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Bilaga 3 till extrastimma i Klimatet Invest 2023-08-21

Klimatet Invest - Affiarsplan

Vi skapar varde for Klimatet och for din investering.

Bakgrund

Klimatet Invest grundades under 2020 med mal ar att skapa en langsiktig vardetillvaxt
genom att investera branschovergripande i idéféretag som vi ser kommer ha en stark positiv
paverkan i energiomstallningen och samtidigt med god tillvaxtpotential. Klimatet Invest har
under vara 3 forsta verksamhetsar utvecklat en struktur och arbetsmodell for var
investeringsprocess och gjort ett antal portféljinvesteringar. Under maj/juni 2021
genomfordes en forsta nyemission, frimst gentemot grundarnas kontakter och affarsanglar.
Emissionen fylldes helt och inbringade da 10 MSEK. Under juni/juli 2022 genomfordes dels
en riktad nyemission pa drygt 19 MSEK, dels en foretradesemission pa 3,8 MSEK. | Juli 2023
bestod Klimatet Invests investeringsportfolj av 8 olika bolag med nya
teknologier/erbjudanden inom framtidens energisystem; Epishine, Ligna Energy, Modvion,
Liquid Wind, Mine Storage, Celcibus, Cellfion samt Utilifeed. Totalt investerat belopp uppgick
till ca 27 MSEK per juli 2023 och likvida medel om ca 5,6 MSEK.

Fran bolagets start fanns det ett starkt engagemang fran de 6 grundarna (Anders Dahl, Carl-
Magnus Kindal, Hakan Spangberg, Michael Lindstrém, Stefan Karlsson, UIf Troedsson) med
en gradvis utveckling till nuvarande struktur dar den operativa verksamheten drivs av Stefan
Karlsson i rollen som VD och Hakan Spangberg i rollen som CFO.

Styrelsen utgors i nuldget av bolagets grundare samt Martin Julander som via Knil gick in som
storre deldgare i juni 2022. Martin ar dven aktiv operativt med ansvar for nagra av
portféljbolagen samt deltar i utvardering av nya prospekt.

Affarsidé

Var affarsidé ar att skapa langsiktig vardetillvaxt genom att investera i bolag med nya
teknologier som pa ett signifikant satt bidrar till omstallningen till ett framtida

hallbart och klimatsmart samhalle. Forutom att tillfora kapital skall Klimatet Invests
engagemang dven bidra med stod i form av kompetensdelning, natverksaktiviteter och
affarsutveckling for portféljbolagen, for att aktivt bidra till bolagens utveckling.

Investeringskriterier

Investeringar skall goras i teknikbolag verksamma med stor potential att bidra inom

framtidens energisystem, eller narliggande hallbarhetsomraden, bade som majliggérare och

med saval miljomassig som ekonomisk potential. Vara bedomningskriterier for en

investering ar:

o Affarsmodell: skall vara trovardig och val definierad med hog unicitet i erbjudandet,

relevanta USP, signifikant marknadspotential, tydligt kundvarde, identifierad
kundstruktur, och en tydlig IP-strategi samt mattlig tidshorisont till positivt EBITDA.
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Vid investeringsbeslut skall det dven vagas in hur Klimatet Invest kan bidra som aktiv dgare.

Malallokering/portfoljstrategi
Malbilden ar att bygga upp en diversifierad portfélj med 10-15 portféljbolag i olika
utvecklingsfaser. Diversifiering och uppfoéljning skall ske enligt féljande vertikaler:

Teknikomraden:
o Vindkraft
Solenergi

O O O O O

Hallbara branslen (eMetanol, gron vatgas etc.)
Vatgasteknologi

Klimatsmart Energilagring

Styrning och optimering inom energiomradet

De nya teknologier som utvecklas och kommersialiseras av Klimatet Invests olika
portféljbolag riktas framst mot B2B-marknander och skapar mervarde for kunder inom en
stor bredd av olika marknader sasom exempelvis elproduktion, energihandel, gron vatgas
och elektrobranslen som energibarare, mobilitet, loT och PropTech.

Noterbart ar att det inte finns ndgon begransning till specifik bransch/sektor, utan kriteriet
ar endast kopplat till att bolagets verksamhet bidrar till, och ar en del av framtidens

energisystem.

