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Brev fran styrelsens ordférande
- Baste aktiedgare

Antligen vinst!

Det ar med stor tillfredsstéllelse och med en viss stolthet som jag kan berétta att SystemSeparation nu for
forsta gangen kan rapportera ett positivt arsresultat. Dessutom har vi ocksa haft en bra start pa 2009.

Jag skulle darfor vilja ta tillféllet i akt att rikta ett stort tack till mina styrelsekol-
legor, ledningen och alla anstallda, samt alla talmodiga aktiedgare.

Men som vi alla vet duger det inte att ligga och vila pa sina lagrar, utan vi maste
standigt fortsatta att arbeta med att utveckla foretaget vidare.

Styrelsens forsta arbete har varit att fa den nuvarande rorelsen att bli I6nsam. Nar
det nu ar avklarat och vi ser en fortsatt positiv utveckling framfér oss har det nu
blivit dags att ta nasta steg.

SystemSeparation har sedan bolaget grundades utvecklat produkter som idag ar
vél etablerade i marknadssegmentet for specialkemiska produkter &t oljeeldade
elkraftverk for 6kad energieffektivitet och renare utslépp. Darfor har styrelsen i
sitt strategiarbete kommit fram till att vi vill bygga upp flera verksamheter med
synergiforhallanden inom det miljo-och energitekniska omradet.

Sélunda blir den nuvarande verksamheten POWER CHEMICALS med " specialke-
miska energi- och miljotekniska produkter at kraftverksindustrin” det ena benet.
Det andra benet blir BIOMASS FUELS med "férséljning och tillverkning av bio-
brénslen till kraftverksindustrin”

For att aterspegla detta ar det var avsikt att utveckla SystemSeparation till en Cle-
anTech koncern och underséka mojligheten att introducera denna pa NASDAQ

OMX - First North.

Magnus Unger

Arsredovisning 2008 = 2




Kommentar fran VD

- Vinst for aret och stora forandringar med lyckad samverkan

Under 2008 var malet att fa intdkter och kostnader att ga ihop. Det géllde att 6ka om-
sattningen samtidigt som rérelsekostnaderna hélls i schack. Sddant &r aldrig latt for
ett féretag, men trots det 6vertrdffades budgetmalet nollresultat.

Detta ar en milstolpe i SystemSeparations historia, som gor att
vi nu kan havda att vi lyckats vanda utvecklingen och ar ett "tur-
naround-foretag” Det har varit ett verkligt lagarbete och jag vill
passa pa att tacka alla som bidragit och sarskilt vara investerare,
styrelsen och medarbetarna. Sjalvbelatenhet dr dock inget som
SystemSeparation har rdd med och vi maste nu bygga vidare pa
framgangen.

Nettoomsattningen fortsatte att 6ka med 65 procent fran 2007
ars forsaljning inom kraftverksindustrin. Detta kan jamforas med
en 6kning pa 63 procent mellan 2006 och 2007. De goda resulta-
ten i Ryssland och Pakistan har varit mycket betydelsefulla. Ok-
ningen ar annu mer anmarkningsvard med tanke pa att vi tidigt
markte av inbromsningen i Kinas ekonomi, da forsaljningen i re-
gionen blev ovéntat lag.

I mitten av 2007 bildade vi ett nytt foretag i Ryssland, SystemSe-
paration RUS, och satte igdng med att forsoka skorda frukterna
pa det som alltid varit en mycket lovande marknad. Vi har nu
undertecknat ett antal nya kontrakt med regionala kraftprodu-
center. Var organisation i Ryssland blir allt mer strukturerad och
fokuserad och vantas nu na den tillvéxtpotential som markna-
den faktiskt erbjuder.Var pakistanska verksamhet har lange varit
en viktig marknad for oss. Vi har en rad produkttestprogram pa
gang.Om de skulle visa sig lyckosamma, som vi hoppas, kommer
vi att fa se fortsatt tillvaxt.

Under 2008 tog vi initiativ for att ge oss in pa nya marknader.
Detta arbete maste intensifieras om vi ska kunna bevara var till-
vaxtprofil. Vi lever i turbulenta ekonomiska tider, men branschen
har en framtid da 6kad effektivitet i energiproduktionen blir allt
viktigare. Atgarder fér miljokontroll kommer ocksé att skapa nya
mojligheter. SystemSeparation har en dynamisk férmaga och nar
vi nu fatt upp huvudet 6ver vattenytan har vi goda forutsattning-
ar att forverkliga var fulla potential.

Samtidigt som vi inriktat oss pa forsaljning har det varit viktigt att
fortsatta den tekniska utvecklingen och 2008 var inget undantag.
En stor framgdang naddes nér en stor tillverkare av originalutrust-
ning (OEM) godkande en av vara produkter. Testresultaten var
mycket lyckade, med férlangd driftstid och forbattrad effektivitet
som bidrar till minskade miljéskadliga utslapp. SystemSeparation
fick ett tredrigt leveransavtal och var samverkan med detta stora
OEM-foretag vdntas fortsatta. Andra nya projekt har initierats, vars
inledande resultat ar mycket lovande. Det &r alltfor tidigt att g in
pa detaljer, men de visar betydande synergier med andra delar
av koncernen och bor leda till en mycket spannande framtid for
SystemSeparation.

De kommande aren rymmer stora mojligheter for vart féretag
och vi ser verkligen fram emot utmaningen.

Peter Henderson
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Aktien och dgarforhallanden

SystemSeparation Sweden Holding AB &r sedan 2004 noterat pd
Aktietorget, en autoriserad marknadsplats under Finasinspektio-
nens tillsyn. Frdn och med den 29 mars 2007 &r inte Aktietorget
en auktoriserad marknadsplats.

Aktiekapitalet
Den 31 december 2008 var 30 018 786 aktier utgivna. Alla aktier
har lika rostratt och lika ratt till bolagets vinst och tillgdngar.

Antalet aktiedgare i SystemSeparation Sweden Holding AB upp-
gick per den 31 december 2008 till 688. De tio storsta dgarana
kontrollerade 64,13 % av bolagets aktier.

SystemSeparation Sweden Holding AB:s borsvarde uppgick till
den 31 december 2008 till 22,2 MKR.

Styrelsen foreslar med beaktande av bolagets finansiella stallning

att ingen utdelning bor utga for ar 2008. Ingen utdelning utgick
for 2007.

Aktiekapitalets utveckling

Agarstruktur
Aktiedgare * Antal Andel
aktier %
Vostok Nafta Ltd 7 139701 23,78
Alga Styrinvest AB 2539500 8,46
Gunnar Strém 2342500 7,80
Magnus Unger 2000000 6,66
Nordnet Pensionsforsakring AB 1184030 3,94
Goran Kallebo 980 341 3,27
AB Johan Hansson 900 000 3,00
SEB Trygg Life Ireland Assurance 850000 2,83
Jonsson Consult AB 805 000 2,68
Forsakringsbolaget, Avanza Pension 513500 1,71
Ovriga 10764 214 35,87
Totalt 30018786 100,00

* Utdrag enligt Euroclear AB (tidigare VPC AB) den 31 december 2008.

Ar Héndelse Fordndring Fordndring av Totalt antal Nominellt Totalt

antalet aktier aktiekapitalet aktier belopp aktiekapital
okt-04 Bolagsbildning 7 540 000 678 600,00 7 540 000 0,09 kr 678 600,00
dec-04 Nyemission 793 000 71370,00 8333000 0,09 kr 749 970,00
jan-05 Nyemission 126 164 11 354,76 8459 164 0,09 kr 761 324,76
mar-05 Nedsattning 0 -169 183,28 8459 164 0,07 kr 592 141,48
mar-05 Nyemission 11 000 770,00 8470 164 0,07 kr 592911,48
mar-05 Fondemission 0 169 403,28 8470164 0,09 kr 762 314,76
apr-05 Nyemission 1536098 138 248,82 10 006 262 0,09 kr 900 563,58
dec-05 Nyemission 5003131 450 281,79 15009 393 0,09 kr 1350 845,37
okt-06 Nyemission 15 009 393 1350 845,37 30018786 0,09 kr 2701 690,74

Arsredovisning 2008 = 4



Ridkenskaper i sammandrag

- Koncernen

TSEK 2008-01-01- 2007-01-01- 2006-01-01-  2004-09-01- 2003-05-01- 2002-05-01- 2001-05-01-
2008-12-31 2007-12-312 2006-12-312 2005-12-31'2 2004-08-31 2003-04-303 2002-04-303

Resultatrakning i sammandrag
Omséttning 33784 20480 12 638 20182 4490 1867 1790
Rorelseresultat (EBIT) 350 -11710 -21 962 -6 741 -86 -305 20
Resultat efter finansiella poster 1195 -10 961 -22 542 -7 021 36 -320 -1
Arets resultat fran avvecklad 0 1550 1430 2373 - - -
verksamhet
Arets resultat frén kvarvarande 1246 -10929 -21112 -7 021 36 -269 23
verksamhet
Balansrdakning i sammandrag
Anlaggningstillgdngar 11126 8867 1598 3420 1072 98 159
Ovriga omsittningstillgdngar 14077 12 253 16130 17 146 1091 508 310
(ex. likvida medel)
Likvida medel 19 509 19978 31980 22890 124 217 44
Eget kapital 35688 34059 43043 36436 136 -90 180
Obeskattade reserver - - - - - -17 34
Uppskjuten skatteskuld 487 617 323 386 - - -
Langfristiga skulder - - - - 309 375 9
Kortfristiga skulder 8537 6422 6342 6 635 1841 555 290
Balansomslutning 44712 41098 49708 43 457 2287 823 513
Kassaflédesanalys i ssmmandrag
Kassafléde fran den [6pande 2369 -8432 -19035 -6 861 139 -246 51
verksamheten fore férandring av
rérelsekapital
Kassaflode fran forandring i rorelse- -2 409 -6 195 729 -9430 703 66 -106
kapital
Kassaflode fran investeringsverksam- -430 876 -323 -1642 -1059 -14 -49
heten
Kassaflode fran finansieringsverk- 0 1750 27719 40726 124 366 9
samheten
Arets kassaflode -469 -12.002 9090 21929 -93 172 -94

' Forlangd redovisningsperiod sep 2004 - dec 2005.

2|FRS tillampas fran 2005 och framat. Tidigare ar tillampas Bokféringsndmdens allmdnna radd och anvisningar.

3 Avser moderbolaget
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Nyckeltal

- Koncernen

TSEK 2008-01-01- 2007-01-01- 2006-01-01- 2004-09-01- 2003-05-01- 2002-05-01- 2001-05-01-

2008-12-31 2007-12-312 2006-12-312 2005-12-31"2 2004-08-31 2003-04-30° 2002-04-303
Marginaler
Rérelsemarginal, % 1% Neg Neg Neg Neg Neg 1%
Vinstmarginal, % 4% Neg Neg Neg 1% Neg Neg
Réntabilitetsmatt
Rantabilitet pa sysselsatt kapital, % 4% Neg Neg Neg 13% Neg 11%
Rantabilitet pa eget kapital, % 4% Neg Neg Neg 155% Neg 13%
Kapitalstruktur
Justerat eget kapital 35688 34059 43 043 36436 136 -102 204
Genomesnittligt eget kapital 34874 38551 39740 18254 23 45 168
Skuldsdttningsgrad, % 0% 0% 0% 1% 44% Neg 5%
Soliditet, % 80% 83% 86% 84% 6% Neg 40%
Rantetackningsgrad, % 14 735% Neg Neg Neg 492% Neg 97%
Andel riskbarande kapital, % 80% 84% 87% 85% 6% Neg 35%
Medarbetare
Antal anstallda vid periodens 10 9 17 17 3 3 1
utgang
Medelantalet anstallda under 10 16 17 10 3 3 1
perioden
Data per aktie 2008 2007 2006 2005 2004 2003 2002
Genomsnittligt antal aktier for 30019 30019 18762 8991 1000 1000 1000
perioden (tusental)
Antal aktier vid periodens slut 30019 30019 30019 15 009 1000 1000 1000
Vinst per aktie, SEK 0,04 -0,31 -0,70 -0,47 36 -269 23
Eget kapital per aktie, SEK 1,19 1,13 1,43 2,43 136 -90 180

' Forlangd redovisningsperiod sep 2004 - dec 2005
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Forvaltningsberattelsen

Verksamhetsoversikt

Energi- och Miljo som verksamhet

SystemSeparation Sweden Holding AB &r ett internationellt verk-
samt foretag som utvecklar och marknadsfér innovativa och
hdgkvalitativa specialkemiska energi- och miljotekniska ("Clean
Technology”) produkter at elkraftverk, for 6kad energieffektivitet
och renare luftutslapp.

Véarlden som hemmamarknad

Budskapet fran Kyotoprotokollet med ett krav pa energieffekti-
visering och minskad miljopaverkan har nu natt ut till kraftverks-
operatérer och driftschefer varlden 6ver, och amnet har fatt en
viktig plats pd dagordningen.Klimatférandringen, behovet av en-
ergi samt stigande kostnader pa fossila brénslen fortsatter att vara
drivkrafterna bakom efterfragan pa SystemSeparations produkter.

Innovation som drivkraft

Avancerad forskning och utveckling inom utvalda omraden utgor
en viktig bas for SystemSeparations drivkraft. SystemSeparation
ar och kommer att forbli ett féretag dar forskning och utveckling
spelar en nyckelroll i sitt satt att differentiera sig gentemot kon-
kurrenter.

Framtidsutsikter

Foretagets verksamhet har under 2008 utvecklats val. Forsalj-
ningen har 6kat med 65 % och ar hanforlig till organisk tillvaxt
pa samtliga geografiska marknader men i huvudsak Ryssland/CIS
om 4,1 miljoner kronor och Asien/Pacific om 5,5 miljoner kronor.
Detta tillsammans med ett omfattande omstruktureringspro-
gram med 6kad kostnadskontroll har medfért att foretaget for
aret uppvisar ett positivt rorelseresultat i jamforelse med forega-
ende ars negativa rorelseresultat om -11,7 MSEK.

Behoven pa 6kad energieffektivitet och renare luftutslapp — driv-
na av de vaxande elkraftspriserna och de hardare kraven om mil-
joutslapp - ar drivkrafterna till den 6kade efterfragan pa foreta-
gets produkter.

For vidare information se not 31.

Mal for koncernen

Bolagets malsattning &r att bli erkand som ledande global leve-
rantor av i sarklass basta specialkemiska produkter for 6kad en-
ergieffektivitet och renare luftutslapp inom kraftverksindustrin.
Produkter och tjanster utvecklas till hdgsta standard inom kvalitet,
sakerhet och miljomedvetande.

Genom forvérvet av Eastern Bio Holding AB kommer koncernen
bredda och férdjupa verksamheten som en cleantech-koncern
med verksamhet inom inom tva affarsomraden: Power Chemicals
och Biomass Fuels, detta for att bredare verka inom det miljotek-
niska miljdomradet. (For ytterligare information avseende EBH se
not 31).

