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¢ Flat avyttrar innehavet i Truecaller till ett varde om 41,5 MSEK,
vilket innebar en avkastning om 3,8x, eller en arlig avkastning (IRR)
om +51%, for de aktiedgare som varit med sedan Flats borsnotering.

e Flats foretradesemission ar kraftigt 6vertecknad till 777 MSEK,

dar Flat tillfors 600 MSEK, fore emissionskostnader. Kapitalet starker
var kassaposition och mgjliggor att snabbt kunna agera pa nya

investeringsmojligheter samt Oppnar upp for storre och aktiva innehav.

e Flatinvesterar 458 MSEK i Defensor for en agarandel om 63%,
en aktiv investering i en ny industrigrupp inom forsvar och sékerhet.
Defensor forvarvar 70% av ArmaTech & SAFE4U, tva specialiserade

forsvarsbolag med stark historik och unika positioner inom sina
omraden.

e Flat har slutfért integrationen av Double Sunday AB (DSAB),
transaktionen resulterade i att DSAB:s tillgdngar, framst 24,6 miljoner
stamaktier i Klarna Group plc, tillfordes Flat genom en apportemission.
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Verksamhetsbeskrivning

Kort om Flat
Flat ar ett investeringsforetag som utmérker sig pa tre satt:

e Unik tillgdng till beprévade investeringsmajligheter i
framstdende, ofta svaratkomliga bolag genom vért globala
ndtverk av varldsledande investerare och entreprendrer,

e Fokus pa genuint langsiktiga investeringar dér vi
stottar entreprendrsledda bolag utan begransningar av
fondstruktur eller fasta tidshorisonter,

o Tillit till entreprendren och vart néatverk, dar
entreprendrens drivkraft kombineras med var erfarenhet
och kontakter for att skapa forutsattningar for langsiktig
framgéng - som passiv eller aktiv dgare.

Flat grundades 2013 av entreprendrerna Nina och Sebastian
Siemiatkowski, Nina med bakgrund som VD och grundare i
Milkywire och Sebastian som medgrundare och VD i Klarna.

Syftet dr att forenkla samt forbattra vagen till ett framgangs-
rikt bolagsbyggande och ge fler manniskor majligheten att ta
del av gemensam maximal avkastning.

Notera: Substansvérdet i Flat innefattar vardering av
onoterade innehav. Kom ihég att dessa ar uppskattade vérden
enligt vara redovisningsprinciper och att vardet kan skilja sig
mellan olika aktdrer och investerare, och att det inte finns ett
"marknadspris" som for noterade bolag. Se mer under Not 11.

Globalt natverk av vérldsledande investerare och
entreprendrer

Genom dess grundare och styrelse har Flat tillgang till ett
globalt ndtverk som bestér av vdrldsledande investerare inom
framst venture capital samt entreprendrer. Detta innebér ett
kontinuerligt och starkt flode av investeringsmdjligheter i
onoterade och for allménheten annars svardtkomliga bolag
med framstaende entreprendrer i ledande stéllning.

Genuint Iangsiktiga investeringar

Flat bidrar med langsiktigt kapital till entreprendrsledda bolag
som annars kan vara beroende av investerare med en kortare
tidshorisont. L&ngsiktigheten utgdr ifran att stotta dedikerade
entreprendrer i med- och motvind och mojliggdrs genom att

bland annat inte ha en fondstruktur med en bestdmd livscykel
och inte anvénda konventionella, kortsiktiga metoder for
avyttring av innehav.

Tillit till entreprenéren och vart natverk

[ grunden utgér Flat fran 6vertygelsen att den dedikerade
entreprendren ar bast lampad att bygga sitt eget bolag.
Samtidigt finns en stark tilltro till Flats nitverk och dess
forméga och erfarenhet att identifiera och stotta framtida
varldsledande bolag och entreprendrer. Genom att kombinera
entreprendrens drivkraft med Flats erfarenhet och natverk
kan vi skapa bésta mojliga forutsattningar for langsiktig
framgéng. Strukturen mojliggor laga kostnader och en effektiv
organisation.

Brettinvesteringsmandat

Flat har ett omfattande investeringsmandat, dar varje beslut
fattas baserat pa en bedémning av vad som langsiktigt
maximerar vardet for aktiedgarna. Flat har mojlighet till flera
olika typer av investeringar, allt ifran att vara delaktig i att
starta nya bolag till att investera i redan noterade bolag, som
passiv eller aktiv dgare. Nya investeringsmojligheter analy-
seras l6pande och befintliga portfdljbolag kan stottas vid nya
finansieringsrundor. Hallbarhetsfaktorer som miljo, socialt
ansvar och etik ar viktiga kriterier for bolaget vid investerings-
beslut. Flat strivar efter att dver tid ha en balanserad portfolj.

Portfdljen bestar av +30 bolag dér de storsta innehaven ar
Klarna, Defensor, OpenAl, Perplexity, Alpaca, Cerebras.

Vasentlig férandring 2025

Under 2025 har Flat genomfort tva transaktioner som pé ett
vasentligt sett fordndrat Flats investeringsport{6lj. I augusti
blev Flat majoritetsdgare i en ny svensk férsvarskoncern och i
oktober forvarvade Flat grundaren Sebastian Siemiatkowskis
innehav i Klarna genom en apportemission.

Integrationen av Sebastians Klarna-aktier i Flat Capital har pa
kort sikt skapat en koncentration av savil dgande som portfolj
medan den l&ngsiktiga ambitionen med Flat ar oférandrad.

Var investeringsstrategi

f@'- Framstaende entreprenérer

< Flat investerar i framstdende entreprendrer som har en ledande stéllning i sina bolag.

/il Attraktiva marknader
Bolagi tillvaxtskede

Globala investeringar

Flat investerar i marknader dér bolagens tillvaxt drivs av underliggande strukturella trender.

‘Y‘ Flat investerar framst i bolag som befinner sig i tillvixtskede.

Flat investerar globalt.
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Finansiell information i korthet

TSEK 31dec 30sep 30jun 31mar 31dec
2025 2025 2025 2025 2024
Substansvarde’ 6 926 851 1480119 1371644 648 539 657 940

- varav aktier i noterade innehav,

inkl. indirekta innehav genom DSAB? 6565713 41639 i i 26851
- varav indirekt nettoskuld genom DSAB? -1084 413 - - - -
- varav aktier i onoterade majoritetsinnehav 457 500 457 500 - - -
- varav aktier i onoterade minoritetsinnehav 845912 786 299 629 095 483 214 477 352
- varav nettokassa' 144 075 198 061 152 233 166 797 158 832
- varav dvriga nettotillgangar/-skulder -1936 3379 590 317 -1471 -5 098
Substansvarde per aktie, SEK! 13,91 15,15 14,04 10,76 10,92
- varav nettokassa per aktie' 0.29 2,03 1,56 2,77 2,64
2
Rorelsens kostnader -12 531 -6 105
Periodens resultat -2290 441 107 950
Vérdeforandring vardepappersinnehav -2 272 315 108 185
- varav realiserat 34 522 0
Investeringar 8595 485 145 853
Avyttringar 42 663 0
Operativa kostnader i forhallande
till genomsnittligt substansvérde, pa 0,33% 1,14%
arsbasis’

Substansvérde' (NAV) NAV' per aktie Férandring NAV per
2025-12-31 2025-12-31 aktie, 25/24
Totala tillgangar (inkl. DSAB) Kapitalstruktur (inkl. DSAB) Valutaexponering (inkl. DSAB)

O

Noterade tillgangar, inkl. indirekta m  Eget kapital (Flat), 86% ®m Innehav i USD, 92%

]

tillgdngar genom DSAB, 82%
m  Onoterade tillgangar, 16% m Nettoskuld DSAB, 14% = InnehaviSEK, 8%
m  Ovriga tillgangar, 2% m  Skulder (Flat), 0% m  Ovriga valutor, 0%

' For definition av nyckeltal, se Not 2.
2 DSAB inkluderar ett innehav om 24 564 396 Klarna-aktier samt en nettoskuld. Se Not 11 & 12 fér mer information.
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Substansvarde 2025

Verkligt

vérde 2025-
MSEK 12-31
Noterade innehav'
Klarna (indirekt genom DSAB, se Not 4 for mer information) 6534,4
Klarna 233
Figma 8.1
Summa noterade innehav 6 565,7
Onoterade majoritetsinnehav
Defensor Group 4575
Summa onoterade majoritetsinnehav 4575
Onoterade minoritetsinnehav
Onoterade innehav varderade per senaste transaktion, genomford inom 12
maénader ° S0
Externt forvaltade onoterade tillgdngar, varderade till verkligt varde 4 308.,2
Ovriga onoterade innehav 5 86.8
Summa onoterade minoritersinnehav 845,9
Nettoskuld (indirekt genom DSAB, se Not 4 for mer information) -1084,4
Nettokassa 144,1
Ovriga nettotillgangar/-skulder 1,9
Summa 6vriga tillgangar och skulder -942.2
Totalt substansvarde 6926,9
Substansvarde per aktie (SEK) 13,91

1: Klarna indirekt genom DSAB (inkluderar 24 564 396 Klarna-aktier samt en nettoskuld, se Not 11 & 12 for mer information), Klarna (87 420 aktier), Figma (23 476 aktier).
2: Defensor Group

3: Alpaca, BrindleChute, CDLRE Cerebras, ElevenLabs, Lovable, Magic, Nexos, OpenAl, Perplexity. Pieces, Quartr, Talentium, Talk2Me

4: Al-portfolj 1 (Cursor, Chai, i.o Products/OpenAl, Speak), Al-portfdlj 2, Harvey, Physical Intelligence., SpaceX. XAl

5: DeepL, Discord, Even (Steven), Getir, Hemla, Instabee, LoveLocal, Nylas, Oden, Omio, Opal, Pangaia, Prion, Project Europe (fund). Remote, TrueAccord, Uniplaces
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Kort beskrivning: stérsta noterade innehav

¢ Al-driven & global betalningsleverantér samt shoppingassistent

VD & medgrundare: Sebastian Siemiatkowski (VD)

Initial investering: 2021
e Totaltinvesterat kapital‘: 8077551758 SEK (6,5% av bolaget)

Om Klarna: Klarna dr en global digital bank och flexibel
betalningsleverantdr. Med dver 118 miljoner aktiva anvdndare och 3,4
miljoner transaktioner per dag gor Klarnas Al-drivna betalnings-

och handelsnitverk det majligt fér ménniskor att betala smartare,
med malsattningen att vara tillgdngligt 6verallt, for allt.

Klarna ar verksamt i 26 ldnder och har fortroendet hos mer 4n

966 000 aterforsaljare. Klarna hjdlper handlare att 6ka tillvaxten
och lojaliteten genom innovativa betalnings- och marknadsforings-
16sningar. Konsumenter kan betala med Klarna online, i butik och
via Apple Pay och Google Pay. Bland véra partners finns ledande
varuméarken som Uber, H&M, Saks, Sephora, Macy’s, IKEA,
Expedia Group, Nike och Airbnb.

Klarna dr noterat pa New York Stock Exchange (NYSE: KLAR).

128b 118m

Transaktionsvolym  Aktiva anvandare
(GMV)

26 966K

Lander Aterférsiljare

Nyckeltal:

Las mer: www.klarna.com

"'"Tdnk pé att totalt investerat kapital INTE &r detsamma som nuvarande vérdering av vira innehav.


https://investors.klarna.com/overview/

lflat Capital AB (publ) 556941-0110
Arsredovisning 2025

Kort beskrivning: stérsta onoterade innehav u»

¢ Industrigrupp som accelererar nordisk férsvarsindustri

VD & medgrundare: Max Jagerbring (VD), Martin Grund, Daniel Denvell, Jonas Jagerbring, Stefan Froman

Initial investering: 2025
e Totaltinvesterat kapital1: 457500 000 SEK (62,5% av bolaget)

Defensor ar en nordisk industrigrupp med fokus pa att utveckla nasta generation av férsvarsindustri genom
langsiktighet, innovation och entreprendriell drivkraft. | en tid nar variden praglas av 6kande osékerhet och dar
krafter som hotar frihet och trygghet vaxer sig starkare ar vart uppdrag att bygga kapacitet som skyddar bade
nationer och individer.

Defensor samlar en ny generation forsvarsbolag

- grundade och drivna av entreprendrer och eldsjdlar
som verkat under en period da endast de mest
kompetenta och uthélliga har kunnat besta. Dessa
bolag férenar langsiktig organisk tillvéxt och l6nsamhet
med moderna arbetssatt, hog anpassningsférmaga och
en lyhordhet som uppskattas av kunderna.

Bland dessa aktorer har en gemensam idé vuxit fram:
att samla sina styrkor. Att forena entreprenodrsdrivna
bolags snabbhet och innovationskraft med en storre
industrigrupps resurser och uthallighet. Tillsammans
kan vi hantera storre ordrar, bygga gemensam
kompetens, skapa industriella synergier och samordna
insatser fOr att battre mota vara kunders behov. Detta
mojliggor aven langsiktiga investeringar som sakrar och
skalar upp den nordiska forsvarskapaciteten.

- Detta ar Defensor.

Defensors dotterbolag bestér idag av ArmaTech, SAFE4U
och Zulu Marine, tre entreprendrsdrivna verksamheter med starka positioner inom forsvars- & sdkerhetssektorn.

e ArmaTech - systemleverantor till nordiska myndigheter och samarbetspartner till ledande tillverkare inom férsvars- och
sédkerhetssektorn.

e SAFE4U - ledande svensk tillverkare av ballistiska skyddsprodukter for myndighetskunder med fokus pé polis, militdr och
specialférband.

e Zulu Marine - utvecklar och producerar hogpresterande batar for kridvande miljéer och myndighetskunder.

Notera att Zulu Marine férvirvades av Defensor per Februari 2026.

Defensor kommenterar aret:
Under 2025 etablerades Defensor som en industriell plattform som forenar entreprendrsdrivna bolags snabbhet och innovations-
kraft med en storre industrigrupps resurser och langsiktighet.

Genom forvarven av ArmaTech och SAFE4U samt fortsatt utveckling av koncernens struktur har Defensor byggt en vaxande
grupp av specialiserade verksamheter med tydligt operativt fokus och néra relation till myndighetskunder. Under &ret har organisa-
tion och plattform vidareutvecklats for att starka genomfoérandeférmagan och mojliggora fortsatt skalbar tillvixt. Sammantaget har
2025, fran etableringen och framat, praglats av hog aktivitet, stark leverans och fortsatt positionering av Defensor som en ansvars-
tagande aktor som kunder kan lita pa nar kraven ar som hogst.

Las mer: www.defensor.se

"'"Tdnk pé att totalt investerat kapital INTE &r detsamma som nuvarande vérdering av vira innehav.


https://www.defensorgroup.se/sv/om-oss/
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Kort beskrivning: stérsta onoterade innehav ..

¢ Forskningsbolag inom artificiell intelligens

¢ VD & medgrundare: Sam Altman

Initial investering: 2023
o Totaltinvesterat kapital 31623 227 SEK

OpenAl, det banbrytande forskningsbolagetinom
artificiell intelligens som syftar till att utveckla och
leda revolutionerande Al-teknologier. Sedan bolaget
grundades 2015 har de varit tonsattande i Al-utveck-
lingen som bland annat resulterat i deras plattform
ChatGPT och Dall-E samt ett stort antal samarbeten
med ledande globala bolag dar OpenAl har integrerat
sin Al-teknik.

OpenAl grundades 2015 av en grupp ledande Al-forskare och
entreprenorer, inklusive nuvarande VD Sam Altman, tillsam-
mans med Elon Musk, Greg Brockman, Ilya Sutskever, med
flera. Dess forskning publiceras i toppakademiska tidskrifter
och citeras av tusentals andra forskare och har snabbt blivit
en av de mest respekterade och inflytelserika organisationer-
na inom artificiell intelligens.