Typ av affarsmodell:

Produkt

Projekt

Tjénst

Klassiskt industriellt foretag
som tillverkar och saljer
fysiska produkter. Ofta start
fran en teknisk uppfinning
med ett identifierat
marknadsbehov, som sedan
succesivt bygger
tillverkningskapacitet och
kundportfolj.

Kan ofta kombineras med
licensintakter vid viss
mognadsgrad.

Kapitalintensivt innan
intakter.

Projektbolag som projekterar
storre tekniska installationer
som oftast kapitaliseras
externt. Har 3 huvudsakliga

intaktsstrommar:

1. Projekteringen och
forsaljning

2. Ev. deldgande och
deltagande i
intaktsstrommar

3. Drift & underhallskontrakt

Genom att ta ett storre
dgande tidigt i projekteringen
ar man med pa storre tillvaxt
(och risk).

Ofta IT-relaterad. Efter
etablering laga
kapitalkostnader — mest
kopplat till kundanskaffning.
Gar ofta fort att skala

Vanligt med prenumeration,
som genererar arligt

aterkommande intakter (ARR)

Ofta hog konkurrens med
begransade USP-ar.

Relativt kort tid till intakter
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Styrsystem
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| och med att vi identifierar bolag med unik teknologi och god marknadspotential relativt
tidigt dar saval risk som vardetillvaxt ar relativt hog sa kommer nya portféljbolag ofta in i
start-up eller tillvaxtfasen. | var portfoljstrategi ar malsattningen att dver tid etablera en
struktur med god balans mellan de olika tillvéxtfaserna och dven inneha portféljbolag med
positivt EBITDA som genererar stabil avkastning 6ver tid, samt bolag med en relativt mattlig
tidsperiod kvar tills positivt EBITDA uppnas.

Faser i portfoljbolagens utveckling (exempel produktleverantorer):

Utvecklingsfas Tidiga Start-ups Tillvéxtfas Kommersiellt Positivt EBITDA
genombrott

Teknologi |P-rattigheter sikrade
TRL: 4-6

Produktutveckling Demo och prototyper

Leveranskapacitet Enstaka lab-utvecklade
produkter

Marknad och priméra
malgrupper identifierade

Marknadspositionering

Kundrelationer Potentiella nyckelkunder
identifierade. Initiala
kontakter etablerade

Finansiell status Begransat kapitalbehoy,

inga forsaljningsintakter,
soft-funding/equity

tester genomforda,
breddad patentportfélj,
TRL 6-9,

Fardigutvecklat erbjudande
verifiering/certifiering

Begransad
produktionskapacitet i
etablerade lokaler

Bygger marknadsposition,
erbjudandet kdnt och
intresse vackt i marknaden

Etablerat samarbete med
potentiella kunder,
samarbetsavtal LOI,
gemensamma pilotprojekt

Okat kapitalbehov,
begransade intdkter,
storre andel equity som
finansieringskalla

Bolagets unika teknologi
och erbjudande val
accepterat pa marknaden

Breddande av erbjudandet,
varianter och specifik
kundanpassning

Leveranskapaciteten skalas
upp fér att mota
marknadens efterfragan

Produkten och bolaget vl
etablerat inom valda
nyckelsegment pa markn.

Etablerad kundstruktur
med gradvis vaxande
orderbok och leveranser

Breddade finansierings-
mojligheter, kombination
av lan, etableringsstod och
equity, mattliga intékter

Det unika erbjudandet
beprovat pa marknaden,
eventuellt ny standard

Diversifierad och
kundanpassad
produktportfolj

Betydande produktions-
kapacitet, eventuellt
gradvis regionalisering

Produkten/erbjudandet tar
marknadsandelar och
okade volymer

Val etablerad och
expanderande kundbas och
orderbok, expansion till nya
geografiska marknader

Genererar dverskott,
fortsatt tillvaxt finansieras
via eget positivt resultat,
lan & equity
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Klimatet Invest skall inte genomfdra nyinvesteringar som medfér att ett enskilt innehav
overskrider 25% av portféljens totala substansvarde.