Aktien och dgarforhallanden

Antalet aktiedgare i SystemSeparations Sweden Holding AB upp-
gick den 31 december 2008 till 688 (754). De tio storsta dgarna
kontrollerade 64,13 (57,94) procent av bolagets aktier.

Koncernoversikt

Bolagsstruktur och legal struktur

SystemSeparation Sweden Holding AB (publ) med organisations-
nummer 556670-2584 dr moderbolag till dotterbolaget System-
Separation Sweden AB med organisationsnummer 556446-4914,
bildat och registrerat enligt svensk ratt, och det ryska dotterbo-
laget SystemSeparation RUS ooo med organisationsnummer
(INN) 7721587243, bildat och registrerat enligt rysk ratt med sate
i Moskva. Bada dotterbolagen &r heldgda av SystemSeparation
Sweden Holding AB.

Resultat och avkastning

Nettoomsattningen 6kade under 2008 med 65 procent till 33,8
(20,5) MSEK. Den 6kade nettoomséattningen innebar att brutto-
marginalen 6kade med 15 procentenheter och uppgar till 54,9 %
(39,6%). Den forbattrade bruttomarginalen ar hanforlig till en
kombination av bade reducerade kostnader for ravaror och for-
nddenheter samt gynnsammare férsaljningsmix.

Rorelsens kostnader for 2008 uppgick till 34,8 (32,3) miljoner kro-
nor, eller 103 (158) procent av nettoomsattningen.

Rorelseresultatet 6kade under 2008 till 0,4 (- 11,7) miljoner kro-
nor, vilket innebar en férbattring om 12,1 miljoner kronor. For-
battringen ar huvudsakligen en f6ljd av férsaljningsdkningen i
Ryssland/CIS, men dven fran den férbattrade bruttomarginalen.

Personalkostnader uppgar under 2008 till 8,8 (8,9) MSEK och har

under arets belastats med kostnader fér personaloptionspro-
grammet med 0,4 (0,6) MSEK.
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Avskrivningar och nedskrivningar minskade till 0,9 (1,3) MSEK,
huvudsakligen till f6ljd av uteblivna nedskrivningar av dvriga till-
gangar jamfort med foregdende ar.

Styrelsen foreslar arsstamman att ingen utdelning bor utga for
2008.

Finansiell stéllning
Likvida medel vid periodens slut uppgick till 19,5 (20,0) MSEK, vil-
ket &r en minskning om 0,5 MSEK. Kassaflédet fran den I6pande
verksamheten uppgick till 0,0 (-14,6) MSEK, vilket var en forbatt-
ring om 14,6 MSEK.

Nettoeffekten av forandringar i rorelsekapital paverkade kassa-
flodet med -2,4 (-6,2) MSEK.

Kassaflodet fran investeringsverksamheten blev -0,4 (0,9) MSEK.
Kassaflodet fran finansieringsverksamheten uppgick till 0,0 (1,8)
MSEK. Det positiva kassaflodet for 2007 ar hanforligt till erhallet
koncernbidrag for 2006 fran det avyttrade dotterbolaget System-
Separation Skebobruk AB.

Férandringar i koncernen

Omstruktureringsprogram

Resultatet av omstruktureringsprogrammet som innebar en av-
veckling av affarsomradet SyseSpecialteknik och som genomfor-
des under 2007 har under aret lett till battre kostnadskontroll och
darmed en lagre kostnadsniva i foretaget. Omstruktureringspro-
grammet innebar dven en utbyggnad av forsaljningsorganisatio-
nen vilket medférde effektivare marknads- och férsaljningsaktivi-
teter. Det senare har resulterat i att bolaget har erhallit flera stora
ordrar och kan ddrmed for forsta gadngen presentera ett positivt
nettoresultat for aret.

Forvdrv & Avyttringar

Foretaget har inte genomfért ndgra forvarv eller avyttringar un-
der 2008 som paverkar koncernens resultat och stéllning. For
forvarv efter 31 december 2008 se not 31 Handelser efter balans-
dagen.

Riskhantering

Som en global koncern med verksamhet i 10 lander dr System-
Separation exponerat for ett antal saval affairsmassiga som fi-
nansiella risker. Riskhanteringen ar darfor en viktig process for
SystemSeparation i syfte att nd uppsatta mal. En effektiv riskhan-
tering ar en kontinuerlig process som bedrivs inom ramen fér den
operativa styrningen och utgor ett naturligt led i den I6pande
uppféljningen. Riskhanteringen behandlas i SystemSeparations
ledning och styrelse.

Riskhanteringen omfattar féljande riskomraden:

«  Strategiska risker med avseende pa marknad och bransch
+  Kommersiella, operativa och finansiella risker

+  Efterlevnad av externa och interna regelverk

+  Finansiell rapportering

+ Mot kunder och distributorer

+  Likviditetsrisk

For att minimera kreditrisker anvands individuella riskbedém-
ningar for varje kund | samband med kundkreditférsakringar,
kreditlimiter, remburser och andra riskreducerande instrument.

Vid arsskiftet uppgick koncernens egna likviditetsreserver, inklu-
sive en kreditfacilitet pa 2,0 MSEK, till totalt 21,5 MSEK.

Ytterligare information om koncernens riskhantering ar beskriv-
na under not 30 "Riskhantering”

Rorelsekapital

Rorelsekapitalet i Systemseparation minskade med 0,8 MSEK till
25,0 (25,8) MSEK och ligger i allt vasenligt i linje med féregdaende
ar.

Eget Kapital
Eget kapital uppgick vid arets slut till 35,7 (34,1) MSEK, eller utsla-
get per aktie 1,19 (1,13). Soliditeten var 80 % (83).

Investeringar

Goodwill 6kade med 2,7 MSEK under 2008 da en av justering av
forvarvsbalansen skett hanforlig till nya bedémningar. For ytter-
ligare information se not 13. Under perioden januari-december
2008 uppgick investeringar i materiella anlaggningstillgangar till
0,4 (0,5) MSEK och immateriella anldggningstillgangar om 0 (4,6)
MSEK.
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Personal
SystemSeparations kompetensforsorjning utgér en viktig be-
standsdel for SystemSeparation konkurrensférméga.

Lonebildningen inom SystemSeparation baseras pa en l6nepo-
licy som stodjer SystemSeparations affarsmal, bidrar till att Sys-
temSeparation forblir ett attraktivt foretag att arbeta och utveck-
las i, samt ger en 6kad effektivitet.

Under hosten 2006 inférde SystemSeparation ett personalop-
tionsprogram samt 2007 ett bonusprogram for att forstérka de
anstélldas intresse for koncernens verksamhet och synliggora
sambandet mellan anstéallningsférmaner och bolagets resultatut-
veckling. Programmet innebar att bolaget stéllde ut sammanta-
get hégst 1,2 miljoner personaloptioner som kan utnyttjas vid tre
tillfallen under dren 2008-2011. Vid fullt utnyttjande av samtliga
personaloptioner och underliggande teckningsoptioner skulle
optionsprogrammet medféra en utspadning om ca 3 %. Options-
programmet som Idpte ut under 2008 utnyttjades inte och med-
forde saledes ingen utspadning, se vidare information i not 6.

Koncernledningens ersattning omfattar fast 16n, arlig variabel [6n
och langsiktig variabel 6n. Delarna avses skapa en vélbalanserad
ersattnings- och férmansprogram som aterspeglar individens
prestationer,ansvar och koncernens resultatutveckling. Den fasta
I6nen, som ar individuell och differentierad faststalls utifran mark-
nadsmassiga principer och revideras arligen. For erhallande av

arlig variabel 16n forutsatts uppfyllelse av arligen faststallda mal.

Malen &r relaterade till foretagets resultat och till matbara mal
inom individens ansvarsomrade. Den langsiktiga variabla |6nen
utgors av personaloptioner. Koncernledningens évriga formaner
ska motsvara vad som kan anses rimligt i férhallande till praxis pa
marknaden. Férmanerna utgors av pension, bil, sjukvardsforsak-
ring och avgdngsvederlag.

For SystemSeparation ar det viktigt att bade man och kvinnor
har samma mojlighet att utvecklas inom koncernen. Under aret
inférdes SystemSeparation en jamstalldhetsplan i syfte att oka
jamstalldheten i koncernen. Som teknikféretag har SystemSe-
paration en dvervikt av man i bolaget med 8 man och 2 kvinnor
anstallda per den 31/12/2008. Den ldngsiktiga malsattningen for
SystemSeparation ar att rekrytera fler kvinnor.

Antalet anstallda vid periodens slut uppgick till 10 (9).

Marknaden

Okade krav pa energieffektivitet

Energieffektivitet fortsatter att vara en av de viktigaste malsatt-
ningarna for kraftverk, detta till féljd av de senaste arens stigan-
de priser pa fossila branslen, spekulativa marknader och 6kade
spanningar i mellandstern. Detta i samband med den konkurrens
i prissattningen inom elkraftindustrin, har gjort det nédvandigt
for kraftverk att 6ka energieffektiviteten, vilket i sin tur medfor till
Okat intresse for SystemSeparations produkter.

Klimatférandringar, Forenta Nationerna, SystemSeparation och
renare luftutslapp

De patagliga klimatférandringarna har placerat energifragan
hogst pa dagordningen i varlden 6ver. Flera lander har forts till-
sammans under Férenta nationernas ramkonvention om klimat-
forandringar (UNFCCC). Under denna ramkonvention och med
stod av det s.k.Kyotoprotokollet har ett flertal lander satt upp ma-
let att uppna en stabilisering av vaxthusgaser i atmosfaren pa en
niva som foérhindrar farlig mansklig paverkan pd klimatsystemet.
Konkreta och matbara mal har tagits fram avseende minskning
av utslapp sasom Koldioxid (CO2) samt Nitratoxid (N20). System-
Separations produkter har egenskapen att betydligt reducera
dessa utslapp.

Marknadsaktiviteter

Under det gdngna aret har vi utvecklat marknaden i Ryssland, Pa-
kistan och Korea. Dessa marknader har bidragit till arets resultat.
Marknadsutvecklingen sker pa en del val selekterade marknader
i Amerika, Mellan Ostern samt i Asien.

Forskning och Utveckling

Utover den fortsatta utvecklingen av specialkemiska produkter
for kraftverksindustrin, sd har bolaget under det gangna aret
kostnadsoptimerat produkter for att 6ka marginalerna.

Bolaget har nu ett unikt patent samt har en del nya patentansok-
ningar.

Miljo

Produktionen avger inga farliga avfall eller restprodukter. Sys-
temseparation lagger stor vikt vid att sakerstélla att vara restpro-
dukter anvands pa ett effektivt sdtt. Exempel pa detta ar att; en
av foretagets produkter dteranvands som gddningsmedel och
ar godkdnt av Lantmadnnen och en annan transporteras till re-
ningsverket Vargon, dgt av Holmen Paper, dér det bidrar till den
kemiska nedbrytningen av andra @mnen.
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Tillverkningen av féretagets produkter ar en blandningsprocess
utan negativ inverkan pa miljon. Det sker ingen férbréanning eller
annan emissionsgivande kemisk process.

» Inga utslapp i vatten sker i samband med tillverkning av
vara produkter.

+ Inget buller sker i samband med tillverkning

+  Tillverkningen av véra produkter medfér minimal
energiférbrukning.

+  Betydande kemikalier som anvands ar helt ofarliga dmnen.

Som ett led i foretagets miljoinriktning arbetar féretaget dven ak-
tivt med dtervinning av papper, burkar o.s.v. pa kontoret.

Moderbolaget

Moderbolagets omséattning uppgick for perioden januari till de-
cember till 1,0 MSEK (0,0 MSEK). Resultatet efter skatt for perioden
januari-december uppgick till 0,0 MSEK (-9,4). Féregdende ars re-
sultat utgor framst nedskrivning av ldmnat aktiedgartillskott till
dotterbolaget SystemSeparation Sweden AB om 10 MSEK for att
tacka forluster under det gangna aret. Inga investeringar i mate-
riella eller immateriella anldggningstillgangar har gjorts under
perioden. Investeringar i aktier i dotterbolag har skett med totalt
0,0 MSEK (12,5 MSEK) under aret. Féregdende ars investering ar
hanforlig till ett ovillkorat aktiedgartillskott om 10 MSEK till Sys-
temSeparation Sweden AB samt investering i det da nyetablerade
ryska dotterbolaget om 2,5 MSEK. De likvida medlen i moderbo-
laget uppgick vid periodens slut till 3,3 MSEK (20,1 MSEK).

Styrelsearbetet och dess arbetsordning

Styrelsearbetet

Under aret har styrelsen sammantratt fem ganger. Vid samtliga
styrelsens sammantraden har alla styrelseledaméter varit narva-
rande.

I borjan av dret behandlade styrelsen integrationen av det forvar-
vade bolaget i Ryssland.

Under andra halvaret behandlade styrelsen strategiska fragor
kring expansion och férvarv inom Clean Tech omradet.

Arbetsordningen

Styrelsens arbetsordning med instruktion for arbetsfordelning
mellan styrelse och VD och fér ekonomisk rapportering uppda-
teras och faststalls arligen. Uppdateringen baseras bland annat
pa den utvdrdering av det individuella och kollektiva styrelsear-
betet som styrelsen utfor. Vid styrelsens sammantréaden avhand-
las, forutom rapporteringen och uppféljningen av den Iépande
verksamheten och [6nsamhetsutvecklingen, mal och strategi for
affarsverksamheten, forvarv och vasentliga investeringar samt
arenden gallande kapitalstrukturen. Ledande befattningshavare
redogdr [6pande for affarsplaner och strategiska fragestallningar.
Ersattnings- och revisionsfragor bereds inom respektive utskott.

Aktien

SystemSeparation Sweden Holding AB (publ) &r sedan 2004 no-
terat pa Aktietorget. Fran och med den 29 mars 2007 &r Aktie-
torget inte langre en auktoriserad marknadsplats under Finans-
inspektionens tillsyn. SystemSeparation Sweden Holding AB:s
borsvdrde uppgick den 31 december 2008 till 22,2 (48,0 )Mkr.

Den 31 december 2008 var 30 018 786 aktier utgivna. Alla aktier
har lika ratt till bolagets vinst och tillgangar. Antalet aktiedgare i
SystemSeparation Sweden Holding AB uppgick den 31 decem-
ber 2008 till 688 (754).
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Héandelser efter rikenskapsarets utgang

| bérjan av 2009 beslutade styrelsen i SystemSeparation om en
forandrad strategi som innebar en diversifiering av verksamhe-
ten med bibehadllet fokus mot miljoteknik. Som ett forsta steg i
strategiférandringen forvarvade SystemSeparation Eastern Bio
Holding AB (organisationsnummer 556649-7391), ett bolag verk-
samt inom tillverkning av trdpellets. Forvarvet godkdndes av
bolagsstdamman i SystemSeparation den 25 mars 2009 och den
forvarvade verksamheten kommer att inordnas under ett nytt
affairsomrade, Biomass Fuels. Ytterligare information om forvarv
finns beskrivet i not 31 Handelser efter balansdagens utgang.

