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Viktig information

Vissa definitioner

Med “Cortus Energy” eller "Bolaget” avses, beroende pa samman-
hang, Cortus Energy AB (publ), org.nr 556670-2584. Med "Prospektet”
avses foreliggande prospekt.

Med “Foretrddesemissionen” avses erbjudandet till Bolagets
aktiedgare att med foretradesratt teckna units enligt villkoren i Pro-
spektet. Med "Unitratt” avses de Unitratter som tilldelas de som ar
registrerade aktiedgare i Cortus Energy pa avstamningsdagen for
Foretradesemissionen. Med "Unit” avses det paket av en (1) aktie och
en (1) teckningsoption som erbjuds i Foretrddesemissionen. Med
"Teckningsoption” avses ratt att teckna nya aktier i Bolaget enligt Vill-
kor for Teckningsoptioner av serie TO 5.

Med "Partner Fondkommission” eller "PFK” avses Partner Fond-
kommission AB, org.nr 556737-7121. Med "Euroclear” avses Euroclear
Sweden AB, org. nr 556112-8074. Hanvisning till "SEK” avser svenska
kronor, hdnvisning till "EUR” avser euro och hanvisning till "USD” avser
amerikanska dollar. Med "K” avses tusen och med "M" avses miljoner.

Upprattande och registrering av Prospektet

Prospektet har uppréttats i enlighet med lagen (1991:980) om handel
med finansiella instrument samt Kommissionens férordning (EG) nr
809/2004 av den 29 april 2004 om genomfdrande av Europaparla-
mentets och radets direktiv 2003/71/EG. Prospektet har godkants och
registrerats av Finansinspektionen i enlighet med bestammelserna i
2 kap 25 och 268§ lagen (1991:980) om handel med finansiella instru-
ment. Godkdnnandet och registreringen innebdr inte att Finansin-
spektionen garanterar att olika sakuppgifter i Prospektet &r riktiga
eller fullstandiga.

Varken Unitratter, BTU, eller Units har registrerats eller kommer att
registrerats enligt United States Securities Act fran 1933 enligt dess
senaste lydelse och inte heller enligt nagon motsvarande lag i nagon
delstat i USA. Foretradesemissionen omfattar inte personer med
hemvist i USA, Australien, Japan, Nya Zeeland, Singapore, Sydafrika,
Hong Kong eller Kanada eller i ndgot annat land dér Foretradesemis-
sionen eller distribution av Prospektet strider mot tillampliga lagar
eller regler eller forutsatter ytterligare prospekt, registreringar eller
andra atgarder an de krav som foljer av svensk ratt. Anmalan om teck-
ning av aktier i strid med ovanstaende kan komma att anses vara ogil-
tig. Foljaktligen far Unitratter, BTU, eller Units inte direkt eller indirekt,
utbjudas, saljas vidare eller levererasi eller till lander dar atgard enligt
ovan kravs eller till aktiedgare med hemvist enligt ovan.

Marknadsinformation, information fran tredje

part och viss framtidsinriktad information

Prospektet innehaller viss historisk marknadsinformation. | det fall
information har hamtats fran tredje part ansvarar Bolaget for att
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informationen har atergivits korrekt. Savitt Bolaget kdnner till har
inga uppgifter uteldmnats pa ett satt som skulle gora informationen
felaktig eller missvisande i forhallande till de ursprungliga kéllorna.
Bolaget har emellertid inte gjort nagon oberoende verifiering av den
information som lamnats av tredje part, varfor fullstandigheten eller
riktigheten i den information som presenteras i Prospektet inte kan
garanteras. Ingen tredje part enligt ovan har, savitt Bolaget kdnner
till, vésentliga intressen i Bolaget.

Information i Prospektet som ror framtida forhdllanden, sasom
uttalanden och antaganden avseende Bolagets framtida utveck-
ling och marknadsforutsattningar, baseras pa aktuella forhallanden
vid tidpunkten for offentliggdrandet av Prospektet. Framatriktad
information aterspeglar Bolagets aktuella syn och férvdntningar pa
framtida hdndelser samt finansiell och operativ utveckling men &r
alltid forenad med osdkerheter eftersom den avser och &r beroende
av omstandigheter utanfér Bolagets kontroll. Nagon forsakran att
bedémningar som gors i Prospektet avseende framtida forhallanden
kommer att realiseras lamnas darfor inte, vare sig uttryckligen eller
underforstatt. Bolaget atar sig inte heller att offentliggdra uppdate-
ringar eller revideringar av uttalanden avseende framtida forhallan-
den till foljd av att ny information eller dylikt som framkommer efter
tidpunkten for offentliggérandet av Prospektet.

Viss finansiell information i Prospektet har avrundats, varfor vissa
tabeller ej summerar korrekt.

Nasdaq First North

Nasdaq First North &r en alternativ marknadsplats som drivs av de
olika bérserna som ingar i Nasdag. Den har inte samma juridiska sta-
tus som en reglerad marknad. Bolag pa Nasdagq First North regleras av
Nasdaq First Norths regler och inte av de juridiska krav som stalls for
handel pa en reglerad marknad. En placering i ett bolag som handlas
pa Nasdagq First North ar mer riskfylld &n en placering i ett bolag som
handlas pa en reglerad marknad. Alla bolag vars aktier ar upptagna
till handel pa Nasdaq First North har en Certified Adviser som Gverva-
kar att reglerna efterlevs. NASDAQ OMX Stockholm godkdnner anso-
kan om upptagande till handel pa Nasdaq First North.

