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VERKSAMHETSBESKRIVNING

Baseload Capital Sweden AB (publ), "Baseload Capital”, ar ett investmentbolag inriktat mot investeringar i elproduktion
baserad pa geotermisk energi, sa kallad Geothermal Heat Power. Ett Heat Power-kraftverk producerar el 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 Over hela varlden. Baseload Capital arbetar globalt med ambitionen att ge Heat
Power-operatérer de finansiella verktyg som krévs for att kunna bygga och driva Heat Power-kraftverk och darigenom
generera férnybar elenergi.

Behovet av fornybar energiproduktion &r enormt. Inom ett par decennier férvéntas vérlden att férbruka dubbelt s&
mycket energi som idag. Okad energiférbrukning ar en foljd av vaxande ekonomier och dkat vélstand, men bidrar ocksa till
pafrestningar pa miljé och klimat i den mén energin &r producerad med icke férnybara bréanslen.

Baseload Capital vill mojliggéra energiproduktion som &ar bade miljémassigt och ekonomiskt héllbar genom en storskalig
utrullning av Heat Power-kraftverk som uppfyller bada dessa villkor. Da ett kraftverk ar fardigstallt och producerar el kan
detta séljas och forsaljningslikviden kan investeras i nya projekt. Genom férnybar elproduktion under dygnets alla timmar,
oberoende av vaderlek, kan Heat Power bidra med en konstant och férutsagbar elproduktion som kompletterar annan
intermittent fornybar energiproduktion fran exempelvis sol- och vindkraft. Eftersom geotermisk energi i olika utstrackning
finns tillgdnglig 6verallt pa planeten, har Heat Power férutsattningarna att utgéra en véasentlig del avframtidens elproduktion.

Vi drommer om en planet i balans, med resilienta
samhallen som drivs av fornybar energi.

Baseload Capitals vision ar en framtid dér all elenergi utvinns fran férnybara resurser. Detta kraver att vi accelererar
investeringar i alla former av férnybar energi som bidrar till att minska utslappen av vaxthusgaser och samtidigt genererar
en god finansiell avkastning. Baseload Capital vill genom investeringar i Heat Power-operatorer visa att omstallningen till
ett hallbart energisystem skapar fordelar for miljo, manniskor och investerare bade pa lokal och global niva.
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Utdver ovan namnda kriterier analyseras riskerna i projektet i relation till Ibnsamheten. Riskerna i ett projekt kan exempelvis
ligga i vattnets flode och temperatur, partnerns kompetens, teknik och byggnation eller det lokala landets byrékrati och
processer for hantering av nédvandiga tillstand.

Om riskerna kan elimineras eller minimeras till en rimlig niva i férhallande till 16nsamheten &r projektet kvalificerat
for beslut om investering. Efter beslut om investering foljs projektet upp |6pande och varderas till verkligt varde éver

resultatréakningen.
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Under Baseload Capitals fjarde verksamhetsar har
fokus legat pa att driftsatta ytterligare kraftverk
samt att borja utveckla vara green field-projekt som
inkluderar borrning.

Trots paverkan av Covid-19 har vi rort oss framat pa
samtliga marknader och starkt var pipeline. Vi har
forfinat var projektutvecklingsprocess och lart oss mer
om tiden som kravs for att utveckla nya projekt. Vi har
under aret fortsatt att utveckla var kompetens inom
borrning dar vi arbetar med att skapa samarbeten
med starka partners for att minska risken. Nya insikter
innebar att vi varderar projekt mer konservativt och att
vi kommer att fortsatta vara konservativa i framtiden.
Detta innebéar att vi ocksad gjorde nedskrivningar pa
befintliga projekt under 2021.

Det férsamrade resultat pa - 155,3 MSEK jamfort
med -71,3 MSEK 2020 beror framst pa namnda
nedskrivningar av projekt som uppgick till -94,3 MSEK
jamfért med -6,9 MSEK féregaende ar.

Forvaltningskostnaderna 6kade med 4,8 MSEK da vi
inte hade samma bemanning under hela 2020 som vi
haft under 2021.

Réantekostnaderna 6kade med 3,9 MSEK jamfort med
foregdende ar beroende pa att upplaningen fran
moderbolaget Baseload Capital Holding AB 6kat under
aret.

Pa Island driftsattes det andra kraftverket, Reykholt
med en effekt pa 300 kW. Det &ar det forsta
kraftverket att kopplas samman med fjarrvarmenatet.
Uppgradering har skett av Fludir (det forsta kraftverket)
fran 600 kW till 1200 kW samt intrimning av det nya
kylsystemet har pabérjats.

| Japan har vart projektbolag paborjat arbetet med att
bygga tva mindre kraftverk i Kyushu i sédra Japan som
en del i ett storre projekt med partnern Furusato och
dessa vantas tas i drift i Q12022.

| Taiwan fardigstalldes den foérsta brunnen i Westlake-
projektet. Brunnen hade inte det fléde vi raknat med
men vi tillgodogjorde oss ytterligare information om
geologin i omradet och en ny brunn planeras utifran
dessa insikter.

Vi gjorde under aret en kapitalanskaffning pa 26m USD
och valkomnade Chevron Technology Ventures som
nya agare. Férutom kapital tillfér de aven kunskap
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VD HAR ORDET

inom projektutveckling, geologi och borrning.

| USA har vi borjat bygga en projektpipeline, anstallt
de forsta medarbetarna i projektbolaget och jobbar
for att under 2022 kunna driftsdtta en mindre
pilotinstallation som kommer producera el av vatten
fran oljebrunnar. Under aret har arbetet med att
uppgradera Wendel-projektet ocksa paborjats.

Pa marknadsféringsomradet har vi lanserat tva nya
koncept, dels webbinarieserien “The Earth has
power, lets switch it on” samt podcasten “The Switch”
- bada med malet att snabba pé utvecklingen av
geotermiska projekt, utbilda marknaden samt skapa
nya partnerskap.

Inom teknikomradet har vi pabdrjat utvecklingen av
en digital projektplattform i vilken vi kan samla data
fran projekt i alla utvecklingsskeden. Ambitionen &r
att med hjélp av denna underlatta och snabba pa
projektutvecklingen.

XANDER HELLING
ELOAD CAPITAL




Japan ar ett av de lander i varlden med storst potential for
geotermisk energiproduktion. Potentialen fér elproduktion
berédknas uppga till mer an 20 GW.

Under 2020 har arbetet pagatt med att fa projektet i Waita
att leverera stabilt. Under sommaren orsakade ett skyfall
ett jordskred vilket ledde till att utrustning slogs ut. Det tog
flera manader att fa tillbaka kraftverket i full produktion.
Kraftverket har &ven haft turbinproblem under aret och
vart utvecklingsbolag har jobbat med var underleverantér
for att 16sa detta.

Utvalda projekt i drift och i uppbyggnadsfas:

SANSUI 1 & 2

Projektet, med en effekt pa ca 0,1 MW &r belaget i
Kyushuregionen och &r Baseload Power Japans andra
Onsenprojekt. Det bestar av tva st Climeon-moduler och
driftsatts under 2022 som en del i en storre satsning med
den lokala partner Furusato. Nasta steg ar att paborja
arbetet med ett stérre projekt baserat pa befintliga
brunnar tillsammans med samma partner.

NAKAO

Nakaoprojektet ligger i Gifuregionen nara Midori-projektet.
Det har en preliminar potential pa upp till 0,3 MW. Projektet
ar baserat pa flode fran en befintlig brunn och har sakrat
elnatskapacitet. For att ytterligare utvardera hur mycket
el som kan produceras har ett arbete med att uppgradera
befintlig brunn startats igdng och detta férvantas vara klart
under Q2 2022.

Likt Japan har Taiwan en stor geotermisk potential som
uppgar till mer an 1 GW. Taiwanesiska regeringen har under
aret meddelat att geotermi &r en prioriterad energikélla och
ser over om man ska hoéja feed in-tariffen samt om man kan
oka subventionerna for borrning. Den dnnu oexploaterade
marknaden innebér stora méjligheter fér Baseload Power
Taiwan, men &ven vissa utmaningar da erfarenheten av
geotermisk borrning ar begransad i Taiwan.

Den begransade kunskapen inom borrning lokalt samt
lardomar fran Westlakeprojektet har gjort att vart lokala
utvecklingsbolag har andrat strategin for utvecklingen i
Taiwan. Vi har pabdrjat forstudier fér fem olika omraden
med hog potential och néar dessa ar fardiga kommer vi
planera ett storre borrprogram for samtliga projekt. Detta
innebar att vi kan ta in internationella borrbolag med hogre
kompetens inom geotermi och dadrmed minska risken i
projekten och minska kostnaden per brunn.

Utvalda projekt under utveckling:

WESTLAKE

Den forsta brunnen pa Westlake fardigstélldes under bérjan pa
Q3 med ett djup pa 1,260 m. Flédet fran brunnen var mindre an
beraknat men en permeabel zon identifierades pa mellan 300-
800 m djup, vilken kommer vara malet for brunn nummer tva.
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VD HAR ORDET

P& Island har vi startat Baseload Power Island som under
aret investerat i, och férvarvat 80% av dgandet i Fludaorka,
Efri Reikirorka samt Reykholtsorka. Varmaorka fortsatter
att stérka pipelinen och har sékrat land i omradet runt
Fludir och genomfér nu férstudier fér att kunna utveckla
dessa landomraden.

Utvalda projekt i drift och under utveckling:

FLUDAORKA

Kraftverket ar det forsta projektet pa Island och har under
aret uppgraderats med ytterligare 4 st Climeonmoduler
och kompletterats av ett nytt kylsystem. Projektet har haft
ojdmn produktion under aret och arbete pagar for att
forbattra prestandan pa bade siten och ORC-modulerna.

REYKHOLT

Projektet slutférdes under sommaren och ar det forsta
kraftverket som anvander en narliggande flod foér kylning
och ar sammankopplat med fjarrvarmenétet. Det bestar av
tva st Climeon-moduler som kan leverera max 300 kW.

EFRI REYKIR

Projektplanen har férandrats och istéllet for att utnyttja
enbart den befintliga brunnen kommer en ny brunn
att borras 2022. Detta da& reservoaren ser ut att kunna
producera betydligt mer med en battre anpassad brunn i
vilken man kan fa ett hogre flode och darmed férsorja ett
storre kraftverk.

USA ar en av varldens storsta marknader for geotermi
och har historiskt sett karaktériserats av utveckling av
hégtempererade kraftverk. Under é&ret har vart lokala
bolag anstéllt de foérsta lokala medarbetarna och fortsatt
att sékra tillgang till land i omraden med hég potential.

WENDEL

Arbetet med att ta kraftverket i drift pdgar men &r férsenat.
Planen var att driftsatta kraftverket under 2021 men det
beraknas nu startas upp under sommaren 2022.

Sammanfattningsvis har 2021 varit ett badde héndelserikt
och utmanande ar som givit manga nya lardomar. Vi har
ett fantastiskt team pa plats som fortsatter att omséatta alla
nya lardomar till férbattringar i framtida projektutveckling.
Behovet av planerbar, fornybar energiproduktion har aldrig
varit storre an idag och vi fortsatter arbeta for att vara
en katalysator for branschen och darmed att bidra till ett
samhaélle som drivs av férnybar, geotermisk energi.

ALEXANDER HELLING
VD BASELOAD CAPITAL



FORVALTNINGSBERATTELSE

Styrelsen och verkstéllande direktéren fér Baseload Capital Sweden AB (publ), organisationsnummer 559143~
5051, far harmed avge arsredovisning (1januari - 31 december) och koncernredovisning (1 januari - 31 december)
for verksamhetsaret 2021, som granskats av bolagets revisor. Styrelsens séte ar i Stockholm, Sverige.

ALLMANT OM VERKSAMHETEN

Baseload Capital Sweden AB (publ), “Baseload Capital”,
ar ett investmentbolag som investerar i bolag som bygger
Heat Power-kraftverk (kraftverk som producerar el av
varmvatten). | dagslaget har bolaget investerat i projekt
pa Island, i Japan, Taiwan och USA, men utvarderar
kontinuerligt nya marknader. Baseload Capital Sweden AB
(publ) ar ett helagt dotterbolag till Baseload Capital Holding
AB (org.nr. 559172-8224).

COVID-19

Baseload Capitals anstédllda har haft mojlighet att
arbeta hemifran i den man det &r mgojligt, samt
vidta de forsiktighetsatgarder som respektive lands
myndigheter foresprakar. Emellertid har internationella
resebestdammelser gjort det svarare for anstallda i Sverige
att besdka och pa plats folja upp existerande och nya
potentiella marknader. Bolaget kan i dagslaget konstatera
att vissa projektférseningar, orsakade av Covid-19,
férekommit.

INVESTERINGSAKTIVITETER

Bolaget har under 2021 fortsatt investeringarna i projekt pa
Island, i Japan, Taiwan och USA.

Under éaret har 23,8 MSEK (345,4 MJPY) investerats i Japan,
40,3 MSEK (109,6 MTWD) i Taiwan samt 17,4 MSEK (1,9 MUSD)
i USA.

Baseload Capital har under aret etablerat ett dotterbolag
pa Island i vilket 27,8 MSEK (2,5 MEUR) investerats.

FINANSIERING

Moderbolaget Baseload Capital Holding AB genomférde i
borjan pa aret en nyemission om totalt 308,3 MSEK, varav
189,5 MSEK tillférdes i kontanta medel och resterande
utgjordes av konvertering av de konvertibla lan som
huvudégarna stallde ut under 2020. Bolaget har tagit
upp ytterligare lan fran moderbolaget om 118,8 MSEK.
Under aret har Ian fran moderbolaget om totalt 100 MSEK
konverterats till villkorat aktiedgartillskott. Vidare har totalt
48,8 MSEK dragits fran obligationslanet under 2021.
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ETABLERING AV DOTTERBOLAG PA ISLAND

Bolaget har under andra halvaret etablerat ett dotterbolag
pa Island, som i sin tur kdpt majoriteten i tre projektbolag
fran intressebolaget Varmaorka.

CHEVRON TECHNOLOGY VENTURES NY DELAGARE |
BASELOAD CAPITAL

| slutet pa februari, i samband med att bolaget genomférde
en nyemission, gick Chevron Technology Ventures in som
ny agare.

INVESTERINGSAKTIVITETER

Bolaget har under arets forsta manader investerat
ytterligare 6,7 MSEK (85,0 MJPY) i Japan, 3,3 MSEK (10,1
MTWD) i Taiwan, 2,1 MSEK (0,2 MEUR) pa Island och 0,9
MSEK (0,1 MUSD) i USA.

Harutéver har lan om totalt 32,0 MSEK (95,0 MTWD)
konverterats till aktiekapital i Baseload Power Taiwan Ltd.
Inga ytterligare medel har dragits fran obligationslanet.

FINANSIERING
Bolaget har tagit upp ytterligare Ian fran moderbolaget om
45,7 MSEK.

KRIGET | UKRAINA

Kriget i Ukraina har hittills inte haft nagon paverkan pa
bolagets verksamhet, men eventuella konsekvenser ar i
nulaget svara att dverblicka och bedéma.



INVESTERINGSAKTIVITETER

Bolaget kommer att fortsatta att utveckla befintliga projekt
samt att initiera nya. Bolaget fokuserar i férsta hand pa
Japan, Taiwan, USA och Island men undersdker samtidigt
forutsattningarna pa ytterligare marknader.

FINANSIERING

Bolaget kan finansiera befintliga och nya projekt med den
gronaobligationen dar ytterligare 309 MSEK kan lyftas. Inom
ramen for den forsta obligationen finns férutsattningarna
for att emittera ytterligare obligationer. Da fler kraftverk
ar driftsatta och genererar el finns goda férutsattningar
for att resa ytterligare kapital pa de lokala marknaderna.
Kraftverk som éver tid haft en stabil elproduktion kommer
att saljas och dérmed inbringa likvid som kan investeras i
nya projekt.

Ett flertal internationella aktorer har visat intresse for
att investera i Baseload Capital Holding saval som i
lokala projektbolag, bade i form av aktieinvestering som
lanefinansiering.

BOLAGSSTYRNINGSRAPPORT
Bolaget har upprattat en separat bolagsstyrningsrapport
som finns tillganglig pa bolagets hemsida:
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FORVALTNINGSBERATTELSE

Styrelsen foreslar att tillgéngliga vinstmedel:

OVERKURSFOND 225
BALANSERADE VINSTMEDEL 212 037
ARETS RESULTAT - 147 923
SUMMA TKR 64 339

disponeras sa att i ny rékning balanseras



http://www.baseloadcap.com

RESULTATRAKNINGAR

Koncernen Moderbolaget
1jan - 31 dec 1jan - 31 dec

tkr Not 2021 2020 2021 2020
Vardeforandring av finansiella tillgangar 3,4,517 -94 336 -6 916 -94 336 -6 916
Ranteintakter fran finansiella tillgangar till verkligt varde via 3,45

resultatrakningen 29 621 19 299 29 685 19 299
Réanteintakter 6 26 118 26 177
Valutakursvinster/forluster pa likvida medel -36 -83 -36 -83
Ovriga intakter 7 3681 1696 3681 1696
Nettointédkter -61 044 14 115 -60 980 14 174
Forvaltningskostnader 8,9,10,11 -27 307 -22 498 -27 520 -22 678
Rorelseresultat -88 351 -8 383 -88 500 -8 504
Rantekostnader 12 -66 829 -62 916 -66 829 -62 916
Valutakursvinster/forluster pa lan -52 -7 -52 -7
Finansiella kostnader -66 881 -62 923 -66 881 -62 923
Mottaget koncernbidrag 13 - - 7 459 -
Resultat fore skatt -155 232 -71 306 -147 923 -71 428
Skatt 14 -35 -34 - -
Arets resultat -155 267 -71 340 -147 923 -71 428
Arets resultat -155 267 -71 340 -147 923 -71 428
Summa totalresultat -155 267 -71 340 -147 923 -71 428
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BALANSRAKNINGAR

Koncernen Moderbolaget

31 dec 31 dec 31 dec 31 dec
tkr Not 2021 2020 2021 2020
TILLGANGAR
Imateriella anlaggningstillgangar 15 407 509 407 509
Materiella anlaggningstillgangar 16 322 - 322 -
Aktier i dotterbolag 3,4,5,17,18 54 490 149 501 54 491 149 502
Aktier i intressebolag 3,4,5,17 42 207 52 659 42 207 52 659
Aktier i 6vriga bolag 3,4,517 2 467 2352 2 467 2352
Langfristiga fordringar pa dotterbolag 3,4,5,17,18 423 162 279 921 424 569 281 239
Nyttjanderattstillgangar 19 1042 1289 1042 1289
Summa anlaggningstillgangar 524 098 486 231 525506 487 550
Kortfristiga fordringar pa koncernbolag 17,18 7 459 375 7 459 375
Skattefordringar 168 34 168 34
Ovriga kortfristiga fordringar 2534 2284 2507 1859
Likvida medel 20 323 119 372753 321472 37139
Summa omsattningstillgangar 333 279 375 446 331606 373 662
SUMMA TILLGANGAR 857 377 861 677 857 112 861 212
EGET KAPITAL OCH SKULDER
Aktiekapital (50 375 aktier med kvotvarde om 100) 5037 5037 5038 5038
Ovrigt tillskjutet kapital/Overkursfond 107 684 225 225 225
Balanserat resultat 112 191 183 530 212 037 183 465
Arets resultat -155 266 -71 340 -147 923 -71428
Summa eget kapital 69 646 117 453 69 377 117 299
Langfristiga skulder till koncernbolag 21 285 354 243 422 285397 243422
Finansiella leasingskulder 19,25 - 381 - 381
Langfristiga rantebarande skulder 21,24 497 956 495 621 497 956 495 621
Summa langfristiga skulder 783 310 739 424 783 354 739424
Kortfristiga skulder till koncernbolag - 446 105 446
Finansiella leasingskulder 19,25 1042 908 1042 908
Ovriga kortfristiga skulder 22 1636 1943 1490 1632
Upplupna kostnader och forutbetalda intakter 23 1744 1503 1744 1503
Summa kortfristiga skulder 4 422 4 800 4 381 4 489
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 857 377 861 677 857 112 861 212
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EGET KAPITAL OCH KASSAFLODESANALYSER

Koncernen Summa

Aktie-  Ovrigt tillskjutet Balanserade Arets Eget
tkr kapital kapital vinstmedel resultat kapital
Eget kapital per 1 januari 2020 5037 225 181 062 2468 188793
Arets resultat - - - -71 340 -71 340
Summa totalresultat - - - -71 340 -71 340
Omféring av foregaende ars resultat - - 2468 -2 468 -
Eget kapital per 31 december 2020 5037 225 183 530 -71340 117 453
Arets resultat - - - -155266 -155 266
Summa totalresultat - - -155 266 -155 266
Ovrigt tillskjutet kapital/Overkursfond - 107 459 - - 107 459
Omforing av foregaende ars resultat - - -71 340 71 340 -
Eget kapital per 31 december 2021 5037 107 684 112 191 -155 266 69 646
Moderbolaget

Bundet kapital Fritt eget kapital Summa

Aktie- Overkurs- Balanserade Arets Eget
tkr kapital fond vinstmedel resultat kapital
Eget kapital per 1 januari 2020 5038 225 181 062 2403 188727
Arets resultat - - - -71 428 -71 428
Summa totalresultat - - - -71 428 -71 428
Omforing av foregaende ars resultat - - 2403 -2 403 -
Eget kapital per 31 december 2020 5038 225 183 464 -71428 117 299
Arets resultat - - - -147 923 -147 923
Summa totalresultat - - - -147 923  -147 923
Ovrigt tillskjutet kapital/Overkursfond - - 100 000 - 100 000
Omféring av foregaende ars resultat - - -71 428 71428 -
Eget kapital per 31 december 2021 5038 225 212 037 -147 923 69 377

Koncernen Moderbolaget

tkr Not 2021 2020 2021 2020
DEN LOPANDE VERKSAMHETEN
K&p av aktier -34 -23 575 - -23 575
Férsaljning av aktier - - - -
Lan till portféljbolag -102 589 -132 680 -102 589 -133 256
Amorteringar av lan fran portféljbolag - 25910 - 25910
Erhallen ranta 23 40 23 40
Kop av imateriella anlaggningstillgangar - -509 - -509
Kop av materiella anlaggningstillgangar -351 - -351 -
Ovriga intakter 3681 1696 3681 1696
Betald forvaltningskostnad -27 422 -21 288 -27 635 -21 469
Ovriga kassaflédespéaverkande poster 441 6 332 6
KASSAFLODE FRAN DEN LOPANDE VERKSAMHETEN -126 251 -150 400 -126 539 -151 157
FINANSIERINGSVERKSAMHETEN
Upptagna lan 21,25 118 771 70 113 118 771 70 113
Amortering av lan 19,25 -248 -247 -248 -247
Betald ranta och upplaggningsavgifter 12 -41 869 -44 933 -41 869 -44 933
KASSAFLODE FRAN FINANSIERINGSVERKSAMHETEN 76 654 24933 76 654 24933
Effekt av valutakursférandringar pa likvida medel -36 -83 -36 -83
ARETS KASSAFLODE -49 634 -125 550 -49 922 126 307
Likvida medel vid arets borjan 372753 498 303 371394 497 701
LIKVIDA MEDEL VID ARETS SLUT 323 119 372753 321472 371394
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NOTER

NOT 1 Generell information

Baseload Capital Sweden AB (publ) ar ett Investment Entity som investerar i geotermiska kraftverk éver hela varlden med syfte att ge god
avkastning pa medellang och lang sikt till Agarna. Bolaget har organisationsnummer 559143-5051, har sitt sate i Stockholm och &r inte
noterat pa nagon marknad, men har emitterat en grén obligation som ar noterad pa Nasdagq.

NOT 2 Redovisningsprinciper

TILLAMPADE REGELVERK

Koncernredovisningen ar upprattad i 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 fér juridiska personer. De viktigaste
redovisningsprinciperna som tillampats anges nedan.

KONCERNREDOVISNING

Baseload Capital Sweden AB (publ) ar ett sa kallat Investment Entity enligt IFRS 10, vilket k&nnetecknas av att bolaget har externa
investerare till vilka man utfor investeringstjanster i syfte att ge avkastning pa investerarnas kapital. Bolaget har en klar investerings- och
exitstrategi samt tar en aktiv roll, i form av styrelserepresentation och finansiell radgivning, i de bolag man investerar i. Bolaget foljer upp
alla investeringar och redovisar investeringarna till verkligt varde. Som Investment Entity konsoliderar man inte dotterbolag och
intresseféretag som ar investeringar (portféljbolag) utan de varderas I6pande till verkligt varde.

Det nya zeelandska dotterbolaget Baseload Power New Zealand Limited f6ljs inte upp eller varderas till verkligt varde av Baseload Capital
Sweden AB (publ). Av dessa anledningar konsoliderar Baseload Capital Sweden AB (publ) den juridiska personen och dotterbolaget
Baseload Power New Zealand Limited pa traditionellt satt d v s inte enligt IFRS 10 som ett separat Investment Entity.

MODERBOLAGSREDOVISNING

Moderbolaget redovisar aktier i dotterbolag, intressebolag och évriga innehav som utgér portféljbolag till marknadsvérde. Aven lan till
dotterbolag, intresse- bolag och 6vriga bolag som utgér portféljbolag redovisas till marknadsvarde. Resultat av avyttring av aktier
beréknas i enlighet harmed.

UTLANDSK VALUTA

Koncernens och moderbolagets funktionella valuta ar svenska kronor, vilket aven utgér rapporteringsvalutan. Transaktioner i utlandsk
valuta omraknas till funktionell valuta enligt de valutakurser som galler pa transaktionsdagen. Tillgangar och skulder i utlandsk valuta
raknas om till den funktionella valutan till balansdagens kurs. Valutakursdifferenser hanférbara till finansiella tillgangar som ar varderade
till verkligt varde 6ver resultatrékningen redovisas under Vardeférandring av finansiella tillgangar i resultatrakningen och ar inkluderade i
rorelseresultatet. Valutakursdifferenser som ar hanforbara till likvida medel redovisas i resultatrakningen under Valutakursvinster/forluster
pa likvida medel och ar inkluderade i rérelseresultatet. Valutakursdifferenser relaterade till upptagna lan redovisas under
Valutakursvinster/forluster pa lan och &r inte inkluderade i rérelseresultatet. De valutakurser som anvants vid omrakning av utléndska
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 tillgangar och skulder varderade till upplupet
anskaffningsvarde, finansiella tillgangar och skulder varderade till verkligt varde via resultatrdkningen. Klassificeringen ar beroende av for
vilket syfte den finansiella posten forvarvades. Som Investment Entity redovisar bolaget aktier i och lan till portféljbolag till verkligt varde
over resultatrakningen medan aktier i och lan till servicebolaget pa Nya Zealand varderas till upplupet anskaffningsvarde. Kép och
férsaljning av finansiella tillgangar redovisas per affarsdagen. Se dven BEDOMNING AV VERKLIGT VARDE PA FINANSIELLA
TILLGANGAR under Not 3 samt Not 4.

UPPLUPNA RANTOR

Upplupna rantor pa lan till dotterbolag, intressebolag och 6évriga bolag som varderas till verkligt varde éver resultatréakningen redovisas
som Rénteintékter fran finansiella tillgangar till verkligt vérde via resultatrékningen. Ovriga vardeférandringar av I&n till dessa kategorier
redovisas som Vardeférandring av finansiella tillgangar i resultatrakningen. Upplupna rantor pa lan till dotterbolaget Baseload Power New
Zealand Ltd, som inte varderas till verkligt varde, redovisas under Ranteintakter.

ERSATTNING TILL ANSTALLDA
Pensioner
Inom koncernen finns endast avgiftsbestdmda pensioner. Kostnader for pensionsplaner kostnadsfors i takt med att avgifter erlaggs.

LIKVIDA MEDEL
Som likvida medel klassificeras, forutom kassa- och banktillgodohavanden, kortfristiga finansiella placeringar med kortare aterstaende
|16ptid &n tre manader.

IMMATERIELLA ANLAGGNINGSTILLGANGAR

Immateriella anlaggningstillgangar redovisas till anskaffningsvéarde efter avdrag fér ackumulerade avskrivningar och eventuella
nedskrivningar. Avskrivning sker linjart dver tillgangens beréknade nyttjiandeperiod, vilken bedéms vara fem ar. Bedémning av en tillgangs
restvarde och nyttjandeperiod gors arligen.
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MATERIELLA ANLAGGNINGSTILLGANGAR

Materiella anldggningstillgangar redovisas till anskaffningsvarde efter avdrag fér ackumulerade avskrivningar och eventuella
nedskrivningar. Avskrivning sker linjart 6ver tillgangens berdknade nyttjandeperiod, vilken bedéms vara mellan tre och fem ar.
Beddmning av en tillgangs restvarde och nyttjandeperiod gérs arligen.

KASSAFLODESANALYSER
Kassaflodesanalyser upprattas enligt direkt metod med en uppstaliningsformen som ska spegla att bolaget ar ett Investment Entity.

LEASINGAVTAL

IFRS 16 tillampas i den juridiska enheten samt i koncernen vilket innebar att leasinghyran férdelas mellan avskrivning pa tillgangen och
rantekostnader pa leasingskulden, som redovisas som finansiell kostnad i resultatrékningen. Leasingskulden redovisas i balansrékningen
uppdelat pa kortfristig respektive langfristig leasingskuld.

UPPSKJUTEN SKATTEFORDRAN

Bolaget har outnyttjade underskottsavdrag uppgaende till 62,0 MSEK (45,7 MSEK). Skatteeffekten har inte redovisats som uppskjuten
skattefordran i balansrakningen, da fordran inte med sékerhet kan faststéllas eftersom bolaget ar i uppstartsfasen och en oséakerhet finns
gallande skattepliktiga framtida intakter.

Fr.o.m. rakenskapsaret 2019 inférandes nya ranteavdragsbegransningsregler. Da bolaget har ett negativt EBITDA rensat fran
Vardeférandring av finansiella tililgdngar har bolaget ingen avdragsratt for negativt rantenetto, vilket minskar storleken pa det outnyttjade
underskottsavdraget. Istéllet har bolaget ett negativt rantenetto som kan kvittas mot ett positivt rantenetto i moderbolaget Baseload Capital
Holding AB och resterande belopp kan rullas framat i upp till sex ar. Det framrullade beloppet, efter kvittning, uppgar till 81,5 MSEK (63,9
MSEK) varav 17,7 MSEK kan rullas framat i upp till sex ar, 36,7 MSEK i fem ar och 27,1 MSEK i fyra ar.

FINANSIELLA RISKFAKTORER

Malet for Baseload &r att investera i lagtempererade geotermiska kraftverk pa olika geografiska marknader och darmed ge agarna en god
avkastning pa medellang och lang sikt. Verksamheten ar exponerad for olika typer av finansiella risker sasom marknadsrisk (inklusive
rante-, valuta och Ovrig prisrisk), motparts-/kreditrisk och likviditetsrisk.

MARKNADSRISK

Prisrisk

Bolaget innehar aktier i bolag som inte ar noterade varfor det finns en risk for att det varde bolaget varderat aktierna till, inte
overensstammer med marknadspriset. Vidare finns det en risk for att marknadspriset pa aktierna minskar om t ex preferenserna for att
investera i geotermisk energi minskar eller att investerare kraver en hogre riskpremie. For att hantera prisrisken sker kontinuerligt
uppfdljning av portféljbolagen, dels genom att inhamta finansiella rapporter, dels genom att ha I6pande kontakt med ledningen i
affarsmassiga och operativa fragor. Pa basis av denna uppf6ljning uppdateras indata i varderingsmodellerna for respektive projekt for att
pa basta satt avspegla marknadspriset pa aktierna. Da moderbolaget tar in nya delagare, vilket skett under 2020 och 2021, far man en
indikation pa marknadsvardet baserat pa emissionskursen och darmed en avstamning att tillgangarna &r ratt varderade. Vidare minskar
prisrisken genom att bolaget gor investeringar pa olika geografiska marknader.

Finansiella tillgangar per marknad exponerade for prisrisk

31 december 2021 31 december 2020

Aktier varderade till Aktier varderade till
tkr verkligt varde verkligt varde
MARKNAD
Island 41 437 52 659
Japan 46 756 85948
Nya Zeeland 2 467 2352
Taiwan 7 853 61262
USA 650 2292
Summa tillgangar 99 164 204 512

Tabellen visar vardet for aktierna per marknad. For Japan, Taiwan, USA och dotterbolag pa Island har vardering skett med hjalp av den
varderingsmodell som beskrivs under Not 4. Vasentliga bedémningskriterier for den finansiella rapporteringen, medan aktierna for Nya
Zeeland och Varmaorka pa Island och vérderats till senaste emissionskurs om inget annat framkommit som gor att detta inte avspeglar
marknadspriset.

Rénterisk

Raénterisk ar risken att vardet pa finansiella tillgangar varierar pa grund av férandringar i marknadsréantorna. Per 31 december 2021 har
bolaget ett externt lan i form av en gron obligation pa 500 MSEK med fyra ars |6ptid. Rantan ar 3m Stibor + 8,25% med kvartalsvis kupong
och Stibor golv pa 0%.
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Kénslighetsanalys gron obligation vid forandring av 3m Stibor

3m Stibor Réntesats  |Arlig rénta
obligation tkr
-0,25% 8,25% 41 250
0,00% 8,25% 41 250
0,25% 8,50% 42 500
0,50% 8,75% 43 750
0,75% 9,00% 45000
1,00% 9,25% 46 250
1,50% 9,75% 48 750
2,00% 10,25% 51250

Kanslighetsanalysen visar hur den arliga rantekostnaden varierar i férhallande till 3 manaders Stibor. Tabellen slutar vid en Stibor-
rantesats pa 2,0%, da bolaget anser det osannolikt att Stibor skulle dverskrida detta varde inom den nérmaste tiden.

For interna lan till moderbolaget Baseload Capital Holding AB foreligger ingen ranterisk da lanen har fasta réantor och darmed inte
paverkas av férandringar i marknadsréntor. Aven interna lan till dotterbolagen har fasta rantor.

Valutarisk

Valutarisk ar risken att vardet pa tillgangar och skulder varierar pa grund av férandringar i valutakurser. Bolagets valutarisk ar
huvudsakligen kopplad till att tillgadngarna i form av andelar i och Ian till portfdljbolag ar i utlandsk valuta. Exponeringen ar framférallt i JPY,
EUR, TWD och USD. Bolaget har i dagslaget valt att inte sékra exponeringen genom négra finansiella instrument d& kostnaden for detta
inte star i proportion till risken. Valutaexponeringen ar dock féremal fér Idpande 6versyn och om situationen féréandras kan sakring via
finansiella instrument komma ifraga.

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

31 december 2021 31 december 2020

SEK/EUR 10,23 10,04
SEK/ISK 0,0695 -

SEK/IJPY 0,0785 0,0792
SEK/NZD 6,17 5,88
SEK/TWD 0,33 0,29
SEK/USD 9,04 8,19

Exponering utldndska valutor

Valuta Tillgangar Skulder Valutaexpon-
tkr Aktier Lan Likvida medel Lan nering netto
EUR 41437 28 604 1038 - 71080
JPY 46 756 239 226 224 - 286 207
NzD 2 467 - 1646 - 4114
TWD 7 853 127 275 - - 135128
usD 650 28 056 2214 - 30920
Summa alla valutor 99 164 423 162 5123 - 527 449

Koncernens tillgangar ar exponerat for utldndska valutor. Tabellen visar nettoexponering per valuta omraknad till SEK. Upptagna lan har
ingen valutaexponering da de ar utstéllda i SEK. Lan till Island ar utstéllda i EUR och &ven huvuddelen av intakterna for islandska kraftverk
ari EUR, resten i ISK. Da férandring av ISK-kursen paverkar varderingen av islandska kraftverk marginellt &r ISK inte med i tabellen.

Kanslighetsanalys utldndska valutor av aktier och lan

Valuta Valutakurs per  Férandring Valutakurs Effekt pa resultatrakningen

tkr 31 december SEKi%  simulerad Aktier Lan Summa
Svenska kronan forsvagas

EUR 10,23 10% 11,25 4144 2860 7 004
JPY 0,0785 10% 0,0864 4 676 23933 28 608
NzD 5,8796 10% 6,4676 247 - 247
TWD 0,327 10% 0,359 785 12728 13513
usD 9,04 10% 9,95 65 2 806 2871

Svenska kronan forstarks

EUR 10,23 -10% 9,20 -4 144 -2 860 -7 004
JPY 0,0785 -10% 0,0707 -4 676 -23 933 -28 608
NzD 5,8796 -10% 5,2916 -247 - -247
TWD 0,327 -10% 0,294 -785 -12728 -13 513
USD 9,04 -10% 8,14 -65 -2 806 -2 871

Tabellen ovan visar hur resultatrékningsposten - Vardeférandring av finansiella tillgangar, paverkas om den svenska kronan férsvagas
respektive forstarks med 10% gentemot de aktuella valutorna.
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LIKVIDITETSRISK OCH REFINANSIERINGSRISK

Likviditetsrisk avser svarigheter att disponera likvida medel for att méta ataganden forknippade med finansiella tillgangar. | dagslaget
beddéms denna risk vara lag.

Refinansieringsrisk ar risken att ett foretag inte kan erhalla finansiering eller att finansiering endast kan erhallas till avsevart 6kade
kostnader. Lanens forfallotider ska, i syfte att minska refinansieringsrisken, fordelas jamnt 6ver tiden for att minska risken att en stor
andel lan omsatts vid en och samma tidpunkt. Bolaget har per 31 december 2021 en extern finansiering i form av en grén obligation pa
500 MSEK som I6per fram till mars 2023. Bolaget har interna langfristiga lan fran moderbolaget Baseload Capital Holding AB pa totalt
285,4 MSEK inklusive upplupen rénta. Lanen I6per med en fast ranta om 7,5%. Bolaget har per 31 december ytterligare 123,7 MSEK i
outnyttjade laneforpliktelser fran moderbolaget. Moderbolaget har under aret gjort en nyemission som tillfért moderbolaget 189,5 MSEK

i likvida medel. Bolaget bedémer méjligheten till ytterligare finansiering som goda.

Likviditetsanalys koncernen

Forfallostruktur avseende odiskonterade fordringar och skulder 2021

tkr Bokfort varde <1ar 1-2 ar 3-5ar >5ar Summa
Léanefordringar

pa dotterbolag 423 162 - 287 356 255 058 - 542 414

pa moderbolag 7 459 7 459 - - - 7 459
Ovriga fordringar

pa dvriga 2534 2534 - - - 2534
Summa fordringar 433 155 9992 287 356 255 058 - 552 407
Skulder

Gron obligation -497 956 -41 250 -510 313 - - -551 563

Skulder till moderbolag -285 354 - - -453 302 - -453 302

Finansiella leasingskulder -1 042 -1042 - - - -1 042

Ovriga kortfristiga skulder -3380 -3 380 - - - -3380
Summa skulder -787 732 -45 672 -510 313 -453 302 - -1 009 286
Summa per 31 december 2021 -354 577 -35 679 -222 956 -198 244 - -456 879
Forfallostruktur avseende odiskonterade fordringar och skulder 2020
tkr Bokfort varde <1ar 1-2 ar 3-5ar >5 ar Summa
Lanefordringar

pa dotterbolag 279 921 - - 349 304 - 349 304

pa moderbolag 375 375 - - - 375

pa intressebolag - - - - - -

pa dvriga bolag - - - - - -
Ovriga fordringar

pa dvriga 2284 2284 - - - 2284
Summa fordringar 282 580 2659 - 349 304 - 351963
Skulder

Gron obligation -495 621 -41 250 -41 250 -510 313 - -592 813

Skulder till moderbolag -243 868 -446 - - -386 692 -387 137

Finansiella leasingskulder -1289 -938 -411 - - -1349

Ovriga kortfristiga skulder -3 446 -3 446 - - - -3 446
Summa skulder -744 224 -46 080 -41 661 -510 313 -386 692 -984 745
Summa per 31 december 2020 -461 644 -43 421 -41 661 -161 009 -386 692 -632 782

Tabellen visar odiskonterade fordringar och skulder inklusive upplupna rantor. Lanefordringar i utlandsk valuta har raknats om till
balansdagens kurs. 2020 ars siffror har réknats om da bolaget valt att dven inkludera framtida rantebetalningar i likviditetsanalysen.

Bolaget har avtalade lanefaciliteter till dotterbolagen pa totalt 850 599 tkr (476 499) dar 359 000 tkr (241 562) utnyttjats och 491 599 tkr
(234 937) kvartstar som laneforpliktelser dar utbetalningarna ar osakra i tid och belopp, se not 24.

ORGANISATION
Baseload Capitals finansiering och hantering av finansiella risker sker i enlighet med av styrelsen faststéllda riktlinjer.

FINANSIERING

Under forsta verksamhetsaret 2018 finansierades Baseload Capital uteslutande via eget tillfort kapital. Under 2019-2021 har bolaget
finansierats dels genom vytterligare tillfort kapital i form av langfristiga l1an fran moderbolaget Baseload Capital Holding AB, dels genom
en grén obligation. Framdver kommer finansiering att ske via tillfort eget kapital saval som via kortfristig och langfristig upplaning.
Finansieringsramarna ger bolaget méjlighet att fullfélja beslutade investeringsataganden samt att agera med kort varsel vid intressanta
investeringsmdjligheter.
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NOTER

MOTPARTS- OCH KREDITRISK

Med motpartsrisk avses risken att en part i en transaktion med ett finansiellt instrument inte kan fullgéra sitt atagande och darigenom
orsakar den andra parten en forlust. Baseload Capitals motparter ar framférallt lokala entreprenérer som kan den lokala marknaden och
kan realisera ett geotermiskt kraftverksprojekt, men som saknar tillrackliga finansiella resurser. For att minimera motpartsrisken gor
Baseload Capital en noggrann analys av motparten samt avtalar om att bolaget far inteckningar i projektet som sakerhet i det fall
motparten inte kan fullgéra sina ataganden.

Bolagets kreditrisk hanforlig till kundfordringar i form av fakturerade tjianster ar liten da denna fakturering ar mycket begransad. Det finns
en indirekt kreditrisk om de bolag Baseload investerar i inte far betalt for sina kundfordringar av natoperatérer som koper el av dem, vilket
skulle kunna leda till att bolagen inte kan betala rantor och amorteringar for lan till Baseload. Denna risk bedéms dock som begransad da
Baseload endast investerar i projekt dar natoperatoéren har en hog kreditvardighet.

RISKHANTERING

En vasentlig del den finansiella rapporteringen &r varderingen av de projekt som bolaget investerat i. Hur denna vardering gors beskrivs
under Not 4 Vasentliga bedomningskriterier for den finansiella rapporteringen. Styrelsen har utsett en revisions- & riskkommitté med 2-3
ledamdter fran styrelsen som ar delaktiga i varderingen av bolagets tillgangar som varderas till verkligt varde dver resultatrakningen.
Beddmningen gors av ledningsgruppen och presenteras for revisions- & riskkommittén for godkannande varefter styrelsen tar det formella
beslutet. Revisions- & riskkommitténs méten protokollférs. Styrelsen ansvarar enligt aktiebolagslagen fér den interna kontrollen.
Instruktionen om arbetsférdelningen mellan styrelsen och vd innehaller regler som klargér vd:s ansvar. Bolaget har en
investeringskommitté bestaende av tva externa ledaméter och tre representanter fran styrelsen. Vd féredrar investeringsforslag infor
investeringskommittén fér godkdnnande och rekommendation till styrelsen som fattar det formella beslutet. Investeringskommitténs méten
protokollfors.

BEDOMNING AV VERKLIGT VARDE PA FINANSIELLA TILLGANGAR

Beddmning av verkligt varde pa finansiella tillgangar bestar framforallt av att vardera marknadsvardet av investerat kapital och lan till
portfdljbolag, d v s bolag som projekterar, bygger och driver geotermiska kraftverk. Bolaget har utarbetat en modell fér bedémning av
verkligt varde avseende aktier och lan och gérs normalt kvartalsvis, men kan géras manadsvis vid stérre vardeférandringar. Modellen
beskrivs ndrmare under Not 4 Véasentliga bedémningskriterier for den finansiella rapporteringen.

| enlighet med IFRS 13 redovisas finansiella tillgangar utifran verkligt varde hierarkiskt i tre olika nivaer. Klassificeringen sker baserat pa de
indata som anvénts i varderingen av tillgangarna. Tillgangar i niva 1 varderas till noterade priser for en identisk tillgang pa en aktiv
marknad. Tillgangar i niva 2 modellvarderas med direkt eller indirekt observerbar marknadsdata. Indata som anvands vid modellvardering
ar bland annat rantor, volatilitet och utdelningsestimat. Tillgangar i niva 3 varderas utifran en varderingsteknik baserad pa indata som inte
ar observerbar pa en marknad.

Klassificering av finansiella tillgangar

Koncernen 31 december 2021 31 december 2020

tkr Niva 1 Niva 2 Niva 3 Summa Niva 1 Niva 2 Niva 3 Summa
TILLGANGAR

Aktier - - 99 164 99 164 - - 204 512 202 160
Lan - - 423 162 423 162 - - 279 921 279 921
Summa tillgangar - - 522 326 522 326 - - 484 433 482 081

Finansiella tillgangar per kategori

Koncernen 31 december 2021 31 december 2020

Verkligt varde via Upplupet anskaffs- Verkligt varde via Upplupet anskaffs-
tkr resultatréakningen ningsvarde Summa resultatrékningen ningsvarde Summa
TILLGANGAR
Aktier 99 164 - 99 164 204 512 - 204 512
Lan 423 162 - 423 162 279 921 - 279 921
Likvida medel - 323 119 323119 - 372753 372753
Summa tillgangar 522 326 323119 845 445 484 433 372753 857 186

31 december 2021 31 december 2020

Verkligt varde via Upplupet anskaffs- Verkligt varde via Upplupet anskaffs-
tkr resultatrékningen ningsvarde Summa resultatrékningen ningsvarde Summa
SKULDER
Gron obligation - 497 956 497 956 - 495 621 495 621
Langfristiga skulder
till moderforetag - 285 354 285 354 - 243 422 243 422
Finansiella leasingskulder - 1042 1042 - 1289 1289
Summa skulder - 784 352 784 352 - 740 332 740 332
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NOTER

Kanslighetsanalys - vardering av aktier till verkligt varde

Under Not 4 Vasentliga bedémningskriterier for den finansiella rapporteringen beskrivs hur bedémning av verkligt varde pa aktier
genomfors. Det finns en redogdrelse for vilka parametrar som paverkar det arliga kassaflddet och darmed det beréaknade "brutto-
nuvardet". Vidare beskrivs de huvudsakliga riskfaktorer som har identifierats och som anvants vid berékning av ett "netto-nuvarde" utifran
brutto-nuvardet. Netto-nuvardet &r det riskkorrigerade brutto-nuvérdet och som anvénds for att faststélla verkligt varde pa aktier. Pa
Baseload Capitals portfélj som helhet ar relationen Netto-nuvarde/Brutto-nuvarde 56% (62%). Om relationen @r 100%, d v s att Netto-
nuvardet ar lika med Bruttonuvardet, innebar detta att alla risker &r eliminerade. Detta &r fallet om ett geotermiskt kraftverk har tagits i drift,
har en stabil elproduktion samt att framtida driftskostnader ar kénda.

Kanslighetsanalysen visar hur olika parametrar paverkar kassaflddet och darmed nuvéardet. De huvudsakliga parametrarna ar fléde fran
kallan, natverkskapacitet, investeringskostnader samt driftskostnader. Kanslighetsanalysen ar gjord pa Baseload Capitals portfdlj i Japan,
Taiwan, USA och Island och baseras pa det arliga kassaflodet efter riskkorrigering, d v s netto-nuvardet vilket samma som &r brutto-
nuvardet korrigerat for riskfaktorer. Det totala netto-nuvardet i kénslighetsanalysen ar 188 MSEK. Tabellen nedan visar hur netto-nuvardet
paverkas i TSEK respektive i procent om olika faktorer 6kar eller minskar med 10 procent. Anledningen till att férandringarna ar relativt
stora beror pa att samma faktorer (d v s flode, natkapacitet etc.) redan har reducerats i samband med riskkorrigeringen. Skulle samma
simulering géras pa brutto-nuvardet dar inte nagon korrigering gjorts for riskfaktorer blir den procentuella féorandringen ungefar halften sa
stor.

N Fléde fran Natkapacitet Investerings- Drifts-
Foérandring .

kallan kostnader kostnader

+10% 94 740 94 740 -74 497 -56 309

-10% -94 740 -94 740 74 496 56 308

+10% 50% 50% -40% -30%

-10% -50% -50% 40% 30%

Tabellen visar att flodet fran kallan och natkapacitet &r det som paverkar nuvardet mest. Kénslighetsanalysen visar paverkan pa bolagets
portfélj 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 diskonteringsranta.

Kanslighetsanalys - diskonteringsranta

For aktier och lan som varderas till verkligt varde Over resultatrakningen, dar varderingen baseras pa en nuvardesberakning av framtida
kassflode, har diskonteringsréntan en relativt stor inverkan pa tillgangens varde. Diskonteringsrantan ska motsvara den marknadsranta
som brukar anvéndas vid vardering av ett specifikt tillgangsslag pa en specifik marknad. Bolaget har valt att anvanda rantan pa den grona
obligation som bolaget givit ut i syfte att finansiera bolagets investeringar i geotermiska kraftverk. Aktierna i intressebolaget Varmaorka
utgor ett undantag fran detta, istallet varderas aktierna till kursen vid senaste nyemissionen under forutsattning att Baseload bedémer att
vardet pa aktierna inte ar lagre an emissionskursen.

Diskonteringsréntans paverkan pa aktiernas vérde

Diskonterings- Verkligt varde
ranta Japan Taiwan USA Island Totalt
4,0% 224 656 277 353 10 096 116 511 628 616
5,0% 160 920 179 319 6218 69 858 416 315
6,0% 116 022 111 507 3869 39 964 271 362
7,0% 81234 59 398 2208 18 669 161 509
8,25% 46 757 7 853 650 -769 54 490
9,0% 29 539 -17 330 -1 -9 855 2243
10,0% 10711 -33 244 -982 -15 981 -39 496
11,0% -2 303 -43 963 -1736 -19 530 -67 532

Ovanstaende tabell visar hur nuvardet pa bolagets portfélj paverkas om diskonteringsrantan férandras, givet att nuvarande
riskkorrigeringsfaktorer ar konstanta. Varden i fetstil visar visar vilken diskonteringsranta och motsvarande verkligt varde som anvants vid
vardering av bolagets portfolj per 31 december 2021. | kénslighetsanalysen ingar inte Varmaorka da bolaget ar minoritetsagare.

Vardefoérandring av lan till dotterbolag vid dndrad diskonteringsranta

Diskonterings- Verkligt varde
ranta Japan Taiwan USA Island Totalt
4,0% 19 960 16 029 4523 4612 45123
5,0% 15 045 12 025 3380 3446 33 895
6,0% 10 268 8 169 2288 2333 23 057
7,0% 5625 4454 1243 1267 12 588
8,25% 0 0 0 0 0
9,0% -3 282 -2 576 -714 =727 -7 300
10,0% -7 554 -5 904 -1 630 -1 661 -16 750
11,0% -11712 -9 114 -2 507 -2 556 -25 890

Vid diskontering av lan har rantesatsen for bolagets gréna obligation anvants, 8,25% per 31 december 2021. Tabellen visar hur nuvardet
pa lan till dotterbolag paverkas om diskonteringsrantan férandras.
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NOT 4 Vasentliga bedomningskriterier for den finansiella rapporteringen

BEDOMNING AV VERKLIGT VARDE PA FINANSIELLA TILLGANGAR

Da Baseload Capital ar ett Investment Entity och som darmed redovisar investeringar till verkligt varde éver resultatrakningen ar
bedémningen av verkligt varde pa finansiella tillgangar vasentligt for den finansiella rapporteringen. Bedémning av verkligt varde pa
finansiella tillgangar bestar framforallt av att vardera marknadsvardet av investerat kapital i och lan till portfdljbolag. Uppskattningar och
antaganden gors baserat pa tidigare erfarenheter och framtida féorvantningar som anses vara rimliga med hansyn till omstéandigheterna.
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 gérs och som
ligger till grund for nuvardesberakningar utvarderas och forfinas I6pande.

BEDOMNING AV VERKLIGT VARDE PA AKTIER
Varderingen av aktierna i ett geotermiskt kraftverk beréknas i korthet enligt foljande:

» Berakning gors av det arliga kassaflodet, under beraknad livslangd, som det aktuella kraftverket bedéms generera efter driftsattning.
Input i modellen for att berakna kassaflédet utgérs av inbetalningar och utbetalningar.
Inbetalningar, som bland annat bygger pa antaganden om:

o Antalet Heat Power-moduler

o Elproduktion i kWh per modul

o Elpriset/kWh

Utbetalningar, som bland annat bygger pa antaganden om:

o Heat Power-moduler

o Ovriga investeringar / installationer

o Licensavgifter

o Drift och support

o Hyra/kopelikvid for mark

» Da antaganden om samtliga input-varden lagts in i modellen beraknas ett nuvarde och till detta adderas ett evighetsvarde som raknas
fram med hjalp av Gordons formel. Det framréaknade vardet utgor ett "brutto-nuvarde” som motsvarar projektets riskfria varde, d v s da
kraftverket ar driftsatt och alla risker &r undanréjda. Vid nuvardesberakningen ska en marknadsranta anvandas som diskonteringsranta.
Bolaget har anvant en diskonteringsranta pa 8,25 procent, vilket motsvarar vad rantesatsen pa den gréna obligation bolaget emitterade
under forsta kvartalet 2019.

* En riskbedémning gors dar olika riskfaktorer varderas genom att bedéma sannolikheten for att de ska intraffa samt inverkan pa
kassaflodet om de intraffar. Riskfaktorer kan vara kallans flode av varmvatten, anslutning till elnatet, tillstand, merkostnader for projektet
etc. Det ursprungliga kassaflodet justeras med riskfaktorernas inverkan pa kassaflodet och ett "netto-nuvarde” beraknas.

* Beloppet som aktierna kan skrivas upp med till verkligt varde éver resultatrékningen utgors av "netto-nuvardet" minskat med det
nominella vardet pa aktierna samt nuvardet 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 séatta det i relation till det framréaknade "netto-nuvardet” raknas sedan diskonteringsrantan
inklusive riskpremie fram. Denna ranta kan sedan séattas i relation till avkastningen pa andra investeringar och &ven en bedémning av
rimligheten av varderingen kan goéras.

Ju langre ett geotermiskt kraftverksprojekt framskrider desto mer elimineras de ursprungliga riskerna och déarmed okar aktiernas verkliga
varde. Da fler projekt realiserats och borjat leverera el pa en marknad minskar risken och darmed avkastningskravet, vilket ger méjlighet
till billigare finansiering. Detta leder i sin tur till att diskonteringsrantan kan sankas och darmed att nuvardet pa aktierna hojs.

Foér Varmaorka pa Island, dar bolaget ar minoritetsagare, faststalls verkligt varde pa basis av kursen vid senast genomférda emission
under forutsattning att Baseload beddémer att vardet pa aktierna inte &r Iagre an emissionskursen.

BEDOMNING AV VERKLIGT VARDE PA LAN

De parametrar som styr vid bedémning av verkligt varde pa lan ar framforallt avkastningskrav och risk, d v s risken att drabbas av
kreditforluster.

Vid beddmning av verkligt varde av lan beréknas nuvardet av framtida betalningsfléden av rantor och amorteringar. Diskonteringsrantan
utgdrs av den bedémda marknadsréantan for lanet. Rantesatsen ska spegla avkastningskrav och riskpremie for det aktuella lanet. Risken
ar beroende av vilken sakerhet bolaget har for lanet. Vanligtvis ar tillgangen (mark och anlaggning) pantsatt vilket betyder att projektet kan
drivas vidare aven om lantagaren stéller in betalningar.

Vid berakning av lan till dotterbolagen i Japan, Taiwan, USA och pa Island har en rantesats pa 8,25 procent anvants, vilken motsvarar
rantesatsen pa Baseload Capitals grona obligation.
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INVESTMENT ENTITY STATUS
Vid faststallandet av bolagets status som Investment Entity i enlighet med IFRS 10 konstaterar styrelsen foljande:

* Moderbolaget har mer an en investerare, dar inga ar narstadende till bolaget eller inbdrdes. Vid arets slut hade moderbolaget sex
storre agare. Ledningen for bolaget har en mindre agarandel.

» Avsikten &r att, pa medellang och lang sikt, generera god avkastning pa det investerarde kapitalet i form av kapitaltillvéxt och
utdelning. Detta sker genom att de geotermiska kraftverk som fardigstallts och har en stabil elproduktion avyttras och dar
forsaljningslikviden dels investeras i nya projekt, dels betalas ut till investerarna i form av utdelning. Forsaljning kan ske av
enskilda kraftverk, alternativt forsaljning 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 marknader. Fér narvarande har
bolaget gjort investeringar pa Island, i Japan, Taiwan och USA samt pa Nya Zeeland i form av aktier i samarbetspartnern Geo40.

+ Bolaget foljer I6pande upp alla investeringar och varderar dem till verkligt varde dver resultatrakningen. Uppféljning av
dotterbolag och intressebolag sker framst i form av styrelserepresentation eller liknande.

Det ar styrelsens uppfattning att bolaget uppfyller de rekvisit som kannetecknar ett Investment Entity i enlighet med IFRS 10.

Vardeforandring aktier och fordringar

Koncernen

tkr 2021 2020
Realiserade vinster pa aktier och lan - -
Realiserade forluster pa aktier och lan - -

Realiserade valutakursdifferenser pa lan - -563
Orealiserade vinster pa aktier och lan 4237 55 357
Orealiserade forluster pa aktier och lan -108 116 -39 590
Orealiserade valutakursdifferenser pa lan 9544 22121
Summa vardeforandring -94 336 -6 916

Vardeforandring aktier och fordringar per motpart

Koncernen Moderbolaget
tkr 2021 2020 2021 2020
Vardeférandring aktier i dotterbolag -95 045 6 290 -95 045 6 290
Vardeférandring aktier i intressebolag -10 452 5343 -10 452 5343
Vardeférandring aktier i dvriga bolag 116 -23 116 -23
Vardeférandring lan till dotterbolag -378 5416 -378 5416
Vardeforandring lan till intressebolag 1881 -389 1881 -389
Vardeférandringar lan till dvriga bolag - -869 - -869
Summa véardeforéandring -103 880 15768 -103 880 15768
Valutakursdifferenser lan 9 544 -22 684 9 544 -22 684
Summa -94 336 -6 916 -94 336 -6 916
Koncernen
tkr 2021 2020
Rénteintalter fran likvida medel 26 118
Ranteintakter fran finansiella tillgangar till verkligt
varde via resultatrakningen 29 621 19 299
Summa ranteintakter 29 647 19 418

Ranteintakter fran likvida medel inkluderar upplupna ranteintakter beraknade enligt effektivrantemetoden. Rantor relaterade till
finansiella tillgangar till verkligt varde via resultatrékningen redovisas inklusive upplupen ranta.

19 - BASELOAD CAPITAL SWEDEN - ARSREDOVISNING 2021



Koncernen Moderbolaget
tkr 2021 2020 2021 2020
Extern forséljning 3681 1222 3681 1222
Intern férsaljning - 474 - 474
Summa 3 681 1696 3 681 1696

Extern forsaljning utgors i huvudsak av konsulttjanster. Intern forsaljning utgors av administartiva tjanster till moderbolaget Baseload
Capital Holding AB. Bolaget har aven vidarefakturerat finansiella tjanster fér 2,4 MSEK (2,6 MSEK) till de japanska dotterbolagen.
Vidare har 2,5 MSEK (2,5 MSEK) externa kostnader fakturerats till de taiwanesiska dotterbolagen, 2,5 MSEK (0,2 MSEK) till de
amerikanska dotterbolagen samt 0,4 MSEK (0,0 MSEK) till det islandska dotterbolaget, utan paslag. Detta har inte redovisats som

forsaljning.
2021 2020
Aldersgrupp Antal varav Antal varav
anstallda kvinnor anstallda kvinnor
-30 2 1 2 1
30-50 5 3 5 2
50- 1 - 1 -
Summa 8 4 8 3
2021 2020
tkr Léner varav Léner varav
Styrelse- och andra Sociala pensions- Styrelse- och andra Sociala pensions-
arvode ersattningar  kostnader  kostnader arvode ersattningar ~ kostnader  kostnader
- 8 758 4316 1316 - 6810 3162 1282
Foretagsledningens I6ner, andra ersattningar och pensionskostnader for 2021
Léner
och andra Pensions-
tkr erséattningar kostnader
Verkstallande direktéren 1881 192
Ovriga féretagsledningen (2 personer) 2248 370
Summa 4129 562
Koncernen Moderbolaget
tkr 2021 2020 2021 2020
PWC
Revisionsuppdraget 528 890 528 890
Revisionsverksamhet utéver revisionsuppdraget - - - -
Skatteradgivning 179 174 179 174
Ovriga uppdrag - - - -
Summa 707 1063 707 1063
Koncernen Moderbolaget
tkr 2021 2020 2021 2020
Personalkostnader 15773 12 386 14 796 11148
Kostnader relaterade till dotterbolag i Japan, Taiwan och USA 7774 5334 7774 5334
Vidarefakturering till dotterbolag i Japan, Taiwan och USA -7 774 -5 334 -7 774 -5 334
Ovriga externa kostnader 11 534 10 111 12724 11 530
Summa 27 307 22 498 27 520 22 678

Kostnader relaterade till dotterbolag i Japan, Taiwan, USA och Island utgors dels av utférda investeringstjanster, dels av kostnader som
fakturerats bolagen innan dotterbolagen var etablerade eller av kostnader som bolagen av annan anledning inte kunnat képa in direkt
fran leverantor. Kostnaderna utgérs bl.a. av landhyra, advokatkostnader samt kostnader fér borrning och markberedning. Dessa
kostnader har bolaget vidarefakturerat utan péaslag till dotterbolagen. Ovriga externa kostnader bestar i huvudsak av advokatkostnader,
konsulttjanster, ersattning till revisorer, marknadsféringskostnader samt reskostnader.
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Koncernen Moderbolaget
tkr 2021 2020 2021 2020
Obligationslan 41710 45109 41710 45109
Aktiverad upplaggningsavgift 2449 2449 2449 2449
Lan fran moderbolag 22 624 15 308 22 624 15 308
Leasingrantor 32 39 32 39
Ovriga réntekostnader 14 11 14 11
Summa 66 829 62 916 66 829 62 916
Betalda rantekostnader 44 318 47 834 44 318 47 834
Upplupna/aktiverade rantekostnader 22 511 15082 22 511 15082
Summa 66 829 62 916 66 829 62 916

Bolaget har erhallit ett koncernbidrag om 7 458 750 kronor fran moderbolaget Baselaod Capital Holding AB. Denna transaktion finns inte i
bolagets rapport for fjarde kvartalet 2021. Koncernbidraget stéarker bolagets stallning men da det inte paverkar de konvenanter som ska
uppfyllas kopplade till bolagets gréna obligation, kommer inte kvartalsrapporten att korrigeras.

Koncernen

tkr 2021 2020

Redovisad skatt enligt resultatrékningen 35 34

tkr 2021 2021 (%) 2020 2020 (%)
Redovisat resultat fore skatt -155 232 -71 306

Skatt enligt gallande skattesats (2021 20,6%, 2020 21,4%) - - - -
Skatteeffekt av ej avdragsgilla kostnader -27 114 17,5 -10 803 -15,2
Skatteeffekt av ej skattepliktiga intakter = = - -
Skattefeffekt av ej redovisade underskottsavdrag

samt koncernkvittning av ej redovisat rantenetto 27 148 -17,5 10 837 15,2
Summa redovisad effektiv skatt 35 - 34 -
Moderbolaget

tkr 2021 2020

Redovisad skatt enligt resultatrékningen = -

tkr 2021 2021 (%) 2020 2020 (%)
Redovisat resultat fore skatt -147 923 -71428

Skatt enligt gallande skattesats (2021 20,6%, 2020 21,4%) - - - -
Skatteeffekt av ej avdragsgilla kostnader -27 114 -18,3 -10 803 -15,1
Skatteeffekt av ej skattepliktiga intékter = = - -
Skattefeffekt av ej redovisade underskottsavdrag

samt koncernkvittning av ej redovisat rantenetto 27 114 18,3 10 803 15,1

Summa redovisad effektiv skatt

Bolagets och koncernens samlade underskottsavdrag uppgar till 61 995 tkr (45 691 tkr) och bolagets samlade rantenetto uppgar till 81

531 tkr (63 953 tkr).
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Koncernen Moderbolaget
tkr 2021 2020 2021 2020
Anskaffningsvarde vid arets ingang 509 - 509 -
Investeringar - 509 - 509
Forsaljningar/utrangering = - = -
Anskaffningsvarde vid arets utgang 509 509 509 509
Ackumulerade avskrivningar vid arets ingang = - = -
Arets avskrivningar -102 - -102 -
Ackumulerade avskrivningar vid arets utgangingang -102 - -102 -
Bokfort varde 407 509 407 509

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

Koncernen Moderbolaget
tkr 2021 2020 2021 2020
Anskaffningsvarde vid arets ingang = - = -
Investeringar 351 - B5jl -
Forsaljningar/utrangering = - - -
Anskaffningsvarde vid arets utgang 351 - 351 -
Ackumulerade avskrivningar vid arets ingang = - = -
Arets avskrivningar -29 - -29 -
Ackumulerade avskrivningar vid arets utgangingang -29 - -29 -
Bokfort varde 322 - 322 -

Materiella anlaggningstillgangar utgors av forbattringsutgifter pa annans fastighet samt kontorsinventarier.
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Aktier i dotter-, intresse och 6vriga bolag

Agar- Koncernen Moderbolaget
tkr andel 2021 2020 2021 2020
Baseload Power Japan Corporation
Reg. nr. 60104-01-141634, Tokyo, Japan 100% 38013 78 282 38013 78 282
Hayabusa Power, LLC
Reg. nr. 30104-03-019864, Tokyo, Japan 100% 200 200 200 200
Iwana Power, LLC
Reg. nr.40104-03-019863, Tokyo, Japan 100% 200 414 200 414
Kitsune Power LLC
Reg. nr. 60104-03-020869, Tokyo, Japan 100% 200 200 200 200
Misago Power LLC
Reg. nr. 30104-03-022851, Tokyo, Japan 100% 7743 6 452 7743 6 452
Shika Power LLC
Reg. nr. 40104-03-020870, Tokyo, Japan 100% 200 200 200 200
Yamane Power LLC
Reg. nr. 20104-03-022852, Tokyo, Japan 100% 200 200 200 200
Baseload Power Taiwan Inc.
Reg. nr. 85001923, Taipei, Taiwan 100% 1775 25 811 1775 25 811
Vimmerby Power
Reg. nr. 83522440, Taipei, Taiwan 100% 200 11 963 200 11 963
Almhult Power
Reg. nr. 83522568, Taipei, Taiwan 100% 5279 22 887 5279 22 887
Kista
Reg. nr. 83280549, Taipei, Taiwan 100% 200 200 200 200
Lindholmen
Reg. nr. 83261542, Taipei, Taiwan 100% 200 200 200 200
Sakus
Reg. nr. 83260419, Taipei, Taiwan 100% 200 200 200 200
Baseload Power US Holdings Inc.
Reg. nr. 86-1562728, San Fransisco, USA 100% 450 100 450 100
Baseload Power Wendel, LLC
Reg. nr. 32-0637250, San Fransisco, USA 100% 200 2192 200 2192
Baseload Power Iceland ehf.
Reg. nr. 550621-0370, Reykjavik, Iceland 80% -1 369 - -1 369 -
Fludaorka ehf.
Reg. nr. 500817-1510, Reykjavik, Iceland 80% 200 - 200 -
Reykholtsorka ehf.
Reg. nr. 690118-1490, Reykjavik, Iceland 80% 200 - 200 -
Reykjaorka ehf.
Reg. nr. 601216-0270, Reykjavik, Iceland 80% 200 - 200 -
Varmaorka ehf., Reg. nr. 500817-1430
Reykjavik, Island Kapital 44,1%, Roster 49,3% 42 207 52 659 42 207 52 659
Geo40 Limited
Reg. nr. 3021661, Taupo, Nya Zealand 0,6% 2 467 2 352 2 467 2352
Summa 99 164 204 512 99 164 204 512
tkr 2021 2020 2021 2020
Ingaende balans 204 512 169 327 204 512 169 327
Anskaffningsvarde aktier 34 23 577 34 23 577
Vardeférandring -105 382 11 608 -105 382 11608
Utgaende redovisat varde 99 164 204 512 99 164 204 512

Eftersom denna not endast innehaller finansiella tillgangar varderade till verkligt varde via resultatrakningen redovisas det nyazealdndska
dotterbolaget Baseload Power New Zealand Ltd under Not 18 Finansiella tillgangar som inte varderats till verkligt véarde via

resultatrakningen.
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Langsiktiga fordringar pa dotter och intressebolag

Koncernen Moderbolaget
tkr 2021 2020 2021 2020
Baseload Power Japan K.K. med dotterbolag 239 328 198 584 239 328 198 584
Baseload Power Taiwan Inc. med dotterbolag 127 275 73 550 127 275 73 550
Baseload Power US Holdings Inc. med dotterbolag 28 060 7787 28 060 7787
Baseload Power Iceland ehf. med dotterbolag 28 499 - 28 499 -
Summa 423 162 279 921 423 162 279 921
tkr 2021 2020 2021 2020
Ingéende balans 279 921 144 331 279 921 144 331
Anskaffningsvarde 102 589 135 304 102 589 135 304
Vardeforandring inkl. upplupna rantor 40 652 287 40 652 287
Utgaende redovisat varde 423 162 279 921 423 162 279 921
Kortsiktiga fordringar pa intressebolag

Koncernen Moderbolaget
tkr 2021 2020 2021 2020
Varmaorka ehf., reg. nr. 500817-1430,Reykyavik, Island - 20 576 - 20 576
Summa - 20 576 - 20 576
tkr 2021 2020 2021 2020
Ingédende balans - 20 576 - 20 576
Vardeforandring inkl. upplupna rantor - 624 - 624
Amortering - -21 200 - -21 200
Utgaende redovisat varde - - - -
Lanet till det islandska intressebolaget Varmaorka amorterades i sin helhet genom att lanet konverterades 2020 till aktier i Varmaorka
enligt villkoren i laneavtalet.
Kortsiktiga fordringar pa 6vriga bolag

Koncernen Moderbolaget
tkr 2021 2020 2021 2020
Wendel Energy Operation |, LCC,
reg. nr. 13-4008324, USA - - - -
Summa - - - -
tkr 2021 2020 2021 2020
Ingaende balans - 7 564 - 7 564
Omklassificering langfristiga/kortfristiga lan - - - -
Vardeforandring inkl. upplupna rantor - -84 - -84
Amortering - -7 479 - -7 479

Utgaende redovisat varde

Lanet till Wendel Energy Operation |, LCC amorterades i sin helhet under 2020 genom att Baseload Power Wendel, LLC 6vertog tillgangar

och ingangna avtal fér motsvarande varde.

Aktier i dotterbolag

tkr

Koncernen

2021

2020

Moderbolaget

2021

2020

Baseload Power New Zealand Ltd, Reg. nr.
NZBN: 9429047471283, Auckland, Nya Zealand

1

Det nya zeelandska dotterbolaget Baseload Power New Zealand Limited &r ett servicebolag och foljs darfor inte upp eller varderas till

verkligt varde av Baseload Capital Sweden AB (publ) i enlighet med IFRS 10, utan konsolideras pa traditionellt satt.
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Langsiktiga fordringar pa dotterbolag

Koncernen Moderbolaget
tkr 2021 2020 2021 2020
Baseload Power New Zealand Ltd, NZBN: 9429047471283, - - 1407 1318
Auckland, Nya Zealand
Summa - - 1407 1318
tkr 2021 2020 2021 2020
Ingaende balans - - 1318 1260
Anskaffningsvarde - - - -
Upplupna rantor - - 89 58
Utgaende redovisat varde - - 1407 1318
Kortsiktiga fordringar pa moderbolag

Koncernen Moderbolaget
tkr 2021 2020 2021 2020
Baseload Capital Sweden, 559172-8224 7 459 375 7 459 375
Summa 7 459 375 7 459 375
tkr 2021 2020 2021 2020
Ingadende balans 375 1579 375 1579
Anskaffningsvarde 7 459 - 7 459 -
Amortering -375 -1 204 -375 -1 204
Utgaende redovisat varde 7 459 375 7 459 375
Fordran pa moderbolaget 2021 avser mottaget koncernbidrag.

Koncernen Moderbolaget
tkr 2021 2020 2021 2020
Anskaffningsvarde vid arets ingang 1943 1943 1943 1943
Nytecknade leasingkontrakt = - - -
Avslutade leasingkontrakt - - - -
Anskaffningsvarde vid arets utgang 1943 1943 1943 1943
Ackumulerade avskrivningar vid arets ingang -655 -408 -655 -408
Arets avskrivningar -247 -247 -247 -247
Avskrivningar pa avslutade leasingkontrakt - - - -
Ackumulerade avskrivningar vid arets utgangingang -901 -655 -901 -655
Bokfort varde 1042 1289 1042 1289

IFRS 16 &r den nya redovisningsstandarden for leasingkontrakt som inférdes 2019. Den storsta paverkan ar relaterad till redovisningen for
leasetagare satillvida att leasingkontrakt redovisas i balansrakningen. Fér Baseload innebar det en férandrad redovisning av
leasingkontrakt avseende bolagets 3 stycken (3) férmansbilar. Implementeringen av den nya leasingstandarden medfér 6kade tillgangar
och skulder i balansrakningen. Den har ocksa en positiv paverkan pa rorelseresultatet i resultatrakningen baserat pa att en del av
leasingkostnaderna redovisas som en rantekostnad inom finansiella kostnader. De finansiella leasingskulderna ar uppdelade pa kortsiktiga
respektive langsiktiga leasingskulder. | kassaflddesanalysen fordelas leasingavgifter mellan rantekostnader och amortering av skuld.

Koncernen Moderbolaget
tkr 2021 2020 2021 2020
Obligationskonto 308 665 488 831 308 665 488 831
Ovriga banktillgodohavanden 14 453 -116 078 12 807 -117 437
Summa 323 119 372753 321472 371 394

Obligationskontot ar avsett att anvandas for bolagets verksamhet, d v s att finansiera geotermiska projekt, och ar betrakta som likvida
medel da det inte finns nagra tidssparrar i att disponera medel utan endast restriktioner i vad pengarna far anvandas till.
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Langsiktiga skulder till koncernforetag

tkr

Koncernen

2021 2020

Moderbolaget

2021 2020

Baseload Capital Holding AB org.nr. 559172-8224

285 354 243 422

285 397 243 422

Summa

285 354 243 422

285 397 243 422

tkr 2021 2020 2021 2020
Ingéende balans 243 422 158 001 243 422 158 001
Anskaffningsvarde 41931 85421 41975 85421

Utgaende redovisat virde

285 354 243 422

285 397 243 422

Langfristiga rantebadrande skulder

Koncernen Moderbolaget
tkr 2021 2020 2021 2020
Gron obligation 497 956 495 621 497 956 495 621
Summa 497 956 495 621 497 956 495 621
tkr 2021 2020 2021 2020

Ingéende balans
Anskaffningsvarde
Periodiserad upplaggningsavgift

495 621 492 042

2336 3579

495 621 492 042

2336 3579

Utgaende redovisat varde

497 956 495 621

497 956 495 621

Bolaget har i mars 2019 gett ut en grén obligation pa 500 mkr med I16ptid pa 4 ar. Upplaggningsavgiften pa 9,8 mkr som betalades i
samband med utgivandet periodiseras ut dver obligationens 16ptid. Ramverket for obligationen har designats i samarbete med DNB. Den
grona certifieringen av obligationen utférdes av Sustainalytics. Réantan ar 3m Stibor + 8,25% med kvartalsvis kupong och Stibor golv pa
0%. Bolaget har atagit sig att uppfylla ett antal kovenanter vilka alla uppfylldes under 2021, se nedan. Vidare har bolaget stallt sékerheter

for obligationslanet, se Not 24 Stallda sakerheter och eventualforpliktelser.

Kovenanter gron obligation

MINIMUM CASH (LIKVIDITETSKOVENANT)

Moderbolaget Baseload Capital Sweden AB (publ) hade vid kvartalets utgang 12,8 MSEK i fria likvida medel och 308,7 MSEK pa det
sparrade obligationskontot. Baseload Capital Holding AB (garant for obligationslanet) hade vid kvartalets utgang 99,8 MSEK i likvida
medel. Baseload Power Japan (garant for obligationslanet) hade vid kvartalets utgang 5,1 MSEK (65,1 MJPY) i likvida medel.
Sammantaget blir likviditeten, i fria medel, for de tre bolagen totalt 117,7 MSEK, vilket 6verstiger minimikravet pa 12 manaders
rantebetalningar. Med géllande obligationskupong pa 8.25% blir totala réntebetalningar 12 manader framat ca 41 MSEK.

OPERATIONAL PROJECT INVESTMENTS TO EBITDA

Kovenanten mater investerade obligationsmedel éver EBITDA pa projektniva for projekt som ar fardigstallda. For att mota kovenanten
kravs ett ratio pa 10:1. Eftersom inga projekt fardigstallts dar obligationsmedel anvants gar kovenanten i dagslaget inte att mata. Om

kovenanten inte gar att mata, anses den som uppfylid.

ADJUSTED EQUITY RATIO

Kovenanten mater eget kapital samt lan fran moderbolaget (understéllda obligationslanet) i relation till totala tillgangar justerat for likvida
medel (inklusive likvida medel pa obligationskontot). Férhallandet ska vara minst 20%. Moderbolagets egna kapital uppgick vid utgangen
av kvartalet till 61,9 MSEK och lan fran moderbolaget Baseload Capital Holding AB var 242,7 MSEK. Totala tillgangar var 849,7 MSEK.
Likvida medel uppgick till 321,5 MSEK. Kvoten vid kvartalets utgang var 57,7% och kovenanten anses darfor uppfylld.

Koncernen Moderbolaget
tkr 2021 2020 2021 2020
Leverantdrsskulder 1187 1451 1187 1410
Ovriga kortfristiga skulder 449 492 303 222
Summa 1636 1943 1490 1632
Koncernen Moderbolaget
tkr 2021 2020 2021 2020
Upplupna sociala avgifter och I6neskatt 766 472 766 472
Upplupna semesterléner 578 467 578 467
Revisionsreserv 400 400 400 400
Summa 1744 1503 1744 1503
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Koncernen Moderbolaget
tkr 2021 2020 2021 2020
Stallda sakerheter for lan 500 000 500 000 500 000 500 000
Laneforpliktelser till dotterbolag 491 599 234 937 491 599 234 937
Summa 991 599 734 937 991 599 734 937

I mars 2019 emitterade Baseload Capital Sweden AB (publ) en gron sakerstalld obligation med 500 mkr nominellt varde. Baseload Capital
Holding AB har i samband med obligationen stallt garantier for obligationslanet, samt stallt en aktiepant fér samtliga aktier i Baseload
Capital Sweden AB (publ). Om obligationsagarna kraver att obligationslanet aterbetalas i fortid i samband med t ex ett konvenansbrott
som inte atgardats, har de mdjlighet att soka betalning fran Baseload Capital Sweden AB (publ), men dven fran Baseload Capital Holding
AB samt Baseload Power Japan om Baseload Capital Sweden AB (publ) inte kan aterbetala lanet i sin helhet. Garantin géller hela
obligationslanets 16ptid, dvs. langst till 22 mars 2023. Om en situation uppstar dar obligationsagarna kraver lanet aterbetalt i fortid ar det
troligt att Baseload Capital Holding AB kommer att kravas pa en del av totalsumman, beroende pa Baseload Capital Sweden AB (publ)
finansiella férutsattningar vid det tillfallet. Per 31/12 2021 har obligationsmedel om 191,3 MSEK dragits fran det sparrade kontot dar
nettolikviden fran obligationslanet ar placerade. Det innebéar att den stérsta méjliga nettoeffekten fér samtliga garanter och emittenten
uppgick till ca 196 mkr. Det ar sannolikt att pengar fran det sparrade kontot kommer att anvandas i projekt under det kommande éaret, och i
séa fall blir nettoeffekten storre. Skulle Baseload Capital Holding AB krévas pa betalning pa grund av att Baseload Capital Sweden AB
(publ) inte kan betala, har Baseload Capital Holding AB réatt att i sin tur krdva pengarna fran Baseload Capital Sweden AB (publ).
Laneforpliktelser till dotterbolag utgors av den del av avtalade lanebelopp, med dotterbolagen i Japan, Taiwan, USA och Island, som annu
inte betalats ut.

Nettoskuld koncernen

thr 2021 2020
Likvida medel 323 119 372753
Langfristiga lan -783 310 -739 043
Kortfristiga lan - -

Finansiella leasingskulder -1 042 -1 289
Nettoskuld -461 233 -367 579
Likvida medel 323 119 372753
Bruttoskuld - fasta rantor -286 396 -244 711
Bruttoskuld - rérliga réantor -497 956 -495 621
Nettoskuld -461 233 -367 579

Foréndringar av nettoskuld koncernen

Lan Finansiella  pelsumma Summa
leasingskulder Likvida medel

Nettoskuld 1 januari 2020 -650 943 -1 535 -652 479 498 303 -154 176
Kassaflode -70 113 247 -69 866 -125 550 -195 416
Nya leasingavtal - - - - -
Konvertering av |an till aktieagartillskott - - - - -
Upplupna rantor -17 987 - -17 987 - -17 987
Nettoskuld 31 december 2020 -739 043 -1 288 -740 332 372753 -367 579
Kassafloéde -118 771 247 -118 524 -49 634 -168 158
Nya leasingavtal - - - - -
Konvertering av |an till aktieagartillskott 100 000 - 100 000 - 100 000
Upplupna rantor -25 496 - -25 496 - -25 496
Nettoskuld 31 december 2021 -783 310 -1 042 -784 351 323119 -461 233
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Transaktioner med narstaende bolag

Bolaget hyr pa marknadsmassiga villkor kontorsplatser hos Gullspang Invest AB, som agde 27,7% (20,7%) av moderbolaget Baseload
Capital Holding AB per 31 december 2021. Vidare har bolaget kdpt redovisningstjanster for 414 tkr (375 tkr) av Gullspang Invest AB.

Bolaget har salt konsulttjanster for 1,9 mkr (1,2 mkr) till marknadsmassiga priser till Climeon AB (publ), som agde 12,2% (15,7%) av
moderbolaget Baseload Capital Holding AB per 31 december 2021.

Transaktioner med dotterbolag

Bolaget har, utan paslag, vidarefakturerat inkOpta tjanster samt vissa utférda tjanster hanférbara till dotterbolagen. Forsaljningen av
tjansterna till de japanska dotterbolagen uppgick till 2,4 mkr (2,6 mkr), till de taiwanesiska dotterbolagen till 2,5 mkr (2,5 mkr), till det
amerikanska dotterbolagen 2,5 mkr (0,3 mkr) och till det islandska dotterbolaget 0,4 mkr. Anledningen till att tjansterna kdpts in av bolaget
och vidarefakturerats har framst varit att dotterbolagen inte var registrerade vid faktureringstillfallet eller att leverantéren av andra
anledningar inte kunnat fakturera dotterbolaget direkt.

Transaktioner med intressebolag
Bolaget har fakturerat investeringstjanster till ett varde av 1640 tkr (0 tkr) till intressebolaget Varmaorka.

Transaktioner med moderbolag
Bolaget har salt administrativa tjanster till moderbolaget Baseload Holding AB om 0 tkr (474 tkr).
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Var revisionsberattelse har avgivits den 25 mars 2022

Ohrlings PricewaterhouseCoopers AB

DANIEL ALGOTSSON
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Baseload Capital ar ett specialiserat investmentbolag som finansierar utbyggnaden
av varmekraft éver hela varlden.

Vara portféljbolag pa Island, Japan, Taiwan och USA arbetar lokalt tillsammans med
energiféretag for att utveckla, bygga och driftsatta nya varmekraftverk.

Varmekraft ar en prisvard form av férnybar energi som kan utvinnas antingen
fran geotermiska resurser eller spillvirme. Genom att tillampa innovativa
finansieringslésningar och investerai portféljbolag som implementerar och driftsatter
projekt lokalt, kan Baseload Capital hjalpa lander med en snabb 6vergang fran fossila
branslen till mer férnybara energikallor - mot ett stérre energioberoende. Resultatet
kommer att leda till mer resilienta samhallen, och till slut en planet i stérre balans.

BASELOAD CAPITAL KONTAKT FOLJ OSS

Ingmar Bergmans gata 4 info@baseloadcap.com
114 34 Stockholm www.baseloadcap.com
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