SystemSeparation har under 2009 beslutat att genomféra en fo-
retradesemission vilket vid full tackning kommer att 6ka bolagets
aktiekapital med 8 103 381,48 kronor till totalt 12 155 072,22 kro-
nor och 6kar antalet aktier till hgst 135 056 358 aktier. Emissio-
nen innebar i korthet att de pa avstamningsdagen, den 14 april
2009, registrerade aktiedgare i SystemSeparation ager foretra-
desratt att for en befintlig aktie teckna tva nya aktier. Teckning
av aktier med stod av teckningsratter skall ske genom kontant

betalning under perioden 16 april till och med 29 april 2009.

Teckningskursen ar faststalld till 0,60 SEK per aktie. Vid full teck-
ning i Foretradesemissionen tillférs Bolaget cirka 54 MSEK fore
emissionskostnader. Emissionskostnaderna forvantas uppga till
7 MSEK.

Den 26 januari 2009 erholl SystemSeparation en order fran ett
kraftverk i Asien, ordervardet uppgar till motsvarande 8,1 miljo-
ner kronor. | 6vrigt har inga vasentliga handelser intraffat efter
rakenskapsarets utgang som paverkat bolagets finansiella stall-
ning.

Forslag till behandling av ansamlad forlust
Styrelsen och Verkstallande Direktéren foreslar att

Till férfogande stdende

Overkursfond 26367 933
Ansamlad forlust -34 996 440
Arets resultat -18 744
Totalt -8 647 251

Behandlas pa féljande satt:

Till aktiedgare utdelas
0 kr per aktie 0
I ny rdkning 6verfores -8 647 251

Koncernens och moderbolagets resultat- och balansrdkningar
blir foremal for faststéllelse pa drsstamman den 25 maj 2009.
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Resultatrdkning

- Koncernen

TSEK Not. 2008 2007
Rorelsens intdkter

Forsaljningsintdkter 1 33784 20480
Ovriga rérelseintékter 2 1368 120
Totalt 35152 20600
Rorelsens kostnader

Ravaror och férnédenheter -16 116 -12433
Ovriga externa kostnader 3,4,5 -8751 -9363
Personalkostnader 6 -8816 -8 870
Avskrivningar och nedskrivningar 7 -861 -1308
Ovriga rérelsekostnader -258 -336
Totalt -34 802 -32310
Rorelseresultat 350 -11710
Resultat fran finansiella poster

Finansiella intakter 9 932 778
Finansiella kostnader 10 -87 -29
Resultat efter finansiella poster 1195 -10961
Inkomstskatt 1 51 32
Periodens resultat fran kvarvarande verksamhet 1246 -10929
Periodens resultat fran avvecklad verksamhet 12 - 1550
PERIODENS RESULTAT 1246 -9379
Antal aktier vid periodens utgang 30018786 30018786
Resultat per aktie, SEK 0,04 -0,31
Resultat per aktie efter utspadning, SEK 0,04 -0,31

Arets resultat dr till fullo hénférligt till moderbolagets aktiedigare.
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Balansrdakning
- Koncernen

TSEK Not. 2008 2007

TILLGANGAR

Anlaggningstillgangar

Immateriella anldggningstillgdngar 13
Ovriga immateriella tillgdngar 14 2027 2568
Goodwill 15 7 257 4557
9284 7125
Materiella anldggningstillgdngar
Inventarier, maskiner och verktyg 16 842 742
842 742
Finansiella anldggningstillgdngar
Ovriga finansiella tillgangar 17 1000 1000
1000 1000
Summa anldggningstillgangar 11126 8 867
Omsittningstillgangar
Varulager, férnédenheter mm
Révaror och férnédenheter 19 3843 3801
3843 3801
Kortfristiga fordringar
Kundfordringar 20 5201 3858
Ovriga fordringar 22 4641 4318
Forutbetalda kostnader och upplupna intdkter 23 392 276
10 234 8452
Kortfristiga placeringar 24 - 16 955
Likvida medel 24 19509 3023
Summa omsattningstillgangar 33586 32231
SUMMA TILLGANGAR 44712 41098
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Balansrdakning (forts.)

- Koncernen
TSEK Not. 2008 2007
EGET KAPITAL OCH SKULDER
Eget kapital
Aktiekapital 2702 2702
Ovrigt tillskjutet kapital 67777 67 477
Reserver -80 -163
Ansamlad forlust inkl. arets resultat -34 711 -35957
Summa eget kapital 35688 34059
Skulder
Langfristiga skulder
Uppskjuten skatt 25 487 617
487 617
Kortfristiga skulder
Leverantorsskulder 2714 2130
Ovriga skulder och avsittningar 26 3667 1492
Upplupna kostnader och férutbetalda intakter 27 2156 2 800
8537 6422
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 44712 41098
Poster inom linjen
Stéllda sékerheter 28 2600 2600
Ansvarsforbindelser 28 - -
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Forandring eget kapital

- Koncernen

TSEK Aktiekapital Ovrigt Reserver Balanserade Summa

tillskjutet vinstmedel inkl. eget kapital

arets resultat
kapital

Ingaende balans per 1 januari 2007 2702 66919 - -26 578 43043
Omrakningsdifferenser - - -163 - -163
Arets resultat - - - -9379 -9379
Summa redovisade intdkter och kostnader - - -163 -9379 33501
Aktierelaterad ersattning - 558 - - 558
Utgaende balans per 31 december 2007 2702 67 477 -163 -35957 34059
Ingaende balans per 1 januari 2008 2702 67 477 -163 -35957 34059
Omrakningsdifferenser - - 83 - 83
Arets resultat - - - 1246 1246
Summa redovisade intdkter och kostnader 2702 67 477 -80 -34711 35388
Aktierelaterad ersattning - 300 - - 300
Utgaende balans per 31 december 2008 2702 67 777 -80 -34711 35688

Eget kapital dr till fullo hdnforligt till moderbolagets aktiedgare.
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Kassaflodesanalys
- Koncernen

TSEK Not 2008 2007

Kassaflode fran den I6pande verksamheten

Resultat efter finansiella intdkter och kostnader 1195 -9 380
Justeringar for poster som ej ingar i kassaflodet: 1174 947
- Reavinst pd avyttrad dotterbolag - -1550
- Upplupen provision 1000 1000
- Aterférd interimsskuld -851 -
- Optionsprogram 397 617
- Nedskrivning av lager = 574
- Omstruktureingskostnader - 300
- Avskrivningar 861 135
- Ovriga justeringar -233 -129
Kassaflode fran den I6pande verksamheten fore 2369 -8432

forandringar av rorelsekapitalet

Kassaflode fran forandringar i rorelsekapitalet

Forandring av varulager -42 26
Forandring av rérelsefordringar -1782 -6 301
Férandring av rorelseskulder -585 80
Kassaflode fran den I6pande verksamheten -40 -14 627

Investeringsverksamheten

Avyttringar av dotterbolag 12 - 2364
Forvarv av materiella anlaggningstillgangar -430 -488
Forvarv av finansiella anlaggningstillgangar 17 - -1000
Kassaflode fran investeringsverksamheten -430 876

Finansieringsverksamheten

Erhallet koncernbidrag 29 - 1750
Kassafléde fran finansieringsverksamheten 0 1750
ARETS KASSAFLODE -469 -12002
Periodens kassaflode -469 -12.002
Likvida medel vid arets ingang 24 19978 31980
Likvida medel vid arets utgang 24 19509 19978
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Resultatrdkning
- Moderbolag

TSEK Not. 2008 2007

Rorelsens intdkter
Ovriga rérelseintakter 2 960 -
Totalt 960 0

Rorelsens kostnader

Ovriga rérelsekostnader 3 -962 -1 045
Personalkostnader 6 -397 -617
Totalt -1359 -1662
Rorelseresultat -399 -1662

Resultat fran finansiella poster

Resultat vid forséljning av dotterbolag - 1550
Resultat fran andelar i koncernforetag 8 = -10 000
Rénteintakter och liknande resultatposter 9 380 756
Rantekostnader och liknande resultatposter 10 - -4
Resultat efter finansiella poster -19 -9360
Periodens resultat -19 -9360
Antal aktier vid periodens utgang 30018786 30018786
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Balansrakning

- Moderbolag
TSEK Not. 2008 2007
TILLGANGAR
Anlaggningstillgangar
Finansiella anldggningstillgangar
Ovriga finansiella tillgangar 17 1000 1000
Andelar i koncernféretag 18 3099 3099
Summa anléggningstillgangar 4099 4099
Omsittningstillgangar
Kortfristiga fordringar
Fordringar hos koncernforetag 21 27177 10630
Ovriga fordringar 22 284 542
Forutbetalda kostnader och upplupna intdkter 23 95 98

27 556 11 270

Kortfristiga placeringar 24 - 16 955
Kassa och bank 24 3323 3125
Summa omsittningstillgangar 30879 31350
SUMMA TILLGANGAR 34978 35499
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Balansrdakning (forts.)

- Moderbolag
TSEK Not. 2008 2007
EGET KAPITAL OCH SKULDER
Eget kapital
Bundet eget kapital
Aktiekapital 2702 2702
Reservfond 40 679 40 679
Fritt eget kapital
Overkursfond 26 368 26 368
Ansamlad forlust -34 996 -25936
Arets resultat -19 -9360
Summa eget kapital 34734 34453
Skulder
Kortfristiga skulder
Leverantorsskulder 43 40
Ovriga skulder - 850
Upplupna kostnader och férutbetalda intakter 27 201 106
Summa skulder 244 996
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 34978 35449
Poster inom linjen
Stallda sékerheter 28 50 50
Ansvarsforbindelser 28 = -
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Forandring eget kapital
- Moderbolag

Bundet eget kapital

Fria reserver

TSEK Aktiekapital Reservfond Overkursfond Balanserad = Summa eget

vinst och arets kapital

resultat

Ingaende balans per 1 januari 2007 2702 40679 26 368 -26 494 43 255
Arets resultat - - - -9360 -9 360
Summa redovisade intdkter och kostnader 2702 40679 26 368 -35854 33895
Aktierelaterad ersattning - - - 558 558
Utgaende balans per 31 december 2007 2702 40 679 26 368 -35296 34453
Ingaende balans per 1 januari 2008 2702 40679 26 638 -35 296 34453
Arets resultat - - - -19 -19
Summa redovisade intdkter och kostnader 2702 40679 26 638 -35315 34434
Aktierelaterad ersattning - - - 300 300
Utgaende balans per 31 december 2008 2702 40 679 26 638 -35015 34734
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Kassaflodesanalys
- Moderbolag

TSEK Not 2008 2007

Kassaflode fran den I6pande verksamheten

Rorelseresultat -399 -1662
Erhallna ranteintakter 381 755
Betalda rantekostnader - -4
Justering for poster som ej ingar i kassaflodet: -550 909
- Optionsprogram 6 397 617
- Effekt av forséljning av dotterbolag arvode - 202
- Aterférd interimskuld -850 -
- Ovrigt -97 90
Kassaflode fran den I6pande verksamheten fore -568 -2

foréandringar av rorelsekapitalet

Kassaflode fran fordandringar i rorelsekapitalet

Forandring av kortfristiga fordringar exkl. koncerninterna fordringar -1279 129
Forandringar av kortfristiga skulder exkl. koncerninterna skulder 97 61
Kassaflode fran den I6pande verksamheten -1750 188

Investeringsverksamheten

Forséljning av verksamheter och aktier exkl. likvida medel 12 - 2364

Kassaflode fran investeringsverksamheten 0 2364

Finansieringsverksamheten

Férandring av lamnade/erhdlina koncerninterna lan, netto -15 007 -101
Erhallet koncernbidrag 29 - 1750
Forvarv av finansiella tillgangar 17 - -1000
Utbetalda aktiedgartillskott - -11 337
Kassaflode fran finansieringsverksamheten -15 007 -10 688
PERIODENS KASSAFLODE -16 757 -8 136

Periodens kassaflode
Likvida medel vid periodens bérjan 24 20080 28216
Likvida medel vid periodens slut 24 3323 20080
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Redovisningsprinciper

Bolagets site

SystemSeparation Sweden Holding AB (publ) med organisations-
nummer 556670-2584 har sit sate i Stockholm, som ocksa &r bo-
lagets huvudkontor. Bolagets adress &r Sjoangsvagen 15,192 72
Sollentuna.

Overensstimmelse med normgivning och lag
Koncernredovisningen har uppréttats i enlighet med Internatio-
nal Financial Reporting Standards (IFRS) utgivna av International
Accounting Standards Board (IASB), samt tolkningsuttalanden
fran International Financial Reporting Interpretations Committee
(IFRIC) sdsom de har godkénts av EG-kommissionen for tillamp-
ning inom EU.Vidare har &rsredovisningslagen (ARL) och RFR 1.1
kompletterande redovisningsregler for koncerner, tillampats.

Moderbolaget har upprattat sin arsredovisning enligt arsredovis-
ningslagen (1995:1554) och Redovisningsradets rekommenda-
tion RFR 2.1 Redovisning for juridiska personer. RFR 2.1 innebar
att moderbolaget i arsredovisningen for den juridiska personen
ska tillampa samtliga av EU godkénda IFRS och uttalanden sa
langt detta ar mojligt inom ramen for arsredovisningslagen och
med hansyn till sambandet mellan redovisning och beskatt-
ning. Moderforetaget tilldmpar samma principer som koncernen
utom i de fall som ndmns under relevant rubrik . Rekommenda-
tionen anger vilka undantag och tillaigg som ska goras fran IFRS.

Grund for de finansiella rapporternas upprattande
Koncernredovisningen och moderbolagets arsredovisning har
godkénts for utfardande av styrelsen den 1 april 2009.Koncernens
och moderbolagets resultat- och balansrakningar blir foremal for
faststallelse pa den ordinarie arsstamman den 25 maj 2009.

Moderbolagets funktionella valuta ar svenska kronor som aven
utgor rapporteringsvalutan fér moderbolaget och for koncernen.
Det innebar att de finansiella rapporterna presenteras i svenska
kronor. Samtliga belopp anges i tusentals kronor om inte annat
anges.Tillgdngar och skulder &r redovisade till historiska anskaff-
ningsvarden, férutom vissa finansiella tillgangar och skulder som
varderas till verkligt varde.

