MAL OCH STRATEGI

Specialplaceringsfonden UB Fornybar Energi utvecklar
och investerar i férnybara energiproduktions-
anlaggningar (vind, sol och energilagring (BESS),
energilagringslosningar samt vatgasproduktions-
anlaggningar och infrastruktur som stoder tillvaxten och
utbyggnaden av fornybar energi i Europa.

Fonden lampar sig for langsiktiga investerare som vill
investera i produktion av fornybar energi i Europa med
ett fokus pa Norden och Baltikum. Fondens langsiktiga
arliga avkastningsmal ar 6-9 %.

RISKINDIKATOR

»
»

Hog risk

Eég risk

Riskindikatorn utgar fran antagandet att investeraren innehar fonden i
minst fem ar. Den faktiska risken kan variera avsevart om investeraren
I6ser in sina fondandelar tidigare, vilket kan resultera i en lagre
avkastning an férvantat.

FONDANDELENS VARDEUTVECKLING (I-serien)
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Kvartalsrapport — Oktober 2025

UB Fornybar Energi

FONDENS NYCKELTAL 31.10.2025

Fondens varde (NAV) 31.10.2025 73,4 MEUR
Utvecklingsprojekt 17,2 MEUR
Byggprojekt 17,3 MEUR
Operativa projekt 11,7 MEUR
Ranteplaceringar 24,3 MEUR
Kassa 6,3 MEUR
Leverantérsskulder -3,3 MEUR
Ovriga poster -0,2 MEUR
Fondens belaningsgrad 0%
Fondens varde (NAV) 1.11.2025 76,0 MEUR

NYCKELTAL FOR UTVECKLINGSPROJEKT

Antal vindkraftsprojekt 12 st
Total kapacitet for vindkraftsprojekt 598 MW
Antal BESS-projekt 1
BESS-projektens kapacitet 73(§)|\|>I/IV\<IVF<

Det ar typiskt for utvecklingsprojekt att antalet vindkraftsprojekt och
planerade vindkraftverk samt deras kapacitet kan andras under
utvecklingsfasen.

BESS (Battery Energy Storage System) = batterilagringsstystem

NYCKELTAL FOR BYGGPROJEKT

Antal solenergiprojekt 1st
Solenergiprojektens totala kapacitet 63,3 MW
Antal BESS-projekt 1st
BESS-projektens kapacitet 73(§)|\|>I/IV\<IVF<
NYCKELTAL FOR OPERATIVA
ANLAGGNINGAR

Antal vindkraftsprojekt 1st
Total kapacitet for vindkraftsprojekt 38,4 MW
Antal solenergiprojekt 1st
Solenergins totala kapacitet 10,5 MW

Nyckeltalen for bygg- och operativa projekt inkluderar bade helt och
delvis agda projekt av fonden



PORTFOLJFORVALTARENS KOMMENTARER

Denna fondrapport baserar sig pa laget for Specialplaceringsfond UB Fornybar Energi pa varderingsdagen 31.10.2025.
Fonden startade sin verksamhet 1.9.2023, och sedan starten har den avkastat 53,29 % (I-serie). Under de fyra senaste
manaderna (juli-oktober) avkastade fonden -3,99 % (I-serie).

Vindkraftsprojekt tar flera ar i ansprak innan alla tillstand for att paborja byggandet har beviljats. Utvecklingen sker
gradvis och bestar av flera varderingstidpunkter relaterade till planlaggning, kommuners och myndigheters
godkannanden, tekniska och miljomassiga utredningar samt tillstand. Projektutveckling involverar alltid
projektutvecklingsrisker som kan vara svara att hantera fullstandigt men som kan begransas till exempel genom att
andra projektets omfattning eller hur det genomférs. Nar utvecklingsprojekt framskrider aterspeglas passerade
milstolpar och andra férandringar i fondens vardeutveckling.

Det har gatt fyra manader fran varderingsdagen i juni och den senaste varderingsdagen, vilket ar en kort tidsperiod i
projektutveckling. Under rapporteringsperioden intréffade flera handelser som hade en negativ inverkan pa vardet pa
utvecklingsprojekt och operativa investeringsobjekt.

» Uppgangen i diskonteringsrantorna pa grund av det allmdnna marknadslaget hade en betydande negativ inverkan
pa vardet pa fondens investeringsobjekt.

+ Politiska risker relaterade till utvecklingsprojekt realiserades i projektet Suora-Olkimaa i Ranua. Ranua kommun
har namligen fattat ett politiskt beslut om att endast framja vindkraftsprojekt som omfattar minst 10 vindturbiner.
Pa grund av markagarna kunde vindkraftsprojektet Suora-Olkimaa inte utvidgas fran planerade 6 vindturbiner till 10
vindturbiner, vilket ledde till att projektet avbrots tills vidare och uteslots ur fondvarderingen. Den fortsatta
utvecklingen av projektet bedéms senare, om den politiska installningen till vindkraftsprojekt i Ranua andras.

» De forvantade priserna pa el som produceras med landbaserad vindkraft i Finland sjonk avsevart enligt
prognosen for 2025-2029. De forvantade priserna steg dock fran och med 2030. Nedgangen i prognoserna for
elpriserna i Finland har dock endast en begransad inverkan pa fondens varde, eftersom fondens enda operativa
vindkraftspark har ett exceptionellt fordelaktigt langfristigt elforsaljningskontrakt. Nedgangen i de prognostiserade
elpriserna i Finland uppskattas inte ha en betydande inverkan pa varderingen av utvecklingsprojekten, eftersom
prisprognoserna for den planerade starttidpunkten for produktionen ar oférandrade eller hogre.

+ | Estland sjonk prisprognoserna for solkraft avsevart for de kommande 5 aren och mattligt darefter. Nar det
galler fondens solkraftsanlaggning i Raadi och expansionen av den hade de andrade elprisprognoserna en
betydande inverkan pa fondens varde, eftersom objektet saknade ett langfristigt elférsaljningskontrakt.

+ Overgangen till en 15 minuters balansperiod 6kade balanskostnaderna avsevart fér projektet i Raadi.
Balanskostnaden ingér i forsaljningskostnaden for el. Enligt portfoljforvaltaren ar uppgangen i balanskostnaderna
tillfallig och kommer att belasta driftskostnaderna for projektet i Raadi endast under de narmaste aren. Daremot
gynnas batteribaserade energilager, sdsom fondens projekt i Kemijarvi, av de hogre balanskostnaderna.

Framgangarna under rapporteringsperioden, sasom de nya vindturbinskontrakten, planlaggningsinitiativen avseende
energiparker med datacentraler och framstegen i naturutredningar och planlaggningsprojekt kompenserade inte for de
ovannamnda vardesdnkande effekterna som var oberoende av fonden. Darfor sjonk vardet pa fonden under den
senaste rapporteringsperioden. Under den narmaste tiden vantas bade fondens utvecklingsprojekt och andra
investeringsobjekt uppvisa en positiv utveckling i synnerhet tack vare framstegen for utvecklingsprojekten i Kemijarvi
och Raadi samt framskridandet och slutférandet av byggprojekt.

| projektet i Raadi i Estland pagar for narvarande en omfattande utbyggnad som efter slutférandet i juli 2026 kommer
att oka solkraftsparkens totala effekt till ca 74 MW. Byggarbetena har framskridit planenligt utan dréjsmal. Elpriserna i
Estland och resten av Baltikum ar fortsatt attraktiva, och Estlands beslut att avveckla energiproduktion baserad pa
fossila energikallor kommer dven framover att uppréatthalla elpriset pa en attraktiv niva.

Nar det galler ellagringsprojektet i Kemijarvi har byggarbetena framskridit val. Bygg- och monteringsarbetena vantas bli
klara varen 2026 och den kommersiella driften starta pa sommaren.



Under det senaste aret har fonden UB Fornybar Energi fattat flera investeringsbeslut som stoder strategin, och tack
vare dem har fonden nu en portfélj som diversifierats mellan vindkraft, solkraft och energilagring och som har en bra
avkastningspotential.

Fonden har 12 aktiva vindkraftsprojekt och mgjlighet att expandera projektutvecklingen i 6stra Finland i och med den
kommande radarkompensationsldsningen. Syftet med I6sningen ar att mojliggora utveckling av vindkraft och andra
energiproduktionsldsningar i dstra Finland.

Operativ miljo

De positiva tecknen pa industriella investeringsbeslut i fjol har fortsatt i ar, vilket stoder en 6kande efterfragan pa el. |
Finland byggs for narvarande flera stora datacentraler, vars anlaggningsspecifika energibehov varierar fran tiotals till
hundratals megawatt.

Fjarrvarmebolag fortsatter i sin tur att bygga ut sin elektriska varmeproduktionskapacitet. Dessutom planeras eller
konstrueras flera projekt relaterade till vate och gron ammoniak.

Aven pa EU-niva &r en 6kning av produktionskapaciteten fér férnybar energi ett centralt mal. Den gréna omstallningen
och elektrifieringen av samhallet stoder klimatmalen. De geopolitiska spanningarna skapar for sin del incitament for
lander i Europa att ersatta fossila branslen med fornybara energikallor samt 6ka sjalvférsorjningen inom
energiproduktion. Enligt prognoserna kommer efterfragan pa el att 6ka avsevart i Europa under de narmaste aren.

Ett bra exempel pa detta &r Finland, som i fjol for forsta gdngen producerade mer el med vindkraft &n med vattenkraft.
Aven vindkraftens relativa andel av den totala elproduktionen vantas éka avsevart under de ndrmaste aren.

Med den vaderberoende energiproduktionen har det uppstatt behov av flexibel férbrukning, vilket har skapat nya
affars- och intjaningsméjligheter bland annat inom industrin. Med batteribaserade energilager kan man flexibelt 6ka
energilagringskapaciteten, som spelar en allt viktigare roll i och med den vaderberoende energiproduktionen.

Batteribaserade system okar flexibiliteten inom bade férbrukning och produktion. Deras snabbhet gor det dessutom
mojligt att delta i marknaden for reservkraft som uppréatthaller natets stabilitet. Detta kan ocksa betraktas som elektrisk
kvalitet. Finlands anslutning till PICASSO-marknaden 6ppnar dessutom dorrar for storre marknader for reservkraft dver
landsgranserna.

Egen projektutveckling och synergier

Fonden UB Fornybar Energi samarbetar med UB:s alla skogsfonder. UB:s skogsfonder dger totalt ca 140 000 hektar
mark i Finland och Baltikum. Genom sina skogsfonder ar UB den fjarde storsta privata skogsagaren i Finland.

Nar fonden UB Fornybar Energi ingar viktiga avtal med andra fonder inom UB-koncernen iakttas sarskild forsiktighet
med tanke pa eventuella intressekonflikter. Till exempel nér det galler markarrendeavtal har fonden anlitat
utomstaende radgivare, som utifran ett omfattande material uttalat sig om marknadsbaserade
prissattningsmekanismer- och nivaer for markarrendeavtal avseende vindkraft, och fonden UB Férnybar Energi har
beaktat utldtandena i de avtal som ingatts. Samarbetet med UB:s skogsfonder paskyndar avsevart projektutvecklingen
inom fornybar energi, eftersom arrendeférhandlingarna blir enklare nar antalet motparter minskar.

Fonden UB Fornybar Energi hade per 31.10.2025 ingatt arrendeavtal for ca 20 vindkraftsprojekt, varav ca tio har
godkants av Forsvarsmakten. De godkanda projekten befinner sig i olika skeden av planlaggningsprocessen, och malet
ar att fa bygglov for dem. For tva projekt har fonden utvecklat ett nytt Energiparkskoncept, som utéver pa vindkraft
fokuserar pa solkraft, lagring av el och operativa forutsattningar for datacentralsoperatérer. Dessutom ger
energiparkerna fonden en mojlighet att inga elférsaljningskontrakt for projekten i narheten av produktionen, vilket
minskar investerings- och driftskostnaderna. Decentraliserad produktion minskar ocksa konsekvenserna for naturen
och miljon, vilket gor projekten mer acceptabla i kommunerna och framjar fondens ESG-mal.



Projektutveckling involverar politiska, tekniskekonomiska, férsvarsmassiga och miljorelaterade risker.
Naturutredningar kan avsloja skyddade objekt pa projektomraden, vilket kan resultera i att projekthelheter maste
andras eller rent av laggas ner. Fonden stravar aktivt efter att ka kraftverksvolymen genom optimering, vilket i en del
projekt kan leda till en stérre avkastningspotential. For narvarande har fonden lagakraftvunna planlaggningsinitiativ
for sju projekt.