Finansiell Radgivare

Finansiell rddgivare till Bolaget @r Partner Fondkommission som
bitrdtt Bolaget i upprattandet av Prospektet. Da samtliga uppgifter
i Prospektet harror fran Bolaget friskriver sig Partner Fondkommis-
sion allt ansvar i forhallande till befintliga eller blivande aktiedgare i
Bolaget och avseende andra direkta eller indirekta ekonomiska kon-
sekvenser till foljd av investerings- eller andra beslut som helt eller
delvis grundas pa uppgifter i Prospektet. Partner Fondkommission ar

dven emissionsinstitut avseende Foretradesemissionen.
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Sammanfattning av Prospektet

Sammanfattningen bestar av informationskrav uppstallda i sa kallade "Punkter”. Dessa Punkter &r numrerade i avsnit-
ten A - E (A.1 - E.7). Denna sammanfattning innehaller alla de Punkter som kravs i en sammanfattning for aktuell
typ av vardepapper och emittent. Eftersom vissa Punkter inte ar tillampliga for alla typer av prospekt, kan det finnas
luckor i numreringen av Punkterna. Aven om det krévs att en viss Punkt inkluderas i sammanfattningen fér aktuella
vardepapper och aktuell emittent, ar det mojligt att ingen relevant information kan ges rérande Punkten.

Informationen har da ersatts av en kort beskrivning av Punkten tillsammans med angivelsen “ej tillamplig”.

AVSNITT A - INTRODUKTION OCH VARNINGAR

Al

Introduktion och
varningar

Denna sammanfattning bor betraktas som en introduktion till Prospektet. Varje
beslut om att investera i vardepappren skall baseras pa en bedomning av Prospektet
i dess helhet fran investerarens sida. Om yrkande avseende uppgifterna i Prospektet
anfors vid domstol, kan den investerare som ar kdrande i enlighet med medlemssta-
ternas nationella lagstiftning bli tvungen att svara for kostnaderna for dversattning
av Prospektet innan de rattsliga forfarandena inleds. Civilrattsligt ansvar kan endast
aldggas de personer som lagt fram sammanfattningen, inklusive 6versattningar
ddrav, men endast om sammanfattningen ar vilseledande, felaktig eller oforenlig
med den andra delarna av Prospektet eller om den inte, tillsammans med andra delar
av Prospektet, ger nyckelinformation for att hjalpa investerare néar de 6vervager att
investera i sdadana vardepapper

A.2

Samtycke till anvad-
ning av Prospektet

Ej tillamplig. Bolaget anvénder sig inte av finansiella mellanhander.

AVSNITT B - EMITTENT OCH EVENT

UELL GARANTIGIVARE

B.1 Firma och Bolagets firma (tillika handelsbeteckning) dr Cortus Energy AB (publ).
handelsbeteckning
B.2 Sate, bolagsform et | Cortus Energy &r ett svenskt publikt aktiebolag bildat i Sverige. Bolaget har sitt sate i
cetera Stockholm. Bolaget bildades den 20 oktober 2004 och bedriver sin verksamhet under
nuvarande firma sedan den 7 januari 2013. Bolaget hette dessférinnan Clean Tech
East Holding AB. Bolaget regleras av aktiebolagslagen (2005:551).
B.3 Huvudsaklig Cortus Energys affarsidé ar att erbjuda kostnadseffektiva fornybara energigas-
verksamhet [6sningar for kraft-, processindustri- och fordonsapplikationer vilka baseras pa den

patenterade WoodRoll®-tekniken. Bolagets vision ar att bli en ledande leverantor av
fornybar energi till kraft-, process- och transportindustrin samt bidra och méjliggora
en omstdllning fran fossil till gron energi.

WoodRoll® producerar en ren, energirik och fornybar energigas genom att term-
iskt férgasa biomassa som kan anvandas eller vidareforadlas till en rad olika
applikationer. De applikationer WoodRoll® fokuserar pa i ordning fran kort- till medel-
lang sikt ar:

1. Ersatta fossilt brénsle i industriella hogtemperaturprocesser

2. Kraftvarmeproduktion via en generator som drivs av en syngasmotor
3. Vidareforadling av syngasen till férnybar naturgas (SNG)

4. Vidareféradling av syngasen till fornybar vatgas

04




B.4a

Trender

Anvandning av avfallsbréanslen och returmaterial, processer som bygger pa indirekt
varmning vinner terrang samt vidareféradling av producerad energigas for
distribution i existerande energisystem ar tre av Bolaget identifierade trender. Avfalls-
branslen och returmaterial, som till exempel slam och limtrdrester, ger inkomster till
den som tar hand om dessa. Brdnslekostnaden &r den storsta enskilda kostnaden i
driftbudgeten for en férgasningsanldaggning. Genom att fa betalt fér del av bréns-
let minskar den totala branslekostnaden. Detta leder till 6kade marginaler och fler
mojliga anvandningsomraden for energigas. Cortus Energys process har kapacitet att
hantera olika branslen och blandningar av dessa dver tiden och har pd detta satt en
storre flexibilitet an andra processer. Indirekt varmning vid férgasning leder till renare
energigas med hogre varmeinnehall jamfért med en konventionell luftbaserad tek-
nik. Hogre varmeinnehall skapar battre forutsattningar for att ersatta fossila branslen,
fa en effektiv kraftvarme och mindre kostnader for vidareféradling av energigasen.

B.5

Koncernstruktur

Cortus Energy ar moderbolag i koncernen och dger till 100 procent dotterbolaget
Cortus AB samt de vilande heldgda dotterbolagen Cortus Engineering AB, Cortus
Intressenter AB och det italienska dotterbolaget Cortus Energy S.r.l.