Att uppratta de finansiella rapporterna i enlighet med IFRS kra-
ver att foretagsledningen gor bedémningar och uppskattningar
samt gor antaganden som paverkar tillampningen av redovis-
ningsprinciperna och de redovisade beloppen av tillgangar, skul-
der, intdkter och kostnader. Uppskattningarna och antagandena
ar baserade pa historiska erfarenheter och ett antal andra fakto-
rer som under radande forhallanden synes vara rimliga. Resulta-

tet av dessa uppskattningar och antaganden anvénds sedan for
att bedéma de redovisade vardena pa tillgdngar och skulder som
inte annars framgar tydligt fran andra kallor. Verkliga utfallet kan
avvika fran dessa uppskattningar och bedémningar.

Uppskattningarna och antagandena ses éver regelbundet. And-
ringar av uppskattningar redovisas i den period dndringen gérs
om andringen endast paverkat denna period, eller i den period
andringen gors och framtida perioder om andringen paverkar
bade aktuell period och framtida perioder.

Bedomningar gjorda av féretagsledningen vid tillampningen av
IFRS som har en betydande inverkan pa de finansiella rappor-
terna och gjorda uppskattningar som kan medféra vasentliga
justeringar i pafoljande ars finansiella rapporter beskrivs ndrmare
nedan.

Med handelser efter balansdagen avses bade gynnsamma och
ogynnsamma hdndelser som intréffar mellan balansdagen och
den dag i borjan pd nastkommande éar da de finansiella rappor-
terna undertecknas av styrelsens ledamoter. Upplysningar lam-
nas om vasentliga hdandelser efter balansdagen som ej beaktats
ndr balans- och resultatrakningarna faststalls. Endast sadana han-
delser som bekraftar forhallanden som foreldg pa balansdagen
beaktas vid rékningarnas faststallande.

De nedan angivna redovisningsprinciperna for koncernen har
tillampats konsekvent pa samtliga perioder som presenteras i
koncernens finansiella rapporter, om inte annat framgar nedan.
Koncernens redovisningsprinciper har tillampats konsekvent pa
rapportering och konsolidering av dotterforetag.

Kvittning av fordringar och skulder och av intakter och kostnader
gors endast om detta kravs eller uttryckligen tillats i en redovis-
ningsrekommendation.

Andrade redovisningsprinciper

Nya standarder och rekommendationer samt tolkningar har pu-
blicerats och ar obligatoriska fr.o.m. 2008 féljande nya standards
har beaktats vid upprattande av 2008 ars finansiella rapporter:

. IAS 39 (andring) och IFRS 7 (dndring) Omklassificering av
finansiella instrument - Denna éndring beddms inte ha va-
sentlig inverkan pa koncernens finansiella rapporter och har
inte resulterat i nagra ytterligare tilldggsupplysningar i ars-
redovisningen.

+ IFRIC 11 Transaktioner med egna aktier enligt IFRS 2, dven
koncerninterna - Tolkningen bedéms inte ha vasentlig inver-
kan pa koncernens finansiella rapporter.

+ IFRIC 12 Service concession arrangements - Tolkningen &r
fortfarande foremal for EUs godkdnnandeprocess. Den &r
inte tillamplig for koncernens verksamhet.
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IFRIC 14 Begransningen i IAS 19 vid vdrdering av en formans-
bestamd tillgang, lagsta fonderingskrav och samspelet dem
emellan - Tolkningen har ingen vasentlig inverkan pa kon-
cernens finansiella rapporter.

Nya IFRS standarder, dndringarna av standarderna
eller tolkningar som @nnu inte bérjat tillampas och
som bedoéms ha vasentlig inverkan pa koncernens
finansiella rapporter:

Ett antal nya standarder, andringar i standarder samt tolkningsut-
talanden trader i kraft forst fr.o.m. rdkenskapsaret 2009 eller se-
nare och har inte tillampats vid upprattandet av denna finansiella
rapport.

IAS 1 (Reviderad), "Utformning av finansiella rapporter” (gal-
ler fran 1 januari 2009) - Den reviderade standarden kom-
mer att forbjuda presentation av intdkts- och kostnadsposter
(dvs."forandringar i eget kapital exklusive transaktioner med
aktiedgare”) i rapporten 6ver férandringar i eget kapital utan
krdva att "forandringar i eget kapital exklusive transaktioner
med aktiedgare” redovisas separat fran forandringar i eget
kapital som avser transaktioner med aktiedgare. Det kommer
att kravas att alla forandringar i eget kapital som inte avser
dgare ska redovisas i en rakning (rapport 6ver totalresultat)
eller i tva rakningar (separat resultatrakning och rapport
over totalresultat). Om ett féretag gor en retroaktiv omrak-
ning eller en dndrad klassificering av jamférande informa-
tion, maste det presentera en omraknad balansrakning per
borjan av jamforelseperioden, utdver det gallande kravet att
presentera balansrdkningar i slutet av den aktuella perioden
och jamforelseperioden. Koncernen kommer att tillampa IAS
1 (Andring) frdn och med den 1 januari 2009. Sannolikt kom-
mer bade separat resultatrakning och rapport éver totalre-
sultat att presenteras som rakning.

IAS 23 (Andring), "Lanekostnader” (géller frdn 1 januari 2009)
- Andringen kraver att ett foretag aktiverar l&nekostnader
som ar direkt hanforliga till inkop, konstruktion eller produk-
tion av en tillgdng som det tar en betydande tid i ansprak att
fardigstalla for anvandning eller forséljning, som en del av
anskaffningsvardet for tillgangen. Alternativet att omedel-
bart kostnadsfora dessa lanekostnader kommer att tas bort.
Koncernen kommer att tillimpa IAS 23 (Andring) frdn den
1 januari 2009 men den &r for ndrvarande inte relevant for
koncernen eftersom det inte finns ndgra tillgdngar for vilka
ldnekostnader kan aktiveras.

IFRS 2 (Andring), “Aktierelaterade ersittningar” (géller fran
den 1 januari 2009) - Den dndrade standarden behandlar in-
tjdningsvillkor och indragningar. Den klargor att intjanings-
villkor endast ar tjanstgoringsvillkor och prestationsvillkor.
Ovriga inslag i aktierelaterade ersittningar utgér sé kallade
"non-vesting conditions” (villkor som inte &r definierade som
intjaningsvillkor). Dessa inslag ska beaktas nar det verkliga

vardet per tilldelningsdagen faststalls for transaktioner med
anstéllda och andra som tillhandahaller liknande tjénster.
De paverkar daremot inte antalet optioner som férvantas
bli intjanade eller varderingen av dessa efter tilldelningsda-
gen. Alla indragningar, oavsett om de gors av foretaget eller
andra parter, ska behandlas pa samma satt i redovisningen.
Koncernen kommer att tillimpa IFRS 2 (Andring) fran den 1
januari 2009, men den férvéntas inte ha ndgon vésentlig in-
verkan pa koncernens finansiella rapporter.

IFRS 3 (Reviderad), "Rorelseforvarv” (galler fran 1 juli 2009)
- Den reviderade standarden fortsatter att foreskriva att for-
varvsmetoden tillampas for rorelseférvarv men med nagra
vasentliga dandringar. Exempelvis redovisas alla betalningar
for att kopa en verksambhet till verkligt varde pa forvarvsda-
gen, medan efterfoljande villkorade betalningar klassificeras
som skulder som déarefter omvérderas via resultatrakningen.
Minoritetsintresset i den férvarvade rérelsen kan valfritt for
varje forvarv varderas antingen till verkligt varde eller till mi-
noritetsaktiedgarnas proportionella andel av den forvarvade
rorelsens nettotillgdngar. Alla transaktionskostnader avse-
ende forvarv ska kostnadsforas. Koncernen kommer att till-
ldmpa IFRS 3 (Reviderad) framatriktat for alla rérelseforvarv
fran den 1 juli 2009.

IFRS 8, Rorelsesegment (galler fran den 1 januari 2009) - IFRS
8 ersdtter IAS 14 och anpassar segmentrapporteringen till
kraven i USA-standarden SFAS 131, Disclosures about seg-
ments of an enterprise and related information. Den nya
standarden kraver att segmentinformationen presenteras
utifran ledningens perspektiv, vilket innebar att den presen-
teras pa det satt som anvands i den interna rapporteringen.
Koncernen kommer att tillampa IFRS 8 fran 1 januari 2009.
Ledningen analyserar fortfarande vilken inverkan standar-
den kommer att fa. Eftersom goodwill férdelas pa grupper av
kassagenererande enheter pa segmentniva, kommer even-
tuell forandringen ocksa att innebdra att ledningen maste
omférdela goodwill om nya rorelsesegment som identifie-
ras.Ledningen raknar inte med att detta kommer att leda till
ndgot vasentligt nedskrivningsbehov for goodwill.

Nya IFRS standarder, @ndringarna av standarderna
eller tolkningar som d@nnu inte borjat tillampas och
som inte bedoms ha viasentlig inverkan pa koncer-
nens finansiella rapporter.

IAS 27 - (Reviderad), "Koncernredovisning och separata fi-
nansiella rapporter” (galler fran 1 juli 2009).

IAS 32 - (Andring), “Finansiella instrument: Klassificering

IAS 39 - (Andring), “Finansiella instrument: Redovisning och
vardering” - “Eligible Hedged Items” (galler fran den 1 juli
2009).

IFRIC 13 - "Kundlojalitetsprogram” (obligatorisk for féretag
inom fran 1 januari 2009, men tidigare tilldmpning ar moj-
lig).
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+ IFRIC 15 - "Agreements for construction of real estates” (gal-
ler frdn 1 januari 2009).

+ IFRIC 16 - "Hedges of a net investment in a foreign operation
(galler fran 1 oktober 2008).

. IFRIC 17 - "Distributions of Non-cash Assets to Owners” (gal-
ler for rdkenskapsar som baérjar 1 juli 2009 eller senare).

+ IFRIC 18 - "Transfers of Assets from Customers” (galler for
overféringar av materiella anldggningstillgdngar eller kon-
tanter fran kunder, dér dessa tillgangar erhalls den 1 juli 2009
eller senare).

»  EU endorsement status - Per 31 december 2008 var ingen av
standarderna, andringarna av standarderna eller tolkningar-
na som beskrivits ovan antagna av EU, med undantag for IAS
1,1AS 23,1AS 32,1FRS 2, IFRS 8, IFRIC 13 och IFRC 14.

"

Verksamheter under avveckling

Verksamheter under avveckling avseende forsalda verksamhets-
grenar redovisas separat i resultatrdkningen i enlighet med IFRS
5.

Koncernredovisningen

Koncernredovisningen omfattar moderbolaget och de dotterbo-
lag i vilka moderbolaget direkt eller indirekt innehar mer dn 50
procent av rostetalet eller genom avtal eller pa annat satt har ett
bestdmmande inflytande.

SystemSeparation tillampar IAS 27 och IFRS 3 angdende koncern-
redovisning och upprattar koncernredovisningen enligt forvarvs-
metoden.

Férvarvsmetoden anvénds for redovisning av Koncernens for-
varv av dotterforetag. Anskaffningskostnaden for ett forvarv
utgors av verkligt varde pa tillgangar som lamnats som ersatt-
ning, emitterade uppkomna eller 6vertagna skulder per overla-
telsedagen, plus kostnader som ar direkt hanforbara till forvarvet.
Identifierbara forvarvade tillgangar och 6vertagna skulder i ett
foretagsforvarv varderas inledningsvis till verkliga vérden pa for-
varvsdagen. Det 6verskott som utgors av skillnaden mellan an-
skaffningsvardet och det verkliga vardet pa Koncernens andel av
identifierbara férvarvade nettotillgangar redovisas som goodwill.
Om anskaffnings-kostnaden understiger verkligt varde for det
forvarvade dotterforetagets nettotillgangar, redovisas mellan-
skillnaden direkt i resultatrakningen.

Dotterforetag

Dotterforetag ar foretag som star under ett bestdammande infly-
tande fran moderbolaget. Bestammande inflytande innebér di-
rekt eller indirekt en rétt att utforma ett foretags finansiella och
operativa strategier i syfte att erhalla ekonomiska férdelar.Vid be-
domningen av huruvida ett bestammande inflytande foreligger,
skall potentiella réstberattigande aktier som utan dréjsmal kan
utnyttjas eller konverteras beaktas. Forvarvsmetoden anvands
for redovisning av koncernens dotterféretag. Metoden innebar
att forvarv av ett dotterforetag betraktas som en transaktion va-
rigenom koncernen indirekt forvarvar dotterforetagets tillgangar
och 6vertar dess skulder och eventualforpliktelser. Inledningsvis
gors varderingen till verkliga varden pa forvarvsdagen, oavsett
omfattningen pa eventuellt minoritetsintresse. Det koncern-
massiga anskaffningsvdrdet faststalls genom en férvarvsanalys i
anslutning till rorelseférvarvet. | analysen faststélls dels anskaff-
ningsvardet fér andelarna eller rérelsen, dels det verkliga vardet
av forvarvade identifierbara tillgdngar samt 6vertagna skulder
och eventualforpliktelser. Skillnaden mellan anskaffningsvardet
for dotterféretagsaktierna och det verkliga vardet av forvarvade
tillgdngar, 6vertagna skulder och eventualforpliktelser utgér kon-
cernmadssig goodwill. Om anskaffningskostnaden understiger
verkligt varde for det forvarvade bolagets nettotillgdngar, redo-
visas mellanskillnaden direkt i resultatrakningen. Dotterféretags
finansiella rapporter inkluderas i koncernredovisningen fran och
med den dag da det bestdammande inflytandet 6verfors till kon-
cernen, forvarvstidpunkten. De exkluderas ur koncernredovis-
ningen fran och med den dag da det bestammande inflytandet
upphor.

Rorelsens intakter

Intédkter omfattar det verkliga vérdet av salda varor, exklusive
mervdrdesskatt och rabatter samt efter eliminering av koncer-
nintern forséljning.

Inkomstskatter

Inkomstskatter redovisas i enlighet med IAS 12. Redovisade in-
komstskatter innefattar skatt som skall betalas eller erhdllas av-
seende aktuellt &r, justeringar avseende tidigare ars aktuella skatt
samt forandringar i uppskjuten skatt.Vardering av samtliga skat-
teskulder/-fordringar sker till nominella belopp och gors enligt
de skatteregler och skattesatser som ar beslutade eller som &r
aviserade och med stor sakerhet kommer att faststallas.

For poster som redovisas i resultatrdkningen redovisas dven dar-
med sammanhdngande skatteeffekter i resultatrakningen.

Arsredovisning 2008 = 24



Uppskjuten skatt berdknas enligt balansrdkningsmetoden pa
alla temporara skillnader som uppkommer mellan redovisade
och skattemaéssiga varden pa tillgangar och skulder. Uppskjuten
skattefordran avseende underskottsavdrag eller andra framtida
skattemadssiga avdrag redovisas i den utstrackning det foreligger
faktorer som &vertygande talar for att avdraget kan anvdndas
mot framtida dverskott.

Utlandska valutor

Funktionell valuta och rapportvaluta

Poster som ingar i de finansiella rapporterna fér de olika enhe-
terna i Koncernen &r varderade i den valuta som anvdnds i den
ekonomiska miljo dar respektive foretag huvudsakligen &r verk-
samt (funktionell valuta).| koncernredovisningen anvands Svens-
ka kronor, som ar Moderféretagets funktionella valuta och rap-
portvaluta.

Transaktioner och balansposter

Transaktioner i utlandsk valuta omréknas till den funktionella va-
lutan enligt de valutakurser som galler pa transaktionsdagen.Va-
lutakursvinster och -forluster som uppkommer vid betalning av
sadana transaktioner och vid omrakning av monetara tillgangar
och skulder i utlandsk valuta till balansdagens kurs, redovisas i
resultatrakningen.

Koncernforetag

Resultat och finansiell stéllning i koncernfoéretag som har en an-
nan funktionell valuta &n rapportvalutan, omraknas till koncer-
nens rapportvaluta. Samtliga balansposter utom nettoresultatet
omrdknas till balansdagens kurs och nettoresultatet omréknas
till genomsnittskurs for perioden.Valutakursdifferenser som upp-
star vid omréakning av utlandska dotterféretag redovisas i omrak-
ningsreserven i eget kapital.

Kurserna, i forhallande till koncernens rapporteringsvaluta (SEK),
pa de i koncernen ingdende valutorna i vdgda genomsnitt res-
pektive per balansdagen framgar av féljande tabell.

Genomsnittskurs Slutkurs
Land Valuta 2008 2007 2008 2007
Ryssland RUB 0,26 0,26 0,26 0,26

Néarstaende transaktioner
| separata noter lamnas upplysningar om vasentliga nérstaende
transaktioner.

Immateriella tillgangar

Goodwill

Goodwill utgor det varde varmed forvarvspriset overstiger verk-
ligt vérde pa de nettotillgdngar koncernen forvarvat i samband
med ett foretagsférvarv. Goodwill vid forvarv av dotterféretag
redovisas som immateriella tillgangar. Goodwill vid férvarv av in-
tresseforetag ingar i vardet pd innehav i intresseféretag. Goodwill
testas arligen for att identifiera eventuellt nedskrivningsbehov
och redovisas till anskaffningsvarde minskat med ackumulerade
nedskrivningar. Nedskrivningsprovning gors dven da indikatio-
ner finns pa att en vardenedgdng kan ha skett. Vinst eller forlust
vid avyttring av en enhet inkluderar kvarvarande redovisat varde
pa den goodwill som avser den avyttrade enheten.

Ovriga immateriella tillgangar

Ovriga immateriella anlaggningstillgdngar bestar fraimst av utgif-
ter for utvecklade produkter och kundkontrakt. Dessa tillgangar
redovisas till anskaffningsvarde minskat med ackumulerade av-
skrivningar.

Utgifter for forskning samt huvuddelen av de utgifter koncernen
har for utveckling kostnadsfores I6pande. Utgifter som avser ut-
veckling av véldefinierade utvecklingsprojekt aktiveras som im-
materiell tillgdng endast om det ar troligt att de framtida eko-
nomiska fordelarna férknippade med tillgdngarna kommer att
tillfalla koncernen samt att anskaffningsvardet kan matas pa ett
tillforlitligt satt. Detta i sin tur kréver att det bedéms foreligga en
marknad fér den nya produkten och att koncernen har tekniska
och finansiella resurser att fullfolja utvecklingen. Aktivering fére-
gas alltid av en grundlig forstudie. Rénta pa kapital som lanats for
att finansiera ett utvecklingsprojekt raknas ej in i anskaffnings-
vardet.

Balanserade utgifter fér produktutveckling redovisas till anskaff-
ningsvarde efter avdrag for ackumulerade avskrivningar enligt
plan och eventuella nedskrivningar. Avskrivningarna enligt plan
baseras pa tillgdngarnas ursprungliga anskaffningsvarden och
berdknade nyttjandeperioder. Nedskrivningar till dtervinnings-
varde sker i de fall tillgdngens redovisade varde 6verstiger dess
berdknade dtervinningsvarde.Immateriella tillgangar som inte ar
fardigstallda ar arligen foremal for nedskrivningsprévning.

Immateriella anldggningstillgdngar exklusive goodwill skrivs arli-
gen av med 20 procent.
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Finansiella tillgangar
Koncernen klassifierar sina Finansiella Tillgangar i féljande
kategorier:

+ Lanefordringar och kundfordringar, - Lanefordringar och
kundfordringar &r finansiella tillgdngar som inte &r derivat,
som har faststdllda eller faststallbara betalningar och som
inte dr noterade pa en aktiv marknad. De ingdr i omsatt-
ningstillgdngar med undantag for poster med forfallodag
mer an 12 manader efter balansdagen, vilka klassificeras som
anldggningstillgangar.Koncernens lanefordringar och kund-
fordringar utgérs av Kundfordringar, Ovriga Fordringar samt
Ovriga Finansiella Tillgéngar.

+  Finansiella tillgdngar som kan séljas — Finansiella tillgangar
som kan saljas ar tillgdngar som inte ar derivat, och dar till-
gangarna identifierats som att de kan séljas. De bestar av
kortfristiga placeringar vilka redovisas till verkligt varde.
Koncernens finansiella tillgangar som kan séljas utgors av
Kortfristiga Placeringar.

Materiella tillgangar

Agda tillgangar

Materiella anlaggningstillgangar redovisas som tillgang i balans-
rdkningen om det ar sannolikt att framtida ekonomiska fordelar
kommer att komma bolaget till del och anskaffningsvardet

for tillgdngen kan berdknas pa ett tillforlitligt satt. Avskrivning
sker Over nyttjandeperioden.

I anskaffningsvardet ingar inkopspriset samt kostnader direkt
hanforbara till tillgdngen sdsom kostnader fér leverans och han-
tering, installation, lagfarter, konsulttjanster och juristtjanster.

Leasade tillgangar

Huvuddelen av leasingavtalen har bedomts utgbra operatio-
nell leasing, da risker och formaner kvarstar hos leasegivaren,
vilket innebar att leasingavgifterna kostnadsfors linjart under
hyresperioden. | de fall koncernen bedémt leasingavtalen som
finansiell leasing redovisas dessa som anskaffning av materiella
anldaggningstillgdngar samt som skulder. Avskrivningar gors da
pa samma satt som om bolaget &gt tillgangen.Vid finansiell lea-
sing delas de lopande leasingavgifterna upp i en réantedel, som
kostnadsférs, och en amorteringsdel. Per 2008-12-31 finns ingen
finansiell leasing.

Avskrivningsprinciper

Materiella anldaggningstillgangar redovisas till anskaffningsvarde
efter avdrag for ackumulerade av- och nedskrivningar. Avskriv-
ningarna sker linjart dver beddomd nyttjandeperiod och baseras
pa anldaggningstillgdngarnas anskaffningsvarden.Mark skrivs inte
av.Leasade tillgangar skrivs ocksa av 6ver berdknad nyttjandepe-
riod eller,om den &r kortare, dver den avtalade leasingtiden.

Kassaflodesanalys

Kassaflddesanalysen uppréttas enligt indirekt metod. Det redo-
visade kassaflédet omfattar endast transaktioner som medfor in-
och utbetalningar.

Finansiella intdkter och kostnader

Finansiella intdkter och kostnader bestdr av ranteintakter pa
bankmedel och fordringar och rantebdrande vardepapper, ran-
tekostnader pa lan, valutakursvinster och —férluster pa finansiella
tillgdngar och skulder, orealiserade och realiserade vinster pa fi-
nansiella placeringar samt derivatinstrument som anvands inom
den finansiella verksamheten. Ranteintdkter pa fordringar och
rantekostnader pa skulder berdknas med tillampning av effektiv-
rantemetoden. Effektivréantan ar den rdanta som gor att nuvardet
av alla framtida in och utbetalningar under réntebindningsti-
den blir lika med det redovisade vérdet av fordran eller skulden.
Ranteintakter inkluderar periodiserade belopp av transaktions-
kostnader och eventuella rabatter, premier och andra skillnader
mellan det ursprungliga vardet av fordran och det belopp som
erhalls vid forfall.

Pensioner och andra ersattningar till anstéllda
Koncernens pensionsataganden &r avgiftsbestamda och betalas
med premier till livbolag i takt med intjaning fran den anstallde.
Utover dessa premier har koncernen inte nagot dtagande mot
den anstéllde. Premierna redovisas som personalkostnader nar
de forfaller till betalning. Vid uppsdgning av personal reserverar
Bolaget for ataganden mot personal som inte motsvaras av na-
gon motprestation av den anstallde.

Aktierelaterade ersattningar

Koncernen har ett antal aktierelaterade ersattningsplaner, dar
regleringen gors med aktier. Verkligt varde pa den tjanstgdring
som berattigar anstéllda till tilldelning av optioner kostnadsfors.
Det totala belopp som ska kostnadsféras under intjanandeperio-
den baseras pa verkligt varde pa de tilldelade optionerna, exklu-
sive eventuell inverkan fran icke marknadsrelaterade villkor for
intjdnande (t.ex. Idnsamhet och mal for forsaljningsdkningar).
Icke marknadsrelaterade villkor fér intjanande beaktas i antagan-
det om hur manga optioner som forvéntas bli intjanade.Varje ba-
lansdag omprévar foretaget sina bedémningar av hur manga ak-
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tier som férvantas bli intjdnade. Den eventuella avvikelse mot de
ursprungliga beddémningarna som omprdvningen ger upphov
till, redovisas i resultatrakningen och motsvarande justeringar
gors i eget kapital.

Mottagna betalningar, efter avdrag for eventuella direkt hanfér-
bara transaktionskostnader, krediteras aktiekapitalet (kvotvarde)
och 6verkursfonden néar optionerna utnyttjas.

Varulager

Varulagret varderas enligt lagsta vardet principen och anskaff-
ningsvardet enligt forst in forst ut (FIFO) metoden. Detta inne-
bér att varulagret tas upp till det ldgsta av anskaffningsvdrde och
verkligt varde. | koncernredovisningen sker avdrag for internvin-
ster som uppkommer vid leveranser mellan koncernbidrag.

Fordringar
Kundfordringar och 6vriga fordringar har upptagits med de be-
lopp till vilka de berdknas inflyta.

Avsiéttningar

Avsattningar redovisas nar koncernen har en legal eller informell
forpliktelse som en f6ljd av en intréffad hdandelse och att det ar
troligt att ett utflode av resurser kommer att kravas for att reglera
forpliktelse samt att en tillforlitlig uppskattning av beloppet kan
goras.

Eget kapital
| koncernen fordelas eget kapital enligt foljande:

+  Aktiekapital motsvarar moderbolagets aktiekapital i nomi-
nellt belopp. Ovrigt tillskjutet kapital bestar av allt fran ak-
tiedgarna tillskjutet kapital utover aktiekapital. Eventuella
emissionskostnader redovisas som en reduktion.

«  Reserver omfattar sadana belopp som till foljd av reglerna i
IFRS skall foras direkt till eget kapital.

+ Balanserat resultat utgors av ackumulerade resultat fran
koncernens verksamhet.

| Moderbolaget rubriceras eget kapital i enlighet med Arsredovis-
ningslagens regler med uppdelning i bundet och fritt kapital.

Segmentsrapportering

Foljande avyttringen av dotterbolaget SystemSeparation Skebo-
bruk AB bortfoll segmentet "SystemSeparation Specialkemi’, var-
vid koncernen endast har ett primarsegment.

Likvida medel

Som likvida medel klassificeras, férutom kassa- och banktillgodo
havanden,kortfristiga finansiella placeringar som dels &r utsatta
for endast en obetydlig risk for vardefluktuationer, dels

+  handlas pa en 6ppen marknad till kinda belopp eller
*  har en kortare aterstaende I6ptid dan tre manader fran an-
skaffningstidpunkten.

Viktiga uppskattningar och bedémningar fér redo-
visningsandamal

Viktiga kallor till osékerhet i uppskattningar

For att uppratta de finansiella rapporterna maste féretagsled-
ningen och styrelsen géra bedémningar och antaganden som
paverkar i bokslutet redovisade tillgangs- och skuldposter res-
pektive intdktsoch kostnadsposter samt lamnad information i
ovrigt, bland annat om ansvarsférbindelser. De uppskattningar
och bedémningar for redovisningsdndamal om behandlas i detta
avsnitt ar de som beddms vara de viktigaste for en forstaelse av
de finansiella rapporterna med hansyn till graden av betydande
beddémningar och osdkerhet. Forutsattningarna for SystemSe-
parations verksamhet dndras successivt vilket medfor att dessa
beddmningar férandras.

Nedskrivningsprovning av anlaggningstillgangar
SystemSeparations materiella och immateriella anldaggningstill-
gangar upptas till anskaffningsvarde minskat med ackumulerade
avskrivningar och eventuella nedskrivningar. SystemSeparation
redovisar inga avskrivningar pa Goodwill da den tillgdngen be-
doéms ha en obestamd nyttjandeperiod. Avskrivningar gors éver
berdknad nyttjandeperiod till ett bedomt restvarde. Saval nytt-
jandeperiod som restvdarde omprévas minst i slutet av varje ra-
kenskapsperiod. For bedémning avseende Nedskrivningsbehov
se not 14.

Det redovisade vardet pd koncernens anldggningstillgangar pro-
vas narhelst handelser eller &ndrade forutsattningar indikerar att
det redovisade vardet inte kan atervinnas. Det redovisade vardet
av immateriella tillgangar provas varje ar.Om en sadan analys in-
dikerar ett for hogt upptaget varde faststalls tillgangens atervin-
ningsvarde, vilket dr det hogsta av nettofdrsaljningsvardet och
nyttjandevardet. Nyttjandevdrdet mats som foérvantat framtida
diskonterat kassaflode fran tillgangen, alternativt den kassagene-
rerande enhet till vilken tillgangen hor.

Ovriga fordringar

Koncernen ger i viss man krediter till agenter for att bearbeta ut-
landska marknader. Dessa tas upp under 6vriga fordringar, och
bokfors till det varde som bedoms stdamma med verkligt varde.
Sasom alla framtidsbedémningar &r dessa forenade med osaker-
het.
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Noter

Not 1. Uppgifter marknadsomrade

Europa Asien Ryssland Koncernen
totalt
2008 2007 2008 2007 2008 2007 2008 2007
Externa intakter 4472 789 20710 15196 8602 4495 33784 20480
Totala tillgangar 24 441 41098 = - 20271 - 44712 41098
Direkta investeringar i - 76 - - 430 381 430 457

anlaggningstillgangar

De externa intakterna dr baserade pa var kunderna ar lokaliserade. De redovisade varderna pa tillgdngarna respektive
periodens direkta investeringar i anlaggningar ar baserade pa var koncernens tillgangar &r lokaliserade.

