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Mission

Creating partner-based,
global business opportuni-
ties for innovative energy
solutions and heat pump
technology, based on
Swedish ingenuity.

Vision
Global pioneers in
sustainable energy

solutions for a greener
tomorrow.




Kort om Energy Save

INLEDNING STRATEGI VERKSAMHET ENERGY SAVE SOM INVESTERING RAPPORTER OVRIG INFORMATION



Digitalisering som en konkurrensférdel
Digitalisering &r en nyckelfaktor i utvecklingen av
varmepumpsindustrin — och en forutsattning for att
hantera den 6vergang till gron elektrifiering som
Europa stér infor. Vara system uppfyller de villkor som
ar forknippade med grén elproduktion och bidrar till
den flexibilitet som kravs for att balansera eln&ten
under den har dvergangen. Vara hybridsystem moter
Europas enorma behov av elektrifierad uppvarmning
av byggnader — bade under byggtiden och byggna-
dernas livslangd.

Vara digitala tjnster och verktyg sakerstaller hog
prestanda och kvalitet, inte bara genom att effektivi-
sera konfiguration, installation och évervakning, utan
ocksé genom att de enkelt kan integreras med ovriga
delar i en byggnads energisystem. Varmepumpslos-
ningarna kan synkroniseras med andra energikallor
och system i byggnaden, vilket skapar ett holistiskt
tilvagagangssétt for energihantering och optimering.
Var expertis inom hybridteknik positionerar oss cen-
tralt i det framtida energisystemet.

Energy Saves digitala erbjudande skapar dess-
utom betydande kundvéarde genom mdjligheten till
optimering av driften baserat pa energipriset och sa
kallad peak-shaving, vilket innebar att jamna ut sys-
temets toppbelastningar for att minska energikost-
naden. Dessa férdelar mojliggérs genom att kunna
kombinera olika energikallor och optimera driften av
varmepumpssystem genom ny styrintelligens. Denna
kapacitet &r en av de viktigaste faktorerna som gor
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Energy Save till en nyckelaktdr i branschen — vilket
bidrar till 6kad konkurrenskraft, férbattrade marginaler
och majligheter till nya affarsmodeller och intakts-
strébmmar.

Sammanfattningsvis drivs bolagets tillvaxt av
foljande faktorer och styrkor:

e Stor marknadspotential, drivet av klimatkrav och
elektrifiering

¢ Produktutveckling och produktdesign bade av
det egna sortimentet och som utvecklingspartner
till OEM-akt6rer

e Framgangsrikt breddat produktsortiment inom
béade villasegmentet och det kommersiella
fastighetssegmentet

¢ Innovativ teknikutveckling, inte minst inom
hybridteknik, och med ett patenterat och
kostnadseffektivt produktkoncept

¢ Nischspelare med skalbar affarsmodell och som
moter kunderna via en partnerskapsstrategi

e Finansiell styrka och trygg égarbas

Welcome to a greener world!

INLEDNING
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VD HAR ORDET

En starkare position under
ett utmanande ar

Energy Save starkte sin

position under aret genom nya
plattformslanseringar, ett utdkat
internationellt distributionsnat och
det fortsatta fabriksbygget i Turkiet.
Trots ett svagt andra kvartal gav
besparingsprogrammet effekt
och marknaden aterhamtade sig
under hosten. Med forstarkta
OEM-satsningar och en ny
ledningsstruktur star bolaget val
rustat infor 2026.

INLEDNING STRATEGI VERKSAMHET ENERGY SAVE SOM INVESTERING RAPPORTER OVRIGINFORMATION

Na&r vi summerar 2025 gor vi det efter &nnu ett &r med
globala handelsspanningar, geopolitiska risker och ett
fortsatt volatilt efterfrigelage som pétagligt paverkade
véar bransch. Tullar, regulatorisk osakerhet och forsvarade
handelsfléden har skapat en miljo dar manga foretag
tvingats se dver sina strategier och sina leverantorsked-
jor. Samtidigt har de europeiska ambitionerna att starka
konkurrenskraften och minska industrins sérbarhet blivit
allt tydligare. | denna komplexa omvarld har vi fortsatt | denna komplexa omvarld har vi
att genomféra satsningar som syftar till att starka var " :
iAngsiktiga konkurrenskraft fortsatt att g.enomfczra satosnmgar
Stora svdngningar mellan kvartalen Soom SYﬂ:ar tl” att Starka var

Aret praglades av stora variationer fran ett kvartal till ett |angsiktiga konkurrenskraft.

annat. Det forsta kvartalet utvecklades starkt och de
kostnadsreduceringar som genomforts borjade ge effekt.
Daremot blev det andra kvartalet betydligt svagare —
dels pa grund av att motsvarande kvartal aret innan var
ovanligt starkt, dels for att den tilltagande geopolitiska
oron tillfalligt dampade efterfragan. | samband med detta
balanserade OEM-kunder sina lagernivaer. Under tredje
kvartalet vande utvecklingen och omséttningen tkade
kraftigt. Det fjarde kvartalet blev arets starkaste, drivet
av kraftig OEM-tillvaxt.

For helaret uppgick nettoomsattningen till 186,0 MSEK
(246,1), en minskning med 24 procent jamfért med 2024,
och rérelseresultatet blev -22,2 MSEK (-15,9). Samtidigt
visar de starka resultaten under andra halvaret att bola-
get gér ini 2026 med en betydligt battre position an vad
helérssiffrorna ensamt signalerar.
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Teknikplattform mdjliggor stor satsning pa
OEM-affdaren

En betydande del av var tillvaxt kommer fran OEM-verk-
samheten, dar vara ODM- och private label-I6sningar
bidragit till framgangsrika samarbeten med aktorer som
Jula, Onninen, Swegon och — inte minst — Aira. Dessa
partnerskap har varit viktiga under en period da andra
segment utvecklats svagare. Under aret tog vi ett tydligt

Kombinationen av vara nya
hardvaruplattformar och vara
digitala I6sningar visar att var
strategi — att utvecklas fran ett
renodlat hardvarubolag till ett
bolag som erbjuder integrerade
|Osningar — ar helt ratt.

steg genom att etablera en organisation med fullt fokus
pé& OEM-kunderna. Det finns ocksa ett forslag om att jag
efter arsstamman Gvergar till rollen som arbetande styrel-
seordférande for ES Energy Save Holding AB. Det skapar
utrymme fér mig att tillsammans med ett dedikerat team
lagga all kraft pa att utveckla vara strategiska partner-
skap och driva OEM-affaren vidare. Aira-samarbetet visar
tydligt vilken potential var teknikplattform har for bolag
som vill lansera varmepumpar under eget varumarke.

Samtidigt har styrelsen beslutat att Yibo Zhao, som
under senare ar varit bade COQO och vice vd, tar Gver som
vd i samband med arsstamman den 29 april. Genom
detta skapas en mer renodlad och effektiv ledningsstruk-
tur dar vi kan utveckla OEM-affaren och samtidigt saker-
stalla fortsatt fokus pa utvecklingen av vara produkter
och var férsaljning under Energy Saves eget varumarke.

Under éret har vi &ven tydliggjort logiken i var varumar-
kesstruktur. OEM-afféren samlas under ES Group, som
representerar koncernens samlade IP, kompetens och posi-
tion i vardekedjan. ES Energy Save kvarstar som vart eget
produktvarumarke. Arbetet med att starka och fortydliga
samspelet mellan gruppens partnererbjudande och det
egna varumarket kommer att intensifieras under kommande
ar och &r en viktig pusselbit i var langsiktiga strategi.

Vi bygger for europeisk resiliens
Den internationella handelns utveckling under aret har
samtidigt gjort det tydligt hur centralt vart fabriksbygge i
Turkiet &r. Nér tullar och regulatoriska hinder 6kar paver-
kas hela leverantdrskedjan: ledtider blir langre, oséaker-
heten i flodena véxer och kostnaderna stiger. Manga
kunder soker i allt hogre grad robusta och geografiskt
narmare produktionslésningar.

| mars presenterade EU-kommissionen the Industrial
Accelerator Act, IAA, som lanserats for att starka EU-1an-
dernas konkurrenskraft, minska beroendet av lander
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utanfér Europa och driva pa den gréna omstalliningen
inom energiintensiva sektorer. Vasentliga delar av statliga
inkdp och subventioner som riktas mot varmepumpar
och den gréna omstallningen avses att gynna europeisk
produktion. | och med att Turkiet har en tullunion med
EU, innebar IAA att tillverkning i Turkiet betraktas som
innanfor EU:s tullmurar. 1AA forstarker darmed ytterligare
affarscaset for var investering i Turkiet.

Fabriksprojektet foljer planen. For att snabbare kunna
mota den efterfragan som redan finns har vi férvarvat
en mindre byggnad i anslutning till fabriken. Den for-
sta produktionslinjen i den deldgda huvudfabriken ar
nu installerad och utbildning av personal i produktion
och montering pagar. Pa sa satt kan vi tidigarelagga var
leveransférmaga, minska beroendet av langa transporter
och skapa en mer férutsagbar kostnadsstruktur.

Ett starkare distributionsnatverk

Under 2025 starkte vi ocksa var marknadsnérvaro
genom att utdka natverket av distributérer. JCE South
America anslét under det fjarde kvartalet, och tidigare
under aret knét vi till oss Sedical S.A. for Spanien och
Portugal samt Philippe Maréchal S.A. for Schweiz. Vart
distributionsnat omfattar nu 31 Iander. Fér ménga av de
nya distributérerna har utvecklingen av vara propanba-
serade produktplattformar varit en avgdrande faktor.
Under 2024 lanserade vi R290-serien for villamarknaden
och under slutet av 2025 foljde motsvarande 16sning for
kommersiella fastighetssystem, ES M40. Responsen har
varit mycket positiv, och endast tva veckor efter lanse-
ringen hade fyra distributérer lagt bestaliningar med ett
samlat ordervarde &ver en halv miljon kronor.

Parallellt har vi fortsatt utveckla vart digitala ekosystem
bestaende av ES Configurator, ES Calculator och ES
Fleet Manager. Dessa verktyg skapar en digitaliserad
kedja fran design till fjarrstyrning, och bidrar till saval
lagre processkostnader som en langsiktigt hog system-
prestanda. Kombinationen av vara nya hardvaruplattfor-
mar och vara digitala I6sningar visar att var strategi — att
utvecklas fran ett renodlat hardvarubolag till ett bolag
som erbjuder integrerade I6sningar — ar helt ratt.

En forstarkt position i vardekedjan

Nar vi nu gér in i 2026 gor vi det med ett langsiktigt
perspektiv och en stérkt strategisk position. De forsta
kvartalen kommer pé grund av sésongsvariation sanno-
likt att vara svagare, men med 6kandeOEM-volymer och
ett fardigstallt och konkurrenskraftigt produktprogram
forvantar vi oss ett starkare andra halvar.

Vi fortsatter att bygga Energy Save metodiskt, langsik-
tigt och med fokus pé att starka var roll i vardekedjan
—nagot som aven de senaste arens utmaningar visat ar
helt avgdérande for framtiden.

Fredrik S&venstrand
VD
Alingsés i april 2026

INLEDNING
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VERKSAMHET ENERGY SAVE SOM INVESTERING RAPPORTER OVRIGINFORMATION

INLEDNING STRATEGI

12 man Obs férkortat RA, 8 mén
Nyckeltal, koncernen Jan-dec 2025 Maj-dec 2024
Rorelsens intakter, TSEK 191 973 169 696
Nettoomsattning, TSEK 185 983 156 295
Bruttoresultat, TSEK 62 744 50 422
Bruttomarginal rorelseintékter, % 32,7 29,7
Bruttomarginal nettoomséattning, % 30,5 23,7
EBITDA, TSEK —14 284 -6 625
EBITDA-marginal, % -74 -39
Rérelseresultat (EBIT), TSEK -22 163 —11 249
Rdrelsemarginal (EBIT-marginal), % -11,5 -6,6
Resultat efter finansiella poster, TSEK -22 788 -11 196
Periodens resultat, TSEK -22 788 -11 196
Operativt kassaflode, TSEK -43 470 -1 611
Soliditet, % 70,5 89,0
Resultat per aktie fore utspadning, SEK -3,5 =17
Resultat per aktie efter utspadning, SEK -3,5 1,7
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Energy Save stravar efter att utveckla, tillverka och leverera hogkvalitativa
och energieffektiva produkter, systemldsningar och tjanster som stodjer
omstaliningen till ett mer hallbart samhélle. Vi tar ansvar for var paverkan
pa miljd och klimat i alla skeden — genom vardekedjan och ur ett

livscykelperspektiv.

Vara luft/vatten-varmepumpar ar vasentligt mer resurs-
och kostnadseffektiva, och har ett 1agre klimatavtryck,
an till exempel de gasbrannare som anvands for upp-
varmning i stora delar av Europa. Varmepumpstekniken
drar nytta av den energi som finns i utomhusluften och
vi bidrar darmed till Gvergangen fran fossila branslen till
elektrifierad uppvarmning — helt i linje med de ambitioner
som EU har beslutat om for att leva upp till Parisavtalets
mal.

Vi har under éret fortsatt att bygga vidare pa Energy
Saves roll i omstallningen mot ett mer halloart Europa.
Genom att utveckla bade teknik och sortiment har vi
tagit ytterligare steg for att gora energieffektiva ldsningar
mer tillgéngliga och relevanta pa fler marknader. Samti-
digt har vi fortsatt att utveckla var egen verksamhet for
att bli mer resurssnal och effektiv — fran optimerade
interna processer till smartare anvandning av material
och energi i produktionen. P& sé& satt bidrar vi inte bara
till vara kunders klimatnytta, utan aven till att minska
vart eget avtryck.

Vart nya propanbaserade produktsortiment (R290),
som fran och med 2025 erbjuds till kunder inom saval
Villavdrme som Kommersiella fastighetssystem, anvan-
der kbldmedier med lagre miljdpéaverkan och med ett
GWP-vérde (global uppvarmningspotential) pa 3 — vilket
ar mycket lagt. Detta ar sarskilt viktigt for att minimera
klimatférandringarna vid eventuella lackage.
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Hogre betyg @n branschen i stort

Hallbarhetsdata blir allt viktigare och under fiolaret
genomforde vi p& kunders 6nskemal en EcoVadis-be-
démning. Den visade att vi generellt sett ligger battre
till &n branschen som helhet, men att vi har férbattring-
spotential inom tre omraden. Sarskilt stor &r potentialen
inom miljdomradet dar vi saknade dokumentation kring
ett antal policys och certifieringar, men ocksa kring data
Over utslapp och resursanvandning.

Certifieringar av verksamheten

Det kvalitetsarbete som genomférts resulterade under
2024 i att vi certifierades enligt ISO 9001 och ISO 14001.
Certifieringarna har varit efterfragade av vara kunder i
deras grona omstallining. | samband med certifieringen
omstrukturerade vi vara processer och integrerade bola-
gets affarsomraden Villavarme, Kommersiella fastighets-
system samt Tjanster och eftermarknad i en gemensam
organisation, vilket ytterligare har effektiviserat vara pro-
cesser och var styrning..

Prioriteringar for 2026

Arbetet med att 6ka atervinningen, och darmed bidra
till en cirkular ekonomi, samt att anvénda resurser pa
ett sa effektivt satt som mojligt ar sjalvklara utgangs-
punkter i var hallbarhetspolicy. Vi arbetar kontinuerligt
vidare med att minska farligt avfall och deponier fran var
egen verksamhet samt vara produktionsanlaggningar
hos vara leverantorer. Vi genomfor systematiska riskbe-
démningar for att minska och forebygga mark-, luft- och
vattenfororeningar.

STRATEGI
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Schitt & Freitag GmbH

Schutt & Freitag GmbH har ett sextontal anstéllda, bedriver verksamhet
| sodra Tyskland och séljer varmesystem till installationsforetag. Det ar
ett familjefdretag som har varit verksamt i mer &n trettio ar — och sedan
november 2024 ar bolaget distributdr for Energy Saves varmepumpar.

Etablering pa den tyska marknaden

Schitt & Freitag GmbH har ett sextontal anstéllda,
bedriver verksamhet i s6dra Tyskland och séljer varme-
system till installationsféretag. Det ar ett familjeféretag
som har varit verksamt i mer &n trettio &r — och sedan
november 2024 ar bolaget distributdr for Energy Saves
varmepumpar.

Att introducera ett nytt varumérke pa marknaden kréver
tid, eftersom forsaljningen sker via installatérer och inte
direkt till slutkund.

— Vi har under perioden salt varmepumpar till bade
kommersiella fastigheter och sméahus. Bland annat har
tva varmepumpar installerats pé ett hotell strax utanfor
Stuttgart, sager Patrick Schitt, som delat styrningen av
bolaget sedan 1995.

Att samarbetet hamnade just hos Energy Save beror
pa ett valutvecklat och relevant produktsortiment — men
ocksa pa relationen.

— Relationen med Energy Save ar valdigt bra. Den &r
bade professionell och personlig, vilket vara besok i Sve-
rige och Slovenien har visat. Jag har roligt tillsammans
med dem, och néar man har roligt ar det ocksa lattare att
gora affarer, sager Patrick Schutt.

Starkt erbjudande med propan och digitala
I6sningar

Samtidigt har utvecklingen av Energy Saves varmepum-
par gjort dem mycket attraktiva pa den tyska marknaden
— dels tack vare kostnadseffektiviteten, dels eftersom
R290-baserade varmepumpar snabbt har blivit en cen-
tral del av erbjudandet.

— Propanbaserade varmepumpar star i dag for cirka
90 procent av vara kunders bestéllningar, delvis drivet
av statliga bonusar fér naturliga kdldmedier. Det statliga
grundstddet uppgar till 30 procent av kostnaden, men
med propan som kdldmedium kan slutanvandaren fa
ytterligare fem procentenheters stéd. R290 ar helt klart
framtidens kéldmedium och I16sningen for de kommande
aren, séger Patrick Schiitt.

Ocksa Energy Saves digitala |6sningar
starker erbjudandet:

— Fleet management-systemet
ar latt att anvanda och ger stora
férdelar bade for oss och for slut-
kunden, sager Patrick Schutt.

Patrick Schtt,

Schitt & Freitag GmbH
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Drivkrafter och trender i
varmepumpsbranschen

Varmepumpar har en stark langsiktig potential i Europa, driven av
ekonomi, hallbarhet och energisékerhet. Klimatpolitiska ataganden, som
Parisavtalet och EU:s Fit for 55, har gjort elektrifierad uppvarmning central
I omstallningen. Varmepumpar, drivna av fornybar el, ar en nyckelteknik

for att nd dessa mal.

Ar 2025 gav den reviderade Energy Performance of
Buildings Directive (EPBD) ett tydligt skjuts at sektorn.
Direktivet gor nollutslappsbyggnader till norm fér nypro-
duktion och markerar starten pé en gradvis utfasning av
fossila pannor - vilket ytterligare starker vrmepumpens
roll som huvudalternativ vid elektrifierad uppvarmning.

Fran tillvéxt till inbromsning

Efter tio ar av stark tillvaxt, med 10-15 procents arlig
Okning fram till 2022 och 6ver 30 procent 2021, mattades
marknaden av under 2023. Orsakerna &r bland annat
hogre réantor, osakra stddprogram, laga gaspriser och
fordréjd implementering av EU:s energi- och klimatpolitik.
Enligt EHPA &r nedgangen framst en marknadskorrige-
ring efter exceptionellt starka ar.
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EU-kommissionen beddmer i State of the Energy Union
2025 att klimatmalen ar inom rackhéll, men branschen
efterlyser snabbare genomférande av Green Deal-at-
garder och lagre elskatter for att starka varmepumpar-
nas konkurrenskraft. Under 2025 syntes dock tecken
pé stabilisering, bland annat genom REPowerEU och
Affordable Energy Action Plan, aven om installationstak-
ten fortfarande ligger under bade EU:s mal och EHPAs
behovsbeddmningar.

Kluven bild av villamarknaden

For hushallen styrs efterfragan framst av ekonomi. Nar
gaspriserna var hdga 6kade konverteringen till varme-
pumpar, men nar elpriserna blivit relativt sett mindre
gynnsamma Okar beroendet av statliga stéd. Otydliga

STRATEGI
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eller féranderliga subventionssystem skapar osékerhet
och forsvarar investeringsbeslut.

Vid slutet av 2025 fanns drygt 28 miljoner installerade
varmepumpar i 16 europeiska lander. Med dagens takt
uppskattar EHPA att antalet kan né 45 miljioner ar 2030.
Under 2025 6kade installationerna i 12 av 16 lander,
mycket tack vare stabilare stdd och sankta elkostnader,
med Belgien, Storbritannien och Tyskland som exempel
péa dar sadana atgarder gett effekt.

Hallbarhet driver kommersiella fastigheter

P& den kommersiella sidan forstarks de ekonomiska
drivkrafterna av regleringar. Energideklarationer, EU-tax-
onomin och krav kopplade till gréon finansiering gor
varmepumpslosningar mer attraktiva och paskyndar
Overgangen fran fossila system. Liksom for villavarme-
segmentet utgor kraven pa propan som koldmedium
en drivkraft som lyfter férséljningen av varmepumpar.
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Geopolitiska drivkrafter
Geopolitiska spanningar och viljan att minska beroendet
av importerad gas — sarskilt rysk — har 6kat intresset for
lokalt producerad, férnybar energi och elektrifierad upp-
varmning. Sjéalvforsdrjning och energisakerhet har blivit
centrala argument for att dka varmepumpsinstallationen.
EU-kommissionens forslag till Industrial Accelerator
Act (IAA), presenterat i mars 2026, syftar till att starka
europeisk produktion av strategiska teknologier. Om
forslaget blir lag minskar EU:s beroende av importerade
varmepumpar och komponenter, samtidigt som europe-
iska tillverkare gynnas genom tydligare marknadssignaler
och krav som hojer troskeln for konkurrenter utanfor EU.

Drivkrafter och trender | 12
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Var strategi och

affarsmodell

Karnan i var affarsmodell bestar av var formaga att
skapa varde dels for vara OEM-partners, dels for
vara distributdrer som séljer vara produkter under
ES Energy Saves varumarke. Det lyckas vi med
genom att, med en skalbar produktionskapacitet,
utveckla smarta och héllbara varmepumpssystem
for villamarknaden och fastighetssektorn.

De investeringar som vi har gjort under de senaste
aren har syftat till att utveckla och starka var position
i vardekedjan. Investeringarna har bidragit till att:

e Skapa en robust IP-portfélj och teknikplattform
kring bade hardvara och mjukvara

e Forstarka vardekedjan uppstroms och nedstroms

¢ Utveckla organisationen genom forstarkt projekt-
och produktutvecklingskapacitet med en integrering
av det digitala affarsomradet samt utbyggd férméaga
inom var supply chain och forsaljning

Verksamheten

Vi har en teknisk plattform baserad p& egen IP inom
saval mjuk- som hardvara som méjliggor unika produkt-
plattformar och produktserier med hdg energieffektivitet,
hog pélitighet och kvalitet samt ett gynnsamt forhallande
mellan kostnad och prestanda. Saval varmepumparna
som styrsystemen ar skalbara och bygger pa modula-
ritet. Produktplattformarna medger hog flexibilitet att
designa, konfigurera och styra enligt vad slutanvandarna
efterfragar, inklusive innovativa applikationer och nya
affarsmodeller.

Vi har ett trettiotal experter involverade i produktut-
veckling vilket, i kombination med en valutbildad och
erfaren produktutvecklingsorganisation, utgér en avgo-
rande konkurrensférmaga. Vidare har vi en projektled-
ning med bakgrund fran projekt i varldsklass och solid
erfarenhet av att ta produkter med mycket hdg kvalitet,
snabbt till marknaden. Ett exempel pa detta &r de nya
propanbaserade varmepumparna som under 2024 lan-
serades inom OEM-affaren och som under samma ar
lanserades inom villavarmesegmentet under det egna
varumarket ES Energy Save. Samma erbjudande &r nu
leveransklart ocksa inom affarsomradet kommersiella
fastighetssystem.
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Digitalt ekosystem

Digitalisering ar en nyckelfaktor i utvecklingen av varme-
varmepumpsindustrin — och en férutsattning for att han-
tera elektrifieringen av varme som Europa star infor. Vara
styrsystem uppfyller de regulatoriska krav som véxer
fram inom &verstyrning och bidrar till den flexibilitet som
kravs for att balansera elnaten under den har évergangen
och darmed ocksa till att bygga upp den resiliens inom
energiomradet som Europa ar i stort behov av. Forma-
gan att skapa hybridsystem bidrar ocksa till att moéta
Europas enorma behov av elektrifierad uppvarmning
av byggnader dar férutsattningarna for elnaten inte ar
optimala, dar vi har I6sningar som fungerar bade under
byggnation samt under en fastighets fortsatta livslangd.

Vi har utvecklat ett komplett digitalt ekosystem som
skapar en digitaliserad process for att sakerstélla att
vara varmepumpssystem designas optimalt, installeras
och driftsétts effektivt och kan dvervakas, felsdkas och
i manga fall, vid behov, ocksa atgardas pa distans. Detta
ekosystem bestér av de digitala verktygen ES Configu-
rator, ES Calculator och ES Fleet Manager som tillsam-
mans minskar processkostnaderna vid installation och
systemdesign samtidigt som de garanterar en varaktig
prestanda.

Vi erbjuder expertis som tryggar vara partners lang-
siktiga framgéng. Véra digitala verktyg forenklar forsalj-
ningsprocessen, underlattar dimensionering och system-
konfiguration samt férenklar installation och effektiviserar
eftermarknadsarbetet. Vidare kan systemen enkelt inte-
greras med 6vriga delar i en byggnads totala energisys-
tem vilket bidrar till ett holistiskt tillvagagangssatt for
energihantering och optimering.

Varje fastighetségare eller villadgare vill kunna optimera
sitt energisystem sé att det tar hansyn till energipriser
som varierar éver tid. Genom de digitala I6sningar som
Energy Save erbjuder kan fastighets- och villadgares
energikostnader minskas, inte minst genom att bidra till
sé kallad peak-shaving vilket minskar toppbelastningar

STRATEGI
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i systemet. Mgjligheten att kombinera olika energikallor
i ett och samma 6verordnat styrsystem, for att nyttja
det for stunden mest fordelaktiga alternativet, ger for-
utsattningar till en kostnadseffektiv [dsning — vilket 6kar
Energy Saves konkurrenskraft och skapar utrymme for
nya affarer.

Affarsutveckling

Var strategi for att expandera pa vara prioriterade fokus-
marknader — Tyskland, Benelux, Storbritannien, Frankrike
och ltalien — &r att etablera partnerskap genom saval att
identifiera och knyta till oss ratt sorts distributdrer av ES
Energy Save-varumérket som OEM-samarbeten. Genom
certifieringen SG Ready, vilket innebar att vara produkter
ar godkanda for att installeras i smarta elnat, och att vi
lever upp till allt fler nationella regelverk kring statligt
stéd i samband med installation, finns det f& hinder for
att vi kommer att kunna expandera forséljiningen under
kommande &r.

Varumaérkesutveckling
Vi har en hog ambitionsniva nar det géller marknads-
foring av vart ES Energy Save varumarke som stdd for
vara distributtrers forsaljning av varmepumpar. Vi vill
genom dessa kommunikativa insatser hjalpa vara dist-
ributdrer att skapa efterfrdgan som vara distributorer
och installatdrer kan méta. Ett satt att géra oss relevanta
for potentiella distributdrer och andra aktérer ar genom
deltagande pé Europas storsta branschmassor. Vi har
valt att prioritera de stora europeiska massorna dar vi kan
f& kontakt med installatorer, distributtrer och investerare.
Under aret har vi ocksa forstarkt vart OEM-erbjudande
genom att bygga upp en organisation som helt fokuse-
rar pad OEM-samarbeten. Denna verksamhet organise-
ras pa gruppniva och samlas under benamningen ES
Group, till skillnad fran andra delar av organisationen som
fokuserar pa vart eget varuméarke ES Energy Save. ES
Group anvands darmed som en Gvergripande benédm-
ning for bolagsgruppens samlade férméga, immateriella
tillgdngar och position i vardekedjan. ES Energy Save
utgdr samtidigt bolagsgruppens eget produktvaruméarke.
Under kommande verksamhetsar kommer vi att fort-
satta utveckla och tydliggdra samspelet mellan gruppens
partnererbjudande och det egna varumarket.
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Produktion

Vihar en stark position i vardekedjan genom var partner-
skapsstrategi, bade vad galler leverantdrer och distribu-
torer. Genom samarbetet med var produktionspartner
Amitime har vi en effektiv och beprdvad industrialise-
rings- och utvecklingsprocess med mer &n 100 ingen-
jorer till vart forfogande. Samarbetet ger oss en effektiv
supply chain samt en lean produktionskapacitet som ar
best-in-class néar det géller produktion i stora volymer.

Férstarkningen av vardekedjan uppstroms omfattar
investeringar vi har gjort tillsammans med var produk-
tionspartner. Detta fordjupade samarbete omfattar byg-
gandet av den gemensamt dgda fabriken i Turkiet dar vi
genom &gande och inflytande kommer att kunna séaker-
stélla produktion av vara varmepumpar nar efterfragan
Okar. Att ha en produktionsanlaggning i Europa minskar
transportkostnader och klimatpaverkan samtidigt som
vi far in produktionen inom EU:s potentiella tullmurar om
sadana uppréattas mot Kina.

De kontinuerliga investeringar som vi genomfor for att
utveckla var IP gor oss leverantdrsoberoende utifran ett
hardvaruperspektiv. Mojligheten till flexibel sourcing ger
oss storre kontroll och en starkare position.

STRATEGI
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Distribution

Nedstroms skapar vi affarer dels under det egna varu-
market ES Energy Save genom vara distributorer, dels
via vara OEM-kunder dar vara produkter och var teknik
mojliggdr deras erbjudanden.

Var centrala position i vardekedjan gor vart erbjudande
till vara ES-distributérer och vara OEM-kunder — vara
direkta kunder — mycket starkt. Vi har etablerat tydliga
affarsvillkor som innebér win-win fér oss och vara kunde,
och som vidare bygger pa att vi delar kapitalbindnings-
ansvar, risk och lénsamhet. Vi erbjuder nagot som inte
manga andra varmepumpstillverkare kan erbjuda: pro-
dukter till rétt pris, i det utférande som kunderna och slut-
kunderna efterfragar och fran en lyhord organisation som
backar upp distributérerna med stéd i form av utbildning,
support och landspecifika produkterbjudanden.

Genom teknik- och produktutveckling inom segmentet Iuft/
vatten-varmepumpssystem lagger ES Group grunden till en
attraktiv teknikplattform som tillsammans med eget IP och ett
digitalt ekosystem majliggér halloara uppvarmningslosningar.
Sammantaget ger detta oss en central position i vardekedjan
och mdjlighet att bidra till de globala energisystemens
omstallning.

Tillsammans med den langsiktiga partnern Amitime &r vi i
fard med att utveckla produktionskapacitet i Europa som
komplement till var existerande produktion i Kina.

“EIS

e Teknik- och
produktutveckling

e Digitalt ekosystem

® Marknadsutveckling

Det intensifierade samarbetet med OEM-kunder har
sedan lange varit ett strategiskt beslut for att bredda var
forséljning. Framfor allt har detta varit framgangsrikt pa de
stora och vaxande brittiska, italienska och tyska markna-
derna, dar vi tack vare OEM-samarbeten har kunnat vaxa
mycket snabbare &n vad vi hade kunnat pa egen hand.
Tvéa aktuella exempel pa OEM-afférer ar de samarbeten
som vi har med Aira och Swegon. Aira-partnerskapet har
tydligt visat hur var tekniska plattform och kompetens kan
fungera som sprangbrada for andra féretag som genom
nya affarsmodeller vill inkludera varmepumpar under sitt
eget varumarke. Det &r en typ av kundsamarbeten som
vi ser stor potential i framéat och med vara nya konkur-
renskraftiga propanbaserade produktplattformar ar tiden
inne for att accelerera detta strategiskt viktiga omrade.

Ansvaret for kontakten med slutkund (i form av till exempel
installation, garanti- och eftermarknadsfragor) ligger pa
véara kunder - distributorer av ES Energy Save varumarket
i 31 lander samt OEM-partners som &ar verksamma

under eget varumarke. Vi stddjer vara kunder med
utbildning, marknadsféring, digitala séljverktyg och &vriga
supportfunktioner.

Energy Saves affarsmodell och position ger oss goda
forutsattningar att skapa varde for saval direktkunder som
slutkunder och samhéllet i stort genom affarsomradena
Villavdrme och Kommersiella fastighetssystem.

STRATEGI

e Varumérkesutveckling

Utbildning, marknads-
féring, support och

Mgjlighter till styrning och
Overvakning. Effektivisera

digitala séljverktyg. projektprocesser.
IP och teknik-
plattform.
2 3 4
Produktion Distributorer Villavarme
o Kina ES Energy Save Installation och service
e Turkiet
ePolen
OEM Kommersiella
Varmepumpar Andra varuméarken faStlghetssyStem

och styrsystem. Installation och service
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Mal och maluppfyllelse

Finansiella mal

Energy Save Gvervakar och utvarderar kontinuerligt foretagets framsteg
baserat pa strategiska mal for tillvaxt och Idnsamhet. Genom att
kombinera ett starkt IP, en skalbar teknologiplattform och ett partnerskap
som genomsyrar hela vardekedjan, skapas forutsattningar for hallbar och

langsiktig I6nsam tillvaxt.

Tillvaxt

Mal: Overtraffa marknaden
Utfall: —=24%

Efter en avvikande period under 2023/2024 da béade
Energy Save och marknaden hade negativ tillvaxt sa
vande utvecklingen for bolaget till dkad tillvaxt under
2024. Starkt bidragande till detta ar OEM—-affarens
utveckling under aret. Under 2025 minskade tillvéxten
jamfort med den kraftiga tillvaxten 2024, samtidigt som
marknaden kom ikapp och visade pa tillvaxt pa nytt. |
genomsnitt dver 2024 och 2025 hade Energy Save en
tilvaxt pa 71 procent medan marknadens genomsnit-
tliga tillvaxt var —24 procent.

Kommentar

Efter en avvikande period under 2023/2024 da bade
Energy Save och marknaden hade negativ tillvaxt sa
vande utvecklingen for bolaget till 6kad tillvaxt under
2024. Starkt bidragande till detta &r OEM-affarens
utveckling under &ret. Under 2025 minskade tillvaxten
jamfort med den kraftiga tillvaxten 2024, samtidigt som
marknaden kom ikapp och visade pa tillvaxt pa nytt. |
genomsnitt dver 2024 och 2025 hade Energy Save en
tilvaxt pa 71 procent medan marknadens genomsnit-
tliga tillvaxt var -24 procent.

Tillvéxt nettoomséttning, %
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* Perioden jan - dec 2025 i jamforelse med jan-dec 2024. Marknadens tillvaxt méats

pé heldr i samtliga fall.

** Kalla: EHPA European Heat Pump Association
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Lonsamhet

Mal: 15 %
Utfall: -7 %

Energy Save ska uppné en rérelsemarginal om cirka
15 procent 6ver en konjunkturcykel. Under raken-
skapséret 2025 uppgick rérelsemarginalen till —12
procent (-7).

Kommentar

Under rakenskapséret 2025 har Energy Save fortsatt
sina investeringar i organisation och i produktutveckling
for att starka bolagets erbjudande och bredda kund-
basen, i synnerhet med lanseringen av R290 propan
varmepumpar for villavarme. Samtidigt har Energy
Save, via ett effektivt kostnadsbesparingsprogram,
minskat sina dvriga externa kostnader med 6ver 20
MSEK for att stabilisera sig vid en Iagre kostnadsniva.
De investeringar som bolaget har gjort syftar till att
langsiktigt starka rorelsemarginalen och uppna 16n-
samhetsmalet. Den negativa rorelsemarginalen
under 2025 bestar framst pa en minskad affar inom
OEM-segmentet i jamforelse med 2024.

Rorelsemarginal, %
ginal,
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Vara affarsomraden:

Helhetslosning for
hallbar energi

Varmepumpar ar en av de mest effektiva ldsningarna for att erbjuda bade
varme och kyla samtidigt som anlaggningarna minskar energiatgangen
och CO,-utslappen. Energy Save ar en innovativ aktor som genom sina
tre affarsomraden erbjuder resurs- och energieffektiva Idsningar for bade
hushall och kommersiella kunder.

Vi kombinerar egenutvecklad teknik med omfattande support och
tianster for att mota marknadens véxande krav pa energieffektivitet och
hallbarhet. Var produktportfolj tacker ett brett spektrum av I6sningar for
allt fran villor till komplexa fastighetssystem. Genom att arbeta néra vara
kunder och forsta deras specifika behov, kan vi skapa Idsningar som inte
bara sparar energi, utan ocksa bidrar till en grénare framtid.

Nettoomsittning per affirsomrade (TSEK)

TSEK

200 000

3780 (2%)
180 000 | [ | (2 %)

160000 1455 (1 %)
140 000
120 000
100 000 |
80 000 |
142 294 (91 %) 170 025 (91 %)
60 000 |
40 000 .
. Tjanster och eftermarknad
20 000 A Kommersiella fastighetssystem
0 . Villavérme

2024 (8 man) 2025
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Kommersiella fastighetssystem

Plug-in-Moduler

Ventilationssystem

* Hybrida energisystem

e Beréknings- och dimensioneringsverktyg

Vara varmepumpar &r kraftfulla och

utformade for att modta behovet av

varme, kyla och tappvarmvatten i

kommersiella fastigheter som till exem-

pel flerbostadshus, hotell, skolor och

lagerbyggnader. Den moduléra desig-
nen gdr dem enkla att skala upp eller ned, vilket gér dem
lampliga for bade smé och stora installationer.

Energy Save utvecklar kostnadsbesparande och
hogpresterande energildsningar for kommersiella fast-
igheter, baserade pa var patenterade Iuft/vatten-varme-
pumpsteknik och prefabricerade energicentraler.

Vara skalbara moduler ar framtagna for att minska
bade installations- och driftkostnader genom snabb
uppstart, minimalt kabelarbete och automatiserade
styrmallar. Overvakning och optimering sker i realtid via
app, touchskarm eller fleet manager, vilket sékerstaller
effektiv energianvandning och gér det mgjligt att proak-
tivt forutse servicebehov. Digitala uppdateringar minskar
behovet av platsbesok for uppdatering av mjukvara och
sakerstaller att anlaggningen alltid ar uppdaterad med
de senaste funktionerna.

Alla system &r utvecklade och testade i Sverige enligt
strikta EU-krav, och kombinerar robust hardvara med ett
Oppet API-baserat styrsystem. Det ger hdg driftsakerhet,
enkel integration och en trygg I6sning for fastighetségare
som vill framtidssékra sina energisystem.

Under 2025 lanserades vart nya R290-sortiment —
utvecklat med miljévanligt propan (GWP 3) for att méta
hoga krav pa prestanda, hallbarhet och kostnadseffek-
tivitet. Serien passar saval nybyggnation som konver-
tering av befintliga anldggningar, inklusive ersattning
av gaspannor eller hybridlésningar dar varmepumpar
samverkar med andra energikéllor. Produkterna har en
mycket hog prestanda-till-pris-niva och ar certifierade
enligt bade MCS och KEYMARK.

Villavarme

e Varmepumpar
Multifunktionstankar
e Styrsystem
Tilloehor

Energy Save erbjuder energi- och kost-

nadseffektiva varmepumpslésningar

for villor. Vara luft/vatten-varmepumpar

ar baserade pa skandinavisk design

och &r utvecklade for att maximera

energibesparingarna och minimera
hemmets klimatpaverkan.

Varmepumparna utnyttjar den férnybara energin i utom-
husluften for uppvarmning, kylning och tappvarmvatten.
Systemen kan vara upp till fyra ganger sé energieffektiva
som traditionella uppvarmningslésningar — vilket innebar
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lagre energirakningar, sarskilt vid ersattning av olja eller
gas. Tekniken ger dessutom ett behagligt inomhuskli-
mat aret runt, med tyst drift och minimalt underhall. Det
propanbaserade R290-sortimentet ar framtaget for att
mota de nya europeiska klimatkraven och leverera hdg
verkningsgrad aven under kravande forhallanden.

Oavsett om villan varms med e, pellets, ved, fjarrvarme
eller kombinerade system kan Energy Saves varmepum-
par fungera som bas i ett 6ppet och framtidssakert ener-
gisystem. Produkten &r flexibel och kan enkelt integreras
med andra varmekallor, smarta hemsystem och framtida
uppgraderingar nar behoven férandras.

Alla vara I6sningar &r designade och utvecklade i Sve-
rige och byggda for att prestera i alla klimat — fran strang
kyla till sommarvarme. Tillsammans med ett globalt n&t-
verk av noggrant utvalda aterforséljare, distributorer och
installatorer sakerstéller vi hog kvalitet i allt fran radgiv-
ning och installation till drift och support.

Véara produkter ar framtagna med starkt fokus pé inn-
ovation, anvandarupplevelse och energieffektivitet. Den
skandinaviska designen gor att systemen smaélter in i
hemmiljén, samtidigt som den hoga prestandan bibe-
halls aven i extrema vaderforhallanden. Vi erbjuder tva
produktserier baserade pa olika kbldmedier, sa att varje
villadgare kan valja den I6sning som passar deras behov,
klimat och framtida energiplanering.

Resultatet &r hallbara, moderna varmesystem som san-
ker kostnaderna, minskar klimatavtrycket och skapar ett
tryggt, bekvamt och energieffektivt hem.

Tjanster och eftermarknad

¢ Stddjande installationstjanster
e Eftermarknadstjanster

Tillsammans med véra distributtrer

erbjuder vi ett omfattande utbud av

tjidnster och eftermarknadsldsningar

for att sakerstdlla att vara varme-

pumpssystem fungerar optimalt och

effektivt dver tid. Detta inkluderar till
exempel utbildning och stdd vid installation, service,
underhall och reparationer samt digitala I6sningar som
mojliggor fjarrstyrning och majligheten till uppdateringar
och felsékning péa distans. Dessa tjanster sékerstaller att
fastighets- och villadgarna far maximal och langsiktig
nytta av sina varmepumpssystem.

| vara partnerskap bidrar vara distributérer genom sitt
natverk av installatorer att sékerstalla korrekt installation
av varmepumpssystemet och en effektiv drift fran start.
Det ar ocksa i forsta hand de som ansvarar for regel-
bunden service och underhall. Vara moderna digitala
verktyg innebéar att vi kan dvervaka de uppkopplade
varmepumparna for att tidigt identifiera och atgarda
eventuella funktionsbrister.

Vara digitala verktyg okar ocksé forutsattningarna till
Overvakning och styrning av varmepumpssystemen, vilket
ger fastighetségare béttre kontroll dver energiforbruk-
ningen. De digitala tjansterna skapar ockséa framtida maéj-
ligheter att uppgradera befintliga systemn med den senaste
tekniken for att ytterligare forbattra energieffektiviteten.

VERKSAMHET
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Affarsomrade
Kommersiella

fastighetssystem

Sedical S.A. blev ny distributor fér Energy Save under 2025, med
maéalet att leverera ES -varmepumpar till kunder i Spanien och
Portugal. De nya R290-baserade varmepumparna oppnar dorrar

till det kommmersiella affarsomradet.

Partnerskap som driver marknadsetablering
Energy Saves go-to-market-strategi bygger pa langsik-
tiga partnerskap med noggrant utvalda distributérer.
Genom etablerade lokala experter sakerstéller Energy
Save att ES produkter ndr marknaden med rétt teknisk
kompetens, marknadské&nnedom och serviceférmaga.
Varje distributor valjs ut utifran sin formaga att repre-
sentera ES-varumérket och bidra till en hallbar tillvéaxt

pa sina respektive marknader. Matej Razdevsek, Key
Account Manager pa Energy Save, ser Sedical och ES
som en mycket bra matchning.

— Vi &r precis vad den andra parten behover.

Enligt Matej Razdevsek finns det fyra huvudsakliga skal
till att Sedical passar sé val in i Energy Saves partnernat-
verk: bred nationell narvaro, starkt renommé, djup tek-
nisk kompetens och en vélbalanserad komplementaritet.

VERKSAMHET



Det skapar ett perfekt partnerskap: vi Oppnar dorren for
dem inom villasegmentet, och de dppnar dorren for 0ss

inom det kommersiella segmentet.

— Sedical har mer an tio kontor runt om i Spanien, med
ett etablerat distributionsnatverk, och deras varumarke
ar valkant. Kunderna ké&nner igen och har fértroende for
namnet Sedical. Dessutom har Sedical stor erfarenhet
av varmepumpar, sager Matej Razdevsek.

Det fjarde skalet handlar om hur Sedical och Energy
Save kompletterar varandra.

— De har ett mycket starkt faste inom det kommersi-
ella segmentet — det ar deras hemmamarknad. Vi kan i
stéallet stétta dem inom villasegmentet, dar vi kan starka
deras erbjudande. Det skapar ett perfekt partnerskap:
vi 6ppnar dorren for dem inom villasegmentet, och de
Oppnar dorren for oss inom det kommersiella segmentet,
sager Matej Razdevsek.

En plattform fér kommersiell tillvaxt

Under 2025 lanserade Energy Save sin forsta propan-
baserade varmepumpsplattform for det kommersiella
segmentet. Den nya serien, utvecklad i Sverige, erbjuder
varme, kyla och tappvarmvatten med hog effektivitet, lag
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klimatpaverkan och stark livscykelekonomi. | centrum
star koldmediet R290 med mycket lag GWP, kombinerat
med en 6ppen och uppkopplad mjukvaruplattform som
majliggdr fiarrstyrning, energioptimering och uppdate-
ringar 6ver néatet (OTA). Tillsammans skapar hardvaran
och den digitala plattformen en framtidssakrad energi-
|6sning for kommersiella fastigheter.

Detta ar en styrka da Spanien uppvisar stora varia-
tioner i klimat — frin medelhavstemperaturer i sdder till
svalare, hogt belagna regioner i norr. Denna mangfald
Okar relevansen for Energy Saves nya R290-plattform,
eftersom systemen ar utvecklade for att leverera hog
prestanda under varierande forhallanden. Enligt Matej
Razdevsek skapar detta goda tillvaxtmajligheter inom
det kommersiella segmentet.

— | grunden &r tekniken inte dramatiskt annorlunda, men
vi behdver ta hansyn till Spaniens breda klimatvariationer.
Vara nya propanbaserade system ar utvecklade for att
hantera just detta. Det ar en maojlighet bade for oss och
for Sedical, avslutar Matej RazdevSek.

VERKSAMHET ENERGY SAVE SOM INVESTERING RAPPORTER OVRIG INFORMATION
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Affarsomrade
Villavarme

Plattformen f6r villavarme ar redo att skalas upp inom OEM-segmentet —
positionerar ES Group som en europeisk ODM- och White Label-partner.

Michael Zorez utgor lanken mellan ES Groups bepro-
vade plattform for villavarme och de vaxande majlighe-
terna inom ODM- och White Label-partnerskap. Han
sakerstéller att partnerprogram baserade pa R290-tek-
niken moter partnernas krav, samtidigt som plattformens
tekniska kvalitet och efterlevnad bibehalls. Samtidigt
driver han den fortsatta utvecklingen av villavarmeplatt-
formen for framtida partners.

Partnerskap som méjliggér skalning

- Tillsammans med vara ingenjorsteam arbetar jag med
partners for att anpassa var beprévade R290-plattform
till deras specifika marknadsstrategier. Min roll ar att
sakerstalla att alla delar i partnerskapet ar pa plats, fran
teknisk dokumentation och white label-integration till

Dessa insikter bygger vi nu in i R290-plattformen. Min
roll &r att kontinuerligt férbattra partnerupplevelsen och
sanka trésklarna for framtida partners, sager Michael
Zorez.

Aira-partnerskapet utgdr en stark grund for att vidare-
utveckla ES Groups erbjudande inom ODM och White
Label i bostadssegmentet.

— R290-plattformen for villavarme ar beprovad pa
marknaden genom Aira och vart eget varumérke ES
Energy Save. Vi har passerat den initiala valideringsfasen
och ar nu redo att skala upp ODM- och White Label-af-
faren. Partners kan ta avstamp i en plattform som redan
levererar resultat i verkliga hem runt om i Europa, avslutar
Michael Zorez.

Partners ska kanna sig trygga i att plattformen
ar robust och att vi finns med dem hela vagen

in pa marknaden.

utbildning och go-to-market-st6éd. Partners ska kanna
sig trygga i att plattformen &r robust och att vi finns med
dem hela vagen in pa marknaden, sager Michael Zorez.

Europeiska regelverk och férandrade marknadskrav
starker ES Groups position som partnerplattform, men
innebar ocksa 6kade krav pa utvecklingen av partner-
program.

Fran validerad plattform till tillvéxt
Nar Michael Zorez anslét till ES Group i slutet av 2025
var bolagets stérsta ODM-partnerskap — Aira-program-
met — redan etablerat pa marknaden. Fokus ligger
nu pa att ta tillvara dessa erfarenheter for att géra
villavarmeplattformen annu mer partnerredo.

— Vér erfarenhet fran Aira, att ga fran projekt-
start till marknad pa 14 manader, har gett
oss viktiga insikter i vad ODM-partners
behover fran en plattformsleverantor.
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Affarsomrade

Tjanster och eftermarknad

Affarsomradet Tjanster och eftermarknad har utvecklats fran en traditionell
supportfunktion till en affarsdrivande partnerfunktion. Med ett okat fokus
péa proaktivt stdd, utbildning och néra samarbete starker teamet bade
partners Idnsamhet och Energy Saves position pa marknaden.

Affarsomradet Tjanster och eftermarknad har
utvecklats tydligt de senaste aren. Fran att huvudsak-
ligen vara en traditionell supportfunktion som hante-
rade inkommande arenden, har omradet utvecklats till
att vara en integrerad del av forsaljning, utbildning och
kundrelationer.

Fran support till affirsdrivande partnerfunktion
Niklas Hansson har varit lange pa ES Energy Save och
leder det tighta teamet pa Tjanster och eftermarknad.
- Tidigare handlade kontakten med Energy Save framst
om att |6sa akuta problem. Idag arbetar vi i teamet mer
proaktivt nara distributérer och installatorer for att fore-
bygga fel, hdja kvaliteten i systemdesign och stéarka
kunskapsnivan hos partners, sager Niklas Hansson.
Fokus har forflyttats fran felsokning till radgivning,
utbildning och relationsbyggande, och affarsomradet
fungerar nu som en brygga mellan teknik, affar och
kundnytta. Samtidigt har teamet tagit en stdrre roll i
pre-sales genom att vara delaktiga i systemdesign och
projektspecifika I6sningar.
— Resultatet &r en verksamhet dar efter-
marknaden bidrar direkt till partners
[6nsamhet och Energy Saves
langsiktiga position pa markna-
den, sager Niklas Hansson.

Niklas Hansson,

Concept Development and
Business Support Manager,
Energy Save
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Narmare partnerskap och effektivare arbetssatt
Under det senaste aret har teamet infort ett mer orga-
niserat satt att arbeta nara distributérerna. Varje med-
arbetare i teamet har ett antal partners som de fdljer,
besbker och arbetar med I6pande. Varje ansvarig ska
gora minst tva partnerbesok per ar. Syftet &r att skapa
ett partnerskap som bygger pa narhet, forstaelse och
gemensamt larande.

Support ar inte en avdelning
— det ar ett mindset.

—Jag skulle saga att vi har blivit tydligare med rollerna:
distributdrerna hanterar akuta servicearenden, men vi
stodjer dem som radgivare och tekniskt stod. Det gor
att férvantningarna ar ratt stallda och att supporten kan
fokusera pa langsiktigt vardeskapande, séger Niklas
Hansson.

En konkret férandring &r moderniseringen av hur sys-
temet for att dokumentera driftinformation hanteras vid
besodk hos slutkund.

— Det tidigare systemet var desktopbaserat och inte
anpassat efter hur vara partners faktiskt arbetar. De
vill kunna dokumentera redan hos slutkundens varme-
pump, med mobilen som enda verktyg. Vi sag att det
skapade friktion. Vi mobilanpassade systemet sa att
det blir enklare att registrera garantidrenden och mins-
kat handpalaggning och risken for missforstand, sager
Niklas Hansson.

Niklas Hansson vill att affarsomradet ska fortsétta
utvecklas i riktning mot ett &nnu mer proaktivt och
affarsdrivande team.

— Malet &r att varje partner ska kanna trygghet i sitt
samarbete med Energy Save — och att de vet att de inte
bara képer en produkt, utan en erfaren och engagerad
partner som star bakom dem hela vagen, avslutar Niklas
Hansson.

VERKSAMHET ENERGY SAVE SOM INVESTERING RAPPORTER OVRIG INFORMATION
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Aktien

Antalet aktier i Energy Save uppgick per den 31 december 2025 till 6 586 161, vilket motsvarar
ett aktiekapital pa 16 465 392,30 SEK. De sttrsta aktiedgarna ar Christian Gulbrandsen med
14,1 procent, Fredrik S&venstrand genom Project Air AB med 13,6 procent, Theodor Jeansson Jr.

med 9,3 procent, och Nordea fonder med 7,9 procent.

Namn Antal A-Aktier Antal B-Aktier Kapital, % Roster, %
Gulbrandsen, Christian 674 320 252 786 141 37,4
Savenstrand, Fredrik C/O Project Air AB 674 320 223670 13,6 37,2
Theodor Jeansson Jr. 0 611 641 9,3 3,3
Nordea Fonder 0 519 386 7,9 2,8
UBS AG London Branch 0 365 950 5,6 2,0
Avanza Pension 0 303 328 4.6 1,6
Partner Fondkommission AB 0 295 720 4,5 1,6
Henrik Nilsson 0 195 732 3,0 1,1
Bo Westerberg 0 150 577 2,3 0,8
Linus Ake Fredrik Lindstrom 0 135 535 21 0,7
Total top 10 1348 640 3054 325 67,0 88,5
Ovriga 0 2183196 33,0 11,6
Total 1 348 640 5237 521 100,0 100,0
Certified adviser

Foretag Telefon E-post

Redeye Nordic Growth AB 08-121 576 90 certifiedadviser@redeye.se
Radgivare

Foretag Namn Telefon E-post

Partner Fondkommisson Torben Oskarsson 031-761 22 30 torben.oskarsson@partnerfk.se

Analytiker som féljer Energy Save

Foretag Namn Telefon E-post
ABG Sundal Collier Karl Bokvist 08-566 286 33 karl.bokvist@abgsc.se
ABG Sundal Collier Lara Mohtadi 08-566 286 88 lara.mohtadi@abgsc.se
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Styrelse

Per Wassén Christian Gulbrandsen Fredrik Savenstrand
Styrelseordférande Styrelseledamot Styrelseledamot

VERKSAMHET ENERGY SAVE SOM INVESTERING RAPPORTER OVRIGINFORMATION

Inge Olausson Julia Norinder Maha Bouzeid
Styrelseledamot Styrelseledamot Styrelseledamot

INLEDNING STRATEGI

Koncernledning

Fredrik Savenstrand Christian Gulbrandsen Helena Wachtmeister
CEO CTO CFO

Foér mer information om
styrelse och ledning,

- - se bolagets hemsida:
https://investorrelations.
Yibo Zhao Mevludin Divovic-Hadzic engrgysave.se/sv/
Deputy CEO/COO CCO investorrelations/styrelse-
och-ledning/
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Fem skal att investera

i Energy Save

01.

Gron geopolitisk omstallning innebar
stor potential

| Europa pagar tva parallella processer som bada paverkar
marknaden for elektrifierad uppvarmning. Klimatkrav driver
pa den grona omstaliningen genom en utfasning av naturgas
och kol, ochi stéllet ersatta dessa fossila branslen med vér-
mepumpar. En bred implementering av varmepumpsteknik
ar en forutsattning for att minska koldioxidutslappen i linje
med Parisavtalet. Den geopolitiska utvecklingen med ett
Okat antal konflikter och inférandet av handelshinder stéller
vidare Okade krav pa resiliens — att Europa i storre omfatt-
ning ska kunna forlita sig pa teknik och produkter som &r
tillverkade Europa.

02.

Stark och vaxande efterfragan

Sedan 2020 har férsaljningen av varmepumpar 6kat med
i genomsnitt drygt tio procent om aret, medan tillvaxten
i segmentet for luft/vatten-varmepumpar — det snabbast
vaxande segmentet — har varit 50 procent hégre. Under
samma tid har Energy Saves forséljining i genomsnitt Okat
mer an fem ganger sé& snabbt som varmepumpmarknaden
i allmanhet. Trots vikande siffror har bolaget dver tid en
snabbare tillvaxt an marknaden i stort. Samtidigt forutsatter
EU:s klimatmal ett hdgre tempo om Europa ska lyckas na 60
miljoner varmepumpar till 2030. Det skapar en strukturellt
stark och langsiktig efterfragan pa europeiskt producerade
varmepumpslésningar.
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03.

Central position i vardekedjan med
skalbar affarsmodell

Energy Save fokuserar pa att bli ledande inom attraktiva
nischer och har ett starkt IP som sékerstéller bolagets centrala
position i vardekedjan. Affarsmodellen bygger pa en part-
nerskapsstrategi bade vad galler tillverkning och distribution.
Bolaget kombinerar forsalining under eget varumarke med en
skalbar OEM-affar dar bolaget utvecklar teknik och producerar
varmepumpar at andra aktorer. Energy Saves marknadsfor var-
mepumpar under eget varumarke genom bolagets natverk av
distributdrer. OEM-affaren ger volym genom avtal med féretag
som bearbetar sina respektive marknader. Affarsmodellen ger
skalfordelar, teknologiskt férsprang och en stark position pa
Europas vaxande varmepumpsmarknad.

04.

Kostnadseffektivt och digitaliserat
produktkoncept

Energy Save har genom fokus pé innovativ teknikutveckling
etablerat ett produktkoncept med prefabricerade energicen-
traler. Energy Saves vadrmepumpsldsningar genererar stora
kostnads- och energibesparingar, och satsningen pa digitala
I6sningar har majliggjort OEM-samarbeten, mynnat ut i ny
molnbaserad infrastruktur for styrning samt utvecklat stra-
tegiskt viktiga IP-rattigheter. Teknologiplattformen maojliggdr
industrialisering och digitalisering av varmepumpsbranschen
samtidigt som installationsprocessen forenklas. Bolagets
hybridsystem skapar den flexibilitet som kravs for att skapa
balans i elnédten vid en 6vergang till gron elproduktion.

095.

Finansiell styrka och trygg
agarsituation

Energy Save har en stabil finansiell grund med lag skuld-
sattning och hég soliditet. Dartill har bolaget en trygg bas
av langsiktiga och stabila dgare. Storsta dgare utgors dels
av bolagets tva grundare som béda ar verksamma i bolaget,
dels av institutionellt kapital och privatinvesterare. Kombi-
nationen av finansiell styrka och aktiva agare ger stabilitet,
snabba beslutsprocesser och hog kompetens i sévél ledning
som styrelse.
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Forvaltningsberattelse
Januari—december 2025

Styrelsen och verkstallande direktéren for ES
Energy Save Holding AB (publ), organisations-
nummer 559117-1292, med site i Alingsas, avger
hdrmed ars- och koncernredovisning for riaken-
skapsaret 2025. Siffror inom parentes avser fore-
gaende riakenskapsar.

Verksamheten
Bolaget bedriver verksamhet via sina dotterbolag:

e ES Heat Pumps AB

* ES Systems AB

e HEFOS Sverige AB

e Energy Save AS

e Energy Save Nordic D.O.O.

Dotterbolagen bedriver forsaljning och utveckling av
varmepumpssystem, huvudsakligen mot den europeiska
marknaden. Foretagets séte ar Alingsas.

Visentliga hidndelser under rikenskapsaret

e ES Energy Save Holding AB fortsatter utveckla
foretaget genom kvalitets- och hallbarhetscertifiering
enligt ISO 9001 respektive ISO 14001.

* Energy Save tecknade avtal med den nya
distributdren Philippe Maréchal SA i Schweiz.

* Energy Save tecknade avtal med Sedical, en
ny distributér pa den spanska och portugisiska

* Energy Save tecknade avtal med JCE, som blir ny
distributdr pa den chilenska marknaden.

* Energy Save genomfor forsta leveransen av
varmepumpar till sin nya distributér i Chile.

Visentliga hindelser efter rakenskapsarets slut

e Styrelsen for ES Energy Save utser Yibo Zhao till ny
vd, med tilltrdde i samband med arsstédmman den
29 april.

* Energy Save levererar propanvarmepumpar till
kommersiella fastigheter. P& kort tid har fyra
distributérer lagt bestallningar pa ES M40 R290 - 40
kW varmepumpar med propan som kéldmedium.

e Energy Save har ingétt ett avtal med en kund i
Saudiarabien avseende en testorder for en ES M40
R290.

¢ BlueBox by Swegon erbjuder ES Groups R290-
varmepumpar for villasegmentet under eget
varumarke.

Forkortat rdkenskapsar

Foregaende rakenskapsar maj-december 2024 som ar
jamforelseperioden utgor ett kort rakenskapsar, séledes
gors jamforelser inom parentes i nedan text i forsta hand
mot en period som ar fyra ménader kortare an 2025 ars
rékenskapsar. Dar det ar lampligt finns &ven jamforelse

RAPPORTER

marknaden. med motsvarande period foregaende ar, perioden januari
-december 2024.
Obs férkortat RA, 8 man

Flerarsjamforelse*, koncernen 2025 2024 2023/2024 2022/2023 2021/2022
Nettoomsattning (TSEK) 185 983 156 295 170 575 297 570 107 667
Resultat efter finansiella poster (TSEK) -22 788 -11196 —27 494 41 699 89
Resultat i % av nettoomséttningen -12,3 -7,2 -16,1 14,0 0,1
Balansomslutning (TSEK) 223 039 244 969 288 206 288 783 103 644
Soliditet (%) 70,5 73,6 66,5 78,9 48,7
*Definitioner av nyckeltal, se noter.

Obs forkortat RA, 8 man
Flerarsjamforelse*, moderbolag 2025 2024 2023/2024 2022/2023 2021/2022
Nettoomséttning (TSEK) 3105 5221 17 126 8 551 2 458
Resultat efter finansiella poster (TSEK) —22 838 -20 443 -25 532 -5 096 -9917
Resultat i % av nettoomséttningen -735,5 -391,5 -149,1 -59,6 —-408,5
Balansomslutning (TSEK) 160 636 188 963 200 854 199 468 55 028
Soliditet (%) 91,2 89,6 89,7 98,6 97,6

*Definitioner av nyckeltal, se noter.
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Nettoomsattning

Nettoomsattningen for rakenskapsaret januari-december
2025 uppgick till 186,0 MSEK (156,3). Jamfért med fére-
géende jamforelseperiod januari-december 2024 var det
en minskning med 24 procent. Minskningen var en foljd
av senarelagda order efter en tillfallig lageruppbyggnad i
det andra kvartalet for OEM-kunder inom affarsomradet
Villavarme.

For rakenskapséaret 2025 minskade nettoomséttningen
pa den skandinaviska marknaden med 13 procent till 13,0
MSEK (15,0). Jamfoért med samma period foregéende ar
januari-december 2024 minskade nettoomséttningen
med 57 procent. Fér 6vriga Europa 6kade nettoomsatt-
ningen med 22 procent till 173,0 MSEK (141,3). Jamfort
med samma period féregédende ar januari-december
2024 minskade nettoomsattningen med 20 procent.
En stor del av omséttningen pa den Gvriga europeiska
marknaden utgjordes av forsaljning till den polska mark-
naden med 129,5 MSEK, vilket motsvarar 75 procent av
nettoomsattningen i évriga Europa och 70 procent av
arets totala nettoomséttning. Nettoomsattningen pa den
svenska marknaden uppgick under aret till 9,9 MSEK,
vilket motsvarar 76 procent av nettoomséttningen i Skan-
dinavien och 5 procent av den totala nettoomsattningen.

For affarsomradet Villavarme 6kade nettoomséttningen
jamfort med foregaende rékenskapsar med 23 procent
till 170,0 MSEK (137,9). JAamfdrt med samma period fore-
géende ar januari-december 2024 minskade nettoom-
séttningen for affarsomradet med 25 procent.

Nettoomséttningen for affarsomradet Kommersiella
fastighetssystem uppgick under rékenskapsaret till 12,2
MSEK (12,5), vilket motsvarar en minskning med 3 pro-
cent jamfort med foregaende rékenskapsar. Jamfort
med samma period féregédende ar januari-december
2024 minskade nettoomséttningen for affarsomradet
med 29 procent. Affarsomradet Tjanster och eftermark-
nad omsatte under aret 3,8 MSEK (1,5).

Roérelsens intakter

Rorelsens intakter for rakenskapsaret uppgick till
192,0 MSEK (169,7), en 6kning med 13 procent jam-
fort med foregdende rakenskapsar. Rorelsens intakter
bestod, utdver nettoomsattningen, av aktiverat arbete
fér egen réakning, som uppgick till 12,2 MSEK (11,9),
samt av ovriga rorelseintakter, huvudsakligen besta-
ende av valutakursférandringar om -6,3 MSEK (1,5).

Bruttovinst

Bruttovinsten for aret uppgick till 62,7 MSEK (50,4), dar
bruttomarginalen baserad pa rorelseintakterna tkade till
33 procent (30). Bruttomarginalen baserad pa nettoom-
sattningen dkade till 31 procent (24). Bruttomarginalen
paverkades positivt i rakenskapsaret da en storre andel
omsaéttning gatt éver varulager an direktleveranser vilket
generellt paverkar bruttomarginalen positivt, dar for-
saliningen av F-gaskvoter i det tredje kvartalet sarskilt
paverkade bruttomarginalen. Dessutom péaverkades
bruttomarginalen negativt i féregdende réakenskapsar
av att vi under Gvergangen fran produktutvecklingsfas
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till kommersiell fas i Aira-affaren beslutade att ta pa
oss kostnader for férdyrande produktspecifikationer
utan att vi under rakenskapsarets forsta kvartal kunde
justera prisséattningen i motsvarande grad, nagot som
inte skett under 2025 ars rakenskapsar.

Rérelsekostnader och finansiella poster

Rakenskapsarets 6vriga kostnader tkade med 18 pro-
cent till 38,9 MSEK (33,0) och personalkostnaderna
Okade med 58 procent till 38,1 MSEK (24,1). Jamfort
med samma period féregdende ar januari-december
2024 s& minskade éarets Gvriga kostnader med 35 pro-
cent medan personalkostnader 6kade med 6 procent.
Den minskade kostnadsmassan berodde pa anpass-
ningar i organisation och verksamheten, huvudsakligen
pa en minskad niva av konsultarvoden som en folid av
det besparingsprogram som bolaget genomfért under
aret. Tillkommande kostnader for nyanstalld personal,
kostnader for rekrytering samt kostnader for konsulter
ar exempel pa kostnader som bidragit till 5kning av per-
sonalkostnader.

Av- och nedskrivningar av materiella och immateriella
anlaggningstillgangar, som till stérsta delen bestod av
avskrivningar av internt upparbetade immateriella till-
gangar, 6kade med 70 procent till 7,8 MSEK (4,6). Jamfort
med samma period féregéende ar januari-december
2024 dkade av- och nedskrivningar med 25 procent.
Okningen av avskrivningar berodde pé att internt upp-
arbetade immateriella tillgangar, som utgjordes av pro-
duktkoncept, i hdgre grad an under jamforelseperioden
fardigstallts och tillgangliggjorts for forséljning.

Finansiella poster for perioden utgjordes av rantein-
takter uppgaende till 0,7 MSEK (1,0) och rantekostnader
uppgéende till -0,9 (-0,9).

Resultat

Rérelseresultatet (EBIT) for perioden uppgick till -22,2
MSEK (-11,2), vilket motsvarar en EBIT-marginal pa —12
procent (7). EBITDA uppgick till -21,2 MSEK (-6,6) och
periodens resultat uppgick till -22,8 MSEK (-11,2). Resul-
tatmarginalerna paverkades negativt av att intakterna
under perioden relativt sett minskade mer &n varukostna-
der, personalkostnader och évriga kostnader. Ytterligare
paverkan var att foregdende rakenskapsar endast var
8 manader, dar det sdsongsbetonade forsta kvartalet
generellt innehéller lagre omsattning och sémre resultat.
Antalet utestdende aktier vid periodens utgang uppgick
till 6 586 161 (6 586 161) och resultat per aktie uppgick
till =3,5 SEK fore utspadning (-1,7) och —3,5 SEK efter
utspéadning (-1,7).

Finansiell position och likviditet

Koncernens totala tillgangar uppgick per den 31 decem-
ber 2025 till 223,0 MSEK (245,0). Av detta utgjorde
anlaggningstillgdngar 74,2 MSEK (64,7) och omsétt-
ningstillgdngar 148,8 MSEK (180,3). Koncernens egna
kapital uppgick den 31 december 2025 till 157,2 MSEK
(180,3). Avsattningar uppgick till 1,5 MSEK (0,7) och skul-
der uppgick till 64,3 MSEK (63,9).

RAPPORTER
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Kassaflode och likvida medel

Kassaflodet fran den l6pande verksamheten under
aret uppgick till =15,2 MSEK (15,5), och kassaflodet
fran investeringsverksamheten uppgick till —28,3 MSEK
(-13,9). Kassaflodet fran finansieringsverksamheten upp-
gick till 12,4 MSEK (0,4). Det totala kassaflédet (den totala
forandringen av likvida medel) under aret uppgick till
-31,1 MSEK (2,0). Det operativa kassaflddet uppgick till
—-43,5 MSEK (-1,6) under aret. Likvida medel vid arets
slut uppgick till 23,1 MSEK (54,1).

Den faktor som hade storst paverkan péa kassaflddet
for aret var rorelseresultatet med —22,2 MSEK, 6kning av
kundfordringar med —-16,1 MSEK, minskning av varula-
ger/pagaende arbete med 14,5 MSEK, forvarv av balan-
serade utgifter for forskning mm. med -13,4 MSEK, samt
upptagna langfristiga 1an med 25 MSEK.

Per den 31 december 2025 hade 74 procent av aktieka-
pitalet avseende investeringen i fabriken i Turkiet betalats
in och resterande 6,0 MSEK &r en skuld till det turkiska
bolaget. Resterande aktiekapital kommer att betalas in
|6pande i takt med kapitaloehovet, dock som senast tva
ar efter det turkiska bolagets bildande.

Moderbolag

For rakenskapsaret januari-december 2025 uppgick
moderbolagets nettoomséttning till 3,1 MSEK (5,2), och
de totala rorelseintakterna till 8,8 MSEK (5,4). Rorelsere-
sultatet uppgick till -29,1 MSEK (-21,3) och arets resultat
till =22,8 MSEK (-10,9).

Utestdende optionsprogram

Vid arsstamman 2023-08-31 beslutades att emittera
100 000 teckningsoptioner med ratt for styrelseleda-
moter i bolaget att teckna sig. Av optionerna har 85 000
tecknats under 2023/2024 till teckningskursen 9,45 kro-
nor. Vid samma arsstamma beslutades att infora ett
personaloptionsprogram fér anstallda omfattande 140
000 personaloptioner, varav samtliga tecknades veder-
lagsfritt under 2023/2024.

Sasongsvariationer

Energy Saves verksamhet och marknad &r paverkad av
sasongsvariationer. Arets avslutande halvar ar i regel
starkare an arets inledande sex méanader.

Risk och osidkerhet

Energy Saves verksamhet paverkas av ett antal risker
vars effekter pa resultat och finansiell stallning kan
kontrolleras i varierande grad. Vid beddmning av bola-
gets framtida utveckling ar det darfor viktigt att ta han-
syn till dessa riskfaktorer. Riskfaktorerna som anges
nedan vara begransade till sddana risker som Energy
Save beddmer ar vasentliga och specifika for bolaget
och dess vardepapper.

Beddmningen av vasentligheten hos de riskfaktorer
som anges har graderats pa en kvalitativ skala med
beteckningarna lag, medel eller hdg, och har baserats
pa bolagets beddémning av sannolikheten for deras fore-
komst och omfattningen av deras konsekvenser om de

ARSREDOVISNING 2025 | ES ENERGY SAVE HOLDING AB (PUBL) 559117-1292

skulle materialiseras.

Riskfaktorerna presenteras i ett begransat antal kate-
gorier, i vilka de mest vasentliga riskfaktorerna, enligt
bolagets beddmning, anges forst inom varje kategori.
De riskfaktorer som listas nedan &r darmed inte en
uttdmmande lista av samtliga risker som kan paverka
ett investeringsbeslut i bolaget.

Risker relaterade till verksamheten
och branschen

Kommersiella risker
Det finns enrisk att effekten av de strategiska satsningar
som Energy Save har gjort for att bidra till den hallbara
energiomstallningen i Europa forsenas, likasé kan energi-
omstéliningen férsenas, vilket skulle kunna férsena bola-
gets fortsatta kommersialisering och expansion. Det finns
vidare en risk att de strategiska satsningar som bola-
get har gjort inte bidrar till 6kad férsaljning och fortsatt
kommersialisering om den héllbara energiomstaliningen
forsenas eller stannar av. Energy Saves tillvaxt pa den
europeiska marknaden ar beroende av statliga subven-
tioner pa varmepumpar, da den nuvarande kostnaden
for varmepumpar ar hogre &an andra systemldsningar.
For det fall kostnaderna for varmepumpar forblir hbga
och det inte ges statliga subventioner i n6dvandig omfatt-
ning finns det en risk att det inte blir ekonomiskt for-
svarbart att investera i installation av varmepumpar. En
forsdmrad forséljning och férsenad eller avstannande
kommersialisering skulle kunna fa negativa konsekvenser
for bolagets verksambhet, finansiella stallning och resultat.
Byggbranschen ar en relativt konservativ bransch, vil-
ket kan medftra en langsam 6vergang till gron el och
anvandning av varmepumpar vid saval nybyggnationer
som under byggprocessen. Konservatismen riskerar
darmed att férsena bolagets kommersialisering.
Bolaget beddmer risknivan pa ovan namnda risk till
medel.

Produktion
Energy Save lagger ut sin produktion pa ett fatal karn-
leverantorer, dar den storsta ar den kinesiska partnern
Zhongshan Amitime Electric Co., Ltd. ProduktioneniKina
medfor risk att produktionskvalitet, volym och leveranstid
inte uppfyller bolagets eller marknadens krav. For det fall
produktionskvaliteten inte haller bolagets och markna-
dens krav kan det medféra 6kade kostnader for bolaget
samt innebar en risk att bolagets anseende kan komma
paverkas. Det finns vidare en risk att inte uppfyllda krav
pa volym och leveranstid eller uteblivna leveranser kan
resultera i uppskjuten eller installd férséljning. Uteblivna
eller férsenade leveranser kan darfér medfora negativa
konsekvenser pa bolagets verksamhet, finansiella stéll-
ning och resultat.

Bolaget bedomer risknivan pa ovan namnda risk till
medel.

Utvecklingsrisk

Bolagets bransch é&r utsatt for snabb och sténdig
utveckling. Det finns en risk for att bolagets produkter
inte utvecklas lika val som konkurrenternas. Det finns
aven en risk att ny teknik kan komma att ersatta bola-
gets teknik eller att Energy Save inte har méjlighet att
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utveckla sina egna produkter i takt med att ny teknik
introduceras.

Energy Save har utvecklats i snabbare takt &n sin
affarsplan, vilket ocksa medfor en risk att det uppkommer
andra risker och svarigheter som inte bolaget har raknat
med. En snabbare utveckling &n bolagets affarsplan
medfor ockséa en risk att bolaget inte hinner rekrytera
personal och utveckla produktionen i motsvarande takt.
Ovanstaende risker kan ha en negativ inverkan pa bola-
gets verksamhet, finansiella stélining och resultat.

Bolaget beddmer risknivan pa ovan namnda risk fill
medel.

Begransade resurser

Energy Save ar ett litet bolag med begransade resurser
vad géller ledning och kapital. For att kunna genomféra
bolagets strategi ar det viktigt att resurserna dispone-
ras pa ett for bolaget optimalt satt. Det finns en risk att
bolagets resurser inte racker till och att bolaget déarmed
drabbas av finansiella sval som operativt relaterade pro-
blem om bolaget inte kan anskaffa ytterligare resurser,
vanligen 1&s mer under risken "Framtida kapitalbehov”.

Det finns vidare en risk att bolaget inte har tillrackligt
med resurser for att klara ovantade kostnader eller han-
delser, vilket kan leda till att bolaget behtver avvika frén
sin strategi.

Begransade resurser innebér &ven en risk att bolaget
inte kan tillmotesgé forandringar i marknadens efterfra-
gan och krav pé bolagets produkter. Bolagets begran-
sade resurser kan ocksa gora det svarare for bolaget att
mata sig bland sina konkurrenter, vanligen 1as mer under
risken "Konkurrens”.

Ovanstéende kan ha en negativ effekt pa bolagets verk-
samhet, framtida tillvéxt, resultat och finansiella stalining.

Bolaget beddmer risknivan pa ovan namnda risk fill
medel/Iag.

Makroekonomiska férhallanden

Den svenska marknadens, liksom 6évriga marknaders,
ekonomiska klimat kan éver tid drabbas av hastiga och
extrema nedgangar med Okad instabilitet och nega-
tiva férvantningar avseende den framtida ekonomiska
utvecklingen. Inflationen i Sverige och andra markna-
der dar Energy Save ar verksamma, kan komma att
paverka bolagets verksamhet finansiella stallning och
rorelseresultat negativt. Exempel pé sédana faktorer
ar minskade investeringar, en instabil kapitalmarknad
samt minskad I6nsamhet. Det finns en risk att inflatio-
nen innebar att farre har r&d att investera i installation
av varmepumpatr.

Vidare paverkas bolagets verksamhet och forsaljning
av rddande primérenergipriser sd som gaspriset och
priset pa el, i takt med gaspriserna géar ner finns det en
risk att bolagets forséaljning minskar. Det finns aven en
risk att bolaget inte klarar av att anpassa sig efter fluktu-
erande makroekonomiska forhallanden eller att bolaget
beddmer marknadernas ekonomiska klimat felaktigt.
Samtliga dessa risker kan f& en negativ effekt pa bolagets
finansiella stélining och verksamhet.

Bolaget beddmer risknivan pa ovan namnda risk till
lag/medel.
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Beroende av nyckelpersoner, medarbetare
och samarbetspartners
Bolaget baserar sin framgang pa ett fatal personers kun-
skap, erfarenhet och kreativitet inom den egna organi-
sationen och hos samarbetspartners, och ar beroende
av att i framtiden kunna behalla samt finna kvalificerade
medarbetare och samarbetspartners. Bolagets formaga
att i framtiden fortsatta att identifiera och utveckla
affarsmojligheter ar beroende av bolagets medarbe-
tare och nyckelpersoners erfarenheter och kunskaper.
Energy Save &r att betrakta som en liten organisation
nar det galler antalet anstéallda och for det fall bolaget
skulle férlora nyckelmedarbetare i ledande befattning,
alternativt ej lyckas med att rekrytera kompetent per-
sonal, sé skulle det kunna fa negativa konsekvenser for
bolagets verksamhet, finansiella stéllning och resultat.
Energy Save behover kunna attrahera och behalla
kvalificerade medarbetare med relevant utbildning och
erfarenhet. | den bransch som bolaget ar verksamt ar
det relativ hard konkurrens om erfarna medarbetare
med ratt utbildning som kan komma paverka bolagets
majligheter att behalla och rekrytera erfarna och kva-
lificerade medarbetare. Ovantade forluster av nyckel-
personer eller samarbetspartners kan i ett kortsiktigt
perspektiv leda till kostnadsékningar samt bolagets
framgéng och utveckling kan, atminstone kortsiktigt,
forsamras.Bolaget beddmer risknivan pa ovan namnda
risk till 1ag.

Distributérer

Bolaget anvander sig av distributdrer for att salja och
leverera sina produkter till slutkunderna. Energy Save
arbetar aktivt med distributdrer dver hela varlden och ar
beroende av de natverk och den forsaljningsutveckling
som distributdrerna har. Detta innebar att bolaget ar
beroende av att behélla samarbeten med distributorer.
Merparten av bolagets distribut6rer verkar under relativt
korta distributionsavtal med en 16ptid om ett &r som for-
nyas arligen om distributorerna levererar faststéllda mal.
Avtalen med distributérerna forlangs darfor inte automa-
tiskt och en férandring av nuvarande distributionsavtal
kan medféra negativa konsekvenser for bolagets verk-
samhet, finansiella stallning och resultat.

Det finns en risk att framgéangsrika distributtrer véljer att
inte férlanga avtalen med Energy Save och i stéllet valjer
att samarbeta med nagon av bolagets konkurrenter,
vilket kan skada bolagets position p& marknaden. Det
finns &ven en risk att distributdrerna inte agerar enligt
avtal vid exempelvis distribution av bolagets produk-
ter till kunder. For de fall dar bolagets distributérer inte
presterar och agerar i enlighet med forvantningar enligt
avtalen sa kan det medféra negativa konsekvenser for
bolagets verksamhet, finansiella stalining och resultat.
Bolaget beddmer risknivan pé& ovan namnda risk till 1ag.

Konkurrens

Pa bolagets marknad finns det idag ett flertal akttrer
som bedriver liknande verksamhet. Vissa av dessa kon-
kurrerande aktorer beddms ha béttre forutsattningar
att anpassa sig till férandringar i kundefterfragan pa
grund av storre finansiella resurser. Detta kan innebéra
att konkurrerande aktérer har mojligheten att avsatta
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mer resurser till bland annat marknadsbearbetning samt
produktutveckling. Mot bakgrund av detta ar det inte
sakert att Energy Save framdver kommer att vara lika
framgéangsrikt ur konkurrenssynpunkt. Det finns en risk
for att Energy Save inte kommer att kunna forbattra sin
nuvarande marknadsposition.

Okad konkurrens kan leda till prispress av bolagets
produkter och tjanster samt minskade marknadsandelar,
vilket kan fa en negativ effekt pa bolagets verksamhet,
framtida tillvaxt, resultat och finansiella stélining. Det finns
aven en risk att bolaget inte kan konkurrera med aktorer
som har stordriftsférdelar vid en eventuell prispress. Det
finns vidare en risk att marknaden kan komma att vélja
varmepumpsleverantdrer med bredare produktutbud
framfor Energy Save, vilket skulle paverka bolagets resul-
tat och finansiella stallning.

Bolaget beddmer risknivan pa ovan namnda risk till Iag.

Regleringar och politiska beslut

Energy Save ar verksamma i Sverige och Europa och
séljer produkter bade nationellt och internationellt. Bola-
get utsatts for risker vid forandringar av lagar, regelverk,
skatter och tullar. Bolaget paverkas aven av externa
omstandigheter som ar utanfor bolagets kontroll sdsom
offentliga, ekonomiska, skattepolitiska, penningpolitiska
och andra politiska osékerhetsfaktorer i lander dar bola-
get ar verksamt.

Savitt bolaget kanner till sker Energy Saves verksam-
het och forsaljning i Sverige och utomlands i enlighet
med gallande skattelagstiftning for saval den forsaljning
som sker i Sverige som utomlands. Det finns en risk
att lagstiftningen férandras eller att bolagets tolkningar
av skattereglerna i Sverige eller utomlands éar felaktiga.
Genom svenska och utldandska skattemyndigheters
beslut kan darfér Energy Saves nuvarande eller tidigare
beslut komma att forandras. Ovanstéende kan medfora
negativa konsekvenser pa bolagets verksamhet, finan-
siella stallning och resultat.

Bolaget beddmer risknivan pa ovan namnda risk till Iag.

Finansiella risker

Risk for utebliven utdelning

Energy Save befinner sig i en utvecklings- och expan-
sionsfas och prioriterar darfor att aterinvestera genere-
rade vinstmedel i verksamheten. Bolaget har historiskt
sett inte lamnat nagon utdelning till bolagets aktiedgare
och det finns inte heller planer for utdelning de kom-
mande aren. Framtida utdelningar far endast ske med ett
sédant belopp att det efter utdelningen finns full tackning
for bolagets bundna egna kapital och endast om det
framstar som forsvarligt med hansyn till (i) de krav som
verksamhetens art, omfattning och risker stéller pé stor-
leken av det egna kapitalet, samt (i) bolagets konsolide-
ringsbehov, likviditet och stéllning i dvrigt (den sa kallade
forsiktighetsregeln). Huvudregeln ar att bolagsstamman
inte far besluta om utdelning av ett stérre belopp &n vad
styrelsen foreslagit eller godkant.

Det finns en risk att styrelsen i Energy Save inte kom-
mer att foresla eller godkanna nagon utdelning inom
de narmaste aren. Det finns &ven en risk att bolagets
verksamhet inte kommer att generera tillrackligt stora
kassafloden for att kunna gora det mdjligt att lamna
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utdelningar. En investerare i Energy Save ska saledes
vara medveten om att det finns en risk att vinstutdelning
helt kan komma att utebli.

Bolaget beddmer risknivan pa ovan namnda risk till
medel.

Valutarisk

Energy Save ér ett svenskt aktiebolag vars resultat och
finansiella stélining redovisas i SEK. Bolagets transak-
tioner sker till storsta delen i SEK, USD respektive EUR,
vilket innebér att Energy Saves ink&p och férsaljningar
ar exponerade mot fluktuationer i dessa valutor. Under
perioden 1 januari-31 december 2025 har kursen for
en (1) USD varit som lagst 9,1387 SEK och som hdgst
11,3221 SEK samt kursen for en (1) EUR har varit som
lagst 10,7386 SEK och hdgst 11,5462 SEK.

Valutakursfluktuationer kan innebdra valutakursforluster
for Energy Save, vilket paverkar bolagets rorelseresultat
och finansiella stallning. Foér det fall valutakursutveck-
lingen fér utlandska valutor som bolaget har fordringar
i utvecklas negativt i fornallande till SEK medfor det
valutakursforluster f6r Energy Save, vilket skulle kunna
fa en negativ inverkan péa bolagets rorelseresultat och
finansiella stallning, samt vice versa for de utlandska
valutor som bolaget har skulder i.

Energy Save beddmer att en stor del av den framtida
marknaden for varmepumpar finns utomlands och mer-
parten av sadan forséljning kommer ske i andra valutor
an SEK. Okad férsaljning i andra valutor &n SEK medfér
att bolaget far en 6kad exponering for valutakursfluktua-
tioner, vilket kan ha en negativ inverkan pa Energy Saves
finansiella stalining och resultat.

Bolaget beddmer risknivan p& ovan namnda risk till
medel.

Framtida kapitalbehov
Energy Save ar beroende av en fortsatt framgangsrik
kommersialisering och expansion. Det finns en risk att
bolaget under kortare eller 1angre perioder inte kommer
att generera tillrdckliga medel for att finansiera den fort-
satta verksamheten och/eller framtida investeringar. Det
finns darfor en risk att Energy Saves rorelsekapital inte
kommer vara tillrackligt for att tdcka bolagets behov,
varfor bolaget kan tvingas s6ka framtida extern finansie-
ring for att kunna fortsatta bedriva verksamheten i den
tillvaxt- och utvecklingstakt som bolaget planerar. Det
ar inte sakert att Energy Save kommer att kunna erhélla
erforderlig finansiering eller att sddan finansiering kan
erhallas pa, for befintliga aktiedgare och bolaget, for-
delaktiga villkor. Misslyckande med att erhalla ytterligare
finansiering vid viss tidpunkt efter behov innebar en risk
att Energy Save kan behova skjuta upp, dra ner pa, eller
avsluta projekt eller delar av verksamheten.

Bolaget beddmer risknivan pa ovan namnda risk till
medel.

Marknadsréantor

Stigande marknadsréantor kan paverka bolagets mojlig-
heter att uppta nya eller férnya lan pa for bolaget god-
tagbara villkor. Det kan &ven medféra 6kade kostnader
for kapital, vilket skulle kunna ha en negativ inverkan
pa bolagets finansiella stallning och resultat. Stigande
marknadsrantor kan dven minska kundernas investe-
ringsvilja i vdrmepumpar, vilket kan ha en negativ inverkan
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péa bolagets forsaljning, finansiella stalining och resultat.
Bolaget beddmer risknivan pa ovan namnda risk till
medel.

Risker relaterade till bolagets aktier

Aktiekursens utveckling, volatilitet och likviditet
Befintliga och presumtiva investerare i Energy Save bor
beakta att en investering i bolaget ar forenad med risk och
att det inte kan férutses huruvida aktiekursen kommer att
ha en positiv utveckling. Under en tolvménadersperiod
som avslutades den 31 december 2025 hade Energy
Saves B-aktie en lagsta slutkurs om cirka 14,5 SEK och
en hdgsta slutkurs om cirka 25,5 SEK. Det finns en risk
att aktier i bolaget inte kan séljas till en for aktiedgaren
vid var tid acceptabel kurs. Vidare kan en begransad
likviditet i aktien i sin tur bidra till att forstarka fluktua-
tioner i aktiekursen. Genomsnittliga omséttningen per
handelsdag i Energy Saves B-aktie under samma period
uppgick till 151 166,81 SEK/dag. Bolagets aktiekurs har
historiskt sett varit volatil och kan aven framgent komma
att fluktuera till f6ljd av bland annat det allménna kon-
junkturlaget, allméanna makroekonomiska faktorer samt
férandringar i aktiemarknadens intresse for bolaget och
dess aktie. Energy Saves aktiekurs kan saledes komma
att paverkas av faktorer som ligger helt eller delvis utanfor
bolagets kontroll.

Under den attamanadersperiod som avslutades den
31 december 2024 hade Energy Saves B-aktie en lag-
sta slutkurs om cirka 20,0 SEK och en hogsta slutkurs
om cirka 36,8 SEK. Det finns en risk att aktier i bolaget
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inte kan séljas till en for aktiedgaren vid var tid accep-
tabel kurs. Vidare kan en begransad likviditet i aktien i
sin tur bidra till att forstarka fluktuationer i aktiekursen.
Genomsnittliga omsattningen per handelsdag i Energy
Saves B-aktie under samma period uppgick till 288 786,8
SEK/dag.

Bolaget beddmer risknivan pa ovan namnda risk till
hog.

Utspadning i framtida emissioner

Energy Save kan i framtiden komma anskaffa ytterligare
kapital genom att besluta om nyemission av aktier och/
eller andra vardepapper. Nyemissioner kan ha en negativ
effekt pa bolagets aktiekurs. For det fall nyemissioner
genomfors kan det dven minska det proportionella &gan-
det och rostandelen for innehavare av aktier i Energy
Save (utspadning).

For det fall nyemission genomférs med foretradesratt
for befintliga aktiedgare har aktiedgarna majlighet att
forsvara sig mot utspadning genom att teckna ytterligare
vardepapper i bolaget, vilket dock férutsatter en ytterli-
gare investering i bolaget. En nyemission kan emellertid
goras med avvikelse fran befintliga aktiedgares foretra-
desratt vilket medfor att aktiedgarna inte har nagon maoj-
lighet att forsvara sig mot utspadning. Det finns séledes
en risk att befintliga aktiedgares innehav i bolaget kan
komma att bli utspatt for det fall Energy Save genomfor
nyemission av vardepapper.

Bolaget beddmer risknivan pa ovan namnda risk till
medel.

RAPPORTER

Forvaltningsberattelse | 31



Forandringar i eget kapital

24
w
[
24
o
. £
- . . . Ovrigt Annat eget Innehav utan
Forandringar i eget kapital, tillskjutet kapital inkl. bestammande Summa =
koncernen (TSEK) Aktiekapital kapital arets resultat inflytande eget kapital
Belopp vid arets ingéng 16 465 197 033 -33 198 0 180 300
Omrakningsdifferens —287 —287
Arets forlust 22788 22788
Belopp vid arets utgang 16 465 197 033 -56 273 0 157 225
Forandringar i eget kapital, Ovrigt bundet Ovrigt fritt ) Summa fritt
moderbolaget (TSEK) Aktiekapital eget kapital eget kapital Arets resultat eget kapital
Belopp vid arets ingéng 16 465 0 163 681 -10 862 152 819
Avséttning till fond fér
utvecklingsutgifter 3 881 -3 881 -3 881
Resultatdisposition enligt beslut
av arsstamma -10 862 10 862 0
Arets forlust —22 838 -22 838
Belopp vid arets utgang 16 465 3881 148 938 -22 838 126 100
Resultatdisposition (kronor)
Forslag till disposition av bolagets vinst
Till &rsstammans forfogande star:
Balanserad vinst 148 938 068
Avrets forlust -22 837 810
126 100 258
Styrelsen foreslar att i ny rakning éverfores 126 100 258
126 100 258

Betraffande bolagets resultat och stéllning i dvrigt
hanvisas till efterféljande resultat- och balansrék-
ningar med tillhérande noter.
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Resultatrakning

&
&
KONCERNEN MODERBOLAGET E
Obs forkortat RA, 8 man Obs forkortat RA, 8 man o
(TSEK) Not Jan-dec 2025 Maj-dec 2024 Jan-dec 2025 Maj-dec 2024
Rorelsens intakter med mera
Nettoomsattning 2 185 983 156 295 3105 5221
Aktiverat arbete for egen rakning 12 243 11 863 5170 205
Ovriga rérelseintakter -6 254 1538 514 -7
191 973 169 696 8789 5419
Rorelsens kostnader
Handelsvaror —129 229 -119 274 31 -38
Ovriga externa kostnader 3,4 -38 902 -32 992 -20 272 —15 868
Personalkostnader 5 -38 125 —24 055 -16 008 -10 575
Av- och nedskrivningar av materiella och
immateriella anlaggningstillgéngar -7 822 -4 623 -1 646 -238
Ovriga rérelsekostnader -58 0 0 0
-214 136 -180 945 -37 894 -26 718
Rérelseresultat -22163 -11 249 -29 105 -21 300
Resultat fran finansiella poster
Resultat fr&n andelar i koncernbolag 6 0 0 6 000 0
Ovriga ranteintakter och liknande resultatposter 7 493 966 352 858
Rantekostnader och liknande resultatposter 8 -1 118 -914 -85 -2
-624 52 6 267 857
Resultat efter finansiella poster -22788 -11 196 -22 838 -20 443
Bokslutsdispositioner
Lédmnade koncernbidrag 0 0 0 0
Mottagna koncernbidrag 0 0 0 9 581
0 0 0 9 581
Resultat fére skatt -22788 -11 196 -22 838 -10 862
Skatt pa arets resultat 9 0 0 0 0
Periodens resultat -22788 -11 196 -22 838 -10 862
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Balansrakning

&
>
4
KONCERNEN MODERBOLAGET &
(TSEK) Not 31 dec 2025 31 dec 2024 31 dec 2025 31 dec 2024 =
TILLGANGAR
Anliggningstillgdngar
Immateriella anldggningstillgangar
Balanserade utgifter for utvecklingsarbeten 10 45 944 38 586 19 424 11 321
och liknande arbeten
Koncessioner, patent, licenser och
varumarken m.m. i 505 667 467 667
46 449 39 252 19 891 11 988
Materiella anlaggningstillgdngar
Inventarier, verktyg och installationer 12 3729 4 855 1179 1067
3729 4 855 1179 1067
Finansiella anldggningstillgdngar
Andelar i koncernféretag 13 0 0 25 850 25 850
Andra langfristiga vardepappersinnehav 14 23 645 20145 23 645 20145
Andra I&ngfristiga fordringar 15 424 427 0 0
24 069 20572 49 495 45 995
Summa anlaggningstillgangar 74 248 64 679 70 564 59 050
Omsittningstillgdngar
Varulager m.m.
Fardiga varor och handelsvaror 81 743 94 148 0 0
Forskott till leverantorer 2571 4706 0 0
84 313 98 855 0 0
Kortfristiga fordringar
Kundfordringar 33 843 17 785 70 6299
Fordringar till koncernféretag 0 0 75 057 84 003
Aktuell skattefordran 67 0 0 0
Ovriga fordringar 1425 3222 194 484
Forutbetalda kostnader och upplupna intakter 16 6 070 6 282 2 875 2706
41 406 27 289 78 197 93 492
Kassa och bank 23072 54 146 11 875 36 421
Summa omsittningstillgangar 148 791 180 290 90 072 129 913
SUMMA TILLGANGAR 223 039 244 969 160 636 188 963
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Balansrakning

&
>
4
KONCERNEN MODERBOLAGET %

24

(TSEK) Not 31dec 2025 31 dec 2024 31 dec 2025 31 dec 2024

EGET KAPITAL OCH SKULDER

Eget kapital, koncern

Aktiekapital 17 16 465 16 465

Ovrigt tillskjutet kapital 196 230 196 230

Annat eget kapital inklusive arets resultat -55 470 -32 395

Summa eget kapital koncernen 157 225 180 300

Eget kapital, moderbolag

Bundet eget kapital

Aktiekapital 17 16 465 16 465

Fond for utvecklingsutgifter 3 881 0

Summa bundet eget kapital 20 347 16 465

Fritt eget kapital 148 938 163 681

Balanserat resultat —22 838 -10 862

Summa fritt eget kapital 126 100 152 819

Summa eget kapital koncernen 146 447 169 285

Avsattningar 18

Garantier 1508 745 0 0

Summa avsattningar 1508 745 0 0

Langfristiga skulder 19, 20

Skulder till kreditinstitut 2400 2000 2400 0

Ovriga skulder 234 2903 0 2 549

Summa langfristiga skulder 2634 4903 2400 2549

Kortfristiga skulder

Checkrakningskredit 21 1918 14 522 0 0

Skulder till kreditinstitut 20800 4450 50 0

Forskott frdn kunder 7925 5410 0 0

Leverantdrsskulder 19 056 17 444 2 699 1923

Aktuell skatteskuld 0 358 494 387

Ovriga skulder 6 836 11 384 6 090 12 667

Skulder till koncernforetag 0 0 276 0

Upplupna kostnader och férutbetalda intakter 22 5136 5454 2 181 2152

Summa kortfristiga skulder 61 672 59 021 11 788 17 129

SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 223 039 244 969 160 636 188 963
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Kassaflodesanalys

&
&
o
KONCERNEN MODERBOLAGET E
Obs forkortat RA, 8 méan Obs forkortat RA, 8 man =
Jan-dec Maj-dec Jan-dec Maj-dec
(TSEK) Not 2025 2024 2025 2024
Den I6pande verksamheten
Rorelseresultat -22 163 —11 249 -29 105 -21 300
Justeringar for poster som inte ingar i kassaflodet 23 8 247 4 986 1645 238
Erhallen ranta m.m. 493 966 352 858
Erlagd ranta -1 118 -914 -85 -2
Betald inkomstskatt -425 -6 013 107 51
Kassafléde fran den I16pande verksamheten -14 966 -12 224 -27 086 -20 155
fore forandringar av kassafléde
Kassaflode fran féridndring av rorelsekapital
Minskning (+)/6kning (-) av varulager/padgéende arbete 14 542 12 111 0 0
Minskning (+)/6kning (-) av kundfordringar -16 058 34 491 6 229 -4 818
Minskning (+)/6kning (-) av fordringar 2012 7 938 9 067 9 867
Minskning (-)/6kning (+) av leverantdrsskulder 4127 -23 148 776 -379
Minskning (-)/6kning (+) av kortfristiga skulder -4 866 -3624 -6 272 1773
Kassafléde fran den I16pande verksamheten -15 209 15 544 -17 286 -13 712
Investeringsverksamheten
Forvarv av balanserade utgifter for forskning m.m. 10 -13 579 -12 571 -9 393 -204
Forvarv av koncessioner, patent, licenser med mera 11 0 0 0 0
Forvarv av inventarier, verktyg och installationer 12 -264 -1362 -268 -366
Forvarv av dotterbolag 0 0 0 0
Ny utléning till utomstéende 0 0 0 0
Amortering av lan fran utomstéende -10 919 0 0 0
Forvéarv av finansiella anlaggningstillgangar -3 500 0 -3 500 0
Forsélining av finansiella anlaggningstillgangar 0 0 0 0
Kassafléde fran investeringsverksamheten -28 262 -13 993 -13 161 -570
Finansieringsverksamheten
Periodens nyemission 0 0 0 0
Koncernbidrag 0 0 0 9 581
Utdelning koncernféretag 0 0 6 000 0
Upptagna langfristiga lan 25 000 0 0 0
Andring kortfristiga finansiella skulder -12 604 5508 0 0
Amortering langfristiga lan 0 -5122 -99 -2 475
Kassaflode fran finansieringsverksamheten 12 396 386 5901 7 106
Férandring av likvida medel -31 074 1999 -24 546 -7175
Likvida medel vid &rets bérjan 54 146 52 147 36 421 43 596
Likvida medel vid &rets slut 23 072 54 146 11 875 36 421
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Noter

Not 1 - Redovisnings- och varderingsprinciper

Arsredovisningen ar upprattad i enlighet med arsredo-
visningslagen och BFNAR 2012:1 Arsredovisning och
koncernredovisning. Principerna ar oférandrade jamfort
med féregaende ar.

Fordringar
Fordringar har upptagits till de belopp varmed de berak-
nas inflyta.

Ovriga tillgangar, avsattningar och skulder
Ovriga tillgangar, avsattningar och skulder har varderats
till anskaffningsvarden om inget annat anges nedan.

Intaktsredovisning

Inkomsten redovisas till det verkliga vardet av vad som
erhallits eller kommer att erhallas. Féretaget redovisar
darfor inkomsten till nominellt varde (fakturabelopp) om
ersattningen erhélls i likvida medel direkt vid leverans.
Avdrag gors for lamnade rabatter.

Materiella anlaggningstillgangar

Materiella anlaggningstillgangar redovisas till anskaff-
ningsvarde med avdrag for ackumulerade avskrivningar
och eventuella nedskrivningar. Tillgdngarna skrivs av
linjart Gver tillgdngarnas beddmda nyttjandeperiod for-
utom mark som inte skrivs av. Nyttjandeperioden ompro-
vas per varje balansdag. Fdljande nyttjandeperioder
tillampas:

Antal ar

Inventarier, verktyg och maskiner 5

Immateriella anlaggningstillgdngar

Immateriella anlaggningstillgangar redovisas till anskaff-
ningsvarde med avdrag for ackumulerade avskrivningar
och eventuella nedskrivningar. Tillgdngarna skrivs av
linjart over tillgdngarnas bedémda nyttjandeperiod. Nytt-
jandeperioden omproévas per varje balansdag. Pagaende
projekt skrivs inte av utan nedskrivningsprévas arligen.
Foéljande nyttjandeperioder tillampas:

Antal ar
Balanserade utgifter for utvecklings-
arbeten och liknande arbeten 5
Koncessioner, patent, licenser,
varuméarken samt liknande rattigheter 5

Aktivering av internt upparbetade immateriella
anldggningstillgangar

Aktiveringsmodellen
Samtliga utgifter som uppkommer under forsknings-
fasen kostnadsfors nar de uppkommer. Samtliga utgifter
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som uppkommer under utvecklingsfasen aktiveras nar
foljande forutsattningar ar uppfyllda; foretagets avsikt
ar att fardigstélla den immateriella tillgdngen samt att
anvanda eller sélja den och foretaget har férutsattningar
att anvanda eller sélja tillgangen, det ar tekniskt moj-
ligt for foretaget att fardigstélla den immateriella till-
géngen sé att den kan anvandas eller saljas och det
finns adekvata tekniska, ekonomiska och andra resurser
for att fullflja utvecklingen och for att anvanda eller
sédlja tillgangen, det ar sannolikt att den immateriella
anlaggningstillgdngen kommer att generera framtida
ekonomiska férdelar och foretaget kan pa ett tillforlitligt
séatt berékna de utgifter som &r hanforliga till tillgangen
under dess utveckling.

| anskaffningsvéardet inkluderas personalkostnader
uppkomna i arbetet med utvecklingsarbetet tillsammans
med en lamplig andel av relevanta omkostnader och
l&nekostnader.

Varulager
Varulagret &r varderat till det lagsta av anskaffningsvar-
det, berdknat enligt forst-in-forst-ut, och nettoforsalj-
ningsvarde.

Nettoforsaljningsvardet har beraknats till forsaljnings-
vardet efter avdrag for beréknad férséljningskostnad,
varmed hansyn har tagits till inkurans.

Inkomstskatt
Aktuell skatt ar inkomstskatt for innevarande raken-
skapsar som avser arets skattepliktiga resultat och den
del av tidigare rakenskapsérs inkomstskatt som &nnu
inte har redovisats.

Aktuell skatt varderas till det sannolika beloppet enligt
de skattesatser och skatteregler som galler pa balans-
dagen.

Fordringar och skulder i utlandsk valuta
Monetéra fordringar och skulder i utlandsk valuta har
raknats om till balansdagens kurs.
Valutakursdifferenser som uppkommer vid reglering
eller omrakning av monetara poster redovisas i resultat-
rékningen det rakenskapsér de uppkommer, antingen
som en rorelsepost eller som en finansiell post utifran
den underliggande affarshandelsen.

Koncernredovisning

Dotterbolag

Dotterbolag ar foretag i vilka moderbolaget direkt eller
indirekt innehar mer an 50 procent av rostetalet eller pa
annat satt har ett bestdmmande inflytande. Bestam-
mande inflytande innebar en ratt att utforma ett fére-
tags finansiella och operativa strategier i syfte att erhalla
ekonomiska fordelar. Redovisningen av rorelseforvarv
bygger pa enhetssynen. Det innebar att forvarvsanalysen

RAPPORTER
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upprattas per den tidpunkt da forvarvaren far bestam-
mande inflytande. Fran och med denna tidpunkt ses
férvarvaren och den férvarvade enheten som en redo-
visningsenhet. Tillampningen av enhetssynen innebar
vidare att alla tillgéngar (inklusive goodwill) och skulder
samt intékter och kostnader medréknas i sin helhet aven
for deldgda dotterbolag.

Anskaffningsvardet for dotterbolag beréknas till sum-
man av verkligt varde vid férvarvstidpunkten for erlagda
tilgangar med tilldgg av uppkomna och Gvertagna skul-
der samt emitterade egetkapitalinstrument, utgifter som
ar direkt hanforliga till rorelseforvarvet samt eventuell
tilldggskdpeskilling. | forvarvsanalysen faststalls det verk-
liga vardet, med nagra undantag, vid forvarvstidpunk-
ten av férvarvade identifierbara tillgangar och évertagna
skulder samt minoritetsintresse.

Minoritetsintresse varderas till verkligt varde vid férvarvs-
tidpunkten. Fran och med forvarvstidpunkten inkluderas
i koncernredovisningen det forvarvade foretagets intakter
och kostnader, identifierbara tillgangar och skulder liksom
eventuell uppkommen goodwill eller negativ goodwill.
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Intresseféretag

Aktieinnehav i intressef6retag, i vilka koncernen har
lagst 20 procent och hogst 50 procent av rdsterna eller
pa annat sétt har ett betydande inflytande 6ver den
driftsmassiga och finansiella styrningen, redovisas enligt
kapitalandelsmetoden.

Kapitalandelsmetoden innebar att det i koncernen
redovisade vardet pa aktier i intresseféretag motsvaras
av koncernens andel i intresseféretagens egna kapital,
eventuella restvarden pé koncernmaéssiga over- och
undervarden, inklusive goodwill och negativ goodwill
reducerat med eventuella internvinster. | koncernens
resultatrakning redovisas som "Andel i intresseforetags
resultat” koncernens andel i intresseféretagens resultat
efter skatt justerat for eventuella avskrivningar pa eller
uppldsningar av foérvarvade Gver- respektive undervar-
den, inklusive avskrivning p& goodwill/upplésning av
negativ goodwill. Erhélina utdelningar fran intressefére-
tag minskar redovisat varde. Vinstandelar upparbetade
efter forvarven av intresseféretagen som annu inte reali-
serats genom utdelning, avséatts till kapitalandelsfonden.

VERKSAMHET ENERGY SAVE SOM INVESTERING RAPPORTER OVRIGINFORMATION

INLEDNING STRATEGI
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UPPLYSNINGAR TILL ENSKILDA POSTER

Noter till resultatrakningen

RAPPORTER

KONCERNEN MODERBOLAGET
Jan-dec Maj-dec Jan-dec Maj-dec
Not 2 - Nettoomsiéttning 2025 2024 2025 2024
Nettoomsattningen uppdelad pa
geografiskt omrade (TSEK)
Sverige 9920 3005 3105 5221
Ovriga Skandinavien 3078 12 039 0 0
Ovriga Europa 172 985 141 251 0 0
185 983 156 295 3105 5221
KONCERNEN MODERBOLAGET
Jan-dec Maj-dec Jan-dec Maj-dec
Not 3 - Ersattning till revisorerna (TSEK) 2025 2024 2025 2024
Cedra Vast KB
Revisionsuppdraget 330 265 80 90
Summa 330 265 80 90
Nitschke AS
Revisionsuppdraget 60 110 0 0
Summa 60 110 0 0
KONCERNEN MODERBOLAGET
Jan-dec Maj-dec Jan-dec Maj-dec
Not 4 - Operationell leasingavtal som leasetagare 2025 2024 2025 2024
De leasingavtal som koncernen Energy Save har ingatt som
leasetagare ar uteslutande av operationall karaktar. Avtalen avser
huvudsakligen leasing av personbilar och lokalhyra. Koncernens
leasingkostnader uppagick till 4 841 TSEK (566).
Forfalllostruktur leasingavtal, TSEK
Inom 1 &r 3 455 2783 3309 2429
Inom 1-5 &r 7 823 9658 7 537 9106
Over 5 ar 0 0 0 0
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Loéner och andra

Jan-dec 2025

Sociala kostnader
(varav pensions-

Loéner och andra

Maj-dec 2024

Sociala kostnader
(varav pensions-

Not 5 - Personal erséttningar kostnader) erséttningar kostnader)
Loner, andra ersattningar

och sociala kostnader (TSEK)

Moderbolaget 11 145 4 863 (1 555) 6 994 3 354 (800)
Dotterbolag 15713 6 405 (2 280) 10 885 2 438 (492)
Koncernen 26 857 11 268 (3 835) 17 879 5792 (1292)

Léner och andra
ersattningar (varav
rorliga erséattningar)

Jan-dec 2025

Pensionskostnader

Léner och andra
ersattningar (varav
rorliga erséattningar)

Maj-dec 2024

Pensionskostnader

Styrelseledam&ter och VD 3449 (0) 293 2634 (0) 183
Ovriga anstallda 30 841 (61) 3542 15 245 (53) 1109
Koncernen 34 290 (61) 3835 17 879 (53) 1292
Jan-dec 2025 Maj-dec 2024
Kvinnor Man Totalt Kvinnor Man Totalt
Medelantal anstéllda
Moderbolaget
Sverige 5 7 12 5 7 12
Totalt i moderbolaget 5 7 12 5 7 12
Dotterbolag
Sverige 5 9 14 7 8 15
Norge 0 2 2 0 2 2
Slovenien 3 4 7 3 4 7
Totalt i dotterbolag 8 15 23 10 14 24
Koncernen totalt 13 22 35 15 21 36
Jan-dec 2025 Maj-dec 2024
Antal pa balansdagen Antal pa balansdagen
Kvinnor Man Totalt Kvinnor Maén Totalt
Styrelseledamoter och ledande
befattningshavare
Koncern (inkl. dotterbolag)
Styrelseledamoter 3 4 7 3 5 8
Verkstallande direktdrer och andra ledande
befattningshavare 0 3 3 0 3 3
Moderbolaget
Styrelseledamoter 2 4 6 2 5 7
Verkstallande direktdrer och andra ledande
befattningshavare 0 1 1 0 1 1
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MODERBOLAGET

Not 6 - Resultat fran andelar i koncernbolag Jan-dec 2025 Maj-dec 2024

Utdelning av andelar i dotterféretag (TSEK) 6 000 0 @

E

[¢)

o

o

<

[+ 4
KONCERNEN MODERBOLAGET
Jan-dec Maj-dec Jan-dec Maj-dec
Not 7 - Ranteintakter och liknande resultatposter 2025 2024 2025 2024
Réanteintakter, 6vriga (TSEK) 493 966 352 858
KONCERNEN MODERBOLAGET
Jan-dec Maj-dec Jan-dec Maj-dec
Not 8 - Rantekostnader och liknande resultatposter 2025 2024 2025 2024
Rantekostnader, dvriga (TSEK) -1118 -914 -85 -2
KONCERNEN MODERBOLAGET
Jan-dec Maj-dec Jan-dec Maj-dec
Not 9 - Skatt pa arets resultat (TSEK) 2025 2024 2025 2024
Aktuell skatt 0 0 0 0
Uppskjuten skatt 0 0 0 0
Skatt pa arets resultat 0 0 0 0
Redovisat resultat fore skatt -22 788 -11 196 —22 838 -10 862
Skatt beraknad enligt gallande skattesats 4 694 2 306 4705 2237
Skatteeffekt av ej avdragsgilla kostnader -89 -60 -44 -32
Skatteeffekt av gj skattepliktiga intakter 0 0 1236 0
Skattemassiga justeringar -20 47 0 0
Skatteeffekt av schablonréanta péa periodiseringsfond 0 0 0 0
Underskottsavdrag som nyttjas i ar 1312 51 0 0
| &r uppkomna underskottsavdrag -5 897 -2 344 -5 897 -2 205
Redovisad skattekostnad 0 0 0 0
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Noter till balansrakningen

Not 10 - Balanserade utgifter for utvecklingsarbeten KONCERNEN MODERBOLAGET
och liknande arbeten (TSEK) 31 dec 2025 31 dec 2024 31 dec 2025 31 dec 2024
Ing&ende anskaffningsvérde 55 497 42 926 11 321 11117
Inkép 13579 12 571 9 393 2924
Omklassificering -285 0 6 798 0
Forsaljningar/utrangeringar 0 0 -332 -2720
Utgaende ackumulerade anskaffningsvarden 68 791 55 497 27 180 11 321
Ingédende avskrivningar -16 527 -13 346 0 0
Arets avskrivningar -6 560 -3 181 -1276 0
Omklassificering 240 0 -6 480 0
Utgaende ackumulerade avskrivningar -22 847 -16 527 -7 756 0
Utgdende redovisat varde 45944 38 586 19 424 11 321
Not 11 - Koncessioner, patent, licenser KONCERNEN MODERBOLAGET
och varumarken m.m. (TSEK) 31 dec 2025 31 dec 2024 31 dec 2025 31 dec 2024
Ingédende anskaffningsvarde 1228 1228 1014 1014
Inkép 0 0 0 0
Omklassificering 89 0 -14 0
Utgaende ackumulerade anskaffningsvéirden 1317 1228 1000 1014
Ingéende avskrivningar -561 -214 -347 -214
Arets avskrivningar -306 -347 -200 -133
Omklassificering 55 0 14 0
Utgdende ackumulerade avskrivningar -812 -561 -533 -347
Utgaende redovisat varde 505 667 467 667

KONCERNEN MODERBOLAGET
Not 12 - Inventarier, verktyg och installationer (TSEK) 31dec 2025 31 dec 2024 31dec 2025 31 dec 2024
Ingédende anskaffningsvarde 7 560 6198 1172 806
Inkép 264 1362 268 366
Omklassificering 0 0 14 0
Forsaljiningar/utrangeringar -2 464 0 0 0
Utgdende ackumulerade anskaffningsviarden 5 360 7 560 1454 1172
Ingédende avskrivningar -2 705 -1 990 -105 0
Arets avskrivningar -956 -715 -170 -105
Forsaljningar/utrangeringar 2030 0 0 0
Utgaende ackumulerade avskrivningar -1631 -2705 -275 -105
Utgaende redovisat virde 3729 4 855 1179 1067
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Not 13 - Andelar i koncernféretag (TSEK) 31 dec 2025 31 dec 2024
Moderbolaget

Ing&ende anskaffningsvérde 56 559 56 559
Inkdp 0 0
Lamnade aktiedgartillskott 0 0
Utgaende ackumulerade anskaffningsvarden 56 559 56 559
Ackumulerade nedskrivningar -30 709 -30 709
Arets nedskrivningar 0 0
Utgaende ackumulerade nedskrivningar -30 709 -30709
Utgdende redovisat virde 25 850 25 850

. Antal/ Kap. Redovisat Arets resultat per Eget kapital per
Koncernféretag Org. nr andel% varde (TSEK) balansdagen (TSEK) balansdagen (TSEK)
ES Heat Pumps AB 556784-6505 100% 6 602 213 31 300
ES Systems AB 556867-7974 100% 18 622 5934 6 947
Hefos Sverige AB 556939-1310 92% 124 0 140
ES Nordic d.o.o 8 512 485 000 100% 82 -157 2141
Energy Save AS 991 347 194 100% 421 63 2 339

25850
Dotterbolag till Hefos Sverige AB
Hefos SP z.0.0 7773 232 845 100%
Not 14 - Andra langfristiga vardepappersinnehav (TSEK) 31 dec 2025 31 dec 2024
Koncernen
Ingéende anskaffningsvarde 20 145 20 145
Inkép 3500 0
Utgdende ackumulerade anskaffningsvarden 23 645 20 145
Utgaende redovisat virde 23 645 20 145
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Not 15 - Andra langfristiga fordringar (TSEK) 31 dec 2025 31 dec 2024

Koncernen &

[

Ingéende anskaffningsvérde 427 429 %

o

o o

Nya lan 0 0 <
Amorteringar -3 -2
Utgaende ackumulerade anskaffningsvarden 424 427
Utgaende redovisat varde 424 427

Moderbolaget

Ingéende anskaffningsvarde 0 0
Nya lan 0 0
Amorteringar 0 0
Utgdende ackumulerade anskaffningsviarden 0 0
Utgaende redovisat virde 0 0
KONCERNEN MODERBOLAGET

Not 16 - Forutbetalda kostnader och upplupna intékter (TSEK)

31 dec 2025 31 dec 2024

31 dec 2025 31 dec 2024

Forutbetalda forsékringspremier
Férutbetalda hyror

Forutbetalda pensionspremier
Upplupen int&kt

Upplupen leasingavgift
Upplupna konsultarvoden

Totalt forutbetalda kostnader och upplupna intdakter

99 67
688 863
68 75
2982 2748
689 60
1544 2469
6 070 6 282

0 0
632 863
42 33

0 0
658 46
1544 1764
2875 2706
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Not 17 - Upplysningar om aktiekapital Antal aktier Kvotvirde per aktie
Antal/varde vid &rets ingang 6 586 161 2,5
Antal/varde vid érets utgang 6 586 161 2,5
31 dec 2025 31 dec 2024

Ovanstaende aktieantal férdelar sig enligt féljande
A-aktier 1348 640 1348 640
B-aktier 5237 521 5237 521
6 586 161 6 586 161
Not 18 - Avséttningar (TSEK) 31 dec 2025 31 dec 2024

Koncernen

Garantier 1508 745
1508 745
KONCERNEN MODERBOLAGET

Not 19 - Skulder som avser flera poster (TSEK)

31 dec 2025 31 dec 2024

31 dec 2025 31 dec 2024

Foretagets banklan om 23 200 TSEK redovisas under foljande
poster i balansrakningen.

Langfristiga skulder
Skulder till kreditinstitut
Kortfristiga skulder

Skulder till kreditinstitut

Summa

2400 2000
2400 2000
20 800 4450
20 800 4 450
23 200 6 450

2400
2400
50
50
2450

o O O o O
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Not 20 - Langfristiga skulder (TSEK)

31 december 2025

31 december 2024

De langfristiga skulderna forfaller Mellan Senare Mellan Senare
till betalning enligt foljande: 1och5ar an 5 ar Summa 1och5ar an 5 ar Summa
Koncernen
Skulder till kreditinstitut 200 2200 2 400 2 000 0 2 000
Ovriga skulder 234 0 234 2903 0 29083
Summa 434 2200 2634 4903 0 4903
Moderbolaget
Skulder till kreditinstitut 200 2200 2400 0 0 0
Ovriga skulder 0 0 0 2 549 0 2 549
Summa 200 2200 2400 2549 0 2549
Not 21 — Checkrakningskredit
Beviljat belopp for checkrakningskredit uppgér i koncernen till 20 000 TSEK (20 000) och i moderbolaget till 0 TSEK (0).
KONCERNEN MODERBOLAGET
Not 22 - Upplupna kostnader och forutbetalda intakter (TSEK) 31dec 2025 31 dec 2024 31dec 2025 31 dec 2024
Upplupna Idner och sociala avgifter 3515 3072 1766 1437
Upplupna rantekostnader 0 0 0 0
Upplupna hyreskostnader 277 413 0 0
Upplupna revisionsarvoden 220 220 80 70
Upplupna leverantérsskulder 1124 1749 335 645
Totalt upplupna kostnader och férutbetalda intdkter 5136 5454 2181 2152
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Ovriga noter

KONCERNEN MODERBOLAGET
Not 23 - Justeringar fér poster som inte Jan—dec Maj-dec Jan—-dec Maj-dec
ingar i kassaflédet, m.m. (TSEK) 2025 2024 2025 2024
Avskrivningar 7822 4627 1646 238
Forandring av koncernens struktur 0 0 0 0
Nedskrivningar andelar i dotterbolag 0 0 0 0
Mottagna koncernbidrag 0 0 0 0
Lamnade koncernbidrag 0 0 0 0
Férandring av avsattning 763 545 0 0
Omrakningsdiff -338 -186 -1 0
8247 4 986 1645 238
Not 24 - Disposition av vinst eller forlust (TSEK)
Forslag till disposition av bolagets vinst
Till &rsstdmmans férfogande star:
Balanserad vinst 148 938
Arets forlust —-22 838
126 100
Styrelsen foreslar att i ny rakning verfores 126 100
126 100
KONCERNEN MODERBOLAGET
Not 25 - Stillda sékerheter (TSEK) 31dec 2025 31 dec 2024 31dec 2025 31 dec 2024
Foretagsinteckningar 55 604 30 604 0 0
Summa stéllda sdkerheter 55 604 30 604 0 0
KONCERNEN MODERBOLAGET
Not 26 - Eventualférpliktelser (TSEK) 31dec 2025 31 dec 2024 31dec 2025 31 dec 2024
Borgenséatagande 0 0 40 981 26 681
0 0 40 981 26 681
Varav till férman for koncernféretag 0 0 40 981 26 681

Not 27 - Transaktioner med narstdende

Koncernen har under rakenskapséret kopt konsulttjanster uppgéende till 383 334 SEK av Olausson Konsult AB som &gs till 100
procent och kontrolleras av styrelseledamoten Inge Olausson. Bolaget gér bedémningen att samtliga transaktioner har gjorts pa
marknadsmassiga villkor. | vrigt har inga transaktioner &gt rum mellan ES Energy Save Holding och narstdende som vasentligen

péverkat bolagets stélining och resultat.

For moderbolaget avser 2 (0) procent av arets inkdp och 91 (100) procent av arets forséaljning till egna dotterbolag.
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Not 28 - Definitioner av nyckeltal och alternativa KPl:er

KPI

Definition

Forklaring

Rorelsens intdkter, TSEK

Nettoomsittning, TSEK

Bruttoresultat, TSEK

Bruttomarginal rérelseintédkter

Bruttomarginal nettoomséttning

Rorelseresultat (EBIT), TSEK

Rorelsemarginal (EBIT-marginal)

EBITDA

EBITDA-marginal

Operativt kassaflode, TSEK

Soliditet, %

Resultat per aktie fére
utspédning, SEK

Resultat per aktie efter
utspédning, SEK

Omséttning inklusive aktiverat arbete f6r egen
rakning samt dvriga rorelseintékter.

Forsaljningsintakter av varor och tjanster med
avdrag for lamnade rabatter, moms och annat
skatt som ar direkt knuten till omséattningen.

Resultat efter rorelseintékter och kostnad for
handelsvaror.

Bruttoresultat i forhallande till rorelseintakter.

Bruttoresultat med avdrag for aktiverat arbete for
egen rakning samt Ovriga rorelseintakter i forhal-
lande till nettoomséattning.

Rorelseresultat efter avskrivningar och ned-
skrivningar av materiella anlaggningstillgangar och
immateriella tilgangar.

Rorelseresultat i forhallande till rérelseintékter.

Rdrelseresultat fére av- och nedskrivning av
materiella och immateriella anlaggningstillgangar.

EBITDA i forhallande till rérelseintakter.

Kassaflode fran I6pande verksamheten och
investeringsverksamheten, exklusive forvarv och
avyttring av verksamheten.

Eget kapital dividerat med totala tillgangar (balans-
omslutning).

Periodens resultat genom antal utestdende aktier.

Periodens resultat genom genomsnittligt antal
utestdende aktier vid perioden slut med tillagg

for aktier som tillkommer om samtliga potentiella
aktier, som ger upphov till utspadning, konverteras
till aktier. Endast de optionsprogram vars emis-
sionskurs understiger periodens genomsnittliga
bdrskurs kan leda till en utspadningseffekt.

Indikerar verksamhetens totala generering av
intakter.

Indikerar hur Iatt verksamheten har for att generera
forsélining.

Indikerar produktldnsamheten i kdrnverksamheten.

Indikerar produktldnsamheten i karnverksamheten.

Indikerar produktldnsamheten i karnverksamheten.

Mojliggdr jamforelser av Idnsamhet oavsett kapital-
struktur eller skattesituation.

Mojliggdr jamforelser av Idnsamhet oavsett kapital-
struktur eller skattesituation.

Indikerar bolagets I6nsamhet i den operativa verk-
samheten oavsett kapitalstruktur, och underlattar

jamférbarheten med andra bolag i samma bransch.

Indikerar bolagets I6nsamhet i den operativa verk-
samheten oavsett kapitalstruktur, och underlattar

jamférbarheten med andra bolag i samma bransch.

Underlattar analys av kassaflédesgenerering i den
operativa verksamheten.

Beskriver foretagets langsiktiga betalningsformaga.

Underlattar analys av vardet pa foretagets
utestdende aktier.

Underlattar analys av vérdet pa foretagets
utestdende aktier.
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Underskrifter

RAPPORTER

Alingsés den

Per Wassén
Styrelseordférande
Christian Gulbrandsen Fredrik Savenstrand,
VD
Inge Olausson Julia Norinder

Maha Bouzeid

Var revisionsberattelse har aviamnats den

Cedra Vast KB
Patrik Hogstrom
Auktoriserad revisor
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Revisionsberattelse

Till bolagsstamman i ES Energy Save Holding AB (publ)
Org.nr. 5569117-1292

Rapport om arsredovisningen och
koncernredovisningen

Uttalanden

Jag har utfort en revision av arsredovisningen och kon-
cernredovisningen for ES Energy Save Holding AB (publ)
for rakenskapséaret 2025-01-01-2025-12-31. Bolagets
arsredovisning och koncernredovisning ingér pa sidorna
26-48 i detta dokument.

Enligt min uppfattning har arsredovisningen och koncern-
redovisningen uppréttats i enlighet med arsredovisningsla-
gen och ger eni alla vasentliga avseenden rattvisande bild
av moderbolagets och koncernens finansiella stallining per
den 31 december 2025 och av dessas finansiella resultat
och kassaflode for aret enligt arsredovisningslagen. For-
valtningsberattelsen &r forenlig med arsredovisningens
och koncernredovisningens évriga delar.

Jag tillstyrker darfor att bolagsstamman faststéller
resultatrakningen och balansrékningen fér moderbola-
get och for koncernen.

Grund fér uttalanden
Jag har utfort revisionen enligt International Standards
on Auditing (ISA) och god revisionssed i Sverige. Mitt
ansvar enligt dessa standarder beskrivs ndrmare i avsnit-
tet "Revisorns ansvar”. Jag &r oberoende i forhallande
till moderbolaget och koncernen enligt god revisorssed
i Sverige och har i dvrigt fullgjort mitt yrkesetiska ansvar
enligt dessa krav.

Jag anser att de revisionsbevis jag har inhamtat ar
tilrdckliga och andamalsenliga som grund for mina ut-
talanden.

Styrelsens ansvar

Det &r styrelsen som har ansvaret for att arsredovis-
ningen och koncernredovisningen upprattas och att
de ger en réattvisande bild enligt &rsredovisningslagen.
Styrelsen ansvarar aven for den interna kontroll som
den beddmer ar nddvandig for att uppréatta en arsredo-
visning och koncernredovisning som inte innehaller nagra
vésentliga felaktigheter, vare sig dessa beror pa oegent-
ligheter eller misstag.

Vid uppréttandet av arsredovisningen och koncern-
redovisningen ansvarar styrelsen for beddmningen av
bolagets och koncernens formaga att fortsétta verksam-
heten. Den upplyser, nar sa ar tillampligt, om forhallanden
som kan paverka forméagan att fortsétta verksamheten
och att anvanda antagandet om fortsatt drift. Antagandet
om fortsatt drift tilldmpas dock inte om styrelsen avser att
likvidera bolaget, upphdra med verksamheten eller inte
har nagot realistiskt alternativ till att géra nagot av detta.

Revisorns ansvar

Mina mal &r att uppnéa en rimlig grad av sakerhet om
huruvida arsredovisningen och koncernredovisningen
som helhet inte innehaller nagra vasentliga felaktigheter,
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vare sig dessa beror pa oegentligheter eller misstag, och
att lamna en revisionsberattelse som innehaller mina
uttalanden. Rimlig sakerhet &r en hdg grad av sékerhet,
men &r ingen garanti for att en revision som utfors enligt
ISA och god revisionssed i Sverige alltid kommer att
upptacka en vasentlig felaktighet om en séadan finns.
Felaktigheter kan uppsta pa grund av oegentligheter
eller misstag och anses vara vasentliga om de enskilt
eller tillsammans rimligen kan foérvantas paverka de
ekonomiska beslut som anvandare fattar med grund i
arsredovisningen och koncernredovisningen.

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

e identifierar och beddmer jag riskerna for vasentliga
felaktigheter i arsredovisningen och koncernredovis-
ningen, vare sig dessa beror pa oegentligheter eller
misstag, utformar och utfér granskningséatgérder
bland annat utifrén dessa risker och inhamtar revi-
sionsbevis som &r tillrackliga och andamalsenliga for
att utgdra en grund f6r mina uttalanden. Risken for
att inte upptécka en vasentlig felaktighet till féljd av
oegentligheter ar hdgre an for en vasentlig felaktighet
som beror pa misstag, eftersom oegentligheter kan
innefatta agerande i maskopi, forfalskning, avsiktliga
utelamnanden, felaktig information eller &sidoséattande
av intern kontroll.

e skaffar jag mig en forstéelse av den del av bolagets
interna kontroll som har betydelse for min revision for
att utforma granskningsatgarder som ar lampliga 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 uppskatt-
ningar i redovisningen och tillhérande upplysningar.

e drar jag en slutsats om lampligheten i att styrelsen
anvander antagandet om fortsatt drift vid upprattan-
det av arsredovisningen och koncernredovisningen.
Jag drar ocksa en slutsats, med grund i de inham-
tade revisionsbevisen, om huruvida det finns nagon
vasentlig osékerhetsfaktor som avser sddana handel-
ser eller forhallanden som kan leda till betydande tvivel
om bolagets och koncernens forméga att fortsatta
verksamheten. Om jag drar slutsatsen att det finns
en vasentlig osékerhetsfaktor, maste jag i revisionsbe-
réattelsen fasta uppmaérksamheten p& upplysningarna i
arsredovisningen och koncernredovisningen om den
vasentliga osékerhetsfaktorn eller, om sadana upplys-
ningar ar otillrackliga, modifiera uttalandet om arsredo-
visningen och koncernredovisningen. Mina slutsatser
baseras péa de revisionsbevis som inhamtas fram till
datumet for revisionsberéttelsen. Dock kan framtida
handelser eller forhallanden gora att ett bolag och en
koncern inte langre kan fortsatta verksamheten.

RAPPORTER

Revisionsberattelse | 50



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

* inhamtar jag tillrdckliga och &ndamalsenliga revisions-
bevis avseende den finansiella informationen i enhe-
terna eller affarsaktiviteterna inom koncernen for att
gora ett uttalande avseende koncernredovisningen.
Jag ansvarar fér styrning, évervakning och utférande
av koncernrevisionen. Jag ar ensam ansvarig for mina
uttalanden.

Jag méste informera styrelsen om bland annat revision-
ens planerade omfattning och inriktning samt tidpunkten
for den. Jag maste ocksé informera om betydelsefulla
iakttagelser under revisionen, daribland de eventuella
betydande brister i den interna kontrollen som jag iden-
tifierat.

Rapport om andra krav enligt lagar
och andra forfattningar

Uttalanden
Utbver min revision av arsredovisningen och koncern-
redovisningen har jag aven utfért en revision av styrelsens
férvaltning fér ES Energy Save Holding AB (publ) for
rakenskapséret 2025-01-01-2025-12-31 samt av for-
slaget till dispositioner betraffande bolagets vinst eller
forlust.

Jag tillstyrker att bolagsstamman disponerar vinsten
enligt férslaget i férvaltningsberattelsen och beviljar sty-
relsens ledaméter ansvarsfrinet for rakenskapsaret.

Grund for uttalanden
Jag har utfort revisionen enligt god revisionssed i Sverige.
Mitt ansvar enligt denna beskrivs narmare i avsnittet
"Revisorns ansvar”. Jag &r oberoende i forhallande till
moderbolaget och koncernen enligt god revisorssed i
Sverige och har i dvrigt fullgjort mitt yrkesetiska ansvar
enligt dessa krav.

Jag anser att de revisionsbevis jag har inhdmtat ar
tillrackliga och Andamalsenliga som grund fér mina utta-
landen.

Styrelsens ansvar

Det ar styrelsen som har ansvaret for forslaget till dispo-
sitioner betraffande bolagets vinst eller forlust. Vid férslag
till utdelning innefattar detta bland annat en beddmning
av om utdelningen &ar férsvarlig med hansyn till de krav
som bolagets och koncernens verksamhetsart, omfatt-
ning och risker stéller pa storleken av bolagets och kon-
cernens egna kapital, konsolideringsbehov, likviditet och
stallning i dvrigt.
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Styrelsen ansvarar for bolagets organisation och for-
valtningen av bolagets angeléagenheter. Detta innefattar
bland annat att fortlépande beddéma bolagets och kon-
cernens ekonomiska situation och att tillse att bolagets
organisation ar utformad sa att bokféringen, medelsfor-
valtningen och bolagets ekonomiska angelagenheter i
ovrigt kontrolleras pa ett betryggande satt.

Revisorns ansvar

Mitt mal betraffande revisionen av férvaltningen, och dar-
med mitt uttalande om ansvarsfrihet, ar att inhadmta revi-
sionsbevis for att med en rimlig grad av sé&kerhet kunna
beddma om nagon styrelseledamot i nagot vasentligt
avseende:

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

* pa nagot annat satt handlat i strid med aktiebolags-
lagen, arsredovisningslagen eller bolagsordningen.

* Mitt mal betraffande revisionen av forslaget till dispo-
sitioner av bolagets vinst eller forlust, och darmed mitt
uttalande om detta, ar att med rimlig grad av sékerhet
beddma om forslaget ar forenligt med aktiebolags-
lagen.

* Rimlig sékerhet &r en hog grad av sékerhet, men ingen
garanti for att en revision som utfors enligt god revi-
sionssed i Sverige alltid kommer att upptacka atgarder
eller férsummelser som kan féranleda ersattningsskyl-
dighet mot bolaget, eller att ett forslag till dispositio-
ner av bolagets vinst eller forlust inte ar férenligt med
aktiebolagslagen.

Som en del av en revision enligt god revisionssed i Sverige
anvander jag professionellt omddme och har en pro-
fessionellt skeptisk instalining under hela revisionen.
Granskningen av forvaltningen och forslaget till disposi-
tioner av bolagets vinst eller forlust grundar sig framst pa
revisionen av rakenskaperna. Vilka tillkommande gransk-
ningsatgarder som utfors baseras pa min professionella
beddmning med utgangspunkt i risk och vasentlighet.
Det innebar att jag fokuserar granskningen péa sadana
atgérder, omréden och forhallanden som &r vasentliga for
verksamheten och déar avsteg och évertradelser skulle ha
sérskild betydelse for bolagets situation. Jag gar igenom
och provar fattade beslut, beslutsunderlag, vidtagna
atgérder och andra forhallanden som &r relevanta for mitt
uttalande om ansvarsfrihet. Som underlag for mitt utta-
lande om styrelsens forslag till dispositioner betraffande
bolagets vinst eller férlust har jag granskat om férslaget
ar forenligt med aktiebolagslagen

Alingsas, April 2026
Cedra Vast KB

Patrik Hogstrom
Auktoriserad revisor

RAPPORTER

Revisionsberéttelse | 51



Adresser

Bolaget

ES Energy Save Holding AB

Metallgatan 2-4
SE-441 32 Alingsés
Sverige

Tel. +46 (0)322-790 50

Fredrik Savenstrand
VD, ES Energy Save Holding AB
fs@energysave.se

Radgivare
Partner Fondkommission AB

Lilla Nygatan 2
SE-411 04 Géteborg
Sverige

Tel. +46 (0)31-761 22 30

Redeye Nordic Growth AB
Master Samuelsgatan 42
Box 7141

SE-103 87 Stockholm
Sverige

Tel. +46 (0)8 545 013 30

Finansiell kalender

Arsstamma 2025 29 april 2026
Delarsrapport Q1 13 maj 2026
Delarsrapport Q2 21 augusti 2026
Delarsrapport Q3 13 november 2026

Bokslutskommuniké Q4

26 februari 2027

Samtliga rapporter publiceras pa Energy Saves hemsida:
https://investorrelations.energysave.se/sv/investorrelations/finansiella-rapporter/

ES Energy Save Holding AB (publ) ar ett innovativt svenskt energiteknik-

bolag som genom en skalbar och hallbar affar med hybridldsningar och
kostnadseffektiva luft/vatten-varmepumpssystem bidrar till den globala
energiomstélliningen. Bolaget har levererat virmepumpar till marknaden
sedan 2009, och &r noterat p& Nasdagq First North Growth Market.

Revisor

Cedra Vast KB

Bohusgatan 15
SE-411 39 Géteborg
Sverige

Tel. +46 (0)31 16 27 80

Kontoférande institut

Euroclear Sweden AB

Klarabergsviadukten 63
SE-111 64 Stockholm
Sverige

Tel. +46 (0)8-402 90 00

ES Energy Save Holding AB (publ)

Metallgatan 2—4 - SE-441 32 Alingsés - Sverige
+46 (0)322-790 50 - info@energysave.se - energysave.se
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