B.6

Storre aktiedgare

Bolagets storre aktiedgare per den 31 mars 2016 framgar av dgarforteckningen
nedan. Bolaget har en spridd &dgarkrets bestdende av cirka 2 500 aktiedgare.
Savitt Cortus Energys styrelse kdnner till existerar inga aktiedgaravtal eller mot-
svarande avtal som kan komma att leda till att kontrollen 6ver Bolaget forandras.
Bolagets storre aktiedgare har aktier med lika rostvirde som 6vriga aktiedgare.

Aktiedgare Antal aktier Roster och kapital, %
Norberg, Per-Olov 13000 000 11,9
FORSAKRINGSBOLAGET, AVANZA PENSION 10 259 650 9,4
Perpendo AB 5750000 53
P. Forssell Timber AB 3836134 3,5
Nordnet Pensionsforsakring AB 3683983 3,4
Ljunggren, Rolf 3524000 3,2
Redigo GHG Invest AB 2492 262 2,3
Bagge, Richard 2317 800 2,1
Eklund, Matz 2311753 2,1
Sven Jonssons Cykelaffar AB 1834782 1,7
Ovriga 60 163 305 55,1
Totalt 109 173 669 100,00

Kalla: Euroclear samt fér Bolaget kdnda uppgifter
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B.7

Finansiell informa-
tion i sammandrag

Nedanstaende finansiella rapporter i sammandrag (samt nyckeltal som berdknas
enligt IFRS) avseende heldr ar hdmtade fran Cortus Energys rdakenskaper for raken-
skapsaren 2013-2015. Den historiska finansiella informationen for rakenskapsaren
2013-2015, &r upprattad i enlighet med International Financial Reporting Standard sa
som de har antagits av EU ("IFRS") och reviderad av Bolagets revisor.

Darutover finns vissa nyckeltal som inte berdknas enligt IFRS. Dessa finansiella
nyckeltal har inte granskats eller reviderats av Bolagets revisor.

Delarsrapporten for perioden 1 januari till 31 mars 2016 och delarsrapporten for
jamforelseperioden 1 januari till 31 mars 2015 &r upprattade i enlighet med IFRS.
Ingen deldrsinformation har granskats eller reviderats av Bolagets revisor. Forutom
vad som anges ovan har ingen information granskats eller reviderats av Bolagets
revisor.

Koncernens resultatrdakning

jan-mar jan-mar
KSEK 2015 2014 2013
2016 2015

Nettoomsattning 1458 0 3131 1901 2174
Akti t te 6

\ |Yera arbete for egen 0 0 0 289 1139
rakning
Totalt 1458 0 3131 2190 3313
Rorelsens kostnader
Ravaror och fornédenheter 0 0 0 0 -173
Ovriga externa kostnader -3173 -7 891 -20932 -9814 -8498
Personalkostnader -2180 -2377 -9554 -9 595 7714
Av- och nedskrivningar av
immateriella och materiella -1461 -1252 -5313 -3131 -72
anlaggningstillgangar
Summa rorelsens kostnader -6 814 -11 520 -35799 -22 540 -16 457
Rorelseresultat -5 356 -11 520 -32668 -20 350 -13 144
Finansiella poster
Finansiella intakter 0 0 21 597 -1267
Finansiella kostnader -15 -11 -72 -83 -62
Summa finansiella poster -15 -1 -51 514 -1329
Resultat efter fi iell

esultat efterfinansietia 5371 11531 32719 19836 14473
poster

Inkomstskatt - - - - -
Periodens resultat -5 371 -11 531 -32719 -19 836 -14 473
Vi hanforligt till

arav haniorigt ¥ 5371 11531 32719 19836 14473

moderbolagets dgare
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Koncernens balansrdakning
KSEK 2016-03-31  2015-03-31 2015-12-31 2014-12-31  2013-12-31
TILLGANGAR
Immateriella
anldggningstillgangar
| . .
Balanserade utgifter for 13223 13223 13223 13223 13223
utvecklingsarbeten
Patentrattigheter 2667 2566 2567 2050 1469
i iell
summa immateriella 15890 15789 15790 15273 14692
anlaggningstillgangar
Materiella
anlaggningstillgangar
Pagaende nyanlaggningar 8462 5652 8423 5652 3344
| .
_nventar.ler, verktyg och 20 3 2 3 40
installationer
Tekniska anlaggningar 15198 19 637 16578 19 059 9463
Summa materiella
R . e 23680 25320 20023 24742 12 847
anldggningstillgdngar
Finansiella
anldggningstillgangar
Andra langfristiga fordringar 96 96 96 96 948
Summa finansiella
. . e 96 96 96 96 948
anldggningstillgdngar
Omséttningstillgangar
Kundfordringar - - - - 215
Ovriga kortfristiga fordringar 1939 1258 1022 1466 2899
Forutbetalndaikostnader och 165 345 14 410 518
upplupna intakter
Likvida medel 294 8942 788 20294 48 345
Summa omsattningstillgangar 2494 10 641 2024 22170 51977
SUMMA TILLGANGAR 42 064 51750 42933 62 281 80464
EGET KAPITAL OCH SKULDER
Eget kapital
Aktiekapital 21835 21413 21835 21413 21413
Ovrigt tillskjutet kapital 93363 78 095 93 364 78 095 241 536
Bal t Itat inklusi
cananserar resuftat inidusive 82336 55777 76965  -44246  -187790
arets resultat
Summa eget kapital hanforligt
R . . 32862 43731 38234 55262 75159
till moderforetagets dgare
Langfristiga skulder
Lan fran kreditinstitut - - - - 307
Summa langfristiga skulder 0 0 0 0 307
Kortfristiga skulder
Leverantdrsskulder 1778 4216 2750 3310 998
Aktuella skatteskulder -61 40 36 204 372
Ovriga skulder 5724 32 128 1682 2031
|
Upplupna kostnader och 1761 3731 1785 1823 1597
forutbetalda intakter
Summa kortfristiga skulder 9202 8019 4699 7019 4998
Summa skulder 9202 8019 4699 7019 5305
SUMMA EGET KAPITAL OCH 42 064 51750 42933 62 281 80464
SKULDER
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Koncernens kassaflodesanalys
KSEK