Klimatet Invests bidrag till vardeskapande i och emellan portféljbolag

e Kontinuerlig avstimning med vd/ledning och ev styrelseordférande kring bolagets
verksamhet och affarsutveckling

e Vid varje nyemission genomféra ny due diligence enligt beslutad process

e Arlig dgaruppféljning enligt due diligence format

e Deltagande vid stimmor och informationsméten

e Aktivt dgarengagemang och, da tillfalle bjuds, styrelserepresentation

e Aktiv observation runt synergieffekter mellan olika portféljbolag

e Vid tillfalle bjuda in portfoljbolags VD till aktiedgarmoten i Klimatet Invest

e Skapa mojlighet till saminvesteringar med Klimatet Invest i portfoljbolagens
nyemissioner

e Mojligheten for enskilda aktiedgare i Klimatet Invest, som har specifik relevant
kompetens, att delta vid Klimatet Invests utvardering av nya portféljbolag infor
potentiella nya investeringar.

e Aktiv dialog kring portféljbolag och investeringar kvartalsvis med vara aktiedgare

Framtida dgande

I nuldget ar Klimatet Invests andel i portféljbolagen mellan 0,5% och 4%. Var avsikt ar att
gradvis starka dgarandelen i de portféljbolag vi bedémer har bast forutsattningar fér Ionsam
tillvaxt i takt med att det forvaltade kapitalet 6kar. Generellt sett avser Klimatet Invest att
halla en dgarandel pa ndgot under 10%, men i mycket attraktiva tillvaxtbolag dar vi dven tar
ett aktivt dgaransvar (styrelseroll eller pa annat satt) kan dgarandelar pa éver 10% bli
aktuella.

Organisationsutveckling

Den operativa ledningen ar idag aktiva med att knyta ett antal yngre investeringsanalytiker
till bolaget pa projektbasis. Avsikten ar att senast under 2024 ha utvecklat ett natverk av
kompetenser som samarbetar med Klimatet Invest och kan utgora en potentiell
rekryteringsbas i samband med att bolagets verksamhet vaxer och investeringsportfoljen
breddas. Ambitionen ar saval en foryngring av den operativa organisationen som en jamnare
konsférdelning i bolaget.

Vi bygger dven ett natverk med kontakter inom Sveriges olika inkubatorer, dar aktiva
coacher kan ha en [amplig profil for kommande ledande funktioner inom Klimatet Invest.
Malsattningen ar bland annat att ersatta VD och CFO med yngre resurser inom en 3-5
arsperiod.

| samband med bolagets utveckling skall dven styrelsens sammansattning anpassas, fran en
grundarledd styrelse till en styrelse som utgor en [amplig mix av kompetenser med
erfarenheter fran bolagsbyggande, investeringsverksamhet, energiteknologier med mera.
Parametrar som jamstalldhet och foryngring skall dven iakttas i denna omstallning.
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Aven etablerandet av en Advisory Board med lampliga profilnamn, samt specifika
teknikgrupper (tex expertis inom vatgasteknologi) planeras vilket ytterligare starker bolagets
profilering och spetskompetens. Ett antal tdnkbara kandidater for dessa teknikgrupper finns
redan bland Klimatet Invests befintliga aktiedgare.

Struktur & Incitament

De grundare som ar verksamma i bolagets operativa verksamhet lyfter ett mattligt arvode
for sin arbetsinsats. Som deldgare ar drivkraften framst att bygga varde i bolaget. En modell
for att bibehalla engagemang och incitament aven vid en kraftigare utspadning ar
etablerandet av ett optionsprogram kopplat till vardetillvaxt i portféljen for ledande
personer i organisationen. Ett sadant program kan etableras tidigast under 2023.

Anstéllda investeringsanalytiker och annan personal skall erbjudas marknadsmassiga loner
samtidigt som utvecklingen av organisationen anpassas till storleken pa forvaltat kapital och
portféljens vardeutveckling. | uppbyggnadsfasen skall kostnaderna for verksamheten inte
overstiga 3%, medan med en 6kad kapitalbas pa nagra ars sikt ar malsattningen att
kostnaden for verksamheten begransas till omkring 1% av forvaltat kapital.

Lonsamhetsmal

Da var affarsidé ar att investera relativt tidigt i idéforetag med affarsstrategier och
teknologier som vi forstar och kanner fortroende for, sa investerar vi med en nagot hogre
riskprofil i en utvecklingsfas dar vardetillvaxten ar relativt snabb. Den langsiktiga
malsattningen for Klimatet Invest ar en vardetillvaxt i investeringsportféljen pa éver 20%/ar.

