande i skog (i Kanada och Baltikum),
borsnoterade fastighetsbolag (i USA och Europa), en heldgd kontorsfastighet, jordbruksmark i USA,
minoritetsdgande i nio stycken fraktfartyg, aktier i ravarutillverkare och ravarufonder.

Borsnoterade aktier: 59 % (53 %)
Bolagets borsnoterade innehav bestér till viss del av innehav i tidigare onoterade foretag som
borsintroducerats. Den dvriga portfoljen bestar av 1agt varderade noterade smébolag (frédmst i Japan) samt

indexfonder med ldga omkostnader.

Kassa, rantebédrande investeringar och marknadsneutrala hedgefonder: 7 % (5 %)
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Virdet pa flera minoritetsinnehav i onoterade tillvéxtbolag skrevs ned under éret p.g.a. svarigheter att resa nytt
kapital och/eller konkurs. Nedskrivningarna mer &n kompenserades av vardedkningar p& noterade innehav.

Under 2024 fortsatte bolaget bygga upp en portfdlj av mindre bolag noterade i Japan. Japanska smébolag ar en
av f& marknader dir bolaget under de senaste aren hittat fina bolag till laga varderingar.

Flerarsoversikt
Belopp i kr
2024 2023 2022 2021
Nettoomséttning 0 0
Resultat efter finansiella poster 10768 316 26 987 974 1374 537 24 236 130
Soliditet % 68,6 60,4 69,5 73
Foriandringar i eget kapital
Aktie- Balanserat
kapital resultat  Arets resultat
Belopp vid arets ingang 100 000 75 131 665 24 686 905
Balanseras i ny rakning 24 686 905 -24 686 905
Arets resultat 8351131
Belopp vid arets utgiang 100 000 99 818 570 8 351 131
Resultatdisposition
Belopp i kr
Till arsstammans forfogande star foljande medel:
Balanserat resultat 99 818 570
Arets resultat 8351131
Summa 108 169 701
Utdelning beslutad pa extra bolagsstimma
Efterutdelning 30 000 000
Summa efter efterutdelning 78 169 701
Styrelsen foreslar att medlen disponeras enligt foljande:
Balanseras i ny rakning 78 169 701
Summa 78 169 701

Kommentar till dispositioner
Extra utdelning beslutad pa stimma 2025-03-31.

Styrelsens yttrande om vinstutdelning

Bolagets egna kapital har beréknats i enlighet med svensk lag och Bokforingsndmndens uttalande.

Styrelsen finner att full tdckning finns for bolagets bundna egna kapital efter den foreslagna vinstutdelningen.
Styrelsen finner &ven att den foreslagna utdelningen till aktiedgarna &r forsvarbar med hénsyn till de parametrar
(verksamhetens art, omfattning och risker samt konsolideringsbehov, likviditet och stdllning i 6vrigt) som

anges i 17 kap 3 §, andra och tredje stycket, i aktiebolagslagen.
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Resultatrikning

2024-01-01 -  2023-01-01 -
Belopp i kr Not 2024-12-31 2023-12-31
Rorelsekostnader
Ovriga externa kostnader -176 531 -211 987
Summa rorelsekostnader -176 531 -211 987
Rorelseresultat -176 531 -211 987
Finansiella poster
Resultat fran andelar i koncernforetag 0 7000 000
Resultat fran ovriga finansiella anldggningstillgdngar 32377968 21770 967
Ovriga riinteintékter och liknande resultatposter 338435 2120227
Nedskrivningar av finansiella anldggningstillgangar och -21 491 129 -3510464
kortfristiga placeringar
Réntekostnader och liknande resultatposter -280 427 -180 769
Summa finansiella poster 10 944 847 27199 961
Resultat efter finansiella poster 10 768 316 26 987 974
Resultat fore skatt 10 768 316 26 987 974
Skatter
Skatt pa arets resultat -2417 185 -2 301 069
Arets resultat 8351131 24 686 905
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Balansriakning

Belopp i kr Not 2024-12-31 2023-12-31
TILLGANGAR

Anliggningstillgangar

Finansiella anléggningstillgangar

Andelar i koncernforetag 2 4186 526 4 586 526
Andra langfristiga virdepappersinnehav 3 108 065 656 118 380 884
Andra langfristiga fordringar 4 32862372 39 684 811
Summa finansiella anléiggningstillgdngar 145 114 554 162 652 221
Summa anléiggningstillgingar 145 114 554 162 652 221
Omsittningstillgdngar

Kortfristiga fordringar

Ovriga fordringar 3433080 1143 118
Summa kortfristiga fordringar 3433 080 1143 118
Kassa och bank

Kassa och bank 9362 688 1746 402
Summa kassa och bank 9362 688 1746 402
Summa omséttningstillgingar 12 795 768 2 889 520
SUMMA TILLGANGAR 157910322 165541 741
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Balansriakning

Belopp i kr Not 2024-12-31 2023-12-31
EGET KAPITAL OCH SKULDER

Eget kapital

Bundet eget kapital

Aktiekapital 100 000 100 000
Summa bundet eget kapital 100 000 100 000
Fritt eget kapital

Balanserat resultat 99 818 570 75131 665
Arets resultat 8351 131 24 686 905
Summa fritt eget kapital 108 169 701 99 818 570
Summa eget kapital 108 269 701 99 918 570
Langfristiga skulder

Skulder till koncernforetag 24 116 549

Summa langfristiga skulder 24116 549

Kortfristiga skulder

Ovriga skulder till kreditinstitut 12 697 602 15397 823
Skulder till koncernforetag 0 26 066 549
Skatteskulder 2861470 2093 798
Ovriga skulder 9900 000 22 000 000
Upplupna kostnader och forutbetalda intdkter 65 000 65 001
Summa kortfristiga skulder 25524 072 65623 171
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 157910322 165541 741
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Noter

Belopp i kr om inget annat anges.
Not 1 Redovisningsprinciper
Redovisningsprinciper

Arsredovisningen ir upprittad i enlighet med arsredovisningslagen och Bokforingsnidmndens allminna rad
(BFNAR 2016:10) om arsredovisning i mindre foretag.

Not 2 Andelar i koncernforetag

2024-12-31 2023-12-31

Ingéende anskaffningsvérden 4 586 526 4 586 526
Forindringar av anskaffningsvérden

Forséljningar -400 000

Utgaende anskaffningsvirden 4 186 526 4 586 526
Redovisat virde 4 186 526 4 586 526

Innehav av andelar i koncernforetag

Antal
Féretagets namn Org.nr Sdte andelar
SVFS Advisory AB 556747-3409 Bastad 1 000
AB Bistad Viktoria 50 559322-8538 Bastad 1 000
Maid in Bastad AB 559689-2481 Bastad 1 000

Kommentar till not
Ingen koncernredovisning upprittas enligt ARL 7 kap 3 §.

Inga inkdp och ingen forséljning har skett mellan koncernbolagen under ridkenskapsaret.
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Not 3 Andra lingfristiga virdepappersinnehav
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2024-12-31 2023-12-31
Ingéende anskaffningsvérden 135 295 544 132 607 219
Forindringar av anskaffningsvérden
Inkdp 13 005 671 11 064 888
Forséljningar -4 753 583 -8 376 563
Omklassificeringar 600 000
Utgaende anskaffningsvirden 144 147 632 135 295 544
Ingéende nedskrivningar -16 914 660 -15 985 337
Forindring av nedskrivningar
Arets nedskrivningar -19 167 316 -929 323
Utgiende nedskrivningar -36 081 976 -16 914 660
Redovisat virde 108 065 656 118 380 884
Not 4 Andra langfristiga fordringar

2024-12-31 2023-12-31
Ingéende anskaffningsvérden 41220 595 56 632 413
Forindringar av anskaffningsvérden
Tillkommande fordringar 300 000 683 264
Reglerade fordringar -5 348 616 -16 095 082
Omklassificeringar -600 000
Utgiende anskaffningsvirden 35571979 41 220 595
Ingéende nedskrivningar -1 535784 -1230284
Forindring av nedskrivningar
Arets nedskrivningar -1173 823 -305 500
Utgiende nedskrivningar -2 709 607 -1 535 784
Redovisat virde 32 862 372 39 684 811
Not 5 Stillda sidkerheter

2024-12-31 2023-12-31
Pantsatta vardepapper 12 885 182 15 678 289
Summa stillda sikerheter 12 885 182 15 678 289
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Underskrifter

Stockholm

Fredrik Sjédin 2025-06-24
Fredrik Sjodin Datum
Styrelseordforande

Min revisionsberittelse har ldmnats 2025-06-30

Joakim Larsson
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Sandra Sjodin 2025-06-24
Sandra Sjodin Datum
Styrelseledamot

Joakim Larsson
Auktoriserad revisor



REVISIONSBERATTELSE

Till bolagsstimman i Tramontane Invest AB, org.nr 559004-3674

Rapport om arsredovisningen

Uttalanden

Jag har utfort en revision av arsredovisningen fér Tramontane Invest AB for ar 2024.

Enligt min uppfattning har arsredovisningen uppréttats i enlighet med arsredovisningslagen och ger enii alla
vasentliga avseenden rattvisande bild av Tramontane Invest ABs finansiella stallning per den 31 december 2024
och av dess finansiella resultat for aret enligt arsredovisningslagen. Forvaltningsberattelsen ar férenlig med
arsredovisningens 6vriga delar.

Jag tillstyrker darfor att bolagsstamman faststaller resultatrakningen och balansrakningen.
Grund for uttalanden

Jag har utfort revisionen enligt International Standards on Auditing (ISA) och god revisionssed i Sverige. Mitt
ansvar enligt dessa standarder beskrivs niarmare i avsnittet "Revisorns ansvar". Jag ar oberoende i férhallande till
Tramontane Invest AB enligt god revisorssed i Sverige och har i 6vrigt fullgjort mitt yrkesetiska ansvar enligt
dessa krav.

Jag anser att de revisionsbevis jag har inhamtat ar tillrdckliga och &ndamalsenliga som grund fér mina uttalanden.
Styrelsens ansvar

Det ar styrelsen som har ansvaret for att arsredovisningen uppréattas och att den ger en rattvisande bild enligt
arsredovisningslagen. Styrelsen ansvarar dven fér den interna kontroll som den bedémer ar nédvandig for att
uppréatta en arsredovisning som inte innehaller nagra vasentliga felaktigheter, vare sig dessa beror pa
oegentligheter eller misstag.

Vid uppréattandet av arsredovisningen ansvarar styrelsen for bedémningen av bolagets férmaga att fortsatta
verksamheten. Den upplyser, nar sa ar tillampligt, om férhallanden som kan paverka férmagan att fortsatta
verksamheten och att anvanda antagandet om fortsatt drift. Antagandet om fortsatt drift tillampas dock inte om
beslut har fattats om att avveckla verksamheten.
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Revisorns ansvar

Mina mal ar att uppna en rimlig grad av sdkerhet om huruvida arsredovisningen som helhet inte innehaller nagra
vasentliga felaktigheter, vare sig dessa beror pa oegentligheter eller misstag, och att lamna en
revisionsberattelse som innehaller mina uttalanden. Rimlig sdkerhet ar en hég grad av sdkerhet, men 4r ingen
garanti for att en revision som utférs enligt ISA och god revisionssed i Sverige alltid kommer att upptacka en
vasentlig 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 férvantas paverka de ekonomiska beslut som
anvandare fattar med grund i arsredovisningen.

Som del av en revision enligt ISA anvander jag professionellt omdéme och har en professionellt skeptisk
installning under hela revisionen. Dessutom:

e identifierar och bedémer jag riskerna for vasentliga felaktigheter i arsredovisningen, vare sig dessa beror pa
oegentligheter eller misstag, utformar och utfér granskningsatgarder bland annat utifran dessa risker och
inhamtar revisionsbevis som ar tillrdckliga och andamalsenliga for att utgéra en grund for mina uttalanden.
Risken for att inte upptacka en vasentlig felaktighet till foljd av oegentligheter ar hégre an for en vasentlig
felaktighet som beror pa misstag, eftersom oegentligheter kan innefatta agerande i maskopi, férfalskning,
avsiktliga utelamnanden, felaktig information eller asidosattande av intern kontroll.

o skaffar jag mig en forstaelse av den del av bolagets interna kontroll som har betydelse fér min revision for att
utforma granskningsatgarder som ar l1ampliga med hansyn till omstandigheterna, men inte for att uttala mig om
effektiviteten i den interna kontrollen.

e utvarderar jag lampligheten i de redovisningsprinciper som anvands och rimligheten i styrelsens
uppskattningar i redovisningen och tillhérande upplysningar.

e drar jag en slutsats om lampligheten i att styrelsen anvander antagandet om fortsatt drift vid upprattandet av
arsredovisningen. Jag drar ocksa en slutsats, med grund i de inhdmtade revisionsbevisen, om huruvida det finns
nagon vasentlig osdkerhetsfaktor som avser sddana hindelser eller férhallanden som kan leda till betydande
tvivel om bolagets férmaga att fortsatta verksamheten. Om jag drar slutsatsen att det finns en vasentlig
osakerhetsfaktor, maste jag i revisionsberattelsen fasta uppmarksamheten pa upplysningarna i arsredovisningen
om den vasentliga osdkerhetsfaktorn eller, om sadana upplysningar ar otillrackliga, modifiera uttalandet om
arsredovisningen. Mina slutsatser baseras pa de revisionsbevis som inhdmtas fram till datumet for
revisionsberattelsen. Dock kan framtida handelser eller forhallanden gora att ett bolag inte ldngre kan fortsatta
verksamheten.

e utvarderar jag den 6vergripande presentationen, strukturen och innehallet i arsredovisningen, daribland
upplysningarna, och om arsredovisningen aterger de underliggande transaktionerna och handelserna pa ett satt
som ger en rattvisande bild.

Jag maste informera styrelsen om bland annat revisionens planerade omfattning och inriktning samt tidpunkten

for den. Jag maste ocksa informera om betydelsefulla iakttagelser under revisionen, daribland de eventuella
betydande brister i den interna kontrollen som jag identifierat.
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Rapport om andra krav enligt lagar och andra férfattningar

Uttalanden

Utéver min revision av arsredovisningen har jag dven utfért en revision av styrelsens férvaltning fér Tramontane
Invest AB for ar 2024 samt av forslaget till dispositioner betréffande bolagets vinst eller forlust.

Jag tillstyrker att bolagsstamman disponerar vinsten enligt forslaget i forvaltningsberattelsen och beviljar
styrelsens ledamoéter ansvarsfrihet for rakenskapsaret.

Grund fér uttalanden

Jag har utfort revisionen enligt god revisionssed i Sverige. Mitt ansvar enligt denna beskrivs ndrmare i avsnittet
"Revisorns ansvar". Jag ar oberoende i forhallande till Tramontane Invest AB enligt god revisorssed i Sverige och
har i 6vrigt fullgjort mitt yrkesetiska ansvar enligt dessa krav.

Jag anser att de revisionsbevis jag har inhamtat ar tillrdckliga och &ndamalsenliga som grund fér mina uttalanden.
Styrelsens ansvar

Det ar styrelsen som har ansvaret for forslaget till dispositioner betraffande bolagets vinst eller forlust. Vid
forslag till utdelning innefattar detta bland annat en bedémning av om utdelningen ar férsvarlig med hansyn till
de krav som bolagets verksamhetsart, omfattning och risker stiller pa storleken av bolagets egna kapital,
konsolideringsbehov, likviditet och stallning i 6vrigt.

Styrelsen ansvarar for bolagets organisation och férvaltningen av bolagets angelagenheter. Detta innefattar
bland annat att fortlépande beddéma bolagets ekonomiska situation och att tillse att bolagets organisation ar
utformad sa att bokféringen, medelsforvaltningen och bolagets ekonomiska angelagenheter i 6vrigt kontrolleras
pa ett betryggande sétt.

Revisorns ansvar

Mitt mal betraffande revisionen av férvaltningen, och darmed mitt uttalande om ansvarsfrihet, ar att inhamta
revisionsbevis for att med en rimlig grad av sdkerhet kunna bedéma om nagon styrelseledamot i nagot vasentligt
avseende:

o foretagit nagon atgard eller gjort sig skyldig till ndgon férsummelse som kan féranleda ersattningsskyldighet
mot bolaget, eller

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

Mitt mal betraffande revisionen av férslaget till dispositioner av bolagets vinst eller forlust, och darmed mitt
uttalande om detta, ar att med rimlig grad av sdkerhet bedéma om forslaget ar forenligt med aktiebolagslagen.

Rimlig sdkerhet ar en hog grad av sdkerhet, men ingen garanti for att en revision som utfors enligt god
revisionssed i Sverige alltid kommer att upptécka atgarder eller férsummelser som kan foranleda
ersattningsskyldighet mot bolaget, eller att ett forslag till dispositioner av bolagets vinst eller forlust inte ar
forenligt med aktiebolagslagen.
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Som en del av en revision enligt god revisionssed i Sverige anvander jag professionellt omdéme och har en
professionellt skeptisk installning under hela revisionen. Granskningen av forvaltningen och férslaget till
dispositioner av bolagets vinst eller férlust grundar sig framst pa revisionen av rdkenskaperna. Vilka
tillkommande granskningsatgarder som utférs baseras pa min professionella bedémning med utgangspunkt i risk
och véasentlighet. Det innebér att jag fokuserar granskningen pa sadana atgarder, omraden och férhallanden som
ar vasentliga for verksamheten och dar avsteg och 6vertradelser skulle ha sarskild betydelse for bolagets
situation. Jag gar igenom och prévar fattade beslut, beslutsunderlag, vidtagna atgarder och andra férhallanden
som ar relevanta for mitt uttalande om ansvarsfrihet. Som underlag fér mitt uttalande om styrelsens forslag till
dispositioner betraffande bolagets vinst eller férlust har jag granskat om forslaget ar forenligt med
aktiebolagslagen.

Stockholm
2025-06-30

Joakim Larsson

Joakim Larsson
Auktoriserad revisor
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