Pa den areal som utvecklingsprojektens arrendeavtal omfattar ar det enligt en preliminar utredning mojligt att bygga
tiotals vindkraftverk, vilket innebar att utvecklingsprojektens sammanlagda kapacitet med vindturbiner pa 7,2 MW ar
597,6 MW. UB Fornybar Energi fortsatter férhandlingarna och utvecklingsarbetet for att tillvarata tilldggspotentialen
for energiproduktion.

Ovriga investeringsobjekt

Utover den egna utvecklingsverksamheten analyserar fonden hela tiden nya investeringsobjekt i bade Finland och
utlandet.

For narvarande ligger geografiskt fokus pa Norden, Baltikum, Polen och Irland i synnerhet nar det galler markbaserad
vindkraft, solkraft och lagring av el.

Staffan Soderholm & Tapio Nuotio

Portfoljforvaltare



AVKASTNINGSUTVECKLING

1-10/2025 Fran bérjan 9-12/2023 1-12/2024
R-serie Tillvaxt -0,35% 51,77 % 42,71 % 6,72 %
A-serie Tillvaxt -0,09% 52,76 % 42,84 % 7,04 %
A-serie Avkastning -0,09 % 52,76 % 42,84 % 7,04 %
I-serie Tillvaxt 0,09 % 53,46 % 42,94 % 7,27 %
AVKASTNINGSGENERERING 7-10/2025 INFORMATION OM FONDEN
Nettokassaflode 0,0 % Fondbolag UB Fondbolag Ab, ID: 2118101-5
Kontanter 0,0 % Hemort Helsingfors
Ranteplaceringar 0,3 % Fondens startdatum 1.9.2023
Vardeférandringar 1,1% Fondens totala tillgangar
Fondens kostnader 52 % (GAV) 1.11.2025 7o MR
Totalt i genomsnitt 4,0 % ?,\'l‘:\?)'ﬂé%?fg‘oazsskapita' 76,0 MEUR

Frammande kapital 0 MEUR

KOSTNADER Minimiinvestering
Forvaltningsavgift % GAV:sta R-serie 5000 euro
R-serie 1,85 % A-serie 100 000 euro
A-serie 1,5% I-serie 500 000 euro
I-serie 1,25 % Andelarnas virde 31.10.2025
Teckningsavgifter R-serie Tillvaxt 151,7673
5000 - 99 999 euro 2 % A-serie Tillvaxt 152,7586
100 000 - 499 999 euro 1,5 % A-serie Avkastning 148,3509
500 000 euro - 1% I-serie Tillvaxt 153,4582
Inlésenavgift ISIN-koderna
<2v 50 R-serie Tillvaxt FI4000556949
>2v<3v 4% A-serie Tillvaxt FI4000556956
>3v<4v 3% A-serie Avkastning FI4000556964
>4v<5y 2% I-serie Tillvaxt FI4000556972
>5v 1%

Hogst 20 % av den totala
avkastningen som dverstiger
Prestationsbaserad fondens jdmférelseavkastning.
avgift Fondens jamférelseavkastning ar 6
% per ar beraknat fran
andelsklassens start.

HWM I-serie 159,6699

Denna kvartalsrapport skall under inga omstandigheter tolkas som en uppmaning till att teckna, l6sa in, eller byta ut fondandelar. Investeraren skall inte
grunda sitt investeringsbeslut pa denna kvartalsrapport. Vid upprattandet av rapporten stravas efter att sakerstalla tillforlitligheten av informationen, men
UB Fondbolag Ab kan inte garantera att all information i denna rapport ar fullstandig eller riktig och svarar inte fér méjliga felaktigheter eller brister i den.
Investeraren skall innan investeringsbeslutet bekanta sig med det fondrelaterade materialet, ur vilket de fondspecifika riskerna framgar. Faktablad,
fondprospekter, stadgar och prislistor for de fonder som férvaltas av UB Fondbolag Ab finns tillgangliga hos UB Fondbolag Ab och pa unitedbankers.fi.

Till fondplacering hanfor sig alltid en ekonomisk risk. Fondens historiska avkastning ar ingen garanti for framtida utveckling och placeringens varde kan
bade 6ka och minska. Investeraren kan forlora det placerade kapitalet helt eller delvis. Den information som presenteras i denna kvartalsrapport baserar
sig pa UB:s egna uppskattningar och kallor som UB anser vara tillférlitliga. De uppskattningar som presenteras i kvartalsrapporten ar ingen garanti for
framtiden och den malsatta avkastningen uppnas inte nédvéandigtvis.