Vid nya investeringar (ej tillaggsinvesteringar) skall en tillvaxt pa minst 35% CAGR med
mojlighet till likviditet i aktien inom 5-8 ar kunna motiveras (5—-10 MOIC)

Varderingsprinciper

Da manga av investeringsmajligheterna ar i tidigt stadium, innan positiv EBITDA och ofta
innan namnvarda intakter, ar traditionell vardering och jamférelse med multiplar ofta inte
moijlig. Viktigt ar dock att géra jamforelser med liknande verksamheter och teknologier for
att kunna avgora rimligheten i tillvaxtplaner, storlek pa tillganglig marknad,
marknadsandelar, och diskontering av prognoser pa kommande intdkter som
ingangsparametrar till varderingen.

Vid tillaggsinvesteringar blir vardering lite av ett tve-eggat svard — ju hogre vardering pa vara
portfoljbolag, desto hdgre substansvarde pa Klimatet Invest. Samtidigt blir det dyrare for
Klimatet Invest att aterinvestera och behalla pro-rata andelar. Idealt sett bor varderingar
hallas nere sa langt som mojligt i portféljbolag tills da Klimatet Invest ser sig
fardiginvesterade i de fall Klimatet Invest ar i position att paverka.

Management, styrning och andra dgare

Klimatet Invest skall etablera en relation med management och andra huvudagare innan
investeringsbeslut, och sdkerstalla att man har gemensamma mal med foretaget. Befintliga
agardirektiv skall granskas och utvarderas. Klimatet Invests “investment manager” skall dven
over tid halla en kontinuerlig dialog och nédra kontakt med portféljbolagets ledning.
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Likviditets- och kredithantering

| grunden skall Klimatet Invest inte beldana innehav (i de fall det &r maojligt) for att erhalla en
havstang pa avkastningen, medan det kan vara motiverat att halla en kassakredit for att
hantera kortsiktigare beslut.

Reallokering / avyttring av portféljbolag

Den storsta nyttan av Klimatet Invests engagemang anses ligga i relativt tidig fas i bolagens
resa. Efter en tillvaxtfas och bredare marknadsetablering av enskilt portfoljbolag skall
Klimatet Invest utvardera om kapitalmangden skall reallokeras pa sa satt att den
vardeskapande delen av dgandet har mer effekt i andra portféljbolag.

Tillvaxtplaner

Klimatet Invest kommer att stegvis ta in nytt investeringskapital till bolaget i takt med att
vara portféljbolag utvecklas och investeringar i nya idéforetag med god tillvaxtpotential
identifierats och analyserats. Under juni 2022 restes ca 23 MSEK i en riktad emission fran ett
begransat antal storre investerare samt i en foretradesemission till befintliga aktiedgare.
Malsattningen ar att genomfdora en nyemission under H3 2023 till saval befintliga som nya
aktiedgare (family offices och institutionella placerare) och da ta in ytterligare 30—-40 MSEK i
forvaltat kapital om de makroekonomiska férutsattningarna ar lampliga vid den tiden.

Avsikten med ett 6kat kapitaltillskott om upp till 40MSEK vid emissionen hdsten 2023 ar att
bredda och fordjupa Klimatet Invests portfolj enligt malallokeringen. Kapitalbehovet styrs av
att kunna fortsatta gora investeringar i vara portféljbolag och att samtidigt mojliggora att
investera i nya bolag.

Inom en tredrsperiod avser vi att genom fortsatta emissioner ta in ytterligare 200-300 MSEK.

Baserat pa ovanstaende ar var "Ticket Size” vid nyinvesteringar i storleken 1-5 MSEK per
investering. Beroende pa utvecklingsfas, emissionsstorlek och investeringsobjektets
attraktionsvarde kan specifika investeringar i vissa fall avvika fran dessa generella varden.

Vardeskapande och exit for vara aktiedgare

Vid realiserade vinster i Klimatet Invest skall medlen i forsta hand aterinvesteras i
verksamheten. Utdelning till aktiedgare, eventuell dven av aktier i portféljbolag, kan
forekomma efter beslut av arsstamman.

Pa nagra ars sikt har vi for avsikt att borsnotera Klimatet Invest, vilket da gor aktien likvid,
och mojliggor for aktiedgare att realisera ev. uppgang av vardet. Klimatet Invest planeras att
boérsnoteras nar den investerade portféljen uppnar omkring 300 MSEK, vilket beraknas
uppnas omkring 2026.