Den I6pande verksamheten
Rorelseresultat
Nedskrivning av tillgangar

Erhallen ranta
Erlagd ranta

Ovriga finansiella poster

Justeringar for poster som inte ingar i

kassaflodet

Kassaflode fran den I6pande
verksamheten fore forandringar av
rorelsekapitalet

Foréndringar i rérelsekapital
Kortfristiga fordringar

Kortfristiga skulder

Summa férandringar i rérelsekapital

Kassaflode fran den I6pande
verksamheten

Investeringsverksamheten
Forvarv avimmateriella tillgangar
Forvarv av materiella tillgangar
Erhallen dterbetalning av fordran

Kassaflode fran
investeringsverksamheten

Finansieringsverksamheten
Nyemission

Kvittning av lan i nyemission
Amotering av lan

Inbetalning av tillaggskopeskilling
Optionsprogram

Kassaflode fran
finansieringsverksamheten

Periodens kassaflode
Likvida medel fran periodens bérjan
Forvarvad kassa

Likvida medel vid periodens slut

jan-mar
2016

-5 356

1461

-3910

-868
4502
3634

-276

-101
-117

-218

o O O o o

-494
788

294

jan-mar
2015

-11 520

1252

-10 279

349
1000
1349

-8 930

-11 352
20294
0
8942

2015

-32688

5313

-27 406

640
-2 320
-1680

-29 086

-826

-5 286

-6 111

15691

o ©o o

15691

-19 506
20294
0

788

2014

-20 350

597
-83

3131

-16 705

1756
2021
3777

-12928

-809
-14 798
852

-14 755

-28 051
48 345

20294

2013

-12733

3452
-2974
478

-12255

-424
-6 235

-6 659

70135
-5973
-313
102

63 951

45037
753
2555
48 345
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Koncernens nyckeltal

Nyckeltal som beraknas enligt IFRS.

Nyckeltal for heldr nedan ar reviderade. Deldrsinformationen har inte granskats eller
reviderats av Bolagets revisor.

an-mar an-mar

. Sore / Sors 2015 2014 2013
Resultat per aktie, SEK -0,05 -0,54 -0,53 -0,93 -0,68
Eget kapital per aktie, SEK 0,30 2,04 0,35 2,58 3,51
Antal aktier vid periodens
slut, st 109173669 21413166 109173669 21413166 21413166

Genomsnittligt antal aktier

N . 109173669 21413166 61807041 21413166 14605 348
for perioden, st

Nyckeltal som inte berdknas enligt IFRS.
Nyckeltal nedan &r inte reviderade.
jan-mar jan-mar

2016 2015 2015 2014 2013
Rorelsemarginal, % neg neg neg neg neg
Vinstmarginal, % neg neg neg neg neg
Soliditet, % 78 85 89 89 93

Definitioner
Rorelsemarginal
Rorelseresultat efter av- och nedskrivningar i procent av periodens fakturering.

Vinstmarginal
Resultat efter finansnetto i procent av periodens fakturering.

Kapitalstruktur
Soliditet
Eget kapital i procent av balansomslutning.

Data per aktie
Resultat per aktie
Resultat i relation till totalt antal aktier.

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

Antal aktier vid periodens slut
Antalet aktier per balansdagen.

Genomesnittligt antal aktier for perioden
Det genomsnittliga antalet aktier under perioden.
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Vasentliga forandringar under den period som den
historiska finansiella informationen omfattar

Jan-mar 2016 mot jan-mar 2015

Under perioden uppgick omsattningen till 1 458 KSEK (0). Okningen fr&n samma
period féregaende ar forklaras framst av arbetet avseende fardigstéllandet av Basic
Engineering for Hoganas/Probiostal projektet. Rorelsens kostnader uppgick till -6 814
KSEK (11 520) vilket forklaras av en vdsentlig neddragning av externa kostnader for
konsulter som forra dret var sysselsatta med fardigstallandet av testanldggningen i
Koping. Resultatet forbattrades darmed till -5 371 KSEK (-11 531).

Periodens kassafléde uppgick till -494 KSEK (-11 352). Okningen férklaras av att
Energimyndighetens bidrag om 4,6 MSEK f6r projekt Grongasmack utbetalades samt
av det forbattrade rorelseresultatet. Likvida medel uppgick vid periodens slut till 294
KSEK (788).

Cortus Energys balansomslutning per den 31 mars 2016 uppgick till 42 064 KSEK
(42 933). Bolagets anlaggningstillgdngar uppgick till 39 666 KSEK (40 909). Bolagets
kortfristiga skulder uppgick till 9 202 KSEK (4 699). De langfristiga skulderna uppgick
till 0 KSEK (0).