Not 2. Ovriga rorelseintikter

Koncernen Moderbolaget
2008 2007 2008 2007
Ovriga rérelseintdkter 1290 72 960 -
Avskrivet innovationslan - 3 - -
Realiserad valutakursvinst 78 45 - -
Summa 1368 120 960 0
Not 3. Arvode och kostnadserséattningar till revisorer
Koncernen Moderbolaget
2008 2007 2008 2007
PricewaterhouseCoopers AB
Revisionsarvode 170 149 20 20
Summa 170 149 20 20

Not 4. Nérstaende transaktioner
Styrelseledamoter har fram till den 31 december 2008 erhdllit ersattning for operativt arbete for bolagets rakning om totalt
371 241 kronor inklusive skatter och sociala avgifter.

Transaktioner med narstdende har behandlats av styrelsen och bolagets ledning och har tréffats pa marknadsméssiga villkor.

Not 5. Leasingavtal

Leasingkostnader for tillgdngar som innehas via operationella leasingavtal, sdésom hyrda lokaler, maskiner, bilar och betydande dator-

och kontorsutrustning, redovisas bland rérelsekostnader och uppgick till 119 (123) TSEK.
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Framtida betalningar fér icke uppsdgningsbara leasingavtal uppgick till 21 (41) TSEK. Framtida betalningar for icke uppsagnings-
bara operationella leasingavtal forfaller enligt féljande:

Koncernen
2008 2007
Inom ett ar 21 20
Mellan ett och fem ar - 21
Senare an fem ar - -
Summa 21 41

Not 6. Personaluppgifter samt ersattningar till styrelse och ledande befattningshavare

Not 6.1 Medelantal anstallda

Koncernen Moderbolaget
2008 2007 2008 2007
Antal Varav Antal Varav Antal Varav Antal Varav
kvinnor kvinnor kvinnor Kvinnor
Sverige 6 1 16 1 = = - -
Ryssland 4 1 2 - - - - -
Totalt 10 2 18 1 0 0 0 0

Not 6.2 Sjukfranvaro

Da medeltalet anstéllda i moderbolaget under var och ett av de tvd senaste aren varit farre an 10 anstéllda, redovisas inte uppgift om sjuk-
franvaro (ARL 5 Kap. §18 andra stycket).

Not 6.3 Loner, ersattningar och sociala kostnader

Koncernen Moderbolaget

2008 2007 2008 2007
Léner och ersattningar 6170 5523 300 558
Sociala kostnader 1832 2396 97 59
(varav pensionskostnader) 682 720 - -
Totalt 8684 8639 397 617

Av koncernens pensionskostnader avsag 260 (260) gruppen styrelse och verkstallande direktor. Léner och ersdttningar i moderbolaget
avser aktierelaterade ersattningar.

Not 6.4 Léner och ersattningar per marknadsomrade

Koncernen Moderbolaget

2008 2007 2008 2007
Sverige 7077 8191 397 617
Ryssland 1607 448 = -
Totalt 8 684 8639 397 617
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Not 6.5 Ersattningar till styrelse och ledande befattningshavare

Lén/  Arlig variabel Ovriga Pensions- Aktierelaterad Ovrig Summa
Styrelsearvode I6n2  formaner3 kostnad ersattning  ersattning*

Styrelseordférande Magnus Unger 120 - - - - - 120
Styrelseledamot Goran Brorsson 50 - - - - - 50
Styrelseledamot Sven Karlin 80 - - - - 240 320
VD, Styrelseledamot Peter Henderson 1259 98 49 260 88 - 1754
CFO, vVD Daniel Weitmann 866 64 - 115 57 - 1102
Totalt 2375 162 49 375 145 240 3346

1) Avser kostnadsfort under 2008

2) Belopp som kostnadsforts 2008 och som bedéms kommer att utbetalas 2009.
3) Avser huvudsakligen bilforméner

4) Avser operativt arbete for bolagets rékning

Principer
Principerna for ersattning till ledande befattningshavare ar utformade for att sakerstalla att SystemSeparation ur ett globalt perspektiv
kan erbjuda en marknadsmadssig kompensation som férmar attrahera och behalla kvalificerade medarbetare.

Ersdttningskomponenter

Det totala ersattningspaketet omfattar fast 16n, arlig variabel I6n, langsiktig variabel [6n, pension samt 6vriga férmaner som bil, sjuk-
vardsforsakring samt avgangsvederlag. Delarna avses skapa ett vélbalanserat ersattnings- och formansprogram som aterspeglar indi-
videns prestationer,ansvar och koncernens resultatutveckling.

Berednings- och beslutsprocess

Frdgor om ersattning till koncernledningen bereds av styrelsens ersattnningsutskott vilket har sammantrétt vid ett tillfalle under aret.
Fragor som har beretts har innefattat fastallelse av arlig variabel 16n samt tillhérande mal. Styrelsen har diskuterat ersattningsutskot-
tets forslag och fattat beslut med ledning av utskottets forslag. Ersattningsutskottets sammanstallning utgjordes av Magnus Unger
och Goéran Brorsson.

Styrelsen
Till styrelsens ordférande och 6vriga externa ledaméter utgar arvode enligt drsstdmmans beslut. Verkstallande direktor erhaller ej
styrelsearvode.

Verkstdllande direktéren och andra ledande befattningshavare

Ersattningen till verkstallande direktoren och andra ledande befattningshavare utgors av fast I6n och variabel I6n vilken bestar av tva
komponenter; en arlig del baserad pa maluppfyllelse for dret samt en langsiktig aktierelaterad komponent i form av optioner.Till detta
kommer formaner och pension. For koncernledninges sammanséttning se sidan 45.

Lén

Den fasta I6nen, som &r individuell och differentierad utifran individens ansvar och prestationer, faststalls utifran marknadsmassiga
principer och revideras arligen. Den arliga variabla delen baseras pa uppfyllelsen av arligen faststallda mal. Malen ar huvudsakligen
relaterade till féretagets resultat, men aven till individuellt matbara mal inom individens ansvarsomraden.
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Pension
Pensionssystemet for koncernledningen utgors av privata avgiftsbestaimda planer.

Uppsdgning och avgdngsvederlag
Mellan bolaget och verksallande direktoren géller en uppsagning om 12 manader om uppsagningen sker fran bolagets sida och 6
manader om uppsagning sker fran den verkstéllande direktérens sida.

Aktierelaterade erscttningar

Vid en extra bolagsstimma under hésten 2006 beslutades det om inférande av ett personaloptionsprogram. Beslutet innebar att bo-
laget stallde ut sammantaget 1,2 miljoner personaloptioner i tre serier som utfaller under tre perioder, Serie A (1-31 mars 2008), Serie
B (1-31 mars 2009), och Serie C (1-31 mars 2011). Under aret har Serie A 16pt ut, I6senpriset 6versteg aktiekursen vid forfallotillfallet.
Losenpriserna for aterstaende optioner ar 4,01 kronor for Serie B och 5,74 kronor for Serie C.

Personaloptionerna har vederlagsfritt tilldelats anstéllda i bolaget. Férdelning och tilldelningen till de anstéllda skedde i januari 2007.
Motivet till styrelsens forslag om optionsprogram ér att forstarka de anstalldas intresse for koncernens verksamhet och synliggora

sambandet mellan anstéallningsférmaner och bolagets resultatutveckling.

Intjénade villkor

Datum for Lésenpris Tilldelade  Utestaende Reglerings-
Optionsprogram tilldelning Losenperiod SEK optioner optioner metod
Serie B 2009 16/01/2007 1/1/2009 - 31/3/2009 4,01 320000 245 000 Fysisk leverans
Serie C2011 16/01/2007 1/1/2011 -31/3/2011 5,74 320000 245 000 Fysisk leverans
Summa 640 000 490 000

Ratten till personaloptionerna ar villkorade av att respektive optionsinnehavares anstallning bestar vid tidpunkten fér utnyttjande av
optionerna. Fran personaloptionsprogrammets totalt godkanda 1 200 000 optioner utdelades 960 000 optioner. Under aret har Serie
A 16pt ut varvid 245 000 optioner forfoll. Under aret forfoll 60 000 optioner pa grund av villkoret om bibehallen anstallning, varvid 490
000 optioner befann sig utestaende den 31 december 2008.Till forfogande staende icke utstéllda personaloptioner var vid arsskiftet totalt 310
000 optioner,varav 155 000 optioner fran respektive serie B och C.

VD Ovriga ledande
Optionsprogram Peter Henderson befattningshavare
Serie B 2009 100 000 65 000
Serie C2011 100 000 65 000
Summa 200 000 130000

Under 2008 har inga nya optioner tilldelats

Det verkliga vardet av optionsprogrammet har berdknats med Black-Scholes modellen. Den forvantade volatiliteten har baserats pa histo-
risk volatilitet vid varderingstidpunkten. D3 aktien har haft en valdig hog historisk volatilitet &r det inte orimligt att antaga att denna kom-
mer att minska.Vi har darfor valt att anvanda en volatilitet om cirka 40%, vilket &r cirka 10-15% hogre an marknadssnittet. Denna premie &r
motiverad da Systemseparation dr ett mindre bolag och darfor forvantas aktien variera i stdrre utsrackning an for storre bolag. Varderingen
utgor underlag for finansiell rapportering i enlighet med IFRS. Fran optionprogrammet kostnadsfordes 397 TSEK for aret 2008.

Arsredovisning 2008 = 32




Not 7. Avskrivning/nedskrivning avimmateriella och materiella anldggningstillgangar

Avskrivning pa immateriella och materiella anldaggningstillgdngar baseras pa historiska anskaffningsvarden och bedémda nyttjan-
deperioder for olika grupper av anldaggningar. Restvarden bedéms vara férsumbara och har inte beaktas da avskrivningsbart belopp
faststallts. Under aret anskaffade tillgadngar berédknas avskrivningar fran anskaffningstidpunkten.

Avskrivningar gors linjart med féljande nyttjandeperioder:

Inventarier 5ar
Immateriella tillgangar 5ar
Datorer 3ar
Koncern

2008 2007
Avskrivning inventarier 320 173
Avskrivningar immateriella tillgangar 541 135
Ovriga nedskrivningar - 1000
Summa avskrivningar 861 1308
Not 8. Resultat fran andelar i koncernforetag

Koncernen Moderbolaget
2008 2007 2008 2007

Nedskrivning av aktier i koncernforetag = - = 10000
Summa 0 0 0 10 000

Moderbolaget lamnade under 2007 10 miljoner kronor i aktiedgartillskott till dotterbolaget SystemSeparation Sweden AB for forlust-
tackning samtidigt som moderbolaget skrev ned vardet pa dotterbolagets aktier med motsvarande belopp.

Not 9. Finansiella intakter

Réanteintdkter redovisas i takt med att de intjanas. Koncernen Moderbolaget

2008 2007 2008 2007
Ovriga ranteintékter 647 778 380 756
Valutakursvinster 285 - - -
Summa 932 778 380 756

Not 10. Finansiella kostnader

Koncernen Moderbolaget
Rantekostnader redovisas i takt med att de uppstar.

2008 2007 2008 2007
Ovriga rantekostnader 87 29 - 4
Summa 87 29 0 4
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Not 11.Inkomstskatt

Koncernen Moderbolaget
Arets skattekostnad 2008 2007 2008 2007
Resultat fore skatt 1195 -10961 -19 -9 360
Skatt enligt gallande skattesats (28%) -335 3069 5 2621
Uppskjuten skatt pa temporara skillnader * 130 - - -
Skatteeffekt fran ej avdragsgilla poster -39 -34 3 -3500
- Skatteffekt av aktiedgartillskott - - -3500
- Ovriga ej avdragsgilla poster -39 -34 - -
Skatteeffekt underskottsavdrag (netto) 295 -3003 11 879
Summa redovisad verklig skatteintdkt/-kostnad 51 32 0 0

* for uppskjuten skatt se not 25

Not 12. Avvecklad verksamhet

I enlighet med IFRS 5 redovisas avvecklade verksamheter separat. Som en del i renodlingen mot energi- och miljétekning beslutade styrelsen
att avveckla affarsomradet Syse Specialkemi. Den 17 december 2007 salde SystemSeparation det heldgda dotterbolaget SystemSeparation
Skebobruk AB. Affairen medférde en minskning av omséattningen om cirka 15 MSEK pa arsbasis. Forsaljningen medférde ett koncernmadssigt
realisationsresultat pa 1,6 MSEK, samt ett kapitaltillskott pa 2,4 MSEK. Resultatet for den avvecklade verksamheten for 2007 uppgick till 1,1

MSEK. Erhallen kopeskilling uppgar till 2,8 MSEK. Under 2008 har inga verksamhetsgrenar avvecklats.

Ekonomisk data 2008 2007 Resultat fran avvecklad verksamhet 2008 2007
Nettoomsattning - 12 680 Erhallen kdpeskilling kontant - 2800
Rorelsens kostnader - 11596 Nettotillgangar - -1250
Resultat efter finansiella poster ) 1084 Resultat fran avvecklad verksamhet 0 1550
Arets resultat - 1084
Effekt pa likvida medel
Tillgangar och skulder per den 17/12/08 Erhallen kopeskilling kontant - 2800
Immateriella anlaggningstillgangar - 801 Reserverat bristbelopp - -236
Materiella anldggningstillgangar - 166 Arvode - -200
Varulager - 2087 Nettoeffekt pa likvida medel 0 2364
Kortfristiga fordringar - 833
Langfristiga skulder - -1 000 Kassaflodesanalys TSEK 2008 2007
Kortfristiga skulder - -1637 Kassaflode fran den l6pande verksamheten - -729
Nettotillgdngar 0 1250 Kassaflode fran investeringsverksamheten - 213
Kassafode fran finansieringsverksamheten - -1750
Periodens Kassaflode 0 -2266
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Not 13.Forvérv av rorelse

Den 3 oktober 2007 férvarvade SystemSeparation rorelsen och vésentliga tillgangar av foretagets ryska forsaljningsagent. Kopeskillingen om
8,9 MSEK jamte mojlig tillaggsskopeskilling erlades genom kvittning av befintliga mellanhavanden. Justering av forvarvsbalansen hanforlig
till nya bedémningar under 2008 har skett mot goodwill. Justeringen avser en tillaggskopeskilling och ar hanforlig till forhallanden som fore-
Iag vid forvarvstillfallet och har skett pa grund av att kompletterande information erhallits. For vidare information se not 15 och 26.Se not 30
for upplysningar om forvarv som skedde efter balansdagen men fore uprattande av dessa finansiella rapporter.

Redovisade viarden Justering vid Verkligt viarde

idenforvirvade forvarvsanalys redovisat i

enheten koncernen

Forvarvade identifierbara immateriella tillgangar - 2703 2703
Forvarvade identifierbara skulder och ansvarsférbindelser -375 - -375
Uppskjuten skatt - -649 -649
Identifierbara nettotillgangar -375 2054 1679
Koncerngoodwill 7 257
Anskaffningsvarde 8936

Enligt slutgiltig forvarvsanalys bestar forvarvade tillgangar av kundavtal pa 2,7 MSEK samt en goodwill pa 7,3 MSEK som uppstatt genom
synergier i kund- och leverantérskedja. Integrationen var fullbordad vid slutet av forsta kvartalet 2008. Den férvarvade verksamheten bidrog

till resultatet med -90 (335) TSEK.

Not 14. Ovriga immateriella tillgangar

Koncernen Moderbolaget

2008 2007 2008 2007
Ingdende anskaffningsvarde 2703 1150 - -
Arets anskaffningsvarde - 2703 - -
Avgaende genom foretagsavyttring - -1150 - -
Utgaende ackumulerade anskaffningsvarden 2703 2703 0 0
-Ingdende avskrivning -135 -460 -
Arets avskrivningar enligt plan -541 -135 = -
Avgdende genom féretagsavyttring - 460 -
Utgaende ackumulerade avskrivningar enligt plan -676 -135 0 0
Redovisat virde vid arets slut 2027 2568 0 0

Under aret har koncernen kostnadsfort utgifter for FOU uppgaende till 0 (2108) TSEK.

1) Férvarvade immateriella tillgangar. Se not 13.

Not 15. Goodwill
Koncernen Moderbolaget

2008 2007 2008 2007
Ingdende anskaffningsvarde 4557 322 = -
Arets anskaffningsvarde - 4557 - -
Justering forvarvsbalans 2700 - - -
Avgadende genom féretagsavyttring - -322 - -
Utgaende anskaffningsvirde 7 257 4557 0 0

Prévning av vardet pa goodwill sker [6pande i enlighet med redovisningsprinciper som beskrivs under punkten redovisningsprinciper.

Goodwill fordelas pa koncernens kassagenererande enheter (KGE) identifierade per koncernféretag och land.
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Atervinningsbart belopp fér en KGE faststalls baserat pa berakningar av nyttjandevirde. Dessa berakningar utgr fran uppskattade framtida
diskonterade kassafloden for fem ar baserade pa finansiella budgetar for 2009 som godkants av styrelsen. Kassafléden bortom denna period
har extrapolerats med hjalp av en bedémd tillvéxttakt jamférbar med inflationen inom samtliga verksamhetslander. Denna tillvaxttakt har
beddmts vara forenlig med den 1dngsiktiga underliggande ekonomiska tillvaxttakten i de lander dar verksamheten bedrivs.

| férvarvsanalysen uppstod en koncerngoodwill pa 7,3 MSEK. | enlighet med IAS 36 undersoktes mojligheten for féreliggande nedskrivnings-
behov. Berdkningen skedde baserat pa kassagenererande enheter (KGE). Avkastningsksravet, Weighed Average Capital Cost (WACC), har be-
raknats utifrdn avkastningskrav baserad pa analys av liknande bolag, riksbankens ldnerdnta, SystemSeparations skuldsattningsgrad samt ryska
marknadens genomsnittliga avkastning for energi/olja. | enlighet med denna berékning blev WACC 30,4 procent.Vid bedémningen har for-
varvade kundkontrakt anvants med en prognos period omfattande 5 ar och en churn rate pa 20 procent.Vid givna forutsattningar foreligger
inget nedskrivningsbehov.

For att testa kénsligheten i de antaganden som anvénts vid berdkningen av vardet pa de kassagenererande enheterna har kanslighetsanalys
baserad pa foljande antaganden gjorts: generell sénkning av den churn rate, [I6nsamhet och WACC med 10 procentenheter i prognosperioden.
Nedan visas effekterna av respektive justering av antaganden och i vilken omfattning det berdknade vérdet pa den kassaflodesgenererande
enheten paverkas. Kanslighetsanalyserna visade att ingen av justeringarna enskilt genererar ndgot nedskrivningsbehov i den kassagenere-
rande enheten.

10% hogre churn rate = -9,1% KGE
10% lagre I6nsamhet = -16,9 % KGE
10% hoégre WACC = -11,6 % KGE

Fordelningen av goodwill per affarsomrade

TSEK 2008-12-31 2007-12-31
Syse Specialkemi (avyttrat 2007-12-17) - -
Syse Power 7 257 4557
Summa 7 257 4557

Not 16. Inventarier, maskiner och verktyg

Koncernen Moderbolaget

2008 2007 2008 2007
-Vid arets borjan 1185 905 - -
-Nyanskaffningar 430 457 - -
-Avgdende genom foretagsavyttring - -177 - -
-Utrangerat under aret -32 - = -
Utgaende ackumulerade anskaffningsviarden 1583 1185 0 0
-Vid arets borjan -443 -319 - -
-Arets avskrivning enligt plan -320 -173 = -
-Avgdende genom foretagsavyttring - 49 - -
-Rterféring avskrivning/utrangerat 22 - = -
Utgaende ackumulerade avskrivningar enligt plan 741 -443 0 0
Redovisat virde vid arets slut 842 742 0 0

Not 17.Ovriga finansiella tillgangar
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Koncernen Moderbolaget

2008 2007 2008 2007
Langfristiga fordringar 1000 1000 1000 1000
Summa 1000 1000 1000 1000

Langfristiga fordringar tillgdngar motsvarar kvarstdende fordran frdan moderbolaget till SystemSeparation Skebobruk AB. Denna for-
dran I6per med arlig rdnta efter en rantesats mostsvarande STIBOR 90+3% fran 2008-01-01. Amortering skall ske med 75 000 SEK/kvar-
tal. Férsta amortering sker 2009-03-31.Betalning av krediten skall ske i sin helhet 2010-12-31.

Not 18. Andelar i koncernforetag

Koncernen Moderbolaget

2008 2007 2008 2007
Ackumulerade anskaffningsvarden vid arets borjan - - 3099 1893
Anskaffning under aret - - - 2456
Avgaende genom foretagsavyttring = - = -1250
Aktiedgartillskott - - - 10 000
Nedskrivning aktiedgartillskott - - - -10 000
Summa 0 0 3099 3099

Specifikation av moderféretagets innehav av aktier och andelar i koncernféretag.
Agardelen av kapitalet avses, vilket dverensstimmer med andelen av résterna for totalt antal aktier.

Dotterforetag / Org / Sate Antal andelar % Aktiekapital Bokfort virde
SystemSeparation Sweden AB, 556446-4914, Stockholm 1190 100 119 643
SystemSeparation RUS 000, 7721587243, Moskva 1 100 2657 2457
Summa bokfort varde 2776 3099
Not 19.Varulager

Varulager varderas till det lagsta av anskaffningsvardet enligt forst in/férst ut metoden respektive nettoférsaljningsvardet. Nettofor-
sdljningsvardet motsvarar det uppskattade forsaljningspriset med avdrag for uppskattade kostnader som kravs for att genomfora
forsaljningen. Nagon schablonmassig nedskrivning av lagervardet har ej gjorts.

Koncernen Moderbolaget
2008 2007 2008 2007
Ravaror 468 2420 - -
Fardigvaror och handelsvaror 3375 1381 - -
Summa 3843 3801 0 0

Not 20. Kundfordringar
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Koncernen Moderbolaget

2008 2007 2008 2007
Kundfordringar, brutto 5201 3858 - -
Kundfordringar, netto 5201 3858 (1] 0
Aldersanalys
Ej forfallna kundfordringar 5201 3843 - -
Forfallna 1-30 dagar - - - -
Forfallna 31-90 dagar - - - -
Forfallna >90 dagar - 15 - -
Totalt 5201 3858 0 0

Bokfért varde bedoms stamma med verkligt varde. Koncernen har haft kundférluster om 15 (0) under 2008.

Not 21.Fordringar hos koncernforetag

Koncernen Moderbolaget
2008 2007 2008 2007
Fordran SystemSeparation RUS 000 = - 9938 8670
Fordran SystemSeparation Sweden AB - - 17 239 1960
Summa 0 0 27177 10630
Not 22. Qvriga fordringar
Koncernen Moderbolaget
2008 2007 2008 2007
Skattefordran 132 131 - -
Momsfordran 440 976 169 181
Forskotterade agentprovisioner 2704 2704 - -
Ovriga kortfristiga fordringar 1365 507 115 361
Summa 4641 4318 284 542
Bokfort varde bedéms stamma med verkligt vérde.
Not 23. Forutbetalda kostnader och upplupna intakter
Koncernen Moderbolaget
2008 2007 2008 2007
Ovriga férutbetalda kostnader 392 260 95 98
Ovriga upplupna intikter - 16 - -
Summa 392 276 95 928

Bokfort varde bedéms stamma med verkligt varde.

Not 24. Likvida medel
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Koncernen

Moderbolaget

2008 2007 2008 2007
SEK 16 791 19716 3323 20080
RUB 1236 262 = -
EUR 1482 - = -
Summa 19509 19978 3323 20080
Not 25. Uppskjuten skatt
Koncernen Moderbolaget
2008 2007 2008 2007
Uppskjutna skatteskulder avseende:
Tempordra skillnader immateriella tillgdngar 487 617 = -
Summa 487 617 0 0
2008 2007 2008 2007
Ingaende balans 617 0 - -
Okning genom rérelseférvary 0 617 - -
Minskning genom avskrivning -130 0 - -
Utgaende balans 487 617 0 0
Not 26. Ovriga skulder och avsittningar
Koncernen Moderbolaget
2008 2007 2008 2007
Avsattning tilldaggskopeskilling 2700 - - -
Ovriga skulder 967 1492 - 850
Summa 3667 1492 0 850
Not 27. Upplupna kostnader och forutbetalda intdkter
Koncernen Moderbolaget
2008 2007 2008 2007
Semesterloneskuld 15 632 - -
Sarskild 16neskatt 166 175 - -
Personalrelaterade upplupna kostnader 769 590 156 59
Ovriga upplupna kostnader 1206 1403 45 47
Summa 2156 2800 201 106

Not 28. Stallda sakerheter & ansvarsforbindelser

Foretagsinteckningar avser sakerhet for ej utnyttjad checkrakningskrediter i dotterbolaget SystemSeparation Sweden AB.

Koncernen Moderbolaget
2008 2007 2008 2007
Foretagsinteckningar 2550 2550 = -
Sparrade medel 50 50 50 50
Summa 2600 2600 50 50
Not 29. Erhalina koncernbidrag
Koncernen Moderbolaget
2008 2007 2008 2007
SystemSeparation Skebo Bruk AB - 1750 - 1750
Summa 0 1750 0 1750
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Not 30. Riskhantering

Som en global koncern med verksamhet i 10 lander ar System-
Separation exponerat for ett antal savdl affarsmassiga som fi-
nansiella risker. Riskhanteringen ar darfor en viktig process for
SystemSeparation i syfte att nd uppsatta mal. En effektiv risk-
hantering ar en kontinuerlig process som bedrivs inom ramen
for den operativa styrningen och utgor ett naturligt led i den 16-
pande uppféljningen.

Riskhanteringen behandlas i Systemseparations ledning och re-
visionsutskott och aterrapporteras till styrelsen. Riskhanteringen
omfattar foljande riskomraden:

+  Strategiska risker med avseende pa marknad och bransch
. Kommersiella, operativa och finansiella risker

«  Efterlevnad av externa och interna regelverk

+  Finansiell rapportering

Koncernen utsdtts genom sin verksamhet for en mangd olika
finansiella risker. Med finansiella risker avses fluktuationer i fo-
retagets resultat, balans och kassaflode till foljd av forandringar
i valutakurser, rantenivaer, refinansierings- och kreditrisker. Kon-
cernens finanspolicy fér hantering av finansiella risker har utfor-
mats av styrelsen och bildar ett ramverk av riktlinjer och regler i
form av riskmandat och limiter for finansverksamheten.

Styrelsen har det 6vergripande ansvaret for de finansiella riskerna
vilket &r delegerat till den verkstallande direktéren, ekonomi- och
finansdirektéren (CFO). SystemSeparation-koncernens finanspo-
licy foreskriver en centraliserad finansforvaltning. Det innebér att
huvudansvaret for finansforvaltningen ar forlagd till moderbo-
laget. Den 6vergripande malsattningen for finansfunktionen ar
att minimera negativa effekter pa koncernens resultat och eget
kapital genom marknadsfluktuationer samt att tillhandahalla en
kostnadseffektiv finansiering. Koncernen kan anvanda sig av deri-
vatinstrument sasom valutaterminskontrakt och ranteswapar for
att sakra riskexponering.

Rattstvister

SystemSeparation ar fran tid till annan part i rattstvister avseende
affarsverksamheten av storre eller mindre omfattning. Ingen av
dessa dr av materiell natur.

Forsakringsbara risker
SystemSeparation har sedvanliga forsakringsprogram avseende
egendoms- och ansvarsrisker fér koncernen.

Valutarisk

Koncernen verkar internationellt och utsétts fér transaktionsris-
ker genom framtida affarstransaktioner och redovisade tillgdngar
och skulder. Valutaexponeringen avser primart RUB men &ven
EUR och USD. Koncernens resultatpaverkan av 1% férandring i
vaxelkursen RUB/SEK ger en effekt om ca 0,1 MSEK. Kanslighets-
analys avseende 6vriga valutor har ej bedémts relevant med han-
syn till dess effekt. | enlighet med finanspolicyn ska koncernens
dotterbolag i mojligaste man endast ha in- och utbetalningar
i lokal valuta. Koncernfinans ar ansvarig for att reducera netto-
positionen i varje valuta genom anvandning av lan i valuta och
valutaterminskontrakt. Moderforetaget har ett antal innehav i
utlandska dotterforetag vilkas nettotillgdngar exponeras for va-
lutaomrakningsrisk. Ingen kurssakring gors av moderbolagets
innehav av andelar i utlandska dotterbolag, vilkas nettotillgdngar
exponeras for valutarisker.

Likviditets- och finansieringsrisk
Med likviditets- och finansieringsrisk avses risken att kostnaden

blir hogre och finansieringsmojligheterna begransade nar lan
skall omsattas samt att betalningsforpliktelser inte kan uppfyllas
som en foljd av otillracklig likviditet. Det &r styrelsens bedémning
att har tillrackliga finansiella resurser for fortsatt drift, styrelsen
ser [6pande 6ver framtida finansieringsbehov. Det finns ingen
garanti for att Bolaget i framtiden inte kan komma att behova
ytterligare kapital. Ett framtida kapitalbehov kan tillgodoses ge-
nom emission av aktier, obligationer, upptagande av banklan,
joint ventures, forséljning av tillgangar eller pa annat satt. Det
kan dock inte garanteras att Bolaget kommer att kunna erhalla
erforderlig finansiering eller att sadan finansiering kan erhallas
pa for Bolaget acceptabla villkor. Den radande finansiella oron i
varlden har medfért en 6kad restriktivitet hos banker och andra
finansiella institut vad galler kreditgivning, vilket kan komma att
paverka Bolaget negativt.

SystemSeparation har en kreditfacilitet pa 2 MSEK.
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Finansieringsrisk
Koncernen ska vid varje tidpunkt inte ha for stor andel av sina

kreditforfall i en och samma 12 manadersperiod. Bolaget ska
strdva mot att hogst 25 % av kontrakterade Ian och kreditramar
ska forfalla inom samma 12 manadersperiod. Under 2008 hade
koncernen inga upptagna Ian.

Kreditrisk

Koncernens finansiella transaktioner ger upphov till kreditrisker
gentemot finansiella motparter. Med kreditrisk eller motpartrisk
avses risken for forlust om motparten inte fullgér sina forpliktel-
ser. Koncernen har som policy att forsakra samtliga utestdaende
kundfordringar.

| hdndelse av investering i finansiellt instrument investeras en-
dast i vérdepapper emitterade av institutioner med hog kredit-
vardighet.

Ravaruprisrisk
Systemseparations verksamhet ger upphov till risker for forand-

ringar av priser pa marknadsnoterade ravaror, framst magnesi-
umhydroxid.

Politiska risker

En icke ovdsentlig del av Bolagets produkter séljs pd marknader
som kan betraktas som politiskt instabila. Bolagets mojligheter
att avsatta produkter pa dessa marknader kan darfér komma att
paverkas av politiska beslut och ekonomisk osakerhet i dessa lan-
der. Risker kan uppsta genom férandringar av bland annat lagar,
skatter, tullar, vaxelkurser och andra villkor for utlandska bolag.
Bolaget pdverkas dven av politiska och ekonomiska sékerhets-
faktorer som risk for expropriation, forstatligande, konfiskering
av tillgangar och lagstiftningséandringar nar det galler nivan av
utldandskt dgande.

Personal

Bolagets resultat &r beroende av medarbetarnas kompetens och
insatser. Bolagets fortsatta utveckling ar beroende av ett antal
erfarna medarbetare med relevant expertis. Dessa medarbetare
aterfinnes saval i Bolagets styrelse och ledning som bland kon-
cernens medarbetare i 6vrigt. Forlust av en eller flera nyckelper-
soner kan pa kort sikt medfora negativa konsekvenser for Bola-
gets verksamhet och resultat.

Risker relaterade till framtida férvarv

Bolaget planerar att expandera kraftigt under de kommande
aren, dels genom att 6ka marknadspenetrationen i de lander och
regioner dar det redan &ar etablerat, dels genom att etablera sig i
nya ldnder och regioner. En etablering i nya lander och regioner
kan medféra problem och risker som &r svara att forutse.
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Not 31. Handelser efter balansdagen

SystemSeparation ingick den 23 februari 2009 avtal om att for-
vdrva Eastern Bio Holding AB (organisationsnummer 556649-
7391). Eastern Bio Holding tillverkar och marknadsfor trapellets.
Produktionsvolymen &r i dagsldget begrdnsad men planeras att
Oka kraftigt under innevarande ar. Affarsomradet forfogar 6ver
tva produktionsanldggningar, en i Liepaja i Lettland som driftsat-
tes under hosten 2008 och en i Ystad hamn som for narvarande ar
under uppférande. Férvarvet avses finansieras genom en appor-
temission varvid 15 000 000 aktier i SystemSeparation nyemit-
teras till Eastern Bio Holding AB:s nuvarande aktiedgare Vostok
Nafta Investment Ltd ("Vostok Nafta"), Swede Bondsko AB och Bo-
husman AB som vederlag for samtliga utestdende aktier i Eastern
Bio Holding AB.

Apportemissionen innebdr en utspadning om cirka 33,3 procent.
Saledes kommer SystemSeparations nuvarande aktiedgare att
inneha 66,7 procent av résterna och kapitalet och aktiedgarna
i Eastern Bio Holding AB motsvarande 33,3 procent av rdsterna
och kapitalet i Nya SystemSeparation.

Forvarvet ar ett forsta led i en strategiforandring som syftar till
att utoka verksamheten genom att etablera en diversifierad le-

verantor till kraftindustrin med fokus pd miljéteknik. | enlighet
med denna strategi kommer SystemSeparations och Eastern Bio
Holding AB:s befintliga verksamheter att utgora separata affars-
omraden i Nya SystemSeparation, Power Chemicals och Biomass
Fuels. Pa langre sikt &r malet att etablera fler affarsomraden med
fokus pa miljoteknik. Forvarvet forvantas bland annat medféra
synergier inom forsdljning och marknadsféring genom ett utdkat
produktutbud och en bredare kundbas.

Forvarvsanalys (TKR)

Kopeskilling * 16 350
+ Forvarvsrelaterade kostnader +1 400
— Forvarvade nettotillgangar -11 469
Overvirde 6281
varav:

Kundrelationer 8523
Uppskjuten skatt -2241

* Beraknat pa en aktiekurs om 1,09 kr/aktie.

De tillgangar och skulder som ingick i forvarvet ar, enligt en preli-
minar bedémning, féljande;

Tillgangar Forvédrvat redovisat virde Overvirde Verkligt varde
Immateriella anlaggningstillgdngar 6784 8523 16528
Materiella anlaggningstillgdngar 36329 36329
Finansiella tillgangar 77 77
Varulager 2878 2878
Kortfristiga fordringar 3668 3668
Likvida medel 5 666 5666
Summa tillgangar 55402 8523 65 146
Eget kapital

Eget kapital 11469 6282 18 650
Summa eget kapital 11469 6282 18 650
Skulder

Avsattningar 5000 5000
Uppskjutna skatteskulder 2 647 -2241 5210
Langfristiga skulder 2693 2693
Skuld till aktieagare i forvarvat bolag 12700 12700
Leverantorsskulder 19 200 19 200
Ovriga skulder 199 199
Upplupna kostnader och forutbetalda intékter 1494 1494
Summa skulder 43933 -2241 46 496
Summa eget kapital & skulder 55402 8523 65 146
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Definitioner

Marginaler

Rorelsemarginal

Rorelseresultat efter av- och nedskrivningar i procent av arets fak-
turering.

Vinstmarginal
Resultat efter finansnetto i procent av arets fakturering.

Rantabilitetsmatt

Réntabilitet pa sysselsatt kapital

Resultat efter finansnetto plus finansiella kostnader i procent av
genomsnittligt sysselsatt kapital.

Réntabilitet pa eget kapital
Nettoresultatet enligt resultatrakning i procent av genomsnittligt
eget kapital.

Kapitalstruktur
Justerat eget kapital
Eget kapital inklusive 72 procent av obeskattade reserver.

Genomsnittligt eget kapital
Ingdende plus utgdende eget kapital dividerat med tva.

Skuldsattningsgrad
Rantebdrande skulder dividerat med eget kapital.

Soliditet
Eget kapital i procent av balansomslutning.

Réantetackningsgrad
Resultat efter finansnetto plus finansiella kostnader dividerat
med finansiella kostnader.

Andel riskbdrande kapital
Summan av eget kapital och latent skatteskuld dividerat med ba-
lansomslutningen.

Sysselsatt kapital
Balansomslutning minskad med icke rantebarande skulder.

Data per aktie

Vinst per aktie

Nettoresultat i relation till genomsnittligt antal utestaende aktier
under aret.

Vinst per aktie efter full utspadning

Nettoresultat i relation till genomsnitt av utestdaende aktier un-
der aret, plus aktier som kan tillkomma genom optionsratter och
konvertibler.

Eget kapital per aktie
Eget kapital i relation till totalt antal aktier per balansdagen.
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Styrelsen forsakrar

Koncernens och moderbolagets resultat- och balansrakningar blir foremal for faststéllelse pa den ordinarie drsstdmman den 25 maj
2009.

Styrelsen och verkstallande direktoren forsakrar att koncernredovisningen har uppréttats i enlighet med internationella redovisnings-
standarder IFRS sddana de antagits av EU och ger en réttvisande bild av koncernens stéllning och resultat. Arsredovisningen har upp-
rattats i enlighet med god redovisningssed och ger en rattvisande bild av moderbolagets stallning och resultat.

Forvaltningsberattelsen for koncernen och moderbolaget ger en réttvisande oversikt 6ver utvecklingen av koncernens och moder-

bolagets verksamhet, stéllning och resultat samt beskriver vasentliga risker och osakerhetsfaktorer som moderbolaget och de foretag
som ingar i koncernen star infor.

Stockholm, den 1 april 2009

Magnus Unger
Ordférande

Goran Brorsson Sven Karlin
Styrelseledamot Vice ordférande

Peter Henderson
Verkstallande direktor

Var revisionsberattelse har angivits den 1 april 2009

PricewaterhouseCoopers AB

Nicklas Kullberg
Auktoriserad revisor
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Revisionsberattelsen

Till arsstimman i SystemSeparation Sweden Holding AB (publ)
Org.nr 556670-2584

Vi har granskat arsredovisningen, koncernredovisningen och bokféringen samt styrelsens och verkstéllande direktdrens forvaltning
i SystemSeparation Sweden Holding AB (publ) for ar 2008. Det &r styrelsen och verkstéllande direktéren som har ansvaret for raken-
skapshandlingarna och forvaltningen och for att arsredovisningslagen tillampas vid upprattandet av arsredovisningen samt for att
internationella redovisningsstandarder IFRS sadana de antagits av EU och arsredovisningslagen tillampas vid upprattandet av kon-
cernredovisningen. Vart ansvar ar att uttala oss om arsredovisningen, koncernredovisningen och férvaltningen pa grundval av var
revision.

Revisionen har utforts i enlighet med god revisionssed i Sverige. Det innebér att vi planerat och genomfort revisionen for att med hég
men inte absolut sdakerhet forsdkra oss om att drsredovisningen och koncernredovisningen inte innehdller vésentliga felaktigheter.
En revision innefattar att granska ett urval av underlagen for belopp och annan information i rdkenskapshandlingarna. | en revision
ingdr ocksa att prova redovisningsprinciperna och styrelsens och verkstallande direktérens tillimpning av dem samt att bedoma de
betydelsefulla uppskattningar som styrelsen och verkstallande direktéren gjort nar de upprattat arsredovisningen och koncernre-
dovisningen samt att utvdrdera den samlade informationen i drsredovisningen och koncernredovisningen. Som underlag fér vart
uttalande om ansvarsfrihet har vi granskat vasentliga beslut, dtgarder och férhallanden i bolaget for att kunna bedéma om ndgon
styrelseledamot eller verkstéllande direktoren ar ersattningsskyldig mot bolaget.Vi har dven granskat om nagon styrelseledamot eller
verkstallande direktoren pd annat satt har handlat i strid med aktiebolagslagen, arsredovisningslagen eller bolagsordningen. Vi anser
att var revision ger oss rimlig grund for vara uttalanden nedan.

Arsredovisningen har upprittats i enlighet med &rsredovisningslagen och ger en rittvisande bild av bolagets resultat och stalining i
enlighet med god redovisningssed i Sverige. Koncernredovisningen har uppréttats i enlighet med internationella redovisningsstan-
darder IFRS sadana de antagits av EU och drsredovisningslagen och ger en rattvisande bild av koncernens resultat och stéllning. For-
valtningsberdttelsen ar férenlig med arsredovisningens och koncernredovisningens évriga delar.

Vi tillstyrker att arsstdmman faststaller resultatrakningen och balansrékningen fér moderbolaget och fér koncernen, behandlar forlus-
ten i moderbolaget enligt forslaget i forvaltningsberattelsen och beviljar styrelsens ledaméter och verkstéllande direktdren ansvars-
frihet for rakenskapsaret.

Stockholm den 1 april 2009

PricewaterhouseCoopers AB

Nicklas Kullberg
Auktoriserad revisor
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Styrelse, ledning och revisor

Styrelse

Magnus Unger, f 1942.
Ordférande sedan 2006, styrelseledamot sedan 2005.

Utbildning och arbetslivserfarenhet: Civilekonom Handelshog-
skolan.VD MdlInlyckegruppen/SCA Nederldnderna samt Belgien.
VD for Atlas Copco Belgien/Zaire. VD for Atlas Copco Storbritan-
nien.VD for affirsomradet MCT (Mining and Construction Techni-
que) inom Atlas Copco.Vice VD for Atlas Copco gruppen.

Nuvarande styrelseuppdrag i Lundin Petroleum.
Aktieinnehav i SystemSeparation (eget och nérstdende): 2 000 000.

Goran Brorsson, f 1952.
Styrelseledamot sedan 2005.

Utbildning och arbetslivserfarenhet: Civilekonom. Ledande be-
fattningar inom Sonessonkoncernen och AssiDoman som dotter-
bolags VD och medlem i ledningsgruppen. VD for aktiebolaget
Westergyllen.

Nuvarande styrelseuppdrag: AB Westergyllen samt Gents Ware AB.
Aktieinnehav i SystemSeparation (eget och narstaende): 100 000.

Sven Karlin, f 1948.
Vice Ordférande sedan 2008, styrelseledamot sedan 2006.

Utbildning och arbetslivserfarenhet: Elektroingenjor och MBA.
Vice President Alstom Corporate i Frankrike, Vice President for
ABB i Sverige, VD for ABB i Lettland och Area Manager for ABB i
Sodra Afrika. Country Manager for ABB i Libyen, Regional Mana-
ger for ASEA i Saudiarabien, Vice President for Gadelius KK i Syd-
korea.

Aktieinnehav i SystemSeparation (eget och nérstaende): 0.

Peter Henderson, f 1964.
Styrelseledamot sedan 2006.

Utbildning och arbetslivserfarenhet: Kemiingenjor. VD fér Sys-
temSeparation sedan 2006. Area Manager for Clariant i Ryssland
och CIS regionen.

Aktieinnehav i SystemSeparation (eget och nérstadende): 474 000,
Personaloptioner: 300 000.

Ledning

Daniel Weitmann, f 1965.
Vice verkstéllande direktor och Chief Financial Officer, SystemSe-
paration sedan maj 2006.

Utbildning och arbetslivserfarenhet: Civilekonom och MBA. Revi-
sor KPMG i Sydafrika. Group Controller for Wella AG, olika ledande
ekonombefattningar inom Wella koncernen i Tyskland och Bra-
silien.

Aktieinnehav i SystemSeparation (eget och narstaende): 0.
Personaloptioner: 195 000.

Peter Henderson, f 1964.
Verkstallande direktor och styrelseledamot.

Revisor
Nicklas Kullberg, f 1970

Huvudansvarig, auktoriserad revisor sedan 2007,
PricewaterhouseCoopers AB
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SystemSeparation Sweden Holding AB
Sjéangsvagen 15
192 72 Sollentuna

Tele: 08 - 501 29 440
Fax: 08-501 29 441
info@systemseparation.com
www.systemseparation.com