Las mer: www.openai.com

¢ APIl-baserad plattform fér handel i krypto
¢ VD och medgrundare: Yoshi Yokokawa

¢ Initial investering: 2025

Totalt investerat kapital’: 47 645 892 SEK

Alpaca erbjuder en API-baserad handelsplattform
for handel i kryptovalutor, aktier och andra finansiella
instrument genom samarbetspartners. Med sina
API-I6sningar bygger Alpaca en global standard

for investeringsinfrastruktur med malet att géra
finansiella tjanster tillgangliga for alla.

Bolagets tjanster ar ledande inom omraden sdsom krypto,
aktier, ETF:er, optioner och rantebdrande tillgdngar, med
erbjudanden sdsom tokenisering, vardepapperslédn och
hogavkastande konton. Alpacas l6sningar har idag en central
roll i kopplingen mellan traditionell finans och blockkedje-
baserad infrastruktur. Idag har Alpaca partnerskap med dver
300 organisationer i mer dn 40 lander och stodjer miljontals
konton hos ledande finansiella institutioner och fintechbolag.

Las mer: www.alpaca.markets

perplexity

¢ Al-konversationsbaserad s6kmotor

¢ VD & medgrundare: Aravind Srinivas

Initial investering: 2023
o Totaltinvesterat kapital': 3128 760 SEK

Perplexity ar ett alternativ till traditionella sokmotorer,
dar du direkt kan stalla dina fragor och fa kortfattade,
korrekta svar som backas upp av en kurerad upp-
sattning kdllor. Den har ett konversationsgranssnitt,
kontextuell medvetenhet och personalisering for att
lara sig dina intressen och preferenser over tid.

Perplexitys uppdrag &r att fa informationssokning pa natet att
kédnnas som om du har en kunnig assistent som guidar dig,
det ar ett kraftfullt produktivitets- och kunskapsverktyg som
kan hjélpa dig att spara tid och energi med vardagliga uppgif-
ter for en méangd olika anvandningsfall. Perplexity backas av
investerare som IVP.

Las mer: www.perplexity.ai

o Al-infrastrukturbolag som utvecklar processorer
¢ VD och medgrundare: Andrew Feldman

¢ Initial investering: 2025

Totalt investerat kapital’: 47 233 406 SEK

Cerebras Systems ar baserati USA och grundades
2016 av VD Andrew Feldman, tillsammans med
medgrundarna Jean-Philippe Fricker, Michael James,
Gary Lauterbach och Sean Lie.

Cerebras avancerade processorer och specialbyggda system,
som kombinerar hardvara, mjukvara och expertis, mojliggor
snabbare modelltréning, 1ag latens vid inferens och enklare
skalning av dven de mest avancerade Al-arbetsstrommar-
na. Genom att minska bade berdkningstid och komplexitet
demokratiserar Cerebras Al, och gor det mer tillgdngligt for
organisationer varlden dver.

Las mer: www.cerebras.ai

"'"Tdnk pé att totalt investerat kapital INTE &r detsamma som nuvarande vérdering av vira innehav.


https://alpaca.markets/about-us
https://openai.com/
https://www.perplexity.ai/
https://www.cerebras.ai/company

Flat Capital AB (publ) 556941-0110
Arsredovisning 2025

Styrelseordforande & VD om aret som gatt

Sebastian Siemiatkowski, Styrelseordférande:
Kéra aktiedgare,

Jag vet att det har har varit ett frustrerande ar for manga av
er. Aktien har fallit. Klarna-integrationen var omdebatterad.
VD-bytet skapade osdkerhet. Det forstar jag, och jag tanker
inte latsas om annat.

2025 var ett ar av forandring, och det &r bade ett skifte liksom
en kontinuerlig l&ngsiktig idé. Flat Capital byggdes med

ett enda uppdrag: investera i det vi tror ger bast avkastning
pa lang sikt, och beddmas enbart pa det. Ingenting annat.
Maénga av er hittade Flat via OpenAl, Perplexity eller Klarna.
Det tilltradet var verkligt och vérdefullt. Men de positionerna
speglade var syn vid en specifik tidpunkt, inte en permanent
identitet. Vi har aldrig bundit oss till ett tema.

Vi har alltid sagt att vi foljer var basta beddmning om var
framtidens mojligheter finns. Vi har ocksa alltid sagt: se det hér
som en langsiktig investering med hogre risk. Lagg inte alla
dina pengar hér. Det var inte friskrivningar. Det var var arliga
beskrivning av vad vi ar.

Under 2025 inledde vi en forflyttning. Vi rérde oss bort fran ett
renodlat Al-fokus mot mer traditionella industrier, férsvar med
Defensor och bank med Klarna. Det dr ett aktivt val grundat i
var syn pa var de basta langsiktiga méjligheterna ligger. Vi flyt-
tade oss ockséa fran passiva sma investeringar till mer aktiva
storre innehav.

Det har hanger ihop med nagot vi har lart oss tydligare under
&ret: risk dr inte en objektiv storhet. Den beror pé betraktaren.
Nér vi investerade i OpenAl ség vi det som en i det ndrmaste

riskfri majlighet men omvérlden sdg annorlunda pé det. Andra
ganger beddmer vi ndgot som hogrisk medan andra inte forstar
varfor. Det dr just den skillnaden i syn som skapar mojligheter.

Tank pa Flat som nagot du ldgger en del av ditt kapital i, lang-
siktigt. Till syvende och sist ar det pa lang sikt som resultaten
far tala.

Integrationen av mitt Klarna-innehav var arets storsta beslut
och det mest omdebatterade. Det koncentrerade portfoljen
kraftigt, och det var en néarstaendetransaktion av en storlek
som véckte legitima fragor. De frdgorna fortjdnar respekt, inte
avfardande. Vad jag kan séga dr att varenda aktie jag dger
personligen finns i Flat Capital. Det dr inte ett PR-budskap. Det
ar ett uttryck for min dvertygelse och dtagande mot alla véara
dgare.

Det kommer att finnas stunder, det har redan funnits, dir vara
beslut inte dr omedelbart uppenbara. Det dr karaktdren hos ett
langsiktigt kapitalbolag med ett flexibelt mandat. Vi férvaltar
inte den har portfoljen for att vara latt att forkla-

ra pa kort sikt. Vi forvaltar den for att
ge basta mojliga avkastning dver
manga 4r.

Tack for ert tdlamod, ert
fortsatta engagemang och
er drliga kritik. Allt det hors.

// Sebastian
Siemiatkowski

Amaury de Poret, interim VD:

2025 var ett minst sagt hdndelserikt ar for Flat Capital. Under
loppet av bara tolv ménader gjorde vi en nyemission pa 600
miljoner kronor, genomforde det transformativa forvarvet av
Defensor Group-plattformen, ytterligare elva investeringar
och den apportemission i multimiljardklassen genom vilken
Sebastian Siemiatkowskis hela innehav i Klarna integrerades i
Flat Capital.

De elva investeringar som genomfoérdes under det gdngna
aret kan ses i ljuset av Flat Capitals ursprungliga strategi, att
allokera kapital genom en mix av bolag i tidig fas och mer
etablerade aktdrer inom tech- och Al-sektorerna.

Forvarvet av en majoritetspost i Defensor Group, i en mer
traditionell industri, utgdr det forsta steget i en breddad stra-
tegisk inriktning for Flat Capital. Vi r stolta dver att ha ingétt
partnerskap med exceptionella svenska entreprendrer i en
verksamhet som bidrar till att forma framtiden f6r den nordis-
ka forsvarsindustrin.

Aven om integreringen av Sebastians Klarna-aktier dkar
portfoljkoncentrationen pa kort sikt, beddmer vi transaktionen
som strategiskt attraktiv pa lang sikt. Den ger Flat Capital
exponering mot en snabbvéxande bank- och betalplattform,
skapar omedelbar skala och férdjupar Sebastians langsiktiga
engagemang i Flat Capital.

Tack for ert fortsatta stod
och engagemang under
det gdngna aret, det
betyder mycket for

0ss nar vi tillsam-

mans utformar nasta

fas i bolagets resa.

/ Amaury de Poret
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Bolagsstyrning

Flat ér ett Stockholmsbaserat investeringsforetag, vars
B-aktier sedan oktober 2021 dr listade pa Nasdaq First North
Growth Market i Stockholm. Det yttre ramverket for bolags-
styrningen ar aktiebolagslagen, bolagsordningen och Nasdaqs
regler for emittenter pé First North Growth Market. Bolaget
foljer interna regelverk utfardade av styrelsen, varav de vik-
tigaste ar styrelsens arbetsordning, instruktioner for VD och
bolagets informations- och insiderpolicy. Flats styrelse har
fattat beslut om att ansdka om notering av bolagets aktier pa
Nasdaq Stockholm Main Market. Inom ramen for detta arbete
tillampar bolaget Svensk kod for bolagsstyrning.

Rickard El Tarzi tilltrdder som bolagets VD under forsta
halvan av april 2026.

Grunderna for bolagsstyrning

Bolagsstyrningen inom Flat syftar till att sakerstélla att sty-
relse och ledning kan bedriva verksamheten pa ett satt som
skapar langsiktigt varde for aktiedgare och andra intressenter.

Den omfattar uppratthallandet av:

o Effektiv organisationsstruktur: Klara ansvarsférhallanden
och beslutsvdgar som stddjer styrning, uppfoljning och
beslutsfattande.

e System for riskhantering och internkontroll: Identifiering,
beddmning och hantering av affarsrisker samt imple-
mentering av kontrollatgdrder som sédkerstaller tillforlitlig
rapportering och regelefterlevnad.

e Upprittande av styrningsdokument och policyer: Tydliga
riktlinjer och policys for styrning, riskhantering, intern
kontroll och rapportering som ger struktur och tydlighet
for hela organisationen.

e Transparent intern och extern rapportering: Sakerstéallande
av korrekt, relevant och aktuell information till styrelse,
ledning, aktiedgare och dvriga intressenter.

Karnvarden och principer

For att underlatta beslutsfattandet har bolaget nagra karnvar-

den som styrelse, ledning och anstéallda kan utgé ifran.

e [nvesteringsbeslut bér maximera langsiktig avkastning,
men inte pa bekostnad av hallbarhetsfaktorer.

e Erttvaldiversifierat team med olika kulturer och
konsdiversitet framjar nya perspektiv och kan i sin tur leda
till battre l6nsamhet, som dven héller i 1angden.

e Flat arbetar internt med héllbarhet och soker portfoljbolag
som har samma vardegrund.

Aktieagare och bolagsstamma

Bolagsstdmman ér Flats hogsta beslutande organ, genom
vilket aktiedgarna utévar sitt inflytande i bolaget. Vid bolags-
stdmman fattas beslut i bolagets angeldgenheter i enlighet
med aktiebolagslagen och bolagsordningen.

Arsstdimman halls arligen inom sex manader efter riken-
skapséarets utgang. Vid arsstdmman faststalls resultat- och
balansrakning for det gangna rakenskapsaret, beslut fattas
om disposition av bolagets resultat samt ansvarsfrihet for
styrelseledamdter och verkstéllande direktor.

Vidare beslutas om val av styrelse och, i forekommande

fall, revisorer samt om arvoden till styrelse och revisorer.
Déarutdver behandlas 6vriga drenden som enligt lag eller
bolagsordning ankommer pa arsstdmman.

Flat har tva aktieslag, A-aktier och B-aktier. A-aktier har ett
rostvarde om 10 ganger rostvardet for B-aktier. Bolaget har
vid tidpunkten for &rsredovisningens avgivande 140 916 996
A-aktier och 356 925 125 B-aktier. Det finns ddrmed totalt
497 842 121 aktier i bolaget.

Styrelse

Enligt Flats bolagsordning ska styrelsen besté av lagst tre
och hogst tio ledamdter, inrdknat styrelsens ordférande. For
ndrvarande bestar styrelsen av fyra ordinarie ledamoter, varav
tre ledamoter ar oberoende bade i férhallande till bolaget och
bolagsledningen samt till bolagets storre aktiedgare. Bolagets
styrelse valjs vid arsstimman. Valet av styrelse géller peri-
oden fram till och med nédstkommande arsstimma. Bolaget
utser, vid tidpunkten for arsredovisningens avgivande, inga
sarskilda kommittéer eller utskott for revisions- eller ersatt-
ningsfragor, istéllet ar hela styrelsen engagerad i dessa fragor.

Styrelsen ska folja verksamheten och aktivt stodja utveck-
lingen av bolaget. Styrelsen dr sammansatt av personer med
kompetens och erfarenhet frin bland annat affarsutveckling,
marknadsforing, investeringsverksamhet, finansiering och
kapitalmarknadsfragor.

Styrelseordféranden bevakar att styrelsen utfor sina uppgif-
ter. Ordféranden foljer ocksé verksamheten i dialog med VD
och ansvarar for att 6vriga ledamoter far den information
som ar nédvandig for hog kvalitet i diskussioner och beslut.
Ordfoéranden ansvarar éven for utvardering av bade styrelsens
och VD:ns arbete.

Styrelsens sammanstallning

OE)ero?nde Oberoende
fran stérsta n q
" fran ledning
agare
Sebastian Ordf. Nej Ja
Siemiatkowski
Amaury Led.,\l/nD[er im Ja Nej
de Poret*
Dr. Marcelo Led. Ja Ja
Carvalho de Andrade
Charlotte Led. Ja Ja
Runius

*) Amaury de Poret dr interim VD sedan den 6 februari.
Rickard El Tarzi tillrdder som ny VD for bolaget i april 2026.
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Var styrelse

Sebastian Siemiatkowski,
Styrelseordfdrande

F4& har hunnit gora s& ménga misstag som denna man. Fa har ocksa arbetat s hart for att 1dra sig och fixa till missta-
gen. Alltifrdn Burger King och telefonforsaljning till dldreomsorgen och lararyrket. Att tjdna kunden ér hans
passion. Han hamnade till slut i bankvérlden, en bransch som fokuserar mer pa att stoppa pengar i egen ficka

an att hjalpa sina kunder. Tillsammans med vanner fran Handelshdgskolan grundade han dérfér Klarna 2005
dar han sedan dess 4r VD.

Innehav i Flat:

4 259 329 A-aktier privat och 136 657 667 A-aktier samt 271 692 425 B-aktier via Double Sunday IV AB

Amaury de Poret,
Arbetande styrelseledamot

Med 6ver 15 drs erfarenhet inom private equity och M&A dr Amaury en schweizisk kvalificerad advokat med
juristexamen fran universitetet i Fribourg i Schweiz. Utdver hans arbete pé flera advokatbyréer (senast pa
White & Case LLP i Stockholm) &r Amaury medgrundare och VD av NAXS AB (publ), samt medgrundare av
investmentbolaget Enexis AB. Amaury har tidigare suttit i ledningsgruppen for Terra Capital Investors Ltd -
en riskkapitalfond som var baserad i Washington, D.C. och Sao Paulo. Utanfor finansindustrin har Amaury
varit med och grundat kommunikationsbyrdn Good Enough Media och var under fem ér styrelseledamot i
Rainforest Alliance, en av vérldens ledande miljdorganisationer (han ingér nu i organisationens ambassa-

dorsgrupp).

Innehav i Flat:
700 000 B-aktier, 91 061 teckningsoptioner av serie 2021/2026:S och 80 194 av serie 2023/2026:S

Charlotte Runius,
Styrelseledamot

Charlotte har sett vérlden fran tva perspektiv - som investerare och som entreprendr. Efter sju ar i buyouttea-
met pa investmentbolaget 3i valde hon att sjélv bygga bolag. Med Fenix moderniserade hon en av vérldens
dldsta branscher och gjorde det enklare for familjer att planera begravningar och familjejuridik i Sverige och
Storbritannien. Charlotte har fortsatt att utveckla i traditionella branscher med Svenska Naturvinsten som
hjélper foretag att gamifiera hallbara konsumentval och Road Hero en Al-assistent som hjélper yrkesforare

att rapportera. Hon ér ocksa styrelseledamot i STILFOLD som utvecklar en tillverkningsmetod for stal som
ger lattare konstruktioner med mindre material och koldioxidavtryck.

Charlotte har en masterexamen i Industriell Ekonomi fran KTH.

Innehav i Flat:

75 000 B-aktier, 91 061 teckningsoptioner av serie 2021/2026:S och 80 194 av serie 2023/2026:S

Dr. Marcelo Carvalho de Andrade,
Styrelseledamot

Vi har en olympisk roddare i styrelsen! Marcelo har fokuserat sin karridr pa att dverbrygga klyftan
mellan ekonomisk utveckling och social hallbarhet. Med en medicinsk examen frdn Universidade Gama
Filho i Rio de Janeiro, grundade han forst vdlgorenhetsorganisationen Pro-Natura International, sedan
Terra Capital Investors Ltd och efter det Earth Capital - varldens storsta private equity-fond som endast
fokuserar pa klimat och héllbarhet. Han har dessutom ansvarat for storskaliga projekt inom hallbar
utveckling for bade globala foretag och regeringar samt deltagit i flera ansedda forum och paneler kring
foretags sociala ansvar och har ex. deltagit i BHP Billiton's forum, DuPont's World Wide Biotech Panel.

Innehav i Flat:
91 061 teckningsoptioner av serie 2021/2026:S och 80 194 av serie 2023/2026:S
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Vart team

Amaury de Poret,
Interim VD

Med 6ver 15 ars erfarenhet inom private equity och M&A dr Amaury en schweizisk kvalificerad advokat med jurist-
examen fran universitetet i Fribourg i Schweiz. Utéver hans arbete pa flera advokatbyraer (senast pa White & Case
LLP i Stockholm) &r Amaury medgrundare och VD av NAXS AB (publ), samt medgrundare av investmentbolaget

Enexis AB. Amaury har tidigare suttit i ledningsgruppen for Terra Capital Investors Ltd - en riskkapitalfond
som var baserad i Washington, D.C. och Sao Paulo. Utanfor finansindustrin har Amaury varit med och grundat
kommunikationsbyrdn Good Enough Media och var under fem ér styrelseledamot i Rainforest Alliance, en av
vérldens ledande miljdorganisationer (han ingér nu i organisationens ambassadorsgrupp).

Innehav i Flat:

700 000 B-aktier, 91 061 teckningsoptioner av serie 2021/2026:S och 80 194 av serie 2023/2026:S

Antonio Melani,
CFO

Antonios erfarenhet inom finans inkluderar roller som investeringsanalytiker pa private equity-bolaget
Areim och fondfdrvaltaren NREP. Hans akademiska bedrifter inom ekonomi savél som civilingenjorskap
inkluderar masterexamen fran Handelshogskolan i Stockholm och KTH, samt kandidatexamen fran
Chalmers tekniska hdgskola och Goteborgs universitet. Denna hybridbakgrund, i kombination med en
intensiv entusiasm for entreprendrskap och en djarvhet att tdnka utanfér boxen, skapar en perfekt
matchning mellan Antonio och en agil, slimmad organisation som Flat.

Innehav i Flat:
10 666 B-aktier och 320 777 teckningsoptioner av serie 2023/2026:A

Vara "Al-kollegor"

e DeepL
Head of Translations
- Arbetstid: 300% (24 timmar / dygn)
- Manadslon: ca. 75 SEK per ménad (7.5 USD)

e Cursor
Head of Engineering
- Arbetstid: 300% (24 timmar / dygn)
- Maénadslon: ca. 200 SEK per manad (20 USD)

e ChatGPT
Head of Communication & Copywriter
- Arbetstid: 300% (24 timmar / dygn)
- Manadslon: ca. 200 SEK per manad (20 USD)

e Perplexity Pro
Head of Research
- Arbetstid: 300% (24 timmar / dygn)
- Maénadslon: ca. 200 SEK per manad (20 USD)

e Grok
Media analytics
- Arbetstid: 300% (24 timmar / dygn)
- Manadslon: ca. 80 SEK per manad (8 USD)

e Harvey
Head of Legal
- Arbetstid: Konsultbasis
- Manadslén: O (vid behov)
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Forslag pa styrelse infér arsstamman 2026

Omval foreslas av Sebastian Siemiatkowski, Amaury de Poret,
Charlotte Runius och Dr. Marcelo Carvalho de Andrade samt
nyval av Johan So0r till ordinarie styrelseledamoter for tiden
intill slutet av ndsta arsstimma. Sebastian Siemiatkowski har
foreslagits att fortsatt vara styrelsens ordférande.

Information om styrelsens ledamdter som foreslas for omval
finns pa bolagets webbplats: www.flatcapital.com

Arsstamma

Aktiedgarna i Flat Capital AB kallas till &rsstdmma torsdagen
den 19 mars 2026 kl. 17.30 i Nasdaq Stockholms lokaler pa
Master Samuelsgatan 56, 111 21 Stockholm.

Forslag till arvoden at styrelsen och revisorer
For 2026 foreslas styrelsearvodet uppga till 100 000 kronor
per &r for styrelsens ordférande och varje styrelseledamot.

Arvode till revisorn foreslas att utga 16pande enligt av bolaget
godkéand rakning.

Valberedning

Arsstamman 4r Flats hogsta beslutande organ och utdvar
bland annat tillsyn 6ver styrelsen och faststéllande av arsre-
dovisning. Valberedningen foreslar styrelseledaméter och sty-
relseordforande for att sdkerstilla kompetens och oberoende
i styrelsen.

Intern kontroll

Utifran styrdokument som styrelsen beslutar om ansvarar
VD och bolagsledning for att utforma och dokumentera samt
uppratthalla och préva de system och processer som behdvs
for att minimera risker i den 16pande verksamheten och den
finansiella rapporteringen.

Férutom policydokument finns dven delegationsordningar,
processbeskrivningar, checklistor och uppdragsbeskrivningar
for anstallda innehallande den anstélldes ansvar och
befogenheter, samt standardiserade rapporteringsrutiner.

I samband med fOretagets planerade listbyte arbetar Flat
aktivt med att starka den interna styrningen och kontrollen i
enlighet med COSO-ramverket, vilket inkluderar forbattrad
riskhantering, tydligare processer, formalisering av styrnings-
dokument samt en mer robust uppfoljning av verksamhetens
mal och resultat.

Information och kommunikation

Arsredovisning, bokslutskommuniké, delarsrapporter och
annan l0pande information utformas i enlighet med svensk
lag och praxis.

Informationsgivningen ska praglas av 6ppenhet och ska vara
tillforlitlig. For att sakerstélla att den externa informationen
mot aktiemarknaden sker korrekt finns en informations- och

insiderpolicy som reglerar hur informationsgivningen ska
ske. Ambitionen &r att skapa forstaelse och fortroende for
verksamheten hos dgare, investerare, analytiker och andra
intressenter.

Flats informationsgivning till aktiedgarna och andra intres-
senter ges via offentliga pressmeddelanden, boksluts- och
delérsrapporter, arsredovisning och bolagets hemsida. For att
Flats aktiedgare och intressenter ska kunna f6lja verksam-
heten och dess utveckling publiceras 16pande aktuell infor-
mation pé bolagets hemsida. Handelser som beddms vara
kurspaverkande offentliggdrs genom pressmeddelanden.

Aktiekapital

Aktiekapitalet uppgick vid rdkenskapsarets utgang till

24 892 TSEK (3 013). Under 2025 genomfordes dels en kon-
tantemission som 6kade aktiekapitalet med 1871 TSEK och
dels en apportemission som 6kade aktiekapitalet med 20 007
TSEK.

Bolagets aktie dr sedan den 20 oktober 2021 noterad pa
Nasdaq First North Growth Market. Emissionskursen vid
borsnotering uppgick till 10,0 SEK per aktie.
Aktiekursen uppgick per 31 december 2025 till 14,8 SEK.

Incitamentsprogram
Bolaget har vid rapporttillfallet emitterat totalt 1155 319
teckningsoptioner, inom ramen for tre incitamentsprogram.

Av det totala antalet optioner innehas 641 554 optioner av bo-
lagets ledning och 513 765 optioner har emitterats till bolagets
styrelse. Vid fullt utnyttjande av samtliga teckningsoptioner
skulle antalet aktier, omréknat efter genomférda emission-

er, 0ka med 1463 897, vilket skulle innebéra 0,29% i total
utspadning.

Bolaget har réatt att, med vissa undantag, aterkdpa tecknings-
optioner om deltagarnas uppdrag i bolaget avslutas under den
definierade intjdinandeperioden eller om deltagarna 6nskar
att overlata teckningsoptioner. Bolagets aterkopsratt forfaller
proportionerligt utifrdn hur ménga ar som forflutit sedan
optionerna emitterades. Se vidare Not 5.
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Forvaltningsberittelse

Styrelsen och verkstéllande direktoren for Flat Capital AB
(publ) 556941-0110 ("Flat”) far harmed avge arsredovisning
for rakenskapséaret 2025. Samtliga siffror anges i TSEK om
inget annat anges och belopp inom parentes avser foregéen-
de ar. Samtliga belopp som redovisas i denna forvaltnings-
berdttelse avser investeringar och verksamheten i moderbo-
laget, om inte annat anges. I de fall siffrorna avviker mellan
moderbolaget och koncernen framgar detta tydligt under
respektive avsnitt eller i noter.

Allméant om verksamheten

Flat ér ett investeringsforetag med fokus pé att investera i
bolag med framstdende entreprendrer i ledande stillning.
Flat grundades 2013 av Nina och Sebastian Siemiatkowski,
déar Sebastian dr medgrundare och VD i Klarna.

Flats syfte ar att forenkla samt forbéttra vagen till ett
framgéngsrikt bolagsbyggande och ge fler ménniskor
mojligheten att ta del av gemensam maximal avkastning.

Flat utmérker sig frimst pa tre satt:

e En unik tillgéng till beprévade investeringsmojligheter i
framstiende bolag genom vért nitverk av varldsledande
investerare och entreprendorer,

e Fokus pd genuint langsiktiga investeringar,

e Tillit till entreprendéren och vart natverk som vi
saminvesterar med, vilket mojliggor for passiva
investeringar och en 14g kostnadsbas.

Flats malsattning 4r att langsiktigt maximera avkastningen
till sina aktiedgare genom tillvaxt av portfoljens substans-
védrde. Bolagen Flat investerar i kdnnetecknas generellt av
relativt hog risk.

Flats portfdlj bestod per den 31 december 2025 av +30 bolag
dér de storsta innehaven utgjordes av Klarna, Defensor,
OpenAl, Perplexity, Alpaca, Cerebras.

Affarsmodell & strategi

Flat ar ett investeringsforetag som fokuserar pa tillvaxtbolag
med framstéende entreprendrer i ledande stéllning. Bolaget
vill bidra med langsiktigt kapital till bolag som annars kan
vara beroende av investerare med en kortare tidshorisont.
Flat dr i grunden en passiv minoritetsdgare samtidigt

som bolagets erfarenhet och nétverk finns tillhands i den
utstrackning entreprendren onskar. Investeringarna gors
genom ett globalt ndtverk av vérldsledande investerare och
entreprendrer.

Flat stravar efter att dver tid ha en véilbalanserad portfdlj,
aven om den kortsiktigt kan komma att vara koncentrerad
till ett eller fatal investeringar. Nya investeringsmajligheter
analyseras l6pande och befintliga portfoljbolag kan stottas
vid nya finansieringsrundor. Flat har mdjlighet till flera olika
typer av investeringar, allt ifrdn att vara delaktig i att starta
nya bolag till att kunna investera i redan noterade bolag.
Varje beslut fattas baserat pa beddmningen av vad som lang-
siktigt maximerar vardet for aktiedgarna.

Hallbarhetsfaktorer som miljo, socialt ansvar och etik ar
viktiga kriterier for bolaget vid investeringsbeslut.

Vasentliga handelser under 2025

e  Under dret har Flat genomfort en kontantemission
samt en apportemission. Kontantemissionen genom-
fordes med foretradesratt for befintliga B-aktiedgare.
Emissionen overtecknades till 777 MSEK, motsvarande
260%, och styrelsen beslutade att utdka emissionsbe-
loppet genom en riktad nyemission pa 299 MSEK. Flat
tillférdes en total emissionslikvid om ca 600 MSEK fore
emissionskostnader.

e  Den 17 september 2025 offentliggjorde Flats styrelse ett
forslag om att integrera Double Sunday AB ("DSAB”),
ett av Sebastian Siemiatkowski indirekt helagt bolag
som dger 24 564 396 stamaktier i Klarna Group plc
("Klarna”), genom apportemissioner. I samband med
den foreslagna integrationen tillkdnnagavs éven att Flat
avser att uppta lanefinansiering fran en svensk bank om
cirka 1,1 miljarder kronor i samband med slutférandet av
transaktionen, med en forvéntad 16ptid pa ett ar.

e  Den 14 oktober 2025 presenterade Sebastian Siemiat-
kowski tillsammans med styrelsen ett reviderat forslag
infor den extra bolagsstdmman den 17 oktober 2025.

I det reviderade forslaget justerades varderingen av
Klarna-aktierna fran 46,7 till 39,0 USD per aktie, vilket
innebar att Sebastian tilldelades cirka 16 procent farre
nyemitterade aktier.

. Den 17 oktober 2025 beslutade den extra bolags-
stdmman, i enlighet med det reviderade forslaget, att
genomfora integrationen av samtliga aktier i DSAB
genom de foreslagna apportemissionerna.

e  Den 4 augusti 2025 meddelade Hanna Andreen till sty-
relsen att hon slutar som VD. Sedan den 6 februari 2026
ar styrelseledamoten Amaury de Poret tillférordnad VD.

e  Den 29 augusti 2025 tecknade Flat tillsammans med en
grupp framstaende entreprendrer avtal om att genom-
fora en majoritetsinvestering i Defensor Group AB
(“Defensor”), en ny svensk industrigrupp med ambi-
tionen att bygga en ledande aktor inom den nordiska
forsvars- och sakerhetsindustrin. Flat investerade cirka
458 MSEK med befintlig kassa for en dgarandel om
cirka 62,5 procent.

e Udver investeringen i Defensor och forvarvet av aktier
i Klarna har Flat genomfort ytterligare 13 investeringar
med ett totalt anskaffningsvérde pa 167,2 MSEK. Dar-
utdver har avyttring skett av andelar i Truecaller samt
Lyst gjort under aret med ett realiserat resultat om 34,5
MSEK.

. I och med deléarsrapporten juli-september 2025 édndrade
Flat ramverk for finansiell rapportering fran K3 till
International Financial Reporting Standards (IFRS). Flat
ar sedan 1 januari 2025 ett investmentforetag i enlighet
med IFRS 10 och upprittar darfér ingen koncernredo-
visning. Overgangen till IFRS har inte medfért nagra
justeringar av redovisade belopp for jamforelseperioden
eller ingdende eget kapital. Inga omrakningar av jamfo-
relsesiffror har darfor gjorts.

Handelser efter rapportperioden

e  Den 12 januari 2026 presenterade Flat att Rickard
El Tarzi tillrader som ny VD {0r bolaget i april 2026.
Styrelsen har utsett Amaury de Poret, arbetande
styrelseledamot i Flat, att vara interim VD fran den 6
februari 2026 fram till Rickards tilltrade.
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Resultat

Rorelseresultatet uppgick till -2 284 729 TSEK (103 395).
Arets resultat uppgick till -2 290 441 TSEK (107 950). Av
arets resultat utgor ej realiserade vardeforandringar med -2
306 837 TSEK (108 185) samt realiserade vérdefordndringar
om 34 522 TSEK (0). Se dven not 3 avseende vérdeforand-
ringar. Operativa kostnader uppgick till 12 531 TSEK (6 105).