2015 mot 2014

Under perioden uppgick omsattningen till 3 131 KSEK (2 190), en 6kning om cirka 43
procent jamfort med foregdende ar. Rorelsens kostnader uppgick till -35 799 KSEK
(-22 540). Rorelseresultatet uppgick till -32 688 KSEK (-20 350) en minskning med
cirka 60 procent som forklaras av att stora delar av investeringen for testanlaggnigen
i Koping kostnadsférdes samt gjorda investeringar i Italien.

Arets kassaflode uppgick till -19 506 KSEK (-28 051) efter en aktieemission om
16 754 KSEK. Likvida medel uppgick vid arets slut till 788 KSEK (20 284).

Cortus Energys balansomslutning per den 31 december 2015 uppgick till 42 933
KSEK (62 281), en minskning om cirka 31 procent som forklaras av minskade likvida
medel jamfort med samma period foregdende ar. Bolagets anldggningstillgangar
uppgick till 40 909 KSEK (40 111). Bolagets kortfristiga skulder uppgick till 4 699 KSEK
(7 019) och utgors av rorelseskulder sasom personalens kallskatter, sociala avgifter
och leverantorsskulder. De langfristiga skulderna uppgick till 0 KSEK (0).

2014 mot 2013
Under aret uppgick omsattningen till 2 190 KSEK (3 313), en minskning om cirka 34
procent jamfért med féregdende ar. Rorelsens kostnader uppgick till -22 540 KSEK
(-16 457). Rorelseresultatet uppgick till -20 350 KSEK (-13 144).

Arets kassaflode uppgick till -28 051 KSEK (45 037). Likvida medel vid arets slut
uppagick till 20 294 KSEK (48 345).
Cortus Energys balansomslutning per den 31 december 2014 uppgick till 62 281 KSEK
(80 464), en minskning om cirka 23 procent som forklaras av minskade likvida medel
jamfért med samma period féregaende ar. Bolagets anldggningstillgangar uppgick
till 40 111 KSEK (28 487). Bolagets kortfristiga skulder uppgick till 7 019 KSEK (4 998)
och utgors av rorelseskulder sasom personalens kallskatter, sociala avgifter och leve-
rantorsskulder, férutom ett kundforskott samt ett kortfristigt rantebarande 1an fran
Almi om 308 KSEK. De langfristiga skulderna uppgick till 0 KSEK (307).

Vésentliga handelser efter den 31 mars 2016

Cortus Energy ingick den 19 april 2016 ett foravtal med japanska Forest Energy (Kuni
Umi Biomass Inc.) kring gemensamma projekt for den I6nsamma japanska elmark-
naden. Foravtalet dr avhangigt av att parterna kommer 6verens om respektive och
gemensamma forutsattningar, ataganden och ansvar i det langsiktiga samarbetet.
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B.8

Utvald

proformaredovisning

Ej tillamplig. Prospektet innehaller ingen proformaredovisning.

B.9

Resultatprognos

Ej tillamplig. Prospektet innehaller ingen resultatprognos eller berdkning av forvantat
resultat.

B.10

Revisionsanmarkning

Nedanstdende upplysning ingick i revisionsberattelsen for 2015. | vrigt forekommer
inga upplysningar eller anmarkningar i revisionsberdttelsen avseende den
historiska finansiella informationen for rakenskapsaren 2013 och 2014.

Arsredovisning 2015: Upplysning av sarskild betydelse

Utan att det paverkar vara uttalanden i revisionsberattelsen vill vi fasta uppmarksam-
heten pa att det av forvaltningsberattelsen framgar att den finansiella situationen ar
anstrangd och att bolaget @ri behov av ytterligare finansiering for att finansiera inne-
varande ars I6pande verksamhet. Dessa forhallanden innebdr att det foreligger en
vasentlig osdkerhetsfaktor som kan leda till betydande tvivel om bolagets formaga
att fortsatta verksamheten. Om bolaget inte skulle kunna realisera sina anlaggnings-
tillgangar inom ramen for den ordinarie verksamheten sa kan det fa en vasentlig
negativ effekt pa vardet av dessa tillgangar

B.11

Rorelsekapital

Styrelsens bedomning ar att befintligt rorelsekapital inte ar tillrdckligt for den kom-
mande tolvmanadersperioden. Per den 31 mars 2016 hade Bolaget cirka 0,3 MSEK i
likvida medel vilket innebar att behovet av nytt rorelsekapital uppstar omedelbart.
Rorelsekapitalbehovet uppgar till cirka 22 MSEK fér kommande tolvménadersperiod
fran datumet for Prospektets avgivande. Styrelsen har séledes beslutat att genomféra
Foretradesemissionen for att tillféra Bolaget nodvandigt rorelsekapital. Emissisions-
likvid netto tillsammans med férvantad fakturering for Basic Engineering under hos-
ten 2016 bedéms vara tillrackligt fram till dess att Teckningsoptionens anmalningstid
infaller i december 2016. Storleken pa ett eventuellt kapitalunderskott ar avhangigt
avivilken grad Féretradesemissionen och Teckningsoptionerna tecknas. De atgarder
Bolaget vid sadant ldage kommer att vidta ar att soka ytterligare finansiering. Det &r
inte sakert att Bolaget lyckas sdkerstélla alternativ finansiering. Det finns en risk att
utebliven finansiering resulterar i att Bolaget forsatts i rekonstruktion eller, i varsta
fall, konkurs.

AVSNITT C -VARDEPAPPER

Ca Vardepapper som Aktier i Cortus Energy (ISIN-kod: SE0001296542) samt Teckningsoptioner av serie
erbjuds TO 5 (ISIN-kod: SE0008294813).

C2 Denominering Cortus Energys aktier &r denominerade i svenska kronor (SEK).

Cc3 Totalt antal aktier i Fore Foretrddesemissionen uppgar aktiekapitalet i Bolaget till 21 834 734,60 SEK och

Bolaget

fordelas pa 109 173 669 aktier. Varje aktie har ett kvotvarde om 0,20 SEK.
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C4 Rattigheter Samtliga till aktien knutna rattigheter tillkommer den som &r registrerad i den av
relaterade till Euroclear forda aktieboken. Samtliga aktier dr emitterade och fullt betalda. Varje
vardepappren aktie berattigar till en (1) rést pa Bolagets bolagsstamma. Varje rostberattigad

aktiedgare far vid bolagsstamma rosta for fulla antalet av denne dgda och foéretradda
aktier. Aktiedgare har normalt féretradesrétt till teckning av nya aktier, tecknings-
optioner och konvertibla skuldebrev i enlighet med aktiebolagslagen, savida inte
bolagsstamman eller styrelsen med stéd av bolagsstammans bemyndigande beslu-
tar om avvikelse fran aktiedgarnas foretradesratt.

C5 Inskrénkningariden | Ej tillamplig. Det forekommer inga inskrankningar i ratten att fritt 6verlata aktier i
fria 6verlatbarheten | Cortus Energy.

c6 Upptagande till Ej tillamplig. Cortus Energys aktier handlas sedan 18 februari 2013 under kortnamnet
handel pa reglerad CE och med ISIN-kod SE0001296542 pa Nasdaq First North. Nasdaq First North &r en
marknad alternativ marknadsplats som drivs av de olika borserna som ingar i Nasdag. Den har

inte samma juridiska status som en reglerad marknad.

c7 Utdelningspolicy Cortus Energy befinner sig i en expansiv tillvaxtfas dar eventuella 6verskott av kapital

i rorelsen investeras i rorelsen och/eller férvarv. Bolaget har hittills inte lamnat ndgon
utdelning till dess aktiedgare.
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AVSNITT D - RISKER

D.

Risker relaterade
till emittenten eller
branschen

Investeringar i aktier och teckningsoptioner ar férenat med risktagande. Ett fatal fak-
torer utanfor Cortus Energys kontroll, liksom ett flertal faktorer vars effekter Cortus
Energy kan paverka genom sitt agerande, kan komma att fa en negativ paverkan pa
Bolagets verksamhet, rorelseresultat och finansiella stéllning eller medféra att var-
det pa Bolagets aktier eller teckningsoptioner minskar. Nedan redogors for ett antal
huvudsakliga risker relaterade till emittenten eller branschen. Riskerna ar hanforliga,
men inte begransade till bland annat:

-Teknisk utveckling

Energisektorn genomgar stora férandringar, mycket pa grund av den tekniska
utvecklingen inom omradet. Skulle en helt ny teknik uppkomma inom det omrade
ddr Cortus Energy ar verksamt har Bolaget begrdansade resurser att anpassa sig.
Denna utveckling tillsammans med en skiftande efterfrdgan och en 6kad tillgéng-
lighet till alternativa energikéllor gor det svarare att prognostisera genomslaget av
Cortus Energys projekt, vilket kan fa en negativ inverkan pa Bolagets verksamhet,
finansiella stéllning och rorelseresultat.

-Regleringar och politiska beslut

Cortus Energy ar verksamt i Sverige men dess produkter kan komma att etableras
utanfor Sverige. Bolaget utsatts for risker vid forandringar av lagar, regelverk, skat-
ter och tullar i sdval Sverige som utomlands. Bolaget paverkas dven av politiska och
ekonomiska osdkerhetsfaktorer i ldnder dér Bolaget &r verksamt. Ovanstdende kan
medféra negativa konsekvenser for Bolagets verksamhet, finansiella stallning och
rorelseresultat.

-Affarsméjligheter

Bolaget har ingatt avsiktsforklaringar, villkorade avtal och lamnat offerter med/till
flertalet potentiella kunder. Affarsmojligheterna varierar saval geografiskt som stor-
leksmassigt. Ett eller flera negativa besked kan dventyra de olika projekten och i for-
langningen komma att ha en negativ inverkan pa Bolagets verksamhet, finansiella
stallning och rorelseresultat.

-Intjaningsférmaga och framtida rorelsekapitalbehov

Cortus Energys expansion och offensiva satsningar innebar 6kade kostnader fér Bola-
get. Forseningar i Bolagets projekt kan innebéra forsamringar av Bolagets rorelsere-
sultat och Cortus Energy kan i framtiden behdva 6ka nytt externt kapital till villkor
som inte ar fordelaktiga for befintliga aktiedgare. Om ytterligare externt kapital maste
anskaffas via aktieemission riskerar befintliga aktiedgare att bli utspadda. Alternativt
kan Bolaget forutom aktieemission dven oka sin skuldsattning via lan av olika slag
for att anskaffa finansiering. Ett misslyckande i att generera vinster i tillfredsstallande
utstrackning eller ett misslyckande med att 16sa uppkomna finansieringsbehov kan
substantiellt paverka Bolagets verksamhet negativt och kan i varsta fall dven leda till
foretagsrekonstruktion, konkurs eller annan avveckling av Bolaget.

Riskerna ar inte rangordnade och gor inte ansprak pa att vara heltackande. Ytterligare
risker och osdkerheter som Cortus Energy for narvarandet inte kdnner till kan ocksa
komma att utvecklas till viktiga faktorer som paverkar emittenten eller branschen.
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D3

Risker relaterade till
vardepappren

Nedan redogors for ett antal huvudsakliga riskfaktorer som bedéms kunna paverka
vardepapperna som erbjuds genom Fdretraddesemissionen. Riskerna ar hanforliga,
men inte begransade till bland annat:

-Begransad likviditet i aktier

Historiskt har likviditeten i Cortus Energy-aktien varit begransad. Om en aktiv och
likvid handel inte utvecklas kan det innebéra svarigheter att avyttra aktier utan att
priset pa aktien paverkas negativt.

-Kursfall pa aktiemarknaden

En investering i Cortus Energy ar forknippad med risk. Det finns en risk for att aktie-
kursen kommer att ha en negativ utveckling. Aktiemarknaden kan generellt ga ner
av olika orsaker sasom rantehojningar, politiska utspel, valutakursforandringar och
samre konjunkturella férutsattningar. Aktiemarknaden praglas adven till stor del av
psykologiska faktorer. En aktie som Cortus Energys kan paverkas pa samma satt som
alla andra aktier av dessa faktorer, vilka till sin natur manga ganger kan vara proble-
matiska att forutse och skydda sig mot. Kursfall kan ddrmed ha en negativ baring pa
investeringen.

-Fluktuationer i aktiekursen for Cortus Energy-aktien

Cortus Energys aktiekurs kan i framtiden komma att fluktuera kraftigt, bland annat
till foljd av kvartalsmédssiga variationer i rorelseresultatet, den allmdnna konjunktu-
ren och fordndringar i kapitalmarknadens intresse for Bolaget. Darutéver kan aktie-
marknaden i allménhet reagera med extrema kurs- och volymfluktuationer som inte
alltid ar relaterade till eller proportionerliga i forhallande till det operativa utfallet hos
enskilda bolag. En investering i Bolagets aktier kan helt eller delvis ga forlorad. Det
finns risk for att aktiernas framtida vardeutveckling ar negativ. Fluktuationer i aktien
kan darmed ha en negativ pdverkan pd Bolagets verksamhet, finansiella stéllning och
rorelseresultat.

-Utspadning

Aktiedgare som valjer att inte utnyttja sina Unitratter for att teckna nya aktier i Fore-
tradesemissionen kommer att ha en ldgre andel av Cortus Energys aktiekapital och
roster till f6ljd av 0kningen av antalet aktier och roster i Bolaget ndr de nya aktierna
tilldelas i Foretradesemissionen. Framtida emissioner av aktier eller andra vardepap-
per kan ocksa spada ut aktieinnehav och kan vasentligt paverka priset pa Bolagets
aktier negativt. Bolaget kan emittera ytterligare aktier eller vdardepapper som kan
konverteras till aktier genom riktade erbjudanden utan foretradesratt for befintliga
dgare. Alla sddana ytterligare erbjudanden kan minska proportionella dgande- och
rostratter for innehavare av aktier, vinst per aktie och substansvardet per aktie.

Riskerna dr inte rangordnade och gor inte ansprak pa att vara heltdckande. Ytterligare
risker och osdkerheter som Cortus Energy for narvarandet inte kdnner till kan ocksa
komma att utvecklas till viktiga faktorer som paverkar vardepappren.

AVSNITT E - ERBJUDANDE

E.

Emissionsbelopp och
emissionskostnader

Foreliggande Foretradesemission tillfér Bolaget vid full teckning cirka 9,9 MSEK efter
avdrag for emissionskostnader om cirka 1 MSEK. | den man de tillhérande Tecknings-
optionerna utnyttjas fullt ut for teckning av aktier tillfors Bolaget ytterligare maximalt
cirka 21,7 MSEK efter emissionskostnader om cirka 0,1 MSEK.
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E.2a

Motiv och
anvandning av
emissionslikvid

Foretradesemissionen genomfors i syfte att tillféra Bolaget nédvandigt rorelsekapital.

Cirka 8,6 MSEK av emissionslikviden fran Féretrddesemissionen kommer att anvan-
das for allmanna rorelsekapitalbehov i syfte att utveckla Bolagets affarer och teknik.
Vidare ska cirka 1,3 MSEK av emissionslikviden anvandas till amortering av upptagen
bryggfinansiering.

Emissionslikviden fran Teckningsoptionerna som inkommer kring arsskiftet 2016/2017
avser att anvandas for fortsatta allménna rorelsekapitalbehov.

E.3

Erbjudandets former
och villkor

Befintliga aktiedgare erbjuds att for varje tva (2) aktier teckna en (1) Unit, besta-
ende av en (1) nyemitterad aktie for 0,20 SEK per aktie, samt en (1) vederlagsfri
Teckningsoption.

For varje en (1) innehavd aktie erhalls en (1) Unitratt. Tva (2) Unitratter ger rétt att
teckna en (1) Unit. Teckning sker under perioden 2 maj - 13 maj 2016.

Teckningsoptionen ger ratt att teckna en (1) nyemitterad aktie mellan perioden fran
och med den 14 december till och med den 29 december 2016. Teckningskursen upp-
gartill femtio (50) procent av den genomsnittliga volymvégda kursen for aktien enligt
Nasdaq First Norths officiella kursstatistik under den period pa tio (10) handelsdagar
som slutar tva (2) bankdagar innan utnyttjandeperioden bdérjar. Bolaget kommer att
offentliggdra teckningskursen dagen innan den forsta dagen i utnyttjandeperioden.
Teckningskursen ska avrundas till ndrmaste heltal 6re. Teckningskursen ska inte over-
stiga 0,40 SEK per aktie. Teckningskursen ska inte understiga 0,20 SEK per aktie.

For det fall inte samtliga Units tecknats med stéd av Unitrdtter ska styrelsen, inom
ramen for Foretrddesemissionens hdgsta belopp, besluta om tilldelning av Units
tecknade utan stod av Unitratter.

Anmalan av intresse om teckning av Units utan stod av foretradesrétt i Foretradese-
missionen sker genom att "Anmalningssedel for teckning av units utan stod av uni-
tratter” ifylls, undertecknas och skickas till Partner Fondkommission.

E4

Intressen som har
betydelse for Fore-
tradesemissionen

Partner Fondkommission &r finansiell radgivare och emissionsinstitut at Cortus
Energy i samband med Foretradesemissionen. Det ar saledes i Partner Fondkomm-
issions intresse att slutfora Foretradesemissionen. Richard Bagge som ar
styrelseledamot i Cortus Energy ar ocksa partner i Partner Fondkommission. Avtalet
mellan Bolaget och Partner Fondkommission ar upprattat pa marknadsmassiga vill-
kor. Richard Bagge dger en minoritetspost i Partner Fondkommission.

E.5

Séljare av varde-
pappren och lock-up
avtal

Ej tillamplig. Foretradesemissionen omfattar nyemitterade aktier. Lock-up avtal
existerar ej.

E.6

Utspadningseffekt

Utspddningen uppgar till hogst 33 procent, motsvarande 54 586 834 aktier for
befintliga dgare som inte deltar i Foretradesemissionen, ytterligare hdgst 25 procent,
motsvarande 54 586 834 aktier genom |6sen av Teckningsoptioner och sammanlagt
hogst 58 procent, motsvarande 109 173 668 aktier.

E.7

Kostnader som
alaggs investerare

Ej tilldmplig. Emittenten aldgger inte investerare med ndgra kostnader i samband
med Foretrddesemissionen.
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Riskfaktorer

Investeringar i aktier och teckningsoptioner ar férenat med risktagande. Ett antal faktorer utanfor Cortus Energys
kontroll, liksom ett flertal faktorer vars effekter Cortus Energy kan paverka genom sitt agerande, kan komma att fa en
negativ paverkan pa Bolagets verksamhet, rorelseresultat och finansiella stéllning eller medféra att vardet pa
Bolagets aktier minskar. Nedan redogors for ett antal riskfaktorer som bedéms kunna paverka Cortus Energys fram-
tidsutsikter. Riskerna ar inte rangordnade och gor inte ansprak pa att vara heltackande. Ytterligare risker och
osakerheter som Cortus Energy for narvarande inte kanner till kan ocksa komma att utvecklas till viktiga faktorer
som paverkar Bolaget. Utdver information som framkommer i Prospektet bor darfor varje investerare gora en allméan
omvarldsbeddmning och sin egen bedémning av varje riskfaktor och dess betydelse for Bolagets framtida utveck-
ling. Prospektet innehaller ocksa framatriktade uttalanden som kan pdverkas av framtida risker och osakerheter.
Cortus Energys faktiska resultat kan skilja sig avsevart fran de resultat som forutspas i de framatriktade uttalandena
som beskrivs nedan och pa annan plats i detta Prospekt.

Bransch- och verksamhetsrelaterade risker

Marknadstillvaxt

En lagre tillvaxttakt an forvantat eller en negativ tillvaxt
kan komma att fa en negativ inverkan pa Bolagets verk-
samhet, finansiella stallning och rérelseresultat.

Makroekonomiska férhallanden

Det globala ekonomiska klimatet kan 6ver tid drabbas av
hastiga och extrema nedgangar med 6kad

instabilitet och negativa férvantningar avseende den
framtida ekonomiska utvecklingen. Sadana konjunk-
turnedgangar, i Sverige och 6vriga delar av varlden, dar
Cortus Energy ar eller kan komma att vara verksamt, kan
paverka Bolagets verksamhet, finansiella stallning och
rorelseresultat negativt. Exempel pa sadana faktorer ar
minskad konsumtion, minskade investeringar,
kapitalmarknadens instabilitet samt valuta-, inflations-
och rénteférandringar. Bolaget paverkas av
prisfluktuationer pafossila branslen da dessa kan paverka
kundernas vilja och tidpunkt att overga till fornybart.
Dessa faktorer, tillsammans med 6kad forsiktighet hos
saval foretag som konsumenter, vilka star utom Bolagets
kontroll, kan leda till ekonomisk avmattning och
recession, vilket paverkar det affarsmassiga och ekono-
miska ldget och i slutandan kan fa en negativ

inverkan pa Bolagets verksamhet, finansiella stdllning
och rorelseresultat.

Teknisk utveckling

Energisektorn genomgar stora foérandringar, mycket
pa grund av den tekniska utvecklingen inom omradet.
Skulle en helt ny teknik uppkomma inom det omrade
dar Cortus Energy ar verksamt har Bolaget begransade
resurser att anpassa sig. Denna utveckling tillsammans
med en skiftande efterfragan och en 6kad tillganglighet
till alternativa energikéllor gor det svarare att prognos-
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tisera genomslaget av Cortus Energys projekt, vilket kan
fa en negativ inverkan pa Bolagets verksamhet,
finansiella stéllining och rorelseresultat.

Regleringar och politiska beslut

Cortus Energy ar verksamt i Sverige men dess

produkter kan komma att etableras utanfor Sverige.
Bolaget utsatts for risker vