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Allmant om verksamheten

CirChem AB ar ett innovativt svenskt
miljoteknikforetag som erbjuder hallbara och
kostnadseffektiva l6sningar for att minska
industrins klimatavtryck. Bolaget driver en
atervinningsanlaggning beldgen i Vargén som
specialiserar sig pa att rena och atervinna
anvanda l6sningsmedel och |6sningsmedels-
avfall sa att dessa kan ateranvandas, vilket bidrar
till okad resurseffektivitet och minskade

koldioxidutslapp.

Ateranvandningen av l6sningsmedel medfor
betydande miljomassiga fordelar och erbjuder
samtidigt ekonomiska vinster fér industrin, vilket
etablerar  CirChem som en relevant
samarbetspartner for féretag som stravar efter
att minska sin miljopaverkan samtidigt som de
effektiviserar sina produktionskostnader.
Genom att integrera principer for cirkular kemi
och cirkular ekonomi bidrar CirChem till
forbattringar inte enbart for sina industriella

kunder utan dven for den globala miljon.

Med ambitionen att positionera sig som en
ledande aktor inom atervinning av l6snings-
medel pa den nordeuropeiska marknaden,
engagerar sig CirChem kontinuerligt i forsknings-
och utvecklingsinsatser, tekniska forbattringar
och affarsutveckling. Dessa anstrangningar
syftar till att erbjuda hallbara, hogkvalitativa och
konkurrenskraftiga |6sningar foér kunderna.
Foretaget ar héangivet at att kontinuerligt
forbattra sina processer och frambringa
innovativa l6sningar som underldttar en
overgang till en mer hallbar och cirkular

industriell framtid.

Genom att standigt utforska nya tekniker och
metoder, samt genom att vara lyhorda for bade

marknadens och miljons behov, driver CirChem
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pa sitt atagande for innovation och hallbarhet.
Denna instdllning beframjar en miljomassigt
hallbar utveckling och starker dven foretagets
konkurrenskraft och marknadsposition, vilket
gor CirChem till en strategisk partner i stravan
efter en saval gronare som mer kostnadseffektiv

industri.

Bolaget grundades 2013 och har sin verksamhet
vid sin  atervinningsanlaggning i Vargon,
Vanersborgs kommun. Genom insamling,
separation och rening — bland annat genom
destillationsteknologi — aterstaller bolaget
anvant l6sningsmedel till en kvalitet som
mojliggér  ateranvandning i industriella
processer. Verksamheten bidrar darmed till
bade okad resurseffektivitet och minskade
koldioxidutsldpp genom att ersatta forbranning
av avfall samt inkép av jungfruligt, ofta

internationellt transporterat, [6sningsmedel.

Bolagets kunder bestar framst av storre
industriella aktérer inom olika sektorer, primart
verksamma i Norden. Bolagets malsattning ar att
vara en ledande leverantér av klimatsmarta
atervinningslosningar och hogkvalitativa ater-
vunna lésningsmedel pa den nordeuropeiska

marknaden.

CirChem ar ett tillvaxtbolag som annu inte har
borjat generera vinst. Bolagets intdkter
understiger kostnaderna, vilket medfor att
extern finansiering utgor en del av bolagets resa
mot break-even och Iénsamhet. Historiskt har
bolaget tillgodosett sitt kapitalbehov genom

emissioner och lanefinansiering.

CirChem &ar noterat pa Nasdaq First North
Growth Market sedan den 9 december 2020
under kortnamnet CIRCHE. Bolagets Certified

Adviser ar Eminova Fondkommission AB.
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CirChems affarsmodell

Losningsmedel utgdr en kritisk komponent i sa
gott som all process- och tillverkningsindustri.
Den traditionella hanteringskedjan &r linjar:
anvant losningsmedel skickas for férbranning
och ersatts med nyproducerat, ofta importerat
material. Denna modell genererar betydande
mangder koldioxidutsldpp fran bade transport
och férbranning, samtidigt som den gor industrin
beroende av osdkra leveranskedjor och volatila

ravarupriser.

CirChems affarsmodell ersatter férbranning med
cirkularitet. Bolaget samlar in anvidnda
I6sningsmedel fran industrikunder, separerar
och renar dem vid anlaggningen i Vargon sa att
den ursprungliga substansen aterstalls till en
kvalitet som mdjliggor ateranvandning. Vid
behov kan de atervunna lésningsmedlen dven
foradlas till andra produkter. Industrier som
viljer att anvanda CirChems atervunna
I[6sningsmedel  kan  darigenom 6ka  sin
atervinningsgrad, reducera kostnader kopplade
till  avfallshantering och forbranning av
I6sningsmedelsavfall, samt minska sitt beroende
av langa och ofta internationella
transportkedjor. Inkdp av atervunna
I6sningsmedel bidrar samtidigt till att kraftigt
minska klimatpaverkan, riskerna i
forsorjningskedjorna  och  beroendet av

insatsvaror fran konfliktdrabbade regioner.

Verksamheten bedrivs i tva parallella fléden. |
oppna  kretslopp  tar  CirChem emot
I6sningsmedelsavfall fran en kund och séljer det
renade l6sningsmedlet vidare till en annan

industriell aktor. | slutna kretslopp upprattar

CirChem AB
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CirChem en komplett cirkuldar I6sning
tillsammans med en enskild industriell kund:
kunden levererar sitt anvanda losningsmedel
och CirChem levererar renat I6sningsmedel
tillbaka till samma kund, anpassat enligt kundens
specifikationer. Slutna kretslopp &ar strategins
karna, dar aterkommande intdkter och langsiktig

kundbindning skapas.

Anldggningen i Vargon invigdes 2019 och har

sedan dess successivt utvecklats genom
kontinuerliga investeringar i kapacitet, lageryta,
processkapacitet och processtabilitet. Bolaget
utforskar l6pande mojligheter att expandera
verksamheten, saval inom Sverige som
internationellt.
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Aret i sammandrag

2025 har varit ett strategiskt viktigt ar for
CirChem, praglat av kommersiella framsteg,
operativa utmaningar som hanterats ldangs vdgen
och en tydligt férdjupad marknadsposition. Aret
har handlat om att bygga den aterkommande
affaren — att ta steget fran enskilda projekt och
pilotleveranser till stabila, langsiktiga
kundrelationer i slutna kretslopp. Som ett
tillvaxtbolag som &nnu inte ar I6nsamt har
bolagets resa under aret kompletterats med
extern finansiering, ndgot som kommer att vara
en del av verksamheten fram till dess att den
I6pande verksamheten kan finansieras med egna
kassafloden.

Aret inleddes med bolagets starkaste forsta
kvartal hittills, da I6pande leveranser inleddes till
en ledande fordonstillverkare efter ett
framgéngsrikt pilotprojekt. Overgdngen fran
pilot till kommersiellt avtal markerade ett
genombrott for den industrialiserade
tillvaxtfasen och bekraftade att den cirkuldra
affairsmodellen fungerar nar ratt teknisk och
kommersiell mognad finns pa plats. Under forsta
halvaret etablerades darmed grunden for
bolagets forsta slutna kretslopp i industriell
skala.

Under andra kvartalet fortsatte den ordinarie
affaren att vdxa, med starkta marginaler i takt
med att volymerna 6kade. Det visade tydligt att
kostnadsbasen &r skalbar och att operativ
havstang borjar materialiseras nar
aterkommande volymer adderas till
anlaggningen. Samtidigt fortsatte arbetet med
att utveckla nya processlinjer riktade mot
fordons- och fargindustrin, samt med att
konvertera

ytterligare pilotprojekt till

kommersiella samarbeten.

Tredje kvartalet blev arets svagaste och
praglades av saval tekniska produktions-
utmaningar som ett mer avvaktande marknads-
lage. Den sista fraktionen av det danska avfallet

CirChem AB
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fran 2024 ars stora engangsorder visade sig ha
en varierande sammansattning och komplexa
fororeningar som Oversteg vad bolagets
etablerade processer — eller de metoder som
bolagets samarbetspartners hade att tillga —
kunde hantera. Bolaget genomférde under
kvartalet och inledningen av det fjarde kvartalet
den tekniska utveckling och anpassning som
kravdes, med fordjupade analyser av
ravaruvariabiliteten, processjusteringar och en
breddning av den tekniska verktygslddan. Under
perioden paverkades forsiljningen dven av att
industrin i ett mer osdkert konjunkturldge
prioriterade karnverksamhet och skot fram
beslut om cirkulara investeringar -
handelshinder, tullar och svagare global
konjunktur bidrog till forlangda ledtider i

forsaljningsprocesserna.

Fjarde kvartalet praglades av atergang till en mer

stabil produktion. Bolaget producerade lI6pande

med stabil kvalitet och passerade vid arets
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utgang tolv manaders oavbruten drift i det forsta
slutna  kretsloppet med en ledande
fordonstillverkare, med mycket goda resultat.
Under kvartalet utvecklades dven nya
[6sningsmedelssammansattningar for kundens
kommande behov. Sedan december levererar
bolaget aven i sitt forsta slutna kretslopp inom
fargsegmentet — ett andra industriellt
referensavtal som bekraftar att den modell som
etablerats inom  fordonssegmentet kan

replikeras till andra branscher.

Den nordiska marknadsbilden foéréandrades
under hosten i och med att Ragn-Sells och
Vilokan-koncernen invigde sin gemensamma
I6sningsmedelsatervinningsanlaggning Solvent
Recycling Solutions. Etableringen ritar om kartan
inom avfallshanteringsmarknaden, men
forstarker samtidigt CirChems strategiska roll
som oberoende, nischad specialist inom
industriell l6sningsmedelsatervinning — en
naturlig partner for avfallshanterare och
industriaktérer som vill komplettera sitt
erbjudande utan att bygga egen
atervinningskapacitet. Under aret har bolaget
fordjupat samarbetet med Stena Recycling i
Sverige och tecknat ramavtal med NG Nordic,
vilket breddar
I6sningsmedelsavfall. Efter balansdagen har

inflodesbasen av

samarbetena utvidgats geografiskt till Norge
genom Stena Recycling Norge och till Tyskland
genom EMV inom Remondis Group, samt
kompletterats med samarbete med

Combineering i Danmark.

Under aret har bolaget ocksd starkt sin
kapitalbas genom en overtecknad
foretradesemission, ett gront lan fran Almi och
ett kreditavtal med Nordea Bank Abp som gjort
Nordea till bolagets nya huvudbank.

Kapitalforstarkningarna ar en naturlig del av

CirChem AB
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bolagets fas som tillvaxtbolag och har anvants till

den fortsatta utvecklingen av verksamheten.

Sammantaget visar heldret 2025 utvecklingen i
bolagets ordinarie affdr, utan de extraordinara
engangseffekter som praglade 2024 och med
hanterade produktionsutmaningar. For att fa en
rattvisande bild av den underliggande tillvaxten
bor 2025 jamféras med 2023 snarare an med
2024, eftersom 2024 i hogsta grad forstarktes av
engangsordern fran Stena Recycling Danmark,
dar stora delar av avfallet var tekniskt gynnsamt
och kunde hanteras snabbt och effektivt. Jamfort
med 2023 har nettoomsattningen 6kat med 73
procent. Med stabil drift, etablerade kretslopp,
fler samarbeten och en fordjupad
marknadsposition lamnar bolaget 2025 i ett

starkare ldge an vid arets inledning.
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Forvaltningsberattelse

Styrelsen och verkstéllande direktéren for CirChem AB (publ), 556951-7427, med séate i Vanersborg, far
hdrmed avge arsredovisning for rakenskapsaret 2025-01-01 — 2025-12-31.

Tillstandspliktig verksamhet enligt miljobalken

CirChem bedriver tillstandspliktig verksamhet enligt miljobalken. Bolaget innehar tillstand att uppfora och
driva anldaggning for atervinning genom upparbetning av farligt avfall pa fastigheten Bruket 5 i
Vanersborgs kommun, Véastra Goétalands lan. Tillstandet omfattar behandling av hogst 20 000 ton farligt

avfall per kalenderar samt lagring av hogst 1 000 ton farligt avfall vid varje enskilt tillfalle.

Bolagets tillstandspliktiga verksamhet utgor hela den operativa verksamheten. CirChem féljer I6pande
regelverksutvecklingen och uppréatthaller aktiv dialog med tillsynsmyndigheter. Inga viasentliga
forandringar i tillstandsvillkoren har skett under rakenskapsaret.

Vasentliga hiandelser under rakenskapsaret och darefter
Vasentliga handelser under rakenskapsaret

e CirChem inledde I6pande leveranser till en ledande fordonstillverkare efter att ett framgangsrikt
pilotprojekt overgatt till kommersiellt avtal. Leveranserna sker i ett slutet kretslopp for cirkular
atervinning av lésningsmedel.

e CirChem genomférde en foretradesemission om cirka 13,4 MSEK fére emissionskostnader, som
tecknades till 125 procent.

e CirChem upptog ett gront lan fran Almi om 7 MSEK.

e CirChem och NG Nordic tecknade samarbetsavtal for att kunna erbjuda industrin atervinning av
[6sningsmedel.

e CirChem ingick nytt avtal med global aktér inom fargindustrin for cirkular atervinning av
I6sningsmedel i slutet kretslopp. Leveranser pabérjades i december 2025.

e CirChem tecknade ett kreditavtal med Nordea Bank Abp som innebar att Nordea blir bolagets
nya huvudbank. Finansieringen omfattar ett lan pa 8 MSEK.

Véasentliga hdandelser efter rakenskapsarets utgang

e CirChem och Stena Recycling Norge har tecknat samarbetsavtal for att erbjuda den norska
industrin cirkular atervinning av lI6sningsmedel.

e CirChem har ingatt strategiskt samarbete med EMV, del av Remondis Group, vilket 6ppnar
tillgang till den tyska marknaden.

e CirChem har tecknat samarbetsavtal med danska Combineering.
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Finansiell information och kommentarer
Omsattning och resultat

Nettoomsattningen under rakenskapsaret 2025 uppgick till 10,0 (20,7) MSEK. Minskningen jamfért med
foregaende ar ar i huvudsak hanforlig till att 2024 inneholl den stérre engangsordern fran Stena Recycling
Danmark, vilken paverkade bade omséattning och marginal positivt. Helaret 2025 representerar bolagets
ordinarie affar med aterkommande intédkter fran éppna och slutna kretslopp. Jamfért med 2023, vilket
utgdr en mer rattvisande jamforelsebas for den underliggande reguljara verksamheten, har
nettoomsattningen 6kat med cirka 73 procent.

Rorelsens totala intdkter uppgick till 15,6 (27,0) MSEK. Rérelsens kostnader uppgick till 26,8 (26,9) MSEK,
vilket innebar att kostnadsnivan i stort sett ar oférdandrad jamfort med foregaende ar. Bolaget har ddrmed
goda forutsattningar till successiv forbattring av rorelsemarginalen i takt med att aterkommande volymer
Okar. Rorelseresultatet fore finansiella poster (EBIT) uppgick till -11,2 (0,1) MSEK. Jamférelsen med
foregaende ar paverkas vasentligt av att 2024 inkluderade den marginalstarka engangsaffaren. Resultat
efter finansiella poster uppgick till -12,1 (-1,1) MSEK. For en mer rattvisande bild av den underliggande
verksamhetsutvecklingen kan 2025 jamféras med 2023, vilket utgor det forsta fullstandiga
produktionsaret utan extraordinidra engangseffekter. Nettoomsattningen har 6kat med 73 procent
jamfort med 2023, samtidigt som forlusten minskat med 30 procent, vilket bekréftar den positiva

underliggande trenden.

Finansiell stallning

Kassaflodet fran den I6pande verksamheten for helaret uppgick till -13,7 (-6,4) MSEK och kassaflédet fran
investeringsverksamheten till -6,9 (-6,5) MSEK. Under aret har bolaget tillforts nytt kapital genom
foretradesemissionen med 10,7 MSEK efter emissionskostnader. Vidare har bolaget upptagit ett grént lan
fran Almi om 7 MSEK under tredje kvartalet och ett l1an fran Nordea Bank Abp om 8 MSEK under fjarde
kvartalet — totalt 15 MSEK i nya laneupptag. Amortering av befintliga laneskulder uppgick till 3,4 MSEK.
Periodens kassafléde uppgick darmed till +1,7 (-4,7) MSEK.

Likvida medel vid arets slut uppgick till 13,6 (11,9) MSEK. Per 31 december 2025 hade bolaget langfristig
rantebdrande lanefinansiering om cirka 12,9 MSEK och kortfristig rantebarande lanefinansiering om cirka
7,6 MSEK. Soliditeten vid balansdagen uppgick till 63,8 procent.

Styrelsen bedomer fortldpande bolagets likviditet och finansiella resurser i bade det korta och langre
perspektivet. Bolaget ar ett tillvaxtbolag som dnnu inte genererar vinst och verksamheten kraver fortsatt
tillgang till extern finansiering fram till dess att den I6pande verksamheten kan finansieras med egna

kassafloden, se vidare sidan 10.

Femarsoversikt

tkr 2025 2024 2023 2022 2021
Nettoomsattning 9 959 20 658 5745 591 86
Resultat efter finansnetto -12 050 -1071 -17 141 -22719 -18 150
Balansomslutning 69 465 61179 59 109 50 303 52 143
Soliditet, % 63,8 75,0 59,0 50,0 51,0
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Finansiella mal

CirChems kortsiktiga finansiella mal ar positivt kassafléde och att uppna break-even pa den befintliga
anlaggningen i Vargon. Bolagets mal pa medellang sikt ar att etablera kapacitet fér hantering av 25 000
ton lésningsmedel per ar med en malsattning om EBITDA-marginal pa 15 procent pa en omsattning om
250 MSEK vid full anlaggningsoptimering. En efterfoljande geografisk expansion i Nordeuropa med
ytterligare tre anlaggningar indikerar en potentiell omsattning pa 1 000 MSEK. Genom operativ havstang

forvantas EBITDA-marginalen 6ka signifikant vid uppskalning.
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Risker och osdkerheter i sammandrag

CirChems verksamhet, resultat och finansiella
stallning kan paverkas av flera faktorer, inklusive
globala makroekonomiska férhallanden, kon-
kurrenssituation, marknadsstrukturforandringar
och konjunkturcykler. Utover detta finns bolags-
specifika risker. Foljande sammanfattning av
CirChems mest viasentliga risker gobrs utan
inbordes rangordning eller ansprak pa att vara

heltackande.

Beroende av kundkretsen

CirChems tillvaxt ar beroende av befintliga och
nya samarbeten med viktiga kunder. Relationen
till dessa kunder kan upphora, utvecklas
negativt, eller bolaget kan tvingas acceptera
osedvanliga avtalsvillkor. CirChem &r beroende
av att kunder vill lamna sina l6sningsmedels-
blandningar till bolaget fér rening och att samma
eller andra kunder vill kopa de atervunna
produkterna. Det kan finnas en risk for obalans i
efterfrdgan mellan dessa tva sidor av affaren.
Under 2025 illustrerades denna risk da en aktor
inom ett av bolagets 6ppna floden drabbades av
tillstandsproblem och plotsligt tvingades han-
tera sitt avfall via destruktion, vilket ledde till att
flodet foll bort. Bolaget arbetar med att diversi-
fiera kundbasen, etablera langa slutna kretslopp
och bygga inflodespartnerskap for att minska

koncentrationsriskerna.

Processrisker och ravaruvariabilitet

Denindustriella atervinningsprocessen ar kanslig
for variation i avfallets sammansattning. Under
2025 illustrerades detta av de tekniska utma-
ningar som uppstod néar den sista fraktionen av
det danska avfallet fran 2024 ars engangsorder
visade sig innehalla komplexa féroreningar som
Oversteg bolagets etablerade processers kapa-
citet. Bolaget arbetar med riskmitigerande at-
garder genom l6pande investeringar i labora-
torieverksamhet, tekniska utvarderingar fore
nya stora leveranser samt successiv utbyggnad

av processportfoljen.

CirChem AB
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Konkurrens- och
marknadsstrukturforandringar
Etableringen under 2025 av Ragn-Sells och
Vilokan-koncernens gemensamma |6sningsme-
delsatervinningsanlaggning (Solvent Recycling
Solutions) har fordndrat konkurrensbilden pa
den nordiska marknaden. Ytterligare aktorer kan
tillkomma framoéver. Den tillkomna aktéren bid-
rar positivt till bolagets positionering som obero-
ende nischspecialist dar CirChem utgor en natur-
lig partner for avfallshanterare och industri-
aktérer som vill erbjuda en komplett 16snings-
medelsatervinning utan att bygga egen ater-

vinningskapacitet.

Volatila kemikaliepriser och
geopolitiska faktorer

Den geopolitiska oron pa flera fronter har haft
pataglig effekt pa den internationella kemikalie-
marknaden. Den pagaende konflikten i Ukraina
har sedan 2022 bidragit till mer volatila kemi-
kaliepriser och 6kad osdkerhet i globala ravaru-
floden. Till detta har tillkommit en eskalerande
handelspolitisk osdkerhet med nya tullar och
importrestriktioner som ytterligare paverkat
forsorjningskedjor  for  kemikalier.  Efter
rakenskaps-arets utgang har konflikten i Iran
tillkommit som en ytterligare destabiliserande
faktor med omedelbar och vasentlig paverkan pa
de petro-kemiska marknaderna, vilket direkt
beror till-gang och prissattning av ravaror som
ingar i produktionen av I&sningsmedel.
Sammantaget har denna geopolitiska oro
bidragit till att vissa potentiella kunder avvaktat
beslut om cirkulara investeringar till férman for
karnverksamhet, vilket forlangt ledtiderna i

forsaljningsprocesserna.

Framtida kapitalbehov och
likviditetsrisk

CirChem ar ett tillvaxtbolag som annu inte har
borjat generera vinst. Bolagets intdkter under-

stiger bolagets kostnader, vilket medfor att
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extern finansiering fortsatt kommer att vara en
del av bolagets resa mot break-even och
Ionsamhet. Historiskt har bolaget tillgodosett sitt
kapitalbehov genom emissioner och lane-
finansiering.  Styrelsen beddmer I[0pande
bolagets likviditetssituation och kapitalbehov
och utvarderar kontinuerligt tillgangliga
finansieringsalternativ for att sdkerstdlla den
[opande verksamheten. Det foreligger en
inneboende osakerhet i detta tills bolaget nar ett
lage dar den I6pande verksamheten kan

finansieras genom egna kassafloden.

Bolagets intaktsutveckling under inledningen av
2026 har paverkats av forlangda ledtider i
kundernas beslutsprocesser, bland annat till
foljd av radande geopolitisk och makro-
ekonomisk osdkerhet. Mot denna bakgrund
finns det risk att bolaget inte kan uppfylla vissa
finansiella villkor i ingdngna laneavtal. Styrelsen
foljer 16pande bolagets likviditetssituation och
arbetar aktivt for att sdkerstalla bolagets

formaga att fullgora sina finansiella ataganden.

Tillstandspliktig verksamhet enligt
miljobalken

CirChem innehar tillstand att behandla upp till 20
000 ton farligt avfall per kalenderar och lagra
upp till 1 000 ton vid varje enskilt tillfalle vid
anlaggningen i Vargon. Verksamheten innefattar
hantering av brandfarliga varor, vilket kraver
sarskilda tillstand enligt lagen om brandfarliga
och explosiva varor (LBE) med raddningstjansten
som tillsynsmyndighet. Tillstdanden medfér
specifika krav pa anldggningens utformning,
sakerhetssystem, personalutbildning och
operativa rutiner, samt begransningar avseende
lagringsvolymer som paverkar majligheterna att
snabbt skala upp verksamheten. Férandringar i
tillstandsvillkor, myndighetsbeslut eller regula-
toriska skarpningar — avseende saval farligt avfall
som brandfarliga varor — kan paverka bolagets
verksamhet. Bolaget foljer |6pande regelverks-
utvecklingen och uppratthaller aktiv dialog med

berorda tillsynsmyndigheter.

CirChem AB
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Miljorisker relaterade till fororenad
fastighet

Fastigheten som bolaget dger och dar bolaget
bedriver verksamheten har historiskt belastats
av miljofarlig industriverksamhet. Marken har i
mojligaste man sanerats av kommunen. Att
marken till viss del ar férorenad innebar allmant
sett en forhojd risk for att bolaget kan asamkas
kostnader for utredning, skadeférebyggande
atgérder eller saneringsatgarder, till exempel vid
exploateringsatgarder eller utbyggnad.

Forvantad framtida utveckling

Marknaden for l6sningsmedel dr omfattande
eftersom dessa anvands i nastan all process- och
tillverkningsindustri. Losningsmedelsavfall som
inte atervinns skickas for forbranning, vilket
genererar stora och onddiga koldioxidutslapp. |
takt med att EU:s regelverk och den nationella
lagstiftningen skarps forvantas efterfragan pa
lokala, industriella atervinningslosningar for
I6sningsmedel 0©ka. Dartill aktualiserar de
pagaende geopolitiska utmaningarna — med
volatila kemikaliepriser, storda forsorjnings-
kedjor och osdker tillgdng pa petrokemiska
ravaror — behovet av resursoptimering och
regional sjalvforsorjning. For industri som ar
beroende av petrokemiska I8sningsmedel
innebdr atervinning via CirChem ett konkret satt
att minska exponeringen mot globala
ravarumarknader och sdkerstilla tillgangen till
kritiska insatsvaror. CirChem siktar pa att vara en
ledande leverantér av klimatsmarta ater-
vinningslésningar och hogkvalitativa atervunna
I6sningsmedel for industrin, vilket positionerar
bolaget for att mota den forvantade vaxande

efterfragan.

Under 2026 kommer CirChem att fokusera pa
etablering av ytterligare slutna kretslopp, 6kad
beldaggning i anlaggningen i Vargén genom en
breddad inflédesbas, samt gradvis utbyggnad av
det egna erbjudandet baserat pa redan

etablerade processer. Klimatinvesteringsstodet
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(Klimatklivet) for produktionsenheten dedikerad
at lakemedelsindustrin berdknas bli slutligt
godkdnt under 2026, varvid de aterstaende 3
MSEK av det totala stodet om 12 MSEK foérvantas
utbetalas. Samarbetsavtalen med Stena
Recycling Norge, EMV inom Remondis Group,
samt Combineering ingadngna efter balansdagen,
forvantas gradvis bidra till 6kade inflodes-
volymer fran den norska, tyska respektive
danska marknaden.

EU:s regelverk som drivkraft for framtida
efterfragan

Den pagaende regulatoriska utvecklingen i EU
skapar en langsiktig strukturell medvind for
CirChems affarsmodell. Kraven pa cirkularitet,
resurseffektivitet och atervinning forvantas
skdrpas successivt under de kommande aren,
och det samlade trycket mot linjara material-
floden — dar losningsmedelsavfall skickas till
forbranning — okar. For industrikunderna
innebar detta att atervunnet l6sningsmedel gar
fran att vara ett valbart hallbarhetsalternativ till
att bli en allt mer nédvandig komponent i en
regelratt affairsmodell. Nedan sammanfattas de
regelverk som bedéms ha storst paverkan pa

bolagets verksamhet framat.

Circular Economy Action Plan och
kommande Circular Economy Act

EU:s Circular Economy Action Plan (CEAP 2020)
utgoér det oOvergripande ramverket for over-

gangen till en cirkular ekonomi inom unionen.

CirChem AB
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Planen verkar for att gora hallbara produkter,
tjanster och affarsmodeller till norm samtidigt
som ekonomisk tillvaxt ska frikopplas fran
resursanvandning. Europeiska kommissionen
har under 2025 forberett en Circular Economy
Act som vantas konsolidera befintliga cirkulari-
tetskrav, harmonisera producentansvar, skapa
marknadsefterfragan for sekundara ravaror och
etablera en enhetlig bas for cirkuldara inno-
vationer att skala Over medlemsstaterna. For
industriella atervinningsaktorer innebar detta
ett tydligare och mer likartat regulatoriskt
landskap, vilket forenklar expansion over

nationsgranser.

Ecodesign for Sustainable Products
Regulation (ESPR)

ESPR etablerar ett ramverk for ekodesignkrav pa
olika produktgrupper. | regelverkets grundtext
identifieras kemikalier, farger och smorjmedel
uttryckligen som prioriterade produktgrupper
for kommande sekundarlagstiftning. Kraven som
forvantas omfattar bland annat minimikrav pa
atervunnet innehall, hallbarhet och informa-
tionskrav via Digital Product Passport. Flera
delegerade akter vantas under 2026. For
CirChem innebar ESPR att anvandare av l16snings-
medel — bolagets kunder — kommer att ha ett
direkt regulatoriskt incitament att specificera
andelen atervunnet innehall i sina insatsvaror,
vilket driver efterfragan pa certifierade

atervunna lésningsmedel.

Reviderad Waste Framework Directive

En riktad revidering av EU:s ramdirektiv for avfall
tradde i kraft i oktober 2025. Revisionen
fokuserar primért pa livsmedels- och textilavfall
men starker dven de 6vergripande principerna i
avfallshierarkin: prevention fore ateranvand-
ning, ateranvandning fére materialatervinning,
materialatervinning fére energiatervinning, och
forbranning endast som sista alternativ. Princi-
pen ”"férorenaren betalar” och utdkat produ-
centansvar fortsatter att starkas. For CirChems

verksamhet ar den principiella riktningen av-
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gbérande: l6sningsmedel som idag gar till for-
branning placeras lagst i avfallshierarkin, medan
CirChems atervinningstjanst representerar ett
steg uppat i hierarkin — fran férbranning till

materialatervinning.

Industrins krav pa
hallbarhetsredovisning

Industrins Okande krav pd hallbarhets-
redovisning skapar en direkt kommersiell
drivkraft for CirChems erbjudande. Allt fler av
bolagets industriella kunder omfattas av krav pa
att redovisa och reducera sina utsldapp langs hela
viardekedjan, inklusive  frdn  uppstroms
insatsvaror som |sningsmedel. Atervinning av
[6sningsmedel via CirChem minskar kundens
klimatavtryck i det som bendamns scope 3-
utslapp — det vill sdga indirekta utslapp fran
inkdpta ravaror och avfallshantering. Formagan
att  kvantifiera och dokumentera dessa
besparingar dr dirmed inte enbart en miljofraga
utan en affarsmassig parameter i kundernas
upphandlings- och leverantérsbedémnings-
processer. CirChem ser detta som en vidxande
kommersiell fordel, dar bolagets atervinnings-
tjanst bidrar direkt till att hjalpa kunder att
uppfylla sina rapporteringsskyldigheter och

klimatataganden.

Chemicals Strategy for Sustainability
och Industrial Emissions Directive

EU:s kemikaliestrategi for hallbarhet syftar till att
reducera anvandningen av farliga dmnen, oka
transparensen i vardekedjor och driva inno-
vation mot sdkrare alternativ. Strategin kopplar
samman ESPR, det reviderade Industrial
Emissions Directive (IED) och REACH-forord-
ningen till ett sammanhangande ramverk. For
anlaggningar inom kemi, farg, fordon och
narliggande branscher innebar skarpta IED-krav
sdnkta tillatna utsldapp av flyktiga organiska
foreningar, vilket forandrar kostnadskalkylen for
industrier som anvander férbranning for att

hantera sitt ldsningsmedelsavfall. Atervinning
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via CirChem blir darmed relativt sett mer
kostnadseffektiv.

EU-taxonomin och gron finansiering

EU:s taxonomi for hallbar finansiering utgor det
gemensamma klassificeringssystemet for miljo-
massigt hallbar ekonomisk verksamhet inom
unionen. Verksamhet som substantiellt bidrar till
overgangen till en cirkular ekonomi — inklusive
materialatervinning —  kvalificerar sig for
taxonomianpassad finansiering, vilket paverkar
villkoren for saval bank- som kapitalmarknads-
finansiering. Almi Gront Lan, som bolaget upptog
under tredje kvartalet 2025, ar en special-
utformad finansiering knuten till EU:s taxonomi
med syfte att framja gron tillvaxt och hallbar
utveckling. Kvalificering i taxonomin ar en
substantiell finansieringsfordel i takt med att
banker, forsakringsbolag och kapitalforvaltare i
allt hogre grad styr sina kapitalallokeringar efter

taxonomianpassade kriterier.

Carbon Border Adjustment Mechanism
(CBAM) och industriell autonomi

CBAM introducerar en klimattull pa import av
vissa koldioxidintensiva varor till EU. Aven om
CBAM i nuldget framfor allt omfattar stal,
aluminium, cement, gédsel, elektricitet och vate,
ar utvidgning till fler produktgrupper — inklusive
kemikalier — under aktiv diskussion. Vid en
utvidgning till kemikalier blir atervunna
I6sningsmedel producerade i Sverige en
strategiskt vardefull ravara for europeisk
industri, eftersom de undviker den klimattull
som kan komma att belasta importerade
alternativ. Parallellt drivs den industripolitiska
agendan genom Critical Raw Materials Act och
Net Zero Industry Act, som bada understryker
det politiska momentum som ligger bakom

industriell atervinning i Europa.

Sammantagen beddmning

Den sammantagna bilden bedéms av bolaget
som gynnsam for CirChems affarsmodell. Den

regulatoriska riktningen ar tydlig — skarpta krav
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pa atervinning, resurseffektivitet och cirkularitet samma riktning och starker tillsammans

Okar successivt trycket mot linjara material- efterfragan pa det CirChem erbjuder. | nértid
floden. Samtidigt driver den geopolitiska paverkas beslutsprocesser hos potentiella
osdkerheten, med volatila ravarupriser och kunder av konjunktur- och handelsrelaterad
storda forsorjningskedjor for petrokemiska osdkerhet, men den underliggande strukturella
produkter, industrins behov av regional efterfragan bedoms som robust och CirChem
sjalvforsorjning och resursoptimering. Dessa tva som val positionerat for att mota den.

krafter — regulatorisk och geopolitisk — pekar i

CirChems aktie

CirChems aktie ar noterad pa Nasdaq First North Growth Market under kortnamnet “CIRCHE” med ISIN-
kod SE0015193529. Stangningskursen var 0,888 SEK den 30 december 2025 och bérsvardet uppgick till
35,7 MSEK.

Aktiekapitalet uppgick den 31 december 2025 till 2 512 864,94 SEK férdelat pa 40 205 839 aktier med en
rost vardera och kvotvarde 0,0625 SEK.

Den 7 januari 2025 registrerades kvittningen av det lan som pakallades for konvertering mot aktier den
20 december 2024. Registreringen dkade antalet utestdende aktier med 1 194 029, fran 32 310 837 till 33
504 866 aktier. Aktiekapitalet 6kade med 74 626,81 SEK, fran 2 019 427,31 SEK till 2 094 054,13 SEK.
Konverteringen medférde en utspadning om cirka 3,6 procent.

Den 27 maj 2025 beslutade styrelsen i CirChem att genomféra en foretradesemission, som tecknades till
125%, om cirka 13,4 MSEK fore emissionskostnader om cirka 2,7 MSEK. Foretradesemissionen
registrerades hos bolagsverket den 4 juli 2025. Registreringen 6kade antalet utestaende aktier med 6 700
973, fran 33 504 866 till 40 205 839 aktier. Aktiekapitalet 6kade med 418 810,81 SEK, fran 2 094 054,13
SEK till 2 512 864,94 SEK. Nyemissionen medférde en utspadning om cirka 16,7 procent.

Vid fullt utnyttjande av samtliga utestaende teckningsoptioner i tabellen nedan uppstar en utspadning

om cirka 2,4 procent.

Utestdende teckningsoptioner

Namn Antal utestaende  Aktier per Aktier* Strike Nyttjandeperiod

optioner option* price*
LT12024/2027:1 301 763 1 301763 0,06** 2027-08-01 2027-10-15
LTI 2024/2027:2 117 881 1 117 881 9,06 2027-04-22 2027-05-22
LT12023/2026:1 442 050 1 442 050 0,06** 2026-08-01 2026-10-15
LTI 2023/2026:2 147 349 1 147 349 9,91 2026-04-22 2026-05-22
Summa 1 009 043 1 009 043

* Eventuell omrakning enligt optionsvillkor ej tillampat pa

utestaende teckningsoptioner

** Sarskilda prestationsvillkor for respektive program framgar av "Forslag till inférande av LTI" under Bolagsstammor pa
Bolagets hemsida. Nagra avsattningar har ej gjorts i rakenskaperna for nagot av de utestaende programmen da
villkoren for tilldelning per balansdagen ej ar uppnadd.
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Forslag till resultatdisposition

SEK 2025
Forslag till disposition av arets vinst eller forlust
Styrelsen foreslar att till forfogande staende medel:

Balanserat resultat 0
Overkursfond 53 864 490
Arets resultat -12 050 777
Totalt 41 813 713

Disponeras enligt foljande:
balanseras i ny rakning 41 813 713
Summa 41813713

Styrelsen foreslar att ingen utdelning lamnas for rakenskapsaret 2025.

Betrdffande resultat och stallning i Ovrigt hanvisas till efterféljande resultat-och balansrdakning med
tillhérande noter.

Resultatrakning
tkr Not 2025 2024
jan-dec jan-dec
Nettoomsattning 2 9 959 20 658
Aktiverat arbete for egen rakning 5303 5176
Ovriga rorelseintikter 321 1184
Summa intakter 15 583 27 018
Ravaror och férnédenheter -4 584 -6 300
Ovriga externa kostnader 45 -7 976 -7 481
Personalkostnader 3 -12 821 -12924
Avskrivningar -1120 -157
Ovriga rérelsekostnader -283 -52
Summa kostnader -26 784 -26 914
Rorelseresultat -11 201 104
Resultat fran finansiella poster
Ranteintakter och liknande resultatposter 7 113
Rantekostnader och liknande resultatposter -856 -1288
Resultat efter finansiella poster -12 050 -1 071
Skatt - -
ARETS RESULTAT -12 050 -1 071
SEK
Resultat per aktie, -0,33 -0,04
fore utspadning
Resultat per aktie, -0,33 -0,04
efter utspadning (ej omraknat vid underskott)
Antal aktier, vagt genomsnitt 36 757 680 30 184 985
Antal aktier vid periodens utgang 40 205 839 32310837
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Balansrakning

tkr Not 2025-12-31 2024-12-31
Tillgdngar

Anlaggningstillgangar

Materiella anléggningstillgangar

Byggnader och mark 6 38792 2 537
Pagaende nyanlaggningar 7 11 300 41 651
Maskiner och andra tekniska anlaggningar 8 638 665
Inventarier, verktyg och installationer 9 1767 1 889
Summa anlaggningstillgangar 52 497 46 742
Omsattningstillgangar

Varulager m.m

Ravaror och fornédenheter 444 127
Summa varulager m.m 444 127
Kortfristiga fordringar

Kundfordringar 1621 1541
Aktuella skattefordringar 358 345
Ovriga fordringar 375 52
Forutbetalda kostnader och upplupna intakter 10 523 444
Summa kortfristiga fordringar 2 877 2 382
Kassa och bank 11 13 647 11928
Summa omsattningstillgangar 16 968 14 436
SUMMA TILLGANGAR 69 465 61179
Eget kapital och skulder

Eget kapital

Bundet eget kapital

Aktiekapital 12 2513 2019
Ej reg. Aktiekapital 0 75
Summa bundet eget kapital 2 513 2 094
Fritt eget kapital

Overkursfond 53 865 44 614
Balanserat resultat 0 47
Arets resultat -12 050 -1 071
Summa fritt eget kapital 41 815 43 589
Summa eget kapital 44 328 45 683
Skulder

Langfristiga skulder

Lan 13 12 896 5471
Summa langfristiga skulder 12 896 5 471
Kortfristiga skulder

Leverantorsskulder 1491 2 106
Aktuella skatteskulder 12 10
Ovriga kortfristiga skulder 14 8 603 6179
Upplupna kostnader och forutbetalda intakter 15 2135 1730
Summa kortfristiga skulder 12 241 10 025
Summa skulder 25 137 15 496
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 69 465 61179
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Forandring i eget kapital

tkr Bundet Fritt eget kapital
eget kapital
Aktiekapital Ej. reg. Overkursfond Balanserat resultat ink Totalt
aktiekap. arets resultat eget
kapital
Ingdende eget kapital 1 805 - 50 414 -17 114 35 105
2024-01-01
Disposition vid
arsstamma
Forlustteckning fran -17 141 17 141 0
fonder
Arets resultat -1071 -1071
Transaktioner med
aktieagare
Nyemission juni 2024 143 5757 5900
Utgivna 20 20
teckningsoptioner
Aktieteckning TO2 71 2 879 2 950
Nyemission dec 2024 75 3925 4 000
Emissionskostnader -1222 -1222
Utgaende eget kapital 2019 75 44 614 -1 024 45 683
2024-12-31
Ingaende eget kapital 2 019 75 44 614 -1 024 45 683
2025-01-01
Disposition vid
arsstamma
Forlustteckning fran -1024 1024 0
fonder
Arets resultat -12 050 -12 050
Transaktioner med
aktieagare
Reg Nyemission dec 75 -75 0
2024
Nyemission jun 2025 419 12 983 13 402
Emissionskostnader -2 707 -2707
Utgadende eget kapital 2 513 - 53 865 -12 050 44 328
2025-12-31
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Kassaflodesanalys

tkr 2025 2024
jan-dec jan-dec
Den Iopande verksamheten
Rorelseresultat -11 201 104
Finansiella poster, netto -849 -1175
Justering for poster som inte ingar i kassaflodet
Avskrivningar 1120 157
Kassaflode fran den lopande verksamheten fore forandringar av -10 930 -914
rorelsekapital
Kassaflode fran forandringar i rorelsekapital
Okning/minskning av varulager -317 -56
Okning/Minskning av kortfristiga fordringar -495 -352
Okning/minskning av kortfristiga skulder -1958 -5 055
Forandring i rorelsekapital -2770 -5 463
Kassaflode fran den lopande verksamheten -13 700 -6 377
Investeringsverksamheten
Forvarv/Avyttring av anlaggningstillgangar -6 875 -6 475
Kassaflode fran investeringsverksamhet -6 875 -6 475
Finansieringsverksamheten
Nyemissioner 13 402 8 850
Emissionskostnader -2707 -1222
Tecknade aktieoptioner - 20
Upptagna lan 15 000 4000
Amortering av laneskulder -3402 -3451
Kassaflode fran finansieringsverksamheten 22 293 8 197
Arets kassaflode 1719 -4 655
Likvida medel vid arets borjan 11928 16 583
LIKVIDA MEDEL VID ARETS SLUT 13 647 11 928
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Noter

Not 1 Redovisningsprinciper
Belopp i kr om inget annat anges

Allmanna redovisningsprinciper

Arsredovisningen har upprattats i enlighet med arsredovisningslagen och Bokféringsndamndens allmanna
rdd BFNAR 2012:1 Arsredovisning och koncernredovisning (K3). Bolaget foljer ocksa regeln att kvitta
uppkomna forluster mot 6verkursfond nar balanserade vinstmedel saknas.

Bolagets sate
CirChem AB bedriver verksamhet i associationsformen aktiebolag och har sitt sdte i Vanersborg i Sverige, dar
ocksa styrelse har sitt sdte. Bolagets adress ar Malderistvagen 3, Vargon.

Varderingsprincipermm
Tillgangar, avsattningar och skulder har varderats utifran anskaffningsvarden om inget annat anges
nedan.

Materiella anlaggningstillgdngar
Materiella anldaggningstillgangar redovisas till anskaffningsvarde minskat med ackumulerade avskrivningar
och nedskrivningar. | anskaffningsvardet ingar forutom inkdpspriset aven utgifter som ar direkt hanférliga till

forvarvet.

Tillkommande utgifter
Tillkommande utgifter som uppfyller tillgangskriteriet rédknas in i tillgdngens redovisade varde. Utgifter for
I6pande underhall och reparationer redovisas som kostnader nar de uppkommer.

Avskrivningar
Avskrivning sker linjart dver tillgangens beraknade nyttjandeperiod eftersom det aterspeglar den

forvantade forbrukningen av tillgangens framtida ekonomiska férdelar. Avskrivningen redovisas som
kostnad i resultatrakningen.

Avskrivning sker med féljande procentsatser:

Markarbeten och Byggnader 2-5%
Tekniska anldaggningar 4%
Inventarier 20%

Pdgdende nyanldggningar avser aktiverade kostnader inom ramen for projektet klimatklivet.
Avskrivningar pdbérjas sd snart projektet dr firdigstdllt och genererar I6pande intdktsstrémmar.

Leasing
Alla leasingavtal redovisas som operationella leasingavtal.

Leasingavgifterna enligt operationella leasingavtal, inklusive forhojd forstagangshyra men exklusive
utgifter for tjanster som forsdkring och underhall, redovisas som kostnad linjart 6ver leasingperioden.

CirChem AB Arsredovisning 2025 Sida 19 av 26



Varulager

Varulagret ar upptaget till det lagsta av anskaffningsvardet och nettoforsaljningsvardet. Darvid har
inkuransrisk beaktats. Anskaffningsvardet berdknas enligt forst in- forst ut-principen. |
anskaffningsvardet ingar forutom utgifter for inkop aven utgifter for att bringa varorna till deras
aktuella plats och skick. | egentillverkade halv- och helfabrikat bestar anskaffningsvardet av direkta
tillverkningskostnader och de indirekta kostnader som utgdér mer an en ovasentlig del av den
sammanlagda utgiften for tillverkningen.

Ersattningar till anstallda

Ersattningar till anstallda avser alla typer av ersattningar som féretaget lamnar till de anstallda.
Foretagets ersattningar innefattar bland annat I6ner, betald semester, betald franvaro och eventuella
ersattningar efter avslutad anstéallning. Redovisning sker i takt med intjanandet. Inga pensionsataganden
finns i bolaget utdver de pensionsforsdkringspremier som betalas arligen. Samtliga pensionsplaner ar
avgiftsbestamda.

Skatt
Bolaget har per balansdagen ett skattemassigt underskott uppgaende till cirka 109 MSEK.

Intakter

Det inflode av ekonomiska fordelar som féretaget erhallit eller kommer att erhalla for egen rakning
redovisas som intakt. Intakter varderas till verkliga vardet av det som erhallits eller kommer att
erhallas, med avdrag for rabatter.

Férsaljning avvaror
Forséaljning av varor redovisas nar vasentliga risker och fordelar 6vergar fran saljare till képare i enlighet med

forsaljningsvillkoren.

Offentliga bidrag
Ett offentligt bidrag som inte ar forknippat med krav pa framtida prestation redovisas som intakt nar

villkoren for att fa bidraget uppfylits. Ett offentligt bidrag som &r férenat med krav pa framtida
prestation redovisas som intdkt nar prestationen utférs. Om bidraget har tagits emot innan villkoren for
att redovisa det som intakt har uppfyllts, redovisas bidraget som en skuld.

Not 2 Nettoomsattning per geografiska marknader

tkr 2025 2024
Sverige 6 579 20 361
Danmark 3 296 297
Litauen 84 -
Summa 9 959 20 658

Not 3 Anstdllda och personalkostnader

Totala loner, sociala kostnader och pensioner, tkr 2025 2024
Loner 5 341 5 589
Styrelsearvoden, VD* och ledande befattningshavare 3 306 3071
Sociala avgifter 2 957 2 965
Pensioner 1154 1193
Ovriga personalkostnader 63 106
Totalt 12 821 12 924
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Medeltal antal anstallda 2025 2024

Kvinnor 1 2
Man 10 10
Totalt 11 12

* Av foretagets pensionskostnader avser 379 tkr (365) foretagets VD och styrelse. Inga utestaende
pensionsforpliktelser i 6vrigt finns till dessa.

Not 4 Arvode och kostnadsersattningar till revisorer

tkr 2025 2024
Finnhammars Revisionsbyrd

Revisionsuppdrag 85 105
Forvis Mazars AB*

Revisionsuppdrag 119

Ovriga uppdrag 48

Med revisionsuppdrag avses lagstadgad revision av arsredovisningen och bokféringen samt styrelsens
och verkstéallande direktérens forvaltning samt revision och annan granskning utférd i enlighet med
overenskommelse eller avtal.

*Bolagets revisor sedan arsstamman 2025

Not 5 Operationell leasing

thr 2025-12-31 2024-12-31
Forfall till betalning inom ett ar 1 691 1434
Forfall till betalning mellan ett och fem ar 2 004 156
Forfall till betalning efter fem ar 1 462 -
Summa 5157 1 590
Operationella leasingkostnader under rikenskapsaret 2963 1968

I ovan tabell redovisas viasentliga operationella leasingavtal utifran framtida minimileaseavgifter.
Circhem har inga finansiella leasingkostnader.

Not 6 Byggnader och mark

tkr 2025 2024
Ingaende ackumulerade anskaffningsvarden 2 849 2 436
Nyanskaffningar - 826
Bidrag fran klimatklivet - -413
Omklassificeringar 37 227 -
Totalt anskaffningsvarde 40 076 2 849
Ingdende ackumulerade avskrivningar -312 -272
Arets avskrivningar -972 -41
Totalt ackumulerade avskrivningar -1 284 -312
Redovisat varde vid arets slut 38 792 2 537

Varav mark

Ingaende ackumulerade anskaffningsvarden 1 601 1399
Nyanskaffningar - 202
Redovisat varde vid arets slut 1 601 1 601

CirChem beviljades klimatinvesteringsstéd av Naturvardsverket om 12 MSEK i juni 2023 och erholl 9
MSEK av detta stéd som forskottsbetalning samma manad. Klimatinvesteringsstodet ska bekosta halften
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av totala kostnaden om 24 MSEK for att utveckla en dedikerad produktionsenhet for atervinning av
I6sningsmedel fran lakemedelsproduktion. Under rapportperioden har cirka 8,7 MSEK aktiverats i posten

pagaende nyanlaggningar hanforligt till klimatinvesteringstodet, och av det forutbetalda bidraget har
cirka 1,8 MSEK redovisats som en minskning av anskaffningsvardet. Sedan 2023 har darmed hela det
forutbetalda bidraget om 9 MSEK redovisats som en minskning av anskaffningsvardet. Klimatklivet-

projektet var forlangt till slutet av forsta kvartalet 2026 da det fardigstalldes. Vid slutligt godkdnnande

utbetalas de aterstaende 3 MSEK av klimatinvesteringsstodet.

Av det som under rakenskapsaret aktiverats hanforligt klimatinvesteringsstodet, utgor aktiverat

arbete for egen rakning cirka 60 % (40%).

Not 7 Pagaende nyanlaggningar avseende materiella anlaggningar

tkr 2025 2024
Ingaende ackumulerade anskaffningsvarden 41 651 37743
Nyanskaffningar 8 684 7 816
Bidrag fran klimatklivet -1 808 -3908
Omklassificeringar -37 227 -
Totalt anskaffningsvarde 11 300 41 651
Not 8 Maskiner och andra tekniska anlaggningar
tkr 2025 2024
Ingaende ackumulerade anskaffningsvarden 672 -
Nyanskaffningar = 1344
Bidrag fran klimatklivet - -672
Totalt anskaffningsvarde 672 672
Ingaende ackumulerade avskrivningar -6 -
Arets avskrivningar -27 -6
Totalt ackumulerade avskrivningar -33 -6
Redovisat varde vid arets slut 639 666
Not 9 Inventarier, verktyg och installationer
tkr 2025 2024
Ingaende ackumulerade anskaffningsvarden 2 008 527
Nyanskaffningar - 2962
Bidrag fran klimatklivet - -1 481
Avyttringar och utrangeringar -
Omklassificeringar - -
Totalt anskaffningsvarde 2 008 2 008
Ingdende ackumulerade avskrivningar -119 -9
Aterférda avskrivningar - -
Arets avskrivningar -122 -110
Totalt ackumulerade avskrivningar -241 -119
Redovisat varde vid arets slut 1767 1 889
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Not 10 Forutbetalda kostnader och upplupna intdkter

tkr 2025 2024
Forutbetalda leasingavgifter 24 4
Forutbetalda hyror 351 322
Forsakring 65 35
Ovrigt 83 83
Totalt 523 444
Not 11 Likvida medel
tkr 2025-12-31 2024-12-31
Bankmedel placerade i Swedbank 9 621 11928
Bankmedel placerade i Nordea 4026 -
Redovisat varde 13 647 11928
Not 12 Aktiekapitalets utveckling
Ar Handelse Okning Aktier ack  Kvotvarde Emissions Emissions Okning av
antal -kurs -belopp aktiekapital
aktier
2013-12-03  Nybildning 800 000 800 000 0,0625 0,063 50 000 50 000,00
2014-09-10 Nyemission 64 864 864 864 0,0625 11,56 749 990 4 054,00
2015-10-19  Nyemission 370 592 1235 456 0,0625 16,19 5998 958 23 162,00
2018-06-05 Nyemission 2223 600 3 459 056 0,0625 2,02 4500011 138 975,00
2019-04-05 Nyemission 741 184 4200 240 0,0625 4,05 2999 942 46 324,00
2019-06-12  Nyemission 37 056 4237 296 0,0625 4,05 149 984 2 316,00
2019-09-11  Aktieteckning 51 888 4289 184 0,0625 5,17 268 074 3 243,00
2020-01-21 Utbyte 1360944 5650 128 0,0625 0,26 353133 85 059,00
2020-01-21  Utbyte 315 440 5965 568 0,0625 1,18 372 848 19 715,00
2020-03-10  Nyemission 3776 000 9 741 568 0,0625 5,03 18 998 000 236 000,00
Split 1:16,
omraknat
historiskt
2020-11-30 Nyemission 775 539 10517 107 0,0625 8,20 6 359 420 48 471,19
2021-01-04 Nyemission 2273241 12 790 348 0,0625 8,20 18 640 576 142 077,56
2022-04-06 Nyemission 3197 586 15 987 934 0,0625 7,75 24781292 199 849,13
2022-10-06  Aktieteckning 1203 352 17 191 286 0,0625 1,10 1323 687 75 209,50
2023-03-09 Nyemission 11 689 333 28 880 619 0,0625 3,00 35067 999 730 583,31
2024-06-11  Nyemission 1027 124 29 907 743 0,0625 2,58 2 649 980 64 195,25
2024-06-24 Nyemission 1259 688 31167 431 0,0625 2,58 3249995 78 730,50
2024-12-03  Aktieteckning 1143 406 32 310 837 0,0625 2,58 2 949 987 71 462,88
2025-01-07 Nyemission 1194 029 33 504 866 0,0625 3,35 4000 000 74 626,81
2025-07-04 Nyemission 6700 973 40 205 839 0,0625 2,00 13 401 946 418 810,81
Totalt 40 205 839 146 865 822 2512 865
Not 13 Langfristiga skulder
tkr 2025-12-31 2024-12-31
Forfall efter ett ar och inom fem ar 12 896 5471
Forfall till betalning efter fem ar - -
Summa 12 896 5 471
Avser utestaende rantebarande laneskulder till Almi och Nordea.
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Not 14 Ovriga kortfristiga skulder

tkr 2025-12-31 2024-12-31
Kortfristig del lan, Almi 4958 3451
Kortfristig del lan, Nordea 2 667 -
Forutbetalda offentliga bidrag - 1 808
Ovrigt 978 920
Totalt 8 603 6 179

Not 15 Upplupna kostnader och forutbetalda intdakter

tkr 2025-12-31 2024-12-31
Personalrelaterade kostnader 1523 1298
Ovrigt 613 432
Totalt 2 135 1730

Not 16 Stallda sakerheter och eventualforpliktelser

tkr 2025-12-31 2024-12-31
Foretagsinteckningar, 14 810 7 200
Sparrmedel, Euroclear 50 50

Not 17 Transaktioner med narstaende

Styrelsearvoden har utbetalats i enlighet med beslut pa arsstamma. Under aret har Kristofer
Svensson* som CFO fakturerat (genom K Svensson Consulting AB) 426 (240) tkr.

* CFO sedan 1 juli 2024.

Not 18 Vasentliga hdndelser efter rakenskapsarets slut

CirChem och Stena Recycling Norge tecknade i januari 2026 ett samarbetsavtal for att erbjuda
den norska industrin cirkular atervinning av 16sningsmedel. Avtalet gor det mojligt for Stena
Recycling att erbjuda sina norska industrikunder ett cirkulart alternativ till férbranning genom
atervinning av l6sningsmedelsavfall vid CirChems anldggning i Vargon, Sverige.

I februari 2026 ingick CirChem ett strategiskt samarbete med den tyska specialisten inom farligt
avfall EMV, del av Remondis Group, Tysklands storsta bolag inom atervinning och miljétjanster.
Samarbetet ger CirChem en strukturerad vag in pa den tyska marknaden och skapar méjligheter
att tillféra nya volymer losningsmedelsavfall for cirkular atervinning i Sverige.

CirChem ingick under april ett strategiskt samarbete med Combineering A/S, ett danskt bolag
med ett starkt europeiskt natverk av specialister inom industriell avfallshantering och
avfallsféormedling. Samarbetet skapar en strukturerad vag for att identifiera och kanalisera
industrifléden av l16sningsmedelsavfall till cirkuldr materialatervinning i CirChems anldaggning i
Vargon, med gemensamma kommersiella och hallbarhetsmassiga fordelar.
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Not 19 Styrelsens forslag till resultatdisposition

SEK 2025

Forslag till disposition av arets vinst eller forlust

Styrelsen foreslar att till férfogande staende medel:

Balanserat resultat 0
Overkursfond 53 864 490
Arets resultat -12 050 777
Totalt 41 813 713

Disponeras enligt foljande:
balanseras i ny rakning 41 813 713

Summa 41813713

Styrelsen foreslar att ingen utdelning lamnas foér rakenskapsaret 2025.

Finansiella definitioner

Alternativa nyckeltal anges da de i sina sammanhang kompletterar de matt som definieras

i tillampliga regler for finansiell rapportering. Utgangspunkten fér lamnade alternativa nyckeltal ar

att de anvands av foretagsledningen for att bedéma den finansiella utvecklingen och darmed anses

ge analytiker och andra intressenter vardefull information. Nedan lamnas definitioner

pa anvanda alternativa nyckeltal.

Nyckeltal Definition

Motivering

Antal aktier Antal aktier vid arets slut
Summa tillgangar vid arets slut

Balansomslutning

EBITDA Rorelseresultat fore finansiella poster, skatter

och av-/nedskrivningar pa immateriella och materiella

tillgangar

Eget kapital per aktie Summa eget kapital genom antal aktier

vid arets slut

Genomsnittligt antal aktier Genomsnittligt antal utestaende
aktier under rakenskapsaret

Nettoomsattning Omsattning for arets

Rapportperiod 1 januari-31 december 2025

Arets resultat dividerat med
genomsnittligt antal aktier

Resultat per aktie

Soliditet Summa eget kapital som procent av
summa tillgangar

CirChem AB Arsredovisning 2025

Relevant vid berakning av
eget kapital per enskild aktie

Relevant vid berakning
av soliditet

Kommunicerat finansiellt mal
av Bolaget.

Matt for att beskriva
eget kapital per aktie

Relevant vid berakning av
resultat per aktie

Vardet av forsaljning av
varor och tjanster

Forklaring av period som
rapporten omfattar

Matt for att beskriva
resultat per enskild aktie

Matt for att bedéma
bolagets mojligheter att
uppfylla sina

finansiella ataganden
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CirChem AB (publ) — 556951-7427 — Arsredovisning 2025

Underskrifter

Arsredovisningens innehall blev klart den 26 april 2026

Arsredovisningen undertecknades av samtliga den 27 april 2026.

Mats Persson Asa Knutsson Johan Norell Bergendahl
Ordférande Ledamot Ledamot

Petra Sas Jonas Stalhandske

Ledamot och VD Ledamot

Var revisionsberattelse har lamnats den 27 april 2026.

Forvis Mazars AB

Samuel Bjalkemo Elin Janzon

Auktoriserad revisor Auktoriserad revisor
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REVISIONSBERATTELSE

Till bolagsstimman i CirChem AB
Org. nr 556951-7427

Rapport om arsredovisningen

Uttalanden

Vi har utfort en revision av arsredovisningen fér CirChem AB
for ar 2025. Arsredovisning ingér pa sidorna 7-26 i detta
dokument.

Enligt var uppfattning har arsredovisningen upprittats i enlighet
med arsredovisningslagen och ger en i alla visentliga avseenden
rittvisande bild av CirChem AB:s finansiella stillning per den
2025-12-31 och av dess finansiella resultat och kassaflode for
aret enligt arsredovisningslagen. Forvaltningsberittelsen &r
forenlig med érsredovisningens 6vriga delar.

Vi tillstyrker dérfor att bolagsstimman faststéller resultat-
rikningen och balansrikningen.

Grund for uttalanden

Vi har utfort revisionen enligt International Standards on
Auditing (ISA) och god revisionssed i Sverige. Vért ansvar
enligt dessa standarder beskrivs ndrmare i avsnittet Revisorns
ansvar. Vi dr oberoende i forhallande till foretaget enligt god
revisorssed i Sverige och har i 6vrigt fullgjort vart yrkesetiska
ansvar enligt dessa krav.

Vi anser att de revisionsbevis vi har inhdmtat r tillrickliga och
indamalsenliga som grund for vara uttalanden.

Upplysning av sdrskild betydelse

Utan att det paverkar vara uttalanden ovan vill vi fasta
uppmirksambhet pa stycket “Framtida kapitalbehov och
likvidtetsrisker” pa sidan 10 dir det framgar att bolagets
intidktsutveckling under inledningen av 2026 har paverkats av
forldngda ledtider i kundernas beslutsprocesser, bland annat till
foljd av radande geopolitisk och makroekonomisk osékerhet.
Mot denna bakgrund finns det risk att bolaget inte kan uppfylla
vissa finansiella villkor i ingédngna laneavtal. Styrelsen foljer
Iopande bolagets likviditetssituation och arbetar aktivt for att
sikerstilla bolagets formaga att fullgora sina finansiella
ataganden.

Ovriga upplysningar

Revisionen av arsredovisningen for foregaende rikenskapsar har
utforts av en annan revisor som ldmnat en revisionsberittelse
daterad 19 april 2025 med omodifierade uttalanden i Rapport
om arsredovisningen.

Annan information dn darsredovisningen

Detta dokument innehaller dven annan information 4n
arsredovisningen och koncernredovisningen. Den andra
informationen aterfinns pa sidorna 1-6. Det ir styrelsen och
verkstéllande direktoren som har ansvaret for denna andra
information. Vart uttalande avseende arsredovisningen och
koncernredovisningen omfattar inte denna information och vi
g0or inget uttalande med bestyrkande avseende denna andra
information. I samband med vér revision av arsredovisningen
och koncernredovisningen &r det vart ansvar att ldsa den

1)

information som identifieras ovan och dverviga om
informationen i visentlig utstrackning dr oférenlig med
arsredovisningen och koncernredovisningen. Vid denna
genomgang beaktar vi dven den kunskap vi i vrigt inhdmtat
under revisionen samt bedomer om informationen i ovrigt
verkar innehélla visentliga felaktigheter. Om vi, baserat pa det
arbete som har utforts avseende denna information, drar
slutsatsen att den andra informationen innehaller en visentlig
felaktighet, dr vi skyldiga att rapportera detta. Vi har inget att
rapportera i det avseendet.

Styrelsens och verkstillande direktorens ansvar

Det ér styrelsen och verkstillande direktoren som har ansvaret
for att arsredovisningen upprittas och att den ger en rittvisande
bild enligt arsredovisningslagen. Styrelsen och verkstillande
direktdren ansvarar dven for den interna kontroll som de
bedomer dr nodvindig for att uppritta en arsredovisning som
inte innehaller nagra visentliga felaktigheter, vare sig dessa
beror pa oegentligheter eller pa misstag.

Vid upprittandet av arsredovisningen ansvarar styrelsen och
verkstillande direktoren for bedémningen av bolagets formaga
att fortsétta verksamheten. De upplyser, nir sa &r tillimpligt, om
forhallanden som kan paverka formagan att fortsétta verksam-
heten och att anvénda antagandet om fortsatt drift. Antagandet
om fortsatt drift tillimpas dock inte om styrelsen och
verkstillande direktoren avser att likvidera bolaget, upphora
med verksamheten eller inte har nagot realistiskt alternativ till
att gora nigot av detta.

Revisorns ansvar

Vara mal &r att uppna en rimlig grad av sikerhet om huruvida
arsredovisningen som helhet inte innehéller nigra visentliga
felaktigheter, vare sig dessa beror pa oegentligheter eller pa
misstag, och att limna en revisionsberittelse som innehéller véra
uttalanden. Rimlig sidkerhet dr en hog grad av sikerhet, men ar
ingen garanti for att en revision som utfors enligt ISA och god
revisionssed i Sverige alltid kommer att uppticka en visentlig
felaktighet om en sadan finns. Felaktigheter kan uppsta pa grund
av oegentligheter eller misstag och anses vara visentliga om de
enskilt eller tillsammans rimligen kan forvéntas paverka de
ekonomiska beslut som anvéndare fattar med grund i
arsredovisningen.

Som del av en revision enligt ISA anviénder vi professionellt
omdome och har en professionellt skeptisk instédllning under
hela revisionen. Dessutom:

e identifierar och bedomer vi riskerna for visentliga
felaktigheter i arsredovisningen, vare sig dessa beror pa
oegentligheter eller pa misstag, utformar och utfoér
granskningsatgérder bland annat utifran dessa risker och
inhdmtar revisionsbevis som ar tillrickliga och
indamalsenliga for att utgora en grund for véra uttalanden.
Risken for att inte upptécka en visentlig felaktighet till
foljd av oegentligheter dr hogre dn for en vésentlig
felaktighet som beror pa misstag, eftersom oegentligheter
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kan innefatta agerande i maskopi, forfalskning, avsiktliga
utelimnanden, felaktig information eller asidoséttande av
intern kontroll.

e  skaffar vi oss en forstaelse av den del av bolagets interna
kontroll som har betydelse for var revision for att utforma
granskningsatgérder som &r limpliga med hénsyn till
omstidndigheterna, men inte for att uttala oss om
effektiviteten i den interna kontrollen.

e  utvidrderar vi lampligheten i de redovisningsprinciper som
anvinds och rimligheten i styrelsens och verkstéllande
direktorens uppskattningar i redovisningen och tillhérande
upplysningar.

e  drar vi en slutsats om ldmpligheten i att styrelsen och
verkstillande direktoren anvédnder antagandet om fortsatt
drift vid upprittandet av arsredovisningen. Vi drar ocksa en
slutsats, med grund i de inhdmtade revisionsbevisen, om
huruvida det finns nagon visentlig osikerhetsfaktor som
avser sadana hindelser eller férhallanden som kan leda till
betydande tvivel om bolagets forméga att fortsitta
verksamheten. Om vi drar slutsatsen att det finns en
visentlig osdkerhetsfaktor, maste vi i revisionsberittelsen
fista uppmirksamheten pa upplysningarna i
arsredovisningen om den visentliga osékerhetsfaktorn eller,
om sadana upplysningar &r otillrickliga, modifiera
uttalandet om arsredovisningen. Vara slutsatser baseras pa
de revisionsbevis som inhdmtas fram till datumet for
revisionsberittelsen. Dock kan framtida hindelser eller
forhéllanden gora att ett bolag inte ldngre kan fortsétta
verksamheten.

e  utvidrderar vi den Overgripande presentationen, strukturen
och innehallet i arsredovisningen, diribland
upplysningarna, och om arsredovisningen aterger de
underliggande transaktionerna och hindelserna pa ett sétt
som ger en rittvisande bild.

Vi maste informera styrelsen om bland annat revisionens
planerade omfattning och inriktning samt tidpunkten for den. Vi
maste ocksa informera om betydelsefulla iakttagelser under
revisionen, diribland de eventuella betydande brister i den
interna kontrollen som vi identifierat.

Rapport om andra krav enligt lagar och andra forfattningar

Uttalanden

Utover var revision av arsredovisningen har vi dven utfort en
revision av styrelsens och verkstillande direktorens forvaltning
for CirChem AB for ar 2025 samt av forslaget till dispositioner
betriffande bolagets vinst eller forlust.

Vi tillstyrker att bolagsstimman disponerar vinsten enligt
forslaget i forvaltningsberittelsen och beviljar styrelsens
ledaméter och verkstéllande direktoren ansvarsfrihet for
rdkenskapsaret.

Grund for uttalanden

Vi har utfort revisionen enligt god revisionssed i Sverige. Vart
ansvar enligt denna beskrivs nérmare i avsnittet Revisorns
ansvar. Vi dr oberoende i forhallande till foretaget enligt god
revisorssed i Sverige och har i 6vrigt fullgjort vart yrkesetiska
ansvar enligt dessa krav.

Vi anser att de revisionsbevis vi har inhdmtat r tillrickliga och
#ndamalsenliga som grund for vara uttalanden.

2(3)

Styrelsens och verkstillande direktorens ansvar

Det ér styrelsen som har ansvaret for forslaget till dispositioner
betriffande bolagets vinst eller forlust. Vid forslag till utdelning
innefattar detta bland annat en bedomning av om utdelningen &r
forsvarlig med hénsyn till de krav som bolagets verksamhetsart,
omfattning och risker stiller pa storleken av bolagets egna
kapital, konsolideringsbehov, likviditet och stéllning i Ovrigt.

Styrelsen ansvarar for bolagets organisation och forvaltningen
av bolagets angeldgenheter. Detta innefattar bland annat att
fortlopande bedoma bolagets ekonomiska situation och att tillse
att bolagets organisation ir utformad sa att bokforingen, medels-
forvaltningen och bolagets ekonomiska angeldgenheter i ovrigt
kontrolleras pa ett betryggande sitt. Den verkstéllande
direktoren ska skota den 16pande forvaltningen enligt styrelsens
riktlinjer och anvisningar och bland annat vidta de atgérder som
dr nodvindiga for att bolagets bokforing ska fullgoras i
overensstimmelse med lag och for att medelsforvaltningen ska
skotas pa ett betryggande siitt.

Revisorns ansvar

Vart mél betriffande revisionen av forvaltningen, och ddrmed
vart uttalande om ansvarsfrihet, dr att inhdmta revisionsbevis for
att med en rimlig grad av sdkerhet kunna bedoma om nagon
styrelseledamot eller verkstillande direktoren i nagot vésentligt
avseende:

e  foretagit nagon atgird eller gjort sig skyldig till ndgon
forsummelse som kan foranleda ersittningsskyldighet mot
bolaget, eller

e péndgot annat sétt handlat i strid med aktiebolagslagen,
arsredovisningslagen eller bolagsordningen.

Vart mél betrdffande revisionen av forslaget till dispositioner av
bolagets vinst eller forlust, och dérmed vart uttalande om detta,
dr att med rimlig grad av sdkerhet bedoma om forslaget dr
forenligt med aktiebolagslagen.

Rimlig sékerhet 4r en hog grad av sékerhet, men ingen garanti
for att en revision som utfors enligt god revisionssed i Sverige
alltid kommer att uppticka atgirder eller forsummelser som kan
foranleda ersittningsskyldighet mot bolaget, eller att ett forslag
till dispositioner av bolagets vinst eller forlust inte &dr forenligt
med aktiebolagslagen.

Som en del av en revision enligt god revisionssed i Sverige
anvinder vi professionellt omdome och har en professionellt
skeptisk instédllning under hela revisionen. Granskningen av
forvaltningen och forslaget till dispositioner av bolagets vinst
eller forlust grundar sig framst pa revisionen av rikenskaperna.
Vilka tillkommande granskningsatgérder som utfors baseras pa
var professionella beddmning med utgéngspunkt i risk och
visentlighet. Det innebir att vi fokuserar granskningen pa
sddana atgirder, omraden och forhallanden som ér vésentliga for
verksamheten och dir avsteg och overtriddelser skulle ha sirskild
betydelse for bolagets situation. Vi gar igenom och provar
fattade beslut, beslutsunderlag, vidtagna atgérder och andra
forhallanden som ir relevanta for vart uttalande om
ansvarsfrihet. Som underlag for vart uttalande om styrelsens
forslag till dispositioner betréffande bolagets vinst eller forlust
har vi granskat styrelsens motiverade yttrande samt ett urval av
underlagen for detta for att kunna bedoma om forslaget dr
forenligt med aktiebolagslagen.



forvss
mazars

Stockholm den 27 april 2026
Forvis Mazars AB

Samuel Bjilkemo
Auktoriserad revisor

Elin Janzon
Auktoriserad revisor
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