Kassafléde och investeringar

Kassaflodet frin den 16pande verksamheten uppgick under
aret till -21 217 TSEK (5 198). Kassaflodet fran investerings-
verksamheten uppgick till -582 143 TSEK (-145 853). Kassa-
flodet fran finansieringsverksamheten uppgick till 588 603
TSEK (137 138) och utgjordes av kassaflode fran nyemission
med avdrag fOr emissionskostnader.

Likviditet och finansiering
Per 31 december 2025 uppgick bolagets nettokassa till 144
075 TSEK (158 832) varav rantebdrande skulder O TSEK (0).

Hallbarhet och ESG

Hallbarhet avses vara en betydande faktor framgent,

bade betraffande investeringsbeslut och i Flats interna
verksamhet. D4 bolaget i regel 4r en passiv investerare med
minoritetsposter finns en begrdnsad mojlighet att paverka
portféljbolagens arbete med hallbarhetsfaktorer. Darmed
kommer ESG-screening utgéra en viktig komponent under
investeringsprocessen, dir Flat har mojlighet att vara
selektivt och ta avstand fran investeringar i bolag eller
branscher som inte stdmmer éverens med bolagets syn pa
hallbarhet.

Vasentliga risker och osakerhetsfaktorer

Finansiella risker

Flat ar exponerat for olika typer av finansiella risker genom
sina investeringar i noterade och onoterade aktier samt dvri-
ga finansiella tillgangar.

De huvudsakliga risktyperna som identifierats i enlighet med
IFRS 7 Finansiella Instrument ar; Koncentrationsrisk, Mark-
nadsrisk (prisrisk, varderingsrisk, ranterisk och valutarisk),
Kapitalrisk, Kreditrisk och Likviditetsrisk.

Mer detaljerad redovisning av dessa risker ldmnas i Not 10.

Kapitalhantering

Flats mal med kapitalhanteringen dr att sékerstélla bolagets
langsiktiga forméga att fortsitta verksamheten, samtidigt
som en dndamalsenlig kapitalstruktur uppratthalls for att
stodja bolagets investeringsstrategi och skapa varde for
aktiedgarna pa lang sikt. Kapital definieras som eget kapital
hanforligt till moderbolagets dgare. Koncernens kapitalstruk-
tur omfattar, utéver eget kapital, &ven rantebdrande skuld
genom det heldgda dotterbolaget DSAB.

Styrelsen har det dvergripande ansvaret for koncernens
kapitalhantering. Uppf6ljning sker I6pande av kapitalnivaer,
skuldséttning, likviditet och finansiell stallning pa koncern-
niva i relation till planerade investeringar, identifierade risker
och rddande marknadsforutséattningar. Vid beddmning av
kapitalstrukturen beaktas bland annat nettoskuldsattning,
finansieringskostnader samt forfallostruktur i dotterbolag.
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Flat efterstrévar en flexibel kapitalstruktur och kan vid behov
anpassa denna genom exempelvis nyemissioner, tillskott
eller utdelningar mellan koncernbolag, refinansiering eller
amortering av skulder i dotterbolag, avyttringar av tillgdngar
samt genom fordndringar i investerings- och finansierings-
strategi. Bolaget omfattas inte av ndgra externa kapitalkrav
frén tillsynsmyndigheter.

Geopolitiska risker och osédkerheter:

Geopolitiska oroligheter, ddribland den fortsatta konflikten
i Ukraina och 6kade spanningar i Mellandstern, samt 6kade
handelsfriktioner mellan storre ekonomier har bidragit till
Okad osakerhet pé de finansiella marknaderna. Handelseut-
vecklingen har medfort volatilitet i energi- och ravarupriser
samt paverkat globala leveranskedjor och handelsmonster.

Flat har ingen vasentlig direkt exponering mot dessa hén-
delsers omedelbara effekter, men den generella ekonomiska
utvecklingen och osdkerheten i omvarlden kan paverka
bolaget indirekt genom dess portfoljbolag, exempelvis genom
férandrade marknadsforutsattningar, kostnadsnivaer och
efterfrdgan over tid.

Beroende av nyckelpersoner

Flats framgéng ar beroende av en fungerande och kompetent
ledning och en forutsattning for framgang ar darfor dess
féormaga att attrahera, behalla och motivera lampliga ledande
befattningshavare. Ledningsgruppen bestar for tillfallet av
endast tva personer, VD och CFO, och Flat har i dvrigt inga
andra heltidsanstéllda. Det finns séledes en risk att Flat blir
vasentligt paverkat om nagon av de ledande befattnings-
havarna skulle 1dmna Flat. Om nagon av Flats ledande
befattningshavare ldmnar Flat, oavsett anledning, eller om
Flat inte lyckas rekrytera nya medarbetare vid behov, finns
det en risk att Flat inte kan bedriva sin verksamhet som
planerat. Vidare ar engagemang {ran Flats medgrundare
Sebastian Siemiatkowski en forutsattning for att Flat ska fa
tillgang till det globala nétverk av investerare och entrepre-
norer som det bygger sin verksamhet kring. Det finns saledes
en risk att om Sebastian Siemiatkowski i framtiden intar

en mer passiv roll i férhllande till Flat, eller helt avvecklar
sina engagemang, skulle kunna leda till att Flats tillgang till
attraktiva investeringsmojligheter forsdmras drastiskt. Vidare
ar portfoljbolagens framgang beroende av att behalla nyck-
elpersoner samt att fortsatt rekrytera kvalificerad personal
med kompetens inom relevant verksamhet. Om négon av de
ovanstaende riskerna skulle materialiseras skulle det kunna
ha en negativ paverkan pé Flats personalkostnader, verksam-
het, finansiella stillning och resultat.

Framtida utveckling

Flats framtida utveckling ar beroende av utvecklingen i
portfdljbolagen. Flat har fordelen av att vara langsiktig i sitt
dgande och ser goda mojligheter till vrdeskapande i saval
befintlig portfdlj som i de investeringsmajligheter som upp-
stdr i en turbulent marknad.

Koncernstruktur

Flat Capital AB (publ) &r sedan den 1 januari 2025 ett
investmentforetag i enlighet med IFRS 10 och uppréttar
darfor ingen koncernredovisning. Bolaget erhaller kapital
fran ett stort antal externa aktiedgare i syfte att investera i
bolag med framstdende entreprendrer och skapa langsiktig
avkastning genom kapitaltillvaxt och investeringsintakter.
Verksamheten bestar huvudsakligen av investeringar i note-
rade och onoterade tillvaxtbolag.
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Bolaget innehar, per den 31 december 2025, 100% av aktierna
i Double Sunday AB samt cirka 62,5% av aktierna i Defen-
sor, men hanterar dessa innehav pa samma sétt som ovriga
investeringar. Flat beddmer att innehaven inte férandrar
bolagets karaktdr som investmentféretag enligt IFRS 10,
eftersom syftet &ven med detta innehav ar att generera
avkastning genom kapitaltillvaxt.

DSAB ér ett holdingbolag vars verksamhet bestar i att 4ga
och forvalta aktier i Klarna. DSAB dger 24 564 396 stamakti-
er i Klarna och innehar vidare 24 564 396 B-aktier i Klarna.
B-aktierna berattigar till 10 roster per aktie men medfor
ingen ratt till utdelning eller andra ekonomiska rattigheter i
Klarna och &r inte dverlatbara. DSAB:s aktieinnehav i Klarna
motsvarar cirka 6,5 procent av aktierna. DSAB har dven upp-
tagit bankfinansiering om cirka 1,1 miljarder kronor.

Flat varderar samtliga innehav 16pande till verkligt varde via
resultatet i enlighet med IFRS 9 och ldmnar upplysningar om
substansvérde och verkligt varde i ars- och delarsrapporter.

Bolaget har dven ett etablerat dotterbolag i USA, som kan
anvéndas for genomforande av framtida investeringar.

Personal
Bolaget hade per 2025-12-31 en anstéalld VD och en CFO.

Anstallningsvillkor och upphérande av anstallning
Ersdttning till verkstéllande direktor

Under 2025 uppgick total ersattning till VD till 1 818 TSEK.
Erséttningen bestér av fast 16n om 110 TSEK per ménad. Av
total ersdttning utgjorde 66 TSEK pensionspremier avseende
avgiftsbestdmd pensionsplan. Ingen rorlig ersattning har
avtalats. VD har en uppsédgningstid om sex ménader utan rétt
till avgdngsvederlag.

Styrelsearvoden

Styrelsearvode for 2025 uppgick till 75 TSEK per styrelse-
ledamot. Amaury de Poret erholl 125 TSEK i egenskap av
arbetande styrelseledamot.

Ovriga anstéllda

For dvriga anstéllda utgar pensionspremier motsvarande 5
procent av grundlénen. Pensionsplanen ar avgiftsbestamd.
Pensionskostnad redovisas i den period da de anstéllda utfor
tjanster som ger ratt till ersattningen. Avtalsenlig uppsag-
ningstid uppgar till tre manader. Per 2025-12-31 foreligger
inga dtaganden avseende avgangsvederlag eller andra ersatt-
ningar efter avslutad anstéllning.

Flerarsoversikt

TSEK 2025 2024 2023 2022 2021

Viérdefordndring

-2272 315 108185  -77921 -66235 79966

vérdepappersinnehav

Resultat efter

2290441 107950 -83358 71332 74424

finansiella poster

Soliditet (%) 99.9% 99.2% 99.7% 99.7% 97.9%

Forslag till vinstdisposition
Foljande balanserad vinst ska disponeras av arsstimman:

Balanserade vinstmedel 121166 962
Overkursfond 9071232 917
Arets resultat 2290 441408
Summa 6901958 471

Styrelsen foreslér att den balanserade vinsten
om 6 901 958 471 SEK balanseras i ny rdkning.

Aktieagare per 2025-12-31 Antal A-aktier  Antal B-aktier Kapital (%) Roster (%)
Double Sunday IV AB' 136 657 667 271692 425 82,0 92,8
Sebastian Siemiatkowski 4259 329 0.9 24
Dusco AB - 7598 461 1.5 0.4
Nina Siemiatkowski - 4 637989 0.9 0,3
AltoCumulus Investment AB - 3677101 0.7 0.2
Iliakos AB - 2500 000 0.5 0,1
Nordnet Pensionsforsékring - 2395264 0.5 0.1
Frankenius Noterat AB - 2182138 0.4 0.1
Karolina Tham Von Heidenstam - 1573 558 0.3 0.1
Nowo Global Fund - 1543 932 0.3 0.1
Tuesday Invest AB - 1250 000 0,3 0.1
10 storsta dagare 140 916 996 299 Zzz 88,4 96,7
Ovriga aktiedgare - 57 874 257 11,6 3.3
Totalt 140 916 996 356 925125 100,0 100,0

! Double Sunday IV AB égs av bolagets styrelseordférande Sebastian Siemiatkowski.
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Rapport 6ver resultat och 6vrigt totalresultat, Investmentféretaget

TSEK Not Helar Helar
2025 2024
Rérelsens intékter
Vérdeforandring vardepappersinnehav 3 -2 272 315 108 185
Erhéllna utdelningar 4 17 1315
Summa rérelsens intakter -2272198 109500
Rérelsens kostnader
Personalkostnader 5 -3901 -3153
Ovriga externa kostnader 6 -8 586 -2 951
Ovriga rorelsekostnader -44 -1
Summa rérelsens kostnader -12531 -6105
Rérelseresultat -2284729 103395
Finansiella intdkter 7 5065 4 555
Finansiella kostnader 8 -10 777 0
Resultat efter finansiella poster -2290 441 107950
Skatt 9 0 0
Arets resultat -2290 441 107950
Resultat per aktie fore utspadning, SEK 42,12 2,16
Resultat per aktie efter utspadning, SEK -12,71 2,16
Antal utestadende aktier vid periodens utgéng 497 842 121 60 268 142
Genomsnittligt antal aktier fore utspadning 180 003 367 49 904 796
Genomsnittligt antal aktier efter utspadning' 180 255 855 49 943 360

I investmentfOretaget aterfinns inga poster som redovisas som 6vrigt totalresultat varfér summa totalresultat dverensstdmmer med arets resultat.

! Utspddningseffekten pa optionerna blir aktuell forst nér aktiepriset 6verstiger respektive teckningskurs for de olika utstaende incitamentsprogrammen.
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Rapport 6ver finansiell stallning, Investmentforetaget

TSEK Not 31dec 31dec
2025 2024
TILLGANGAR
Finansiella anlaggningstillgangar
Andelar i portfdljbolag redovisade till 10.11, 6784 712 504 206
verkligt vérde via resultatet 12
Andra langfristiga fordringar 13 70 0
Summa anlaggningstillgangar 6784782 504206
Omsattningstillgangar
Kortfristiga fordringar
Ovriga kortfristiga fordringar 0 0
Forutbetalda kostnader och upplupna intdkter 14 114 141
Summa kortfristiga fordringar 14 141
Likvida medel 15 144 075 158 832
Summa omsattningstillgangar 144189 158973
SUMMA TILLGANGAR 6928971 663179
31dec 31dec
TSEK Not
2025 2024
EGET KAPITAL OCH SKULDER
Eget kapital
Aktiekapital 16 24 892 3013
Summa 24892 3013
Ovrigt tillskjutet kapital 9071233 533 760
Balanserat resultat 121167 13 217
Arets resultat -2 290 441 107 950
Summa 6901959 654927
Summa eget kapital som kan hanféras till 6926 851 657940
moderféretagets aktiedgare
Kortfristiga skulder
Leverantdrsskulder 764 790
Ovriga skulder 187 3361
Upplupna kostnader och forutbetalda intdkter 17 1169 1088
Summa kortfristiga skulder 2120 5239

SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 6928 971 663179
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Rapport 6ver forandring i eget kapital, Investmentforetaget

Eget kapitalhanforligt till moderbolagets dgare

i . Ovrigt tillskju- Balanserat . Totalt eget

TSEK Aktiekapital Arets resultat
P tet kapital resultat kapital

Belopp vid arets ingdng 2024-01-01 2453 397 088 96 575 -83 358 412759
Resultat
Omforing foéregdende ars resultat -83 358 83358 0
Arets resultat 107 950 107 950
Transaktioner med aktiedgare
Nyemission 560 139 454 140 014
Emissionskostnader 2782 -2782
Belopp vid arets utgang 2024-12-31 3013 533760 13217 107950 657 940
Belopp vid érets ingdng 2025-01-01 3013 533 760 13 217 107 950 657 940
Resultat
Omforing foregaende érs resultat 107 950 -107 950 0
Arets resultat 2290 441 2290 441
Transaktioner med aktiedagare
Nyemission 21879 8 547 584 8569 463
Emissionskostnader -10 111 -10 111
Belopp vid arets utgang 2025-12-31 24,892 9071233 121167 -2290 441 6926 851

I investmentforetaget aterfinns inga poster som redovisas som 6vrigt totalresultat varfér summa totalresultat 6verensstdmmer med arets resultat.
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Rapport 6ver kassafidden, Investmentforetaget

Helar Helar
TSEK Not

2025 2024
Resultat efter finansiella poster -2290 441 107 950
Justeringar for poster som inte ingdr i 18 2272315 -108 185
kassaflodet
Kassaflode fran fordndring av rorelsekapitalet -3 091 5431
Kassaflode fran den I6pande 21217 5198
verksamheten
Investeringar i finansiella tillgangar -624 806 -145 853
Avyttring av finansiella tillgdngar 42 663 0
Kassafiéde fran investerings- -582143 -145 853
verksamheten
Nyemission 592 555 139 920
Emissionskostnader -3952 2782
Kassafiode fran finansierings- 588 603 137138
verksamheten
Arets kassafidde 14757 -3519
Likvida medel vid periodens bdrjan 158 832 162 351
Likvida medel vid periodens slut 15 144 075 158 832

Under aret har Investmentforetaget inte haft ndgra rdntekostnader.
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Rapport 6ver resultat och 6vrigt totalresultat, Moderbolaget

Helar Helar
TSEK Not

2025 2024
Rérelsens intdkter
Vardeforandring vardepappersinnehav 3 -2 272 315 108 185
Erhéllna utdelningar 4 17 1315
Summa rérelsens intékter -2272198 109 500
Rorelsens kostnader
Personalkostnader 5 -3901 -3153
Ovriga externa kostnader 6 -8 586 -2 951
Ovriga rérelsekostnader -44 -1
Summa rérelsens kostnader -12 531 -6105
Rorelseresultat -2284729 103395
Finansiella intakter 7 5065 4555
Finansiella kostnader 8 -10 777 0
Resultat efter finansiella poster -2290 441 107 950
Skatt 9 0 0
Arets resultat -2290 441 107 950

I moderforetaget aterfinns inga poster som redovisas som 6vrigt totalresultat varfér summa totalresultat 6verensstdmmer med érets resultat.
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Rapport 6ver finansiell stalining, Moderbolaget

TSEK Not 31dec 31dec
2025 2024
TILLGANGAR
Finansiella anlaggningstillgangar
Andelar i dotterbolag vérderade till verkligt 1011, 5907 473 0
vérde via resultatet 12,19
Andelar i dvriga portfoljbolag varderade till 1 877 239 504 206
verkligt vérde via resultatet
Andra langfristiga fordringar 13 70 0
Summa anlaggningstillgangar 6784782 504206
Omsiéttningstillgangar
Kortfristiga fordringar
Ovriga Kortfristiga fordringar 0 0
Forutbetalda kostnader och upplupna intékter 14 114 141
Summa kortfristiga fordringar 14 141
Likvida medel 15 144 075 158 832
Summa omsattningstillgangar 144189 158 973
SUMMA TILLGANGAR 6928971 663179
31dec 31dec
TSEK Not
2025 2024
EGET KAPITAL OCH SKULDER
Eget kapital
Bundet eget kapital
Aktiekapital 16 24 892 3013
Summa bundet eget kapital 24892 3013
Fritt eget kapital
Overkursfond 9071233 533 760
Balanserat resultat 121167 13217
Arets resultat 2290 441 107 950
Summa fritt eget kapital 6901959 654927
Summa eget kapital 6926 851 657940
Kortfristiga skulder
Leverantorsskulder 764 790
Ovriga skulder 187 3361
Upplupna kostnader och forutbetalda intékter 17 1169 1088
Summa kortfristiga skulder 2120 5239

SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 6928971 663179
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Rapport 6ver forandring i eget kapital, Moderbolaget

) . . Balanserat o Totalt eget

TSEK Aktiekapital Overkursfond Aretsresultat )
resultat kapital

Belopp vid arets ingdng 2024-01-01 2453 397 088 96 575 -83 358 412 759
Resultat
Omforing foregdende ars resultat -83 358 83358 0
Arets resultat 107 950 107 950
Transaktioner med aktiedagare
Nyemission 560 139 454 140 014
Emissionskostnader -2782 -2782
Belopp vid arets utgang 2024-12-31 3013 533760 13217 107950 657940
Belopp vid érets ingéng 2025-01-01 3013 533 760 13 217 107 950 657 940
Resultat
Omforing foregdende érs resultat 107 950 -107 950 0
Arets resultat -2 290 441 -2 290 441
Transaktioner med aktieagare
Nyemission 21879 8 547 584 8 569 463
Emissionskostnader -10 111 -10 111
Belopp vid arets utgang 2025-12-31 24,892 9071233 121167 -2290 441 6926 851

I moderforetaget aterfinns inga poster som redovisas som ovrigt totalresultat varfor summa totalresultat dverensstammer med arets resultat.
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Rapport 6ver kassafidden, Moderbolaget

Helar Helar
TSEK Not

2025 2024
Resultat efter finansiella poster -2290 441 107 950
Justeringar for poster som inte ingdr i 18 2272315 -108 185
kassaflodet
Kassaflode fran fordndring av rorelsekapitalet -3 091 5431
Kassaflode fran den I6pande -21217 5198
verksamheten
Investeringar i finansiella tillgangar -624 806 -145 853
Avyttring av finansiella tillgdngar 42 663 0
Kassafiode fran investerings- -582143 -145 853
verksamheten
Nyemission 592 555 139 920
Emissionskostnader -3952 2782
Kassafiode fran finansierings- 588603 137138
verksamheten
Periodens kassafliode -14 757 -3519
Likvida medel vid periodens bdrjan 158 832 162 351
Likvida medel vid periodens slut 15 144 075 158 832

Under aret har moderbolaget inte haft nagra rdntekostnader.
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Noter till de finansiella rapporterna

Samtliga belopp som redovisas i notupplysningarna avser
verksamheten i moderbolaget, om inte annat anges. I de fall siffrorna
avviker mellan moderbolaget och koncernen framgér detta tydligt under
respektive avsnitt eller i noter.

Not 1 Redovisnings- och varderingsprinciper

Allméanna upplysningar .
Arsredovisningen har uppréttats enligt med arsredovisningslagen (ARL
1995:1554) och International Financial Reporting Standards (IFRS
Redovisningsstandarder) sdsom godkénts av EU-kommissionen for
tilldmning inom EU, samt Radet for hallbarhets- och finansiell rappor-
tering RFRI.

Denna finansiella rapport dr bolagets forsta érsredovisning som upprat-
tas enligt IFRS. Tidigare har bolaget tillimpat K3 (BFNAR 2012:1).
Overgéangen till IFRS har inte paverkat pa bolagets finansiella stillning
eller resultat. Bolaget redovisade redan fore 6vergangen bade noterade
och onoterade innehav till verkligt védrde i enlighet med kapitel 12 i

K3, vilket innebar att 6vergangen till IFRS inte har medfért nagon
forandring i varderingen for dessa tillgangar. Vidare identifierades inga
Ovriga justeringar i samband med IFRS-konverteringen som péaverkade
bolagets finansiella rapporter.

Koncernredovisning

Flat dr ett investmentforetag enligt definitionen i IFRS 10 Koncern-
redovisning. Ett investmentforetag ska varken konsolidera sina
dotterforetag eller tillimpa IFRS 3 Rorelseforvérv nér det erhéller ett
bestdmmande inflytande ver ett annat foretag. I stéllet ska investment-
foretaget vardera innehav i ett dotterforetag till dess verkliga varde

via resultatet i enlighet med IFRS 9 Finansiella instrument. Samtliga
dotterbolag, andelar i intresseforetag eller gemensamt styrda foretag
Kklassificeras som "Andelar i portfdljbolag" och vérderas till verkligt varde
via resultatrdkningen. Forvdrvsrelaterade kostnader kostnadsfors nir

de uppstar.

Nya standarder och tolkningar fran och med 2025
Under rédkenskapsaret 2025 har inga nya standarder eller tolkningar
haft vésentlig paverkan pa bolagets finansiella rapporter.

Nya standarder och tolkningar som @nnu inte tratti kraft

Nya och dndrade standarder som trader i kraft for rakenskapsar som
borjar efter 1 januari 2025 eller senare har inte tilldmpats vid uppréttan-
det av Flat Capitals finansiella rapporter.

IFRS 18 Presentation and Disclosure in Financial Statements (tillamplig
for rakenskapséar som borjar den 1 januari 2027 eller senare) kommer
att ersétta IAS 1 Utformning av finansiella rapporter och inféra nya

krav som syftar till att 6ka jamforbarheten i resultatrdakningen mellan
liknande foretag samt ge anvdndarna mer relevant och transparent in-
formation. Standarden forvéntas inte medfora nigra finansiella effekter
for Flat Capital, eftersom IFRS 18 inte innebdr nya vérderingsprinciper
utan fokuserar pa presentation och upplysningar i de finansiella rappor-
terna. Bolaget har paborjat ett arbete med att analysera effekterna av
den nya standarden.

Vasentliga uppskattningar och bedémningar

Bolagets viktigaste uppskattningar och bedémningar ér de
uppskattningar som gors i samband med att det verkliga vérdet pa
innehav onoterade dotter- och intressebolag samt dvriga onoterade vér-
depappersinnehav bedoms. Se Not 10 Vasentliga risker och osédkerhets-
faktorer alternativ Not 11 Klassificering av finansiella instrument.

Andra viktiga antaganden, uppskattningar och kéllor till osdkerheter
som ledningen har gjort vid uppréttande av de finansiella rapporterna
eller som har gjorts nér de har tilldmpat koncernens redovisningsprinci-
per och som har betydande effekt pa de redovisade beloppen i de finan-
siella rapporterna beskrivs i respektive not, i anslutning till de poster de
beddms kunna paverka.

Segmentsredovisning
All verksambhet i bolaget anses utgora ett segment.

Funktionell valuta och redovisningsvaluta
De finansiella rapporterna presenteras i svenska kronor, vilket &r moder-
bolagets och dotterbolagens funktionella valuta.

Valutaomrakning
Omrékning sker enligt Riksbankens valutakurser per sista bankdag for
respektive rapporteringsperiod.

Leasingavtal
Bolaget hyr kontorslokal enligt kortfristiga hyresavtal. Samtliga sadana
avtal omfattas av undantaget for kortfristiga leasingavtal enligt [FRS 16.

Hyreskostnader for dessa avtal redovisas linjért dver hyresperioden
i resultatrdkningen. Bolaget har inga andra leasingavtal som kraver
redovisning av nyttjanderéattstillgang och leasingskulder enligt IFRS 16.

Finansiella instrument

Finansiella instrument redovisas i balansrdkningen nér Flat Capital
blir part i instrumentets avtalsméssiga villkor. Kop och forsdljning av
finansiella tillgdngar redovisas pa affdrsdagen.

Finansiella instrument delas in i finansiella tillgangar och finansiella
skulder och Kklassificeras vid forsta redovisningstillfdllet i enlighet med
IFRS 9.
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Finansiella tillgangar

Flat Capitals finansiella tillgdngar utgors huvudsakligen av:
e Aktier i noterade och onoterade foretag

Qvriga langfristiga fordringar

Ovriga Kkortfristiga fordringar

Forutbetalda kostnader och upplupna intdkter

Likvida medel

Klassificering och vardering

Vid forsta redovisningstillféllet klassificeras finansiella tillgdngar i
nagon av foljande kategorier enligt IFRS 9:

o Finansiella tillgdngar vérderade till verkligt vérde via resultatrék-
ningen

e Finansiella tillgdngar varderade till upplupet anskaffningsvarde

Klassificeringen baseras pa bolagets affarsmodell for férvaltningen av
tillgdngarna samt de avtalsenliga kassaflddenas karaktar.

Aktier i noterade och onoterade foretag

Bolaget vérderar sina innehav 16pande till verkligt varde i enlighet med
IFRS 9. Verkligt vérde ar det belopp till vilket en tillgdng skulle kunna
Overlatas mellan kunniga parter som ar oberoende av varandra, och
som har ett intresse av att transaktionen genomfors. Férandring av
verkligt varde redovisas i resultatrdkningen under "Vardefoérandring
véardepappersinnehav”. For info kring varderingsmetoder, se Not 11.

Tillgdngarnas verkliga viarde omréknas vid varje rapporttillfille. Om
intervallet mellan rimliga uppskattningar avseende verkligt varde ér
betydande, eller sannolikheterna fér uppskattningarna inte gér att
beddma pé ett rimligt sétt, varderas tillgdngarna enligt det senast
redovisade verkliga vardet.

Innehaven klassificeras i olika kategorier i enlighet med IFRS 9. I Not

11 1dmnas upplysningar per klassificering av finansiella instrument som
vérderas till verkligt virde via resultatet med uppdelning i nedanstaende
tre nivaer:

e Nivd I: Verkligt vérde faststéllt utifran noterade priser pa en aktiv
marknad for samma instrument.

e Niva 2: Verkligt vérde faststéllt utifran virderingstekniker med
observerbara marknadsdata, antingen direkt (som pris) eller indirekt
(hérlett fran pris) och som inte inkluderats i Niva 1.

e Niva 3: Verkligt vérde faststéllt med hjélp av vdrderingsmetod, med
vdsentliga inslag av indata som inte dr observerbara pa marknaden.

Fordringar och likvida medel

Ovriga fordringar, férutbetalda kostnader, upplupna intékter och likvida
medel klassificeras som finansiella tillgangar varderade till upplupet
anskaffningsvérde.

Dessa tillgdngar redovisas initialt till verkligt virde inklusive transak-
tionskostnader och varderas dérefter till upplupet anskaffningsvérde
med tilldimpning av effektivrantemetoden.

Likvida medel omfattar kassa och omedelbart tillgédngliga banktillgodo-
havanden.

Nedskrivning av finansiella tiligangar

Flat Capital tilldmpar modellen for forvantade kreditforluster enligt
IFRS 9 for finansiella tillgdngar varderade till upplupet anskaffnings-
vérde.

For Kortfristiga fordringar tillimpas den férenklade modellen, vilket
innebdr att reservering gors for férvintade kreditforluster dver hela
fordrans 16ptid.

Bortbokning av finansiella tillgangar

En finansiell tillgdng tas bort fran balansrakningen nér de avtalsenliga
rattigheterna till kassaflddena upphor, eller tillgangen 6verfors och
Flat Capital i allt vdsentligt har overfort samtliga risker och férméaner
hénforliga till 4gandet.

Finansiella skulder

Flat Capitals finansiella skulder utgérs huvudsakligen av:
e Leverantorsskulder

e Ovriga skulder

e Upplupna kostnader och forutbetalda intékter

Klassificering och vardering
Finansiella skulder klassificeras som vérderade till upplupet anskaff-
ningsvérde.

De redovisas initialt till verkligt varde med avdrag for direkt hanforliga
transaktionskostnader och vérderas ddrefter till upplupet anskaffnings-
vérde enligt effektivrdntemetoden.

Kortfristiga skulder avser skulder med forfall inom 12 ménader fran
balansdagen. Langfristiga skulder har en férvantad 16ptid dverstigande
12 manader.

Bortbokning av finansiella skulder
En finansiell skuld tas bort fran balansrakningen nér den avtalsenliga
forpliktelsen fullgdrs, annulleras eller upphor.
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Forts. Not 1Redovisnings- och varderingsprinciper
Langsiktiga incitamentsprogram

Bolaget har langsiktiga incitamentsprogram i form av teckningsoptioner.
Optionerna tecknas till verkligt varde, dér deltagarna betalar mark-
nadsmassig premie, och betalning sker kontant. Den erhallna likviden
redovisas som dvrigt tillskjutet kapital. Vid utnyttjande av optioner 6kas
aktiekapitalet med varje nyemitterad akties kvotvdrde, och dverkursen
redovisas som Ovrigt tillskjutet kapital.

Optionerna har vérderats av externa experter, sasom Grant Thornton
och Optionspartner, med Black & Scholes-modellen och baseras pa
observerbara marknadsdata, inklusive 16senpris, aktiekurs, volatilitet,
riskfri rdnta och utdelningsantaganden.

Bolaget har, med vissa undantag, ratt att aterkdpa optioner om en
deltagares uppdrag avslutas eller om optionerna dverlats innan 16ptiden
forflutit. Aterkdpsratten 10per proportionerligt under intjgnandeperio-
den. Programmen klassificeras som egetkapitalreglerade enligt IFRS 2
Aktierelaterade ersattningar.

Erséattningar till anstéllda

Kortfristiga erséttningar i bolaget utgérs av 16n, sociala avgifter och
betald semester. Kortfristiga ersattningar redovisas som en kostnad
och en skuld dé det finns en legal eller informell forpliktelse att betala
ut en ersdttning. Inga aterkommande 1&ngsiktiga kontantersédttningar
férekommer. Pensionsplaner dr avgiftsbestimda.

Inkomstskatt

Bolaget investerar huvudsakligen i s& kallade naringsbetingade andelar.
Kapitalvinster pa néringsbetingade aktier &r skattefria och kapitalfor-
luster pa ndringsbetingade aktier dr inte avdragsgilla. Bolaget redovisar
ingen skatt pa noterade innehav, da det finns skatteméssiga underskott
som kan kvitta framtida skattepliktiga vinster. Pa orealiserade vérde-
forandringar berdknas darfor en uppskjuten skatt endast pa noterade
innehav. Lopande kostnader dr skattemassigt avdragsgilla men eftersom
nyttjandet av skatteméssiga underskott dr osdker redovisas ingen upp-
skjuten skattefordran pé skattemdssiga underskottsavdrag.

Resultat per aktie fore utspadning
Resultat per aktie defineras som resultat efter skatt dividerat med
genomsnittligt antal utestdende aktier.

Resultat per aktie efter utspadning

Resultat per aktie efter utspadning berdknas som resultat efter skatt
dividerat med genomsnittligt antal utestaende aktier justerat for poten-
tiella utspadande aktier. Utspddningseffekten pa optionerna blir aktuell
forst ndr aktiepriset overstiger respektive teckningskurs for de olika
utstaende incitamentsprogrammen

Kassafiédesanalys

Kassaflodesanalysen uppréttas enligt indirekt metod. Det redovisade
kassaflodet omfattar endast transaktioner som medfort in- eller utbetal-
ningar. Som likvida medel klassificerar féretaget, forutom kassamedel,
disponibla tillgodohavanden hos banker och andra kreditinstitut samt
Kkortfristiga likvida placeringar som ar noterade pa en marknadsplats
och har en kortare 16ptid 4n tre manader fran anskaffningstidpunkten.

Redovisningsprinciper i moderbolaget

Moderbolaget tillampar Arsredovisningslagen (ARL) och RFR 2 Redovis-
ning for juridiska personer. I enlighet med RFR 2 har moderbolaget valt
att tillampa verkligt vérde via resultatet vid vérdering av aktier och ande-
lar i dotterforetag, intresseforetag och dvriga investeringar. Detta innebéar
att investeringar redovisas till verkligt vérde vid varje rapporttidpunkt
och att forandringar i verkligt varde redovisas dver resultatet.

Moderbolaget tilldmpar undantaget i RFR 2 Redovisning for juridiska
personer avseende IFRS 16 Leasingavtal. Detta innebér att moderbola-
get inte redovisar nyttjanderétter och leasingskulder i balansrakningen.
Leasingavgifter for leasingavtal redovisas i stdllet som kostnad linjart

over leasingperioden i rapporten over totalresultat.

Not 2 Nyc eltalsdeﬁnltloner och alternativa nyckeltal

I arsredovisningen, upprittad i enlighet med arsredovisningslagen (ARL
1995:1554) och International Financial Reporting Standards (IFRS Redo-
visningsstandarder), redovisas vissa finansiella nyckeltal och alternativa
prestationsmatt som inte definieras enligt IFRS. Flat beddmer att dessa
matt kompletterar de finansiella rapporterna och ger en mer nyanserad
bild av bolagets utveckling, finansiella stdllning och 16nsamhet.

Dessa nyckeltal och matt anvands som stod for bade investerare och
bolagets ledning vid analys och uppf6ljning av verksamheten. Det bor
dock noteras att eftersom foretag inte alltid berdknar dessa nyckeltal pa
samma satt, kan jamfoérbarheten mellan olika bolag vara begransad.

Nedan redovisas definitioner och beskrivningar av de nyckeltal och
alternativa prestationsmatt som Flat anvander, tillsammans med en
motivering till varfor respektive matt ar relevant for beddomningen av
koncernens resultat och finansiella position.

Substansvarde (NAV)

Nettovardet av samtliga tillgdngar med avdrag for skulder, motsvarande
bolagets eget kapital. Aktieinnehav varderas till verkligt varde och dvriga
tillgangar till anskaffningsvarde.

Substansvarde per aktie
Substansvirde delat med antal utestaende aktier vid periodens utgang.

Nettokassa
Réntebdrande fordringar och likvida medel minus rédntebérande skulder.

Nettokassa per aktie
Nettokassa delat med antal utestaende aktier vid periodens utgang.

Operativa kostnader
Rorelsens totala operativa kostnader innefattar personalkostnader, dvri-
ga externa kostnader, avskrivningar samt dvriga rorelsekostnader.

Genomsnittligt substansvarde
Substansvirdet vid ingdngen av perioden plus substansvérdet vid
utgangen av perioden dividerat med tva.

Operativa kostnader i % av genomsnittligt substansvarde
Operativa kostnader delat med genomsnittligt substansvérde.
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Not 3 Vardeférandring vardepappersinnehav

Investmentforetaget och moderbolaget
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Helar 2025 Helar 2024
TSEK
Ej realiserad vardeforandring
Vérdefoérandring noterade aktier -2 556 542 8 547
Vardeforandring onoterade aktier 249 705 99 638
Summa, ej realiserad vardeférandring -2306 837 108185
Realiserad vardeférandring
Viérdefoérandring noterade aktier 40 928 -
Vardeforandring onoterade aktier -6 406 -
Summa, realiserad vardeférandring 34522 -
Vardeférandring vardepappersinnehav -2272315 108185
Véardeforandringar pa vardepappersinnehav omfattar savél realiserade som orealiserade forandringar i verkligt varde.
For innehav i utldndsk valuta ingar dven effekter av valutakursfordndringar i redovisade vérdefordndringar.
Not 4 Erhallna utdelningar
Investmentféretaget och moderbolaget
g g Helar 2025 Helar 2024
TSEK
Truecaller 17 1170
Steven / Even Opportunity = 145
Totalt 17 1315

Not 5 Personalkostnader

Bolaget hade per bokslutsdagen 2 st anstdllda, dels VD som varit anstélld under hela aret och dels en CFO. Styrelsen bestod av en kvinna (1) och tre

méan (3).

Investmentféretaget och moderbolaget

Medelantalet anstallda under aret med férdelning pa kvinnor och man Helar 2025 Helar 2024
Mén 1 1
Kvinnor 1 1
Totalt 2 2
Loner, andra ersattningar och sociala kostnader

!:Sv::tmentforetaget och moderbolaget Helar 2025 Helar 2024
Loéner och andra ersattningar

Verkstéllande direktor 1321 1017
Styrelse 350 350
Ovriga anstillda 1028 917
Totala I6ner och andra ersattningar 2699 2284
Sociala kostnader och pensionskostader

Verkstéllande direktor 497 387
Styrelse 110 110
Ovriga anstillda 386 340
Totala sociala kostnader enligt lag och avtal samt pensionskostnader 993 837
Totala I6ner, ersattningar, sociala kostnader och pensionskostnader 3692 3121
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2025, Moderbolaget

GrundIon/ "
TSEK Rorlig ersattning Pensionskostnad  Ovriga férmaner Summa
styrelsearvode
Styrelseordférande 75 - - - 75
Ovriga styrelseledaméter 275 - - - 275
Verkstéllande direktor 1321 - 66 5 1392
Andra ledande befattningshavare 1028 - 51 5 1084
Totalt 2699 - 17 10 2826
2024, Moderbolaget
Grundldn/ . rn s . .
TSEK Rorlig ersattning Pensionskostnad  Ovriga formaner Summa
styrelsearvode
Styrelseordforande 75 - - - 75
Ovriga styrelseledaméter 275 - - - 275
Verkstallande direktor 1017 - 54 5 1076
Andra ledande befattningshavare 917 - 42 5 964
Totalt 2284 - 96 10 2390

Langsiktiga incitamentsprogram

Bolaget har vid rapporttillfillet emitterat totalt 1155 319 teckningsoptioner, inom ramen for tre incitamentsprogram.

Per rapportdagen uppgér totalt antal utestdende teckningsoptioner till 1155 319, fordelade pé tre incitamentsprogram enligt tabell ovan. Under aret
har 364 243 teckningsoptioner av serie 2021/2025:A forfallit i samband med utnyttjande. Inga optioner har emitterats eller aterkopts under perioden.

Teckningsoptionerna dr emitterade till ledande befattningshavare och styrelse. Av totalt utestdende optioner innehas 641 554 av bolagets ledning och
513 765 av styrelseledamoter.

Vid fullt utnyttjande av samtliga utestdende teckningsoptioner skulle aktiekapitalet 6ka genom emission av hogst 1 463 897 B-aktier, motsvarande en
maximal utspadning om cirka 0,29 procent av totalt antal aktier och roster efter full utspadning.

Utnyttjande under aret
Den 22 oktober 2025 utnyttjade VD Hanna Andreen samtliga 364 243 teckningsoptioner av serie 2021/2025:A och tecknade dirigenom 16 404 B-akti-
er i bolaget, i enlighet med géllande omrékningsvillkor.

. Antal . Forfallna . . Tecknings- Tecknings-
Incitamentsprogram Utgivna Aterképt Antal UB .
1B 2025 kurs period
2021/2025:A 364 243 - -364 243 - 0 19.4 Nov 2025
2021/2026:S 273183 - - - 273183 19.4 Nov 2026
2023/2026:A 641554 - - - 641554 11,4 Jul 2026
2023/2026:S 240 582 - - - 240 582 1.4 Jul 2026
Totalt 1519562 - -364 243 - 1155319

:A avser optionsprogram for anstéllda nyckelpersoner
:S avser optionsprogram for styrelsen.
* Efter omrakning for foretradesemissioner, i enlighet med optionsvillkor

Samtliga incitamentsprogram har vérderats enligt Black-Scholes, av tredje part.

Not 6 Ovriga externa kostnader

Arvoden till valda revisorer
Med revisionsuppdrag avses granskning av arsredovisningen och bokforingen samt styrelsens och verkstéllande direktdrens forvaltning.
Arvodena avser BDO Mélardalen AB. Under 2025 har bolaget dvergatt till attt rapportera enligt IFRS vilket inneburit 6kad radgivning.

Investmentféretaget och moderbolaget Helar 2025 Helar 2024
TSEK

Revisionsuppdrag 241 276
Skatteradgivning 3 -
Ovriga tjanster 656 -
Totalt 900 276

Not 7 Finansiella intakter

Investmentféretaget och moderbolaget Helar 2025 Helar 2024
TSEK

Valutakursdifferenser 0 375
Rénteintakter 5065 4181

Totalt 5065 4555
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Not 8 Finansiella kostnader

Investmentféretaget och moderbolaget Helar 2025 Helar 2024
TSEK

Valutakursdifferenser 10 777 0
Totalt 10777 0

Not 9 Skatt

Investmentféretaget och moderbolaget Helar 2025 Helar 2024
TSEK

Resultat fore skatt -2290 441 107 950
Skatt enl. géllande skattesats (20,6% 471 831 -22 238
Ej avdragsgilla vardeforandringar -471171 22286
Ej avdragsgilla kostnader 706 3
Ej skattepliktiga intdkter 92 0
Skatt pa kostnader bokforda mot eget kapital 2083 573
Ej aktiverade underskottsavdrag -2129 -618
Forandring uppskjuten skatteskuld 0 0
Redovisad skatti resultatrakningen 0 0

Moderbolaget innehar forlustavdrag vid utgangen av 2025 uppgéende till 45 Mkr (35).

Not 10 Vasentliga risker och osakerhetsfaktorer
Flat &r exponerat for olika typer av finansiella risker genom sina investeringar i noterade och onoterade aktier samt ¢vriga finansiella tillgdngar.

De huvudsakliga risktyperna som identifierats i enlighet med IFRS 7 Finansiella Instrument &r;
Koncentrationsrisk, Marknadsrisk (prisrisk, varderingsrisk, ranterisk och valutarisk), Kapitalrisk, Kreditrisk och Likviditetsrisk.

Riskhanteringen regleras av de instruktioner och ramar som har faststéllts av bolagets styrelse. Flat finansieras huvudsakligen med eget kapital.

Koncentrationsrisk

Flat ar i stor utstrackning exponerat mot enskilda portféljbolag. En hog koncentration till ett begrdnsat antal innehav 6kar beroendet av hur dessa
enskilda portféljbolag presterar, vilket innebér att vérdeforédndringar i enskilda portfol]bolag kan fa en vasentlig paverkan pa Flats finansiella stéllning
och resultat. En hog koncentration medfor ocksa storre volatilitet i fraga om vérdet pa Flats tillgangar, da vardefordndringar i enskilda portféljbolag
far en storre relativ paverkan pa det sammanlagda vérdet av Flats finansiella tillgdngar. En hog koncentration innebdr dven att Flats riskexponering ar
mindre diversifierad, vilket kan forstdrka effekterna av bolagets dvriga risker.

Marknadsrisk

Flat paverkas av forandringar i de globala kapitalmarknaderna och allmdnna makroekonomiska faktorer. Bolagets resultat och vardering av innehav
kan variera beroende pa konjunkturlége, inflation, rantor, geopolitiska handelser och tillgdngen till krediter. Volatilitet pa aktie- och rdntemarknader
kan minska likviditeten och forsvéara vardering eller avyttring av tillgangar. En ekonomisk nedgéng kan ha en vasentligt negativ paverkan pa bolagets
verksambhet, resultat och finansiella stéllning.

Prisrisk

Flat investerar till stor del i onoterade tillvixtbolag som vérderas till verkligt virde i SEK. Dessa innehav dr ofta svarvérderade, illikvida och foremél
for betydande prisrisk. En nedgang i virdet pa investeringarna paverkar direkt bolagets resultat och substansvérde. Onoterade investeringar ar
dessutom foremal for subjektiva varderingar och 6kad osakerhet.

Vérderingsrisk

Bolaget ar exponerat mot varderingsrisker, da alla innehav vérderas till verkligt varde. Felaktiga antaganden eller snabba fordndringar i marknads-
forhallanden kan medfora stora variationer i resultatet. Geopolitiska hdndelser, som krig, pandemier eller handelsspanningar, kan paverka dessa
vérderingar ytterligare.

Rénterisk

Flat dr direkt exponerat mot rénterisk genom den rantebdarande bankfinansiering som dotterbolaget Double Sunday AB har upptagit. Férandringar i
rantemarknaden kan éven paverka Flats finansiella stillning indirekt genom effekter pa kapitalmarknaden, vérderingar och investerarnas riskaptit.
Perioder av hoga rantor och 6kad riskaversion, minskar majligheterna for tillvixtbolag att attrahera kapital, vilket paverkar Flats portfolj negativt.
Hojda rantor kan dven minska marknadsvérden och investeringsvilja och 6ka kostnaderna for portfoljbolagens finansiering.

Valutarisk

Flat har en begréansad direkt transaktionsriskexponering, Flat har ett globalt investeringsmandat och exponering mot flera valutor, frimst USD, EUR,
INR och GBP. Fluktuationer i véxelkurser kan paverka vérdet pa investeringar och utdelningar. D& bolagets redovisning sker i SEK kan valutakurs-
fordndringar leda till variationer i resultat som inte motsvarar faktiska vardeforandringar i underliggande tillgédngar. For innehav som vérderas till
verkligt varde redovisas valutakursfordndringar som en del av férdndringen i verkligt vérde i resultatrakningen.

Kapitalrisk

Flat finansierar sin verksamhet huvudsakligen genom eget kapital. Eftersom majoriteten av portfoljbolagen inte genererar utdelning, kan bolaget
behdva forlita sig pé avyttringar av investeringar och/eller soka alternativa finansieringsmojligheter sdésom nyemission. Om bolaget inte lyckas sdkra
tillrécklig finansiering kan det begrdnsa bolagets mojligheter att géra nyinvesteringar, delta i kapitalanskaffningar eller fullgdra dess betalningsa-
taganden. Bolaget ar dven beroende av kapitalmarknaden for framtida nyemissioner. Forsvérad tillgdng till extern finansiering, till exempel vid hog
rinta eller svag investerarsentiment, kan minska Flats finansiella flexibilitet. Flat &r ocksa exponerat mot risken att bolaget misslyckas med att
refinansiera den bankfinansiering som dotterbolaget Double Sunday AB upptagit eller att refinansiering endast kan ske till 6kade kostnader eller
oformanliga villkor.

Kreditrisk

Kreditrisken beddms som begransad eftersom Flat inte bedriver utldningsverksamhet. Daremot finns en indirekt kreditrisk kopplad till de
portfdljbolag som Flat investerat i. Dessa bolag &r i sina verksamheter utsatta for kreditrisk som, om risken materialiseras, riskerar att medfora
svarigheter for bolagen att uppfylla sina finansiella ataganden, sarskilt i tidiga utvecklingsfaser eller under ogynnsamma marknadsfoérhallanden. Vid
likvidation eller konkurs kan Flat forlora hela eller delar av investeringen, sarskilt da bolaget ofta &r minoritetsagare med lag prioritet vid fordelning av
tillgdngar.

Likviditetsrisk

Flat star en direkt likviditetsrisk genom den rantebérande bankfinansiering som dotterbolaget Double Sunday AB har upptagit. Det finns en risk

att bolaget inte har tillgang till likvida medel for att tdcka sina betalningsataganden enligt bankfinansieringen eller i dvrigt for att kunna genomféra
investeringar i linje med bolagets investeringsstrategi. Flat har en indirekt likviditetsrisk genom att bolaget till stor del investerar i onoterade bolag,
vilket innebédr begrinsad mojlighet att snabbt sdlja innehav utan att paverka priset negativt. Sekunddrmarknaden for sadana tillgdngar ér begransad.
Vid behov av finansiering kan Flat darfor tvingas sélja till ogynnsamma villkor eller under forlust. Brist pé likviditet i portfoljbolagen kan dven medfo-
ra behov av kapitaltillskott eller férseningar i planerade avyttringar, vilket paverkar Flats formaga att finansiera nya investeringar eller 16pande drift.
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Not 11 Klassificering av finansiella instrument
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Flats klassificering av sina finansiella tillgangar och skulder framgar av f6ljande matris. Likvida medel, kundfordringar och leverantdrsskulder har
kort 16ptid och beddms ha ett upplupet anskaffningsvérde som inte avviker vasentligt fran verkligt varde. Investmentforetaget har per rapporttillfallet

varken rantebdrande skulder eller kundfordringar.

Finansiella tillgangar och skulder per 2025-12-31, per varderingskategori enligt IFRS 9:

Finansiella tillgangar
varderade till verkligt
vérde via resultat-

Finansiella tillgangar
upptagna till upplupet

Finansiella
skulder vérderade
tillupplupet

Summa

Summa

Tillgangar, TSEK rakningen anskaffningsvarde anskaffningsvarde redovisat varde verkligt varde
Andelar i portfoljbolag 6784 712 - 6784712 6784 712
Andra langfristiga
- 70 - 70 70
fordringar
Ovriga fordringar - 114 - 114 114
Likvida medel 144 075 144 075 144 075
Summa finansiella
. 6784712 144259 - 6928971 6928971
tillgangar
Leverantérsskulder - - 764 764 764
Ovriga skulder - - 1356 1356 1356
Summa finansiella
- - 2120 2120 2120
skulder
Finansiella tillgangar och skulder per 2024-12-31, per varderingskategori enligt IFRS 9:
Finansiella tillgangar Finansiella
varderade till verkligt Finansiella tillgangar skulder varderade
varde viaresultat-  upptagna till upplupet till upplupet Summa Summa

Tillgangar, TSEK rakningen anskaffningsvarde anskaffningsvarde redovisat varde verkligt varde
Andelar i portfoljbolag 504 206 - - 504 206 504 206
Ovriga fordringar 141 141 141
Likvida medel - 158 832 - 158 832 158 832
Summa finansiella

L 504206 158 973 - 663179 663179
tillgangar
Leverantorsskulder - - 790 790 790
Ovriga skulder - - 4449 4449 4449
Summa finansiella

- - 5239 5239 5239

skulder

Indelning i hierarkiska nivaer

Tillgadngar och skulder ar vérderade till verkligt virde via resultatrdkningen och delas in, i enlighet med IFRS 13, i tre hierarkiska nivaer beroende pa

vilken indata som anvénds for varderingen.

e Niva I: Verkligt vérde faststallt utifran noterade priser pa en aktiv marknad fér samma instrument.

e Niva 2: Verkligt varde faststallt utifran varderingstekniker med observerbara marknadsdata, antingen direkt (som pris) eller indirekt
(hérlett frdn pris) och som inte inkluderats i Niva 1.
e Nivd 3: Verkligt vérde faststallt med hjdlp av virderingsteknik, med vésentliga inslag av indata som inte dr observerbara pd marknaden.

Forflyttning mellan nivaerna

Overforingar mellan nivaer i verkligt varde-hierarkin sker nér det skett en forandring i tillgangen pa marknadsdata eller i marknadsaktiviteten for det
aktuella innehavet.

Bolaget beddmer vid varje rapportperiods slut om det féreligger omstindigheter som medfér att en tillging ska omklassificeras mellan nivaer. Overfo-
ringar anses ha dgt rum per den dag da den handelse eller fordndring i omsténdigheter intraffade som foranledde omklassificeringen.

Overforingar fran Niva 3 till Niva 1 sker nar ett innehav blir noterat pd en aktiv marknad och ett ojusterat noterat pris finns tillgéngligt per balansda-
gen. Overforingar fran Nivé 1 till Niva 3 sker nar marknaden for ett instrument inte ldngre bedéms vara aktiv eller nér noterade priser inte langre &r
representativa for verkligt virde, exempelvis vid begréansad handel eller betydande transaktionsspridning.

Under dret har forflyttning fran niva 3 till niva 1 gjorts om 31 327 TSEK och avser innehavet i Klarna efter att bolaget per 2025-09-10 bérsnoterades
samt innehavet i Figma efter att bolaget per 2025-07-31 borsnoterades.

Varderingsmetod
Niva I: Verkligt virde pa finansiella instrument som handlas pa en aktiv marknad och ddr det finns observerbara marknadstransaktioner, baseras pa
noterade marknadspriser. Som marknadspris anvdnds pa balansdagen senaste avslutskurs, om det inte vasentligt avviker fran senast stéllda kopkurs.

Niva 2: Verkligt vérde pa finansiella instrument som inte handlas pa en aktiv marknad, men dér varderingen baseras pa observerbara marknadsdata.
DSAB vérderas enligt Niva 2 utifran substansvarde (NAV), baserat pa det verkliga véardet av det noterade innehavet i Klarna och nettoskulden.

Niva 3: Om det inte finns noterade priser pa en aktiv marknad, baseras det verkliga vérdet i férsta hand pa nyligen genomforda transaktioner. Om
vérdet pa ett innehav baseras pa en nyligen genomford transaktion, behalls varderingen vanligtvis i 12 ménader. Transaktionsbaserade vdrden kan
dock justeras vid varje rapporttillfalle om bolaget bedémer att det verkliga vardet forandrats.

Ifall bolaget bedémer att det skett betydande forandringar sedan den senast genomférda transaktionen uppskattar bolaget det verkliga vérdet med

)alp av en annan varderingsmetod. Dessa baserar sig framst pd anvandningen av marknadsinformation, och om detta inte dr gorbart, baseras vérdet
pa foretagsspecifik information. Bolaget anvander vanligt forekommande varderingsmetoder som tidigare har visat sig ge tillforlitliga uppskattningar
av priser. For minoritetsinnehay, dér bolaget i regel har begransad tillgéng till prognoser och detaljerad finansiell information samt ingen systematisk
16pande informationsdelning med portfoljbolagen, baseras varderingen fraimst pa observerbar marknadsdata, inklusive senaste transaktioner och
jamforbara multiplar, snarare dn diskonterade kassaflodesmodeller.

Under kortare tidsperioder med storre marknadsrorelser minskar tillforlitligheten i bade noterade och onoterade véirderingar. Vid sadana enskilda
extremhéndelser kan vardering genom justering utifran den allménna borsutvecklingen vara en mer rattvisande vérderingsmetod.

P& motsvarande sétt kan snabba eller storre marknadsrorelser i vissa fall motivera en justering av vardet fér innehav som vérderas enligt metoden
"Senaste Transaktion”, for att &ven i den mer illikvida onoterade marknaden éterspegla betydande forandringar i den likvida noterade marknaden.

Tillgangarnas verkliga viarde omréknas vid varje rapporttillfille. Om intervallet mellan rimliga uppskattningar avseende verkligt varde &r betydande,
eller sannolikheterna for uppskattningarna inte gar att beddoma pa ett rimligt sdtt, véarderas tillgdngarna enligt det senast redovisade verkliga vérdet.
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Forts. Not 11 Klassificering av finansiella instrument
Investmentforetaget och moderbolaget

I nedanstaende tabeller lamnas upplysningar om hur verkligt varde bestdms for Flats finansiella instrument, for perioden samt per senaste arsskifte.

Andelar i portfaljbolag Niva1  Niva2  Niva3 oo™ a1 Nivaz  Nivas  oumm@
2025-12-31 2024-12-31
Noterade innehav (per 2025-12-31)
Klarna (indirekt genom DSAB, inkl. nettoskuld) - 5449973 - 5449973 - -
Klarna 23255 - - 23255 - 34 853 34 853
Figma 8072 - - 8072 - 5988 5988
Truecaller - - - = 26 854 - 26 854
Summa noterade innehav 31327 5449973 - 5481300 26854 40841 67695
Onoterade innehav (per 2025-12-31)
Summa onoterade innehav - - 1303412 1303412 - 436511 436511
Totalt 31327 5449973 1303412 6784712 26 854 477352 504206
Forandringar i finansiella tillgangar i Niva 3

jan-dec jan-dec
TSEK l 2025 l 2024
Ingdende balans 477 352 231862
Investeringar 624 736 145 853
Forsaljningar -8 141 0
Fordndringar i verkligt virde 240 791 99 637
Flytt till (-) / fran (+) Niva 1 -31327 0
Utgaende balans 1303 412 477 352

Kéanslighetsanalys
For onoterade innehav, skulle en férandring av vérdering per vérderingsgrupp ha foljande paverkan pa Flats substansvrade, per 2025-12-31:

Férandring onoterade innehav +/-5% TSEK +/-10% TSEK +/-15% TSEK
Defensor Group +/- 22 875 +/- 45 750 +/- 68 625
Onoterade innehav vérderade per senaste
) ) ) 5 +/- 22543 +/- 45 087 +/- 67 630
transaktion, genomford senaste 12 manader
Externt forvaltade onoterade tillgangar,
. . T, +/- 15 411 +/- 30821 +/- 46 232
véarderade enligt verkligt varde
Ovriga onoterade innehav’ +/- 4342 +/- 8 683 +/- 13 025
Fordelning rapporterat varde & investerat kapital, Verkligt varde Andel Investerat Andel Avkastning,
per 2025-12-31 (TSEK) (%) kapital (TSEK) (%) MoOIC® (x)
Noterade innehav
Summa noterade innehav (inkl. indirekt innehav i Klarna,
. . 5481300 81% 8 069 194 90% 0,68x
samt indirekt nettoskuld genom DSAB.)
Onoterade innehav
Summa onoterade ma]'oritetsirmehav2 457 500 7% 457 500 5% 1,00x
Onoterade innehav varderade per senaste transaktion,
L ) 3 450 867 7% 175 807 2% 2,56X
genomford inom 12 manader
Externt forvaltade onoterade tillgangar,
. ) o 308213 5% 144 300 2% 2,14x
vérderade till verkligt varde
Ovriga onoterade innehav’ 86 832 1% 147 174 2% 0,59x
Summa samtliga innehav 6784712 100% 8993975 100% 0,75x

1: Klarna genom DSAB (24 564 396 Klarna-aktier), Klarna direktagt i Flat (87 420 aktier), Figma (23 476 aktier). Se Not 12 fér mer information kring vérdering av DSAB.

2: Defensor Group

3: Alpaca, BrindleChute, CDLE, Cerebras, ElevenLabs, Lovable, Magic, Nexos, OpenAl, Perplexity, Pieces, Quartr, Talentium, Talk2Me

4: Al-portf6lj 1 (Cursor, Chai, i.o Products/OpenAl, Speak), Al-portfolj 2, Harvey, Physical Intelligence, SpaceX, xAI

5: DeepL, Discord, Even (Steven), Getir, Hemla, Instabee, LoveLocal, Nylas, Oden, Omio, Opal. Pangaia, Prion, Project Europe (fund). Remote, TrueAccord, Uniplaces

6: MOIC (Multiple on Invested Capital) méter total avkastning pa det kapital som investerats, utan hansyn till tid.
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Not 12 Flats innehavi DSAB

Vardering av DSAB (TSEK) 31dec 2025 31dec 2024  Foérandring, %
Innehav i Klarna (24 564 396 aktier) 6534 386 0 n/a
Nettoskuld -1084 413 0 n/a
Summa 5449 973 0 nla
Not 13 Andra langfristiga fordringar
Investmentféretaget och moderbolaget 2025-12-31 2024-12-31
TSEK
Lamnade depositioner 70 0
Totalt 70 0
Not 14 Forutbetalda kostnader och upplupna intékter
Investmentféretaget och moderbolaget 2025-12-31 2024-12-31
TSEK
Forutbetald hyra 52 60
Forutbetald forsdkring 1 12
Ovriga forutbetalda kostnader 51 69
Totalt 14 141
Not 15 Likvida medel
Investmentféretaget och moderbolaget 2025-12-31 2024-12-31
TSEK
Redovisade likvida medel 144 075 158 832
Totalt 144 075 158 832
Likvida medel utgdrs av kassa- och bankmedel och uppgick per balansdagen till 144 075 TSEK (158 832).
Not 16 Aktiekapital
Aktiekapital, kr Kvotvarde kr/ Antal Antal Totalt antal
aktie A-aktier B-aktier aktier
Ingdende balans 0,05 4259 329 56 008 813 60 268 142
Nyemission - - 37 419 604 37 419 604
Apportemission - 136 657 667 263 480 304 400137971
Optioner - - 16 404 16 404
Utgaende balans 24892106 0,05 140916 996 356 925125 497842121

A-aktier dr berattigade till rostratt vid stdmman med 10 rdster per aktie, och B-aktier dr berdttigade till rostrdtt om 1 rost per aktie. Forandringen i eget

kapital aterfinns i rapport 6ver forandring i eget kapital, vilken foljer ndrmast efter rapport dver finansiell stillning.
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Not 17 Upplupna kostnader och férutbetalda intakter

Investmentféretaget och moderbolaget 2025-12-31 2024-12-31
TSEK

Semesterloneskuld ink. sociala avgifter 384 207
Ovriga upplupna kostnader 785 881
Totalt 1169 1088

Not 18 Justering fér poster som ej ingar i kassafiodet

Investmentféretaget och moderbolaget 2025-12-31 2024-12-31
TSEK

Vérdeforandring vardepappersinnehav 2287238 -108 185
Realisationsresultat! -14 923 -
Totalt 2272315 -108185

! Avser realisationsresultat vid avyttring av Truecaller om 14 675 TSEK samt Lyst 248 TSEK.

Not 19 Andelar i dotterbolag

Av moderbolaget agda dotterbolag 2025-12-31

Féretagsnamn Antal aktier Kapitalandel % Réstrattsandel % Bokfort varde

& P ° ° 2025-12-31
Double Sunday AB 47 418 100 100 5449 973 388
Defensor Group AB? 152 500 62,5 62,5 457 500 000

2 Flats dgande i dotterbolaget Defensor Group AB inkluderar dven det indirekta dgandet i: Defensor AT Holding AB (44%), ArmaTech i Kungsbacka Aktiebolag (44%), Auxilium
i Kungsbacka AB (44%). ArmaTech Finland Oy (44%), SAFE4U Holding AB (44%). SAFE4U Security Of Sweden AB (44%).

Organisations-

Foéretagsnamn Kommunsate Resultat Eget kapital
nummer

Double Sunday AB 556806-3506 Stockholm -1 084 556 289 85894 554

Defensor Group AB? 559529-1211 Stockholm 32993 636 690 572 636

3 Prelimindra siffror och avser endast moderbolaget Defensor Group AB.

Av moderbolaget dgda dotterbolag 2024-12-31
Per 2024-12-31 4gde moderbolaget inga dotterbolag.

Not 20 Eventualforpliktelser
Flat har ett potentiellt dtagande gentemot SPV Open Al fonden om upp till ca 928 TUSD.
Bolaget beddmer emellertid att sannolikheten for att detta resulterar i ett utflode ér 1ag varfor ingen reservation for detta har gjorts.

Not 21 Stéllda sékerheter

Koncernen har inga stdllda sdkerheter.

Not 22 Narstaendetransaktioner

. Under januari och februari 2025 har Flat hyrt en kontorslokal i andra hand av Naccess Partners AB, ett bolag som kontrolleras av Amaury de
Poret. Amaury de Poret &r styrelseledamot i Flat och dger cirka 0,1% av aktierna i bolaget (per 2025-12-31). Hyresavtalet var satt p4 marknads-
massiga villkor och uppgick till cirka 24 TSEK per méanad, exkl. moms. Fran mars till augusti bytte Flat kontorslokaler och hyrde istdllet ut en
lokal till Naccess Partners AB. Hyresavtalet ingicks pa marknadsmaéssiga villkor och uppgér till cirka 19,7 KSEK. Uthyresavtalet sades upp i
slutet av augusti.

. Den 17 oktober 2025 beslutade den extra bolagsstdimman att genomfora forvérvet av samtliga aktier i Double Sunday AB (DSAB), ett av Sebas-
tian Siemiatkowski indirekt heldgt bolag som édger 24 564 396 stamaktier i Klarna. Stimmans beslut innebar att tva nyemissioner genomfor-
des om totalt 400 137 971 aktier, varav 136 657 667 A-aktier och 263 480 304 B-aktier, med betalning i form av apportegendom bestédende av
samtliga aktier i DSAB.

. Under det fjarde kvartalet har Double Sunday AB aterbetalat en skuld om 658 TSEK till Sebastian Siemiatkowski.

. Den 22 oktober 2025 nyttjade VD Hanna Andreen samtliga 364 243 teckningsoptioner av Serie 2021/2025:A och tecknade 16 404 B-aktier.

. Under det fjarde kvartalet har bolaget haft en nérstdendetransaktion om totalt 950 TSEK avseende ersattning for operativt arbete under 2025
till styrelseledamoten Amaury de Poret. Se vidare 10ner och ersattningar till ledning och styrelse i Not 5.
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Not 23 Forslag till vinstdisposition
Foljande balanserad vinst ska disponeras av arsstimman:

Balanserade vinstmedel 121166 962
Overkursfond 9071232917
Arets resultat 2290 441 408
Summa 6901958 471

Styrelsen foresldr att den balanserade vinsten om 6 901 958 471 SEK balanseras i ny rakning.

Not 24 Handelser efter balansdagens utgang
Den 12 januari 2026 presenterade Flat att Rickard El Tarzi tillrdder som ny VD for bolaget i april 2026. Styrelsen har utsett Amaury
de Poret, arbetande styrelseledamot i Flat, att vara tillférordnad VD fran den 6 februari 2026 fram till Rickards tilltrade.

Arsredovisningens innehall blev klart:
Stockholm 2026-02-26

2026-02-26 2026-02-26
Sebastian Siemiatkowski Amaury de Poret
Styrelseordférande Arbetande styrelseledamot och

Interim Verkstéallande Direktor

2026-02-26 2026-02-26
Charlotte Runius Dr. Marcelo Carvalho de Andrade
Styrelseledamot Styrelseledamot

Var revisionsberéttelse har lamnats 2026-02-26
BDO Milardalen AB

2026-02-26
Tomas Nésfeldt
Auktoriserad revisor



l:“lat Capital AB (publ) 556941-0110

Arsredovisning 2025

BDO

Revisionsberattelse

Till bolagsstamman i Flat Capital AB (publ), org.nr 556941-0110

Rapport om arsredovisningen och den finansiella rapporten for investmentforetaget

Uttalanden

Vi har utfért en revision av arsredovisningen och den finansiella rapporten for investmentforetaget for Flat Capital AB (publ)

for ar 2025. Bolagets arsredovisning och den finansiella rapporten for investmentforetaget ingar pa sidorna 16-37 i detta dokument.
Enligt var uppfattning har arsredovisningen upprattats i enlighet med arsredovisningslagen och ger en i alla vasentliga avseenden
rattvisande bild av moderbolagets finansiella stallning per den 31 december 2025 och av dess finansiella resultat och kassaflode for
aret enligt arsredovisningslagen. Den finansiella rapporten for investmentforetaget har upprittats i enlighet med
arsredovisningslagen och ger en i alla vasentliga avseenden rattvisande bild av investmentforetagets finansiella stallning per den 31
december 2025 och av dess finansiella resultat och kassaflode for aret enligt International Financial Reporting Standards (IFRS),
sasom de antagits av EU, och arsredovisningslagen. Forvaltningsberattelsen ar forenlig med arsredovisningens och den finansiella
rapportens ovriga delar.

Vi tillstyrker darfor att bolagsstamman faststaller resultatrakningen och balansrakningen for moderbolaget och
investmentforetaget.

Grund for uttalanden

Vi har utfort revisionen enligt International Standards on Auditing (ISA) och god revisionssed i Sverige. Vart ansvar enligt dessa
standarder beskrivs narmare i avsnittet Revisorns ansvar. Vi ar oberoende i forhallande till moderbolaget och investmentforetaget
enligt god revisorssed i Sverige och har i 6vrigt fullgjort vart yrkesetiska ansvar enligt dessa krav.

Vi anser att de revisionsbevis vi har inhamtat ar tillrackliga och andamalsenliga som grund for vara uttalanden.

Annan information an arsredovisningen for moderbolaget och den finansiella rapporten for
investmentforetaget

Detta dokument innehaller dven annan information an arsredovisningen for moderbolaget och den finansiella rapporten for
investmentforetaget och aterfinns pa sidorna 2-15. Det &r styrelsen och verkstallande direktren som har ansvaret for denna andra
information.

Vart uttalande avseende arsredovisningen och den finansiella rapporten omfattar inte denna information och vi gor inget uttalande
med bestyrkande avseende denna andra information.

| samband med var revision av arsredovisningen och den finansiella rapporten ar det vart ansvar att ldsa den information som
identifieras ovan och 6vervaga om informationen i vasentlig utstrackning ar oférenlig med arsredovisningen och den finansiella
rapporten. Vid denna genomgang beaktar vi dven den kunskap vi i 6vrigt inhamtat under revisionen samt bedémer om informationen
i 6vrigt verkar innehalla vasentliga felaktigheter.

Om vi, baserat pa det arbete som har utférts avseende denna information, drar slutsatsen att den andra informationen innehaller en
vasentlig felaktighet, ar vi skyldiga att rapportera detta. Vi har inget att rapportera i det avseendet.
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Styrelsens och verkstéllande direktorens ansvar

Det &r styrelsen och verkstallande direktéren som har ansvaret for att arsredovisningen och den finansiella rapporten upprattas och
att de ger en rattvisande bild enligt arsredovisningslagen och, vad galler den finansiella rapporten for investmentféretaget, enligt
IFRS Redovisningsstandarder, sasom de antagits av EU, och Arsredovisningslagen. Styrelsen och verkstillande direktéren ansvarar dven
for den interna kontroll som de bedémer ar nédvandig for att uppratta en arsredovisning och den finansiella rapporten som inte
innehaller nagra vasentliga felaktigheter, vare sig dessa beror pa oegentligheter eller misstag.

Vid upprattandet av arsredovisningen och den finansiella rapporten ansvarar styrelsen och verkstallande direktoren for
beddmningen av bolagets och investmentforetagets formaga att fortsatta verksamheten. De upplyser, nar sa ar tillampligt, om
forhallanden som kan paverka férmagan att fortsatta verksamheten och att anvanda antagandet om fortsatt drift. Antagandet om
fortsatt drift tillampas dock inte om styrelsen och verkstallande direktoren avser att likvidera bolaget, upphora med verksamheten
eller inte har nagot realistiskt alternativ till att géra nagot av detta.

Revisorns ansvar

Vara mal ar att uppna en rimlig grad av sakerhet om huruvida arsredovisningen och den finansiella rapporten som helhet inte
innehaller nagra vasentliga felaktigheter, vare sig dessa beror pa oegentligheter eller misstag, och att lamna en revisionsberattelse
som innehaller vara uttalanden. Rimlig sakerhet ar en hog grad av sakerhet, men ar ingen garanti for att en revision som utfors enligt
ISA och god revisionssed i Sverige alltid kommer att upptacka en vasentlig felaktighet om en sadan finns. Felaktigheter kan uppsta
pa grund av oegentligheter eller misstag och anses vara vasentliga om de enskilt eller tillsammans rimligen kan forvantas paverka de
ekonomiska beslut som anvandare fattar med grund i arsredovisningen och den finansiella rapporten.

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

« identifierar och bedémer vi riskerna for vasentliga felaktigheter i arsredovisningen och den finansiella rapporten, vare sig dessa
beror pa oegentligheter eller misstag, utformar och utfér granskningsatgarder bland annat utifran dessa risker och inhamtar
revisionsbevis som ar tillrackliga och andamalsenliga for att utgéra en grund for vara uttalanden. Risken for att inte upptéacka en
vasentlig felaktighet till foljd av oegentligheter ar hogre an for en vasentlig felaktighet som beror pa misstag, eftersom
oegentligheter kan innefatta agerande i maskopi, forfalskning, avsiktliga utelamnanden, felaktig information eller asidosattande av
intern kontroll.

« skaffar vi oss en forstaelse av den del av bolagets interna kontroll som har betydelse for var revision for att utforma
granskningsatgarder som ar lampliga med hansyn till omstandigheterna, men inte for att uttala oss om effektiviteten i den interna
kontrollen.

« utvarderar vi lampligheten i de redovisningsprinciper som anvands och rimligheten i styrelsens och verkstallande direktorens
uppskattningar i redovisningen och tillhérande upplysningar.

« drar vi en slutsats om lampligheten i att styrelsen och verkstallande direktoren anvander antagandet om fortsatt drift vid
upprattandet av arsredovisningen och den finansiella rapporten. Vi drar ocksa en slutsats, med grund i de inhdmtade
revisionsbevisen, om huruvida det finns nagon vasentlig osakerhetsfaktor som avser sadana handelser eller forhallanden som kan leda
till betydande tvivel om bolagets formaga att fortsatta verksamheten. Om vi drar slutsatsen att det finns en vasentlig
osakerhetsfaktor, maste vi i revisionsberattelsen fasta uppmarksamheten pa upplysningarna i arsredovisningen och den finansiella
rapporten om den vasentliga osiakerhetsfaktorn eller, om sadana upplysningar ar otillrackliga, modifiera uttalandet om
arsredovisningen och den finansiella rapporten. Vara slutsatser baseras pa de revisionsbevis som inhamtas fram till

datumet for revisionsberattelsen. Dock kan framtida handelser eller forhallanden géra att ett bolag inte langre kan fortsatta
verksamheten.

« utvdrderar vi den dvergripande presentationen, strukturen och innehallet i arsredovisningen och den finansiella rapporten,
daribland upplysningarna, och om arsredovisningen och den finansiella rapporten aterger de underliggande transaktionerna

och handelserna pa ett satt som ger en rattvisande bild.

« inhamtar vi tillrackliga och andamalsenliga revisionsbevis avseende den finansiella informationen for enheterna inom
investmentforetaget for att gora ett uttalande avseende den finansiella rapporten. Vi ansvarar for styrning, évervakning och
utférande av revisionen. Vi ar ensamt ansvariga for vara uttalanden.

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, daribland de eventuella betydande brister i den interna kontrollen
som vi identifierat.
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Rapport om andra krav enligt lagar och andra forfattningar

Uttalanden

UtoGver var revision av arsredovisningen och den finansiella rapporten har vi dven utfort en revision av styrelsens och verkstallande
direktorens forvaltning for Flat Capital AB (publ) for ar 2025 samt av forslaget till dispositioner betraffande bolagets vinst eller
forlust.

Vi tillstyrker att bolagsstamman disponerar vinsten enligt forslaget i forvaltningsberattelsen och beviljar styrelsens ledamoter och
verkstallande direktoren ansvarsfrihet for rakenskapsaret.

Grund for uttalanden

Vi har utfért revisionen enligt god revisionssed i Sverige. Vart ansvar enligt denna beskrivs narmare i avsnittet Revisorns

ansvar. Vi ar oberoende i forhallande till moderbolaget och investmentféretaget enligt god revisorssed i Sverige och har i 6vrigt
fullgjort vart yrkesetiska ansvar enligt dessa krav.

Vi anser att de revisionsbevis vi har inhamtat ar tillrackliga och andamalsenliga som grund for vara uttalanden.

Styrelsens och verkstdllande direktorens ansvar

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

Styrelsen ansvarar for bolagets organisation och forvaltningen av bolagets angelagenheter. Detta innefattar bland annat att
fortlopande bedéma bolagets och investeringsforetagets ekonomiska situation och att tillse att bolagets organisation ar utformad sa
att bokféringen, medelsforvaltningen och bolagets ekonomiska angelagenheter i 6vrigt kontrolleras pa ett betryggande satt.
Verkstallande direktoren ska skota den lopande forvaltningen enligt styrelsens riktlinjer och anvisningar och bland annat vidta de
atgarder som ar nodvandiga for att bolagets bokforing ska fullgoras i Gverensstammelse med lag och for att medelsforvaltningen ska
skotas pa ett betryggande satt.

Revisorns ansvar

Vart mal betraffande revisionen av forvaltningen, och darmed vart uttalande om ansvarsfrihet, ar att inhdmta revisionsbevis for att
med en rimlig grad av sakerhet kunna bedéma om nagon styrelseledamot eller verkstéllande direktdren i nagot vasentligt avseende:
« foretagit nagon atgard eller gjort sig skyldig till nagon férsummelse som kan foranleda ersattningsskyldighet mot bolaget, eller

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

Vart mal betraffande revisionen av forslaget till dispositioner av bolagets vinst eller forlust, och darmed vart uttalande om

detta, ar att med rimlig grad av sakerhet bedoma om forslaget ar forenligt med aktiebolagslagen.

Rimlig sakerhet ar en hog grad av sakerhet, men ingen garanti for att en revision som utfors enligt god revisionssed i Sverige alltid
kommer att upptacka atgarder eller férsummelser som kan foranleda ersattningsskyldighet mot bolaget, eller att ett forslag till
dispositioner av bolagets vinst eller forlust inte ar forenligt med aktiebolagslagen.

Som en del av en revision enligt god revisionssed i Sverige anvander vi professionellt omdéme och har en professionellt

skeptisk instadllning under hela revisionen. Granskningen av forvaltningen och forslaget till dispositioner av bolagets vinst eller forlust
grundar sig framst pa revisionen av rakenskaperna. Vilka tillkommande granskningsatgarder som utfors baseras pa var professionella
bedémning med utgangspunkt i risk och vasentlighet. Det innebar att vi fokuserar granskningen pa sadana atgarder, omraden och
forhallanden som &r vasentliga for verksamheten och dar avsteg och 6vertradelser skulle ha sarskild betydelse fér bolagets situation.
Vi gar igenom och provar fattade beslut, beslutsunderlag, vidtagna atgarder och andra forhallanden som &r relevanta for vart
uttalande om ansvarsfrihet. Som underlag for vart uttalande om styrelsens forslag till dispositioner betraffande bolagets vinst eller
forlust har vi granskat om forslaget ar forenligt med aktiebolagslagen.

Stockholm den 26 februari 2026
BDO Malardalen AB

Thomas Nasfeldt
Auktoriserad revisor
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Kontaktuppgifter:
Norrlandsgatan 10, c/o Cecil Coworking AB
111 43, Stockholm
hello@flatcapital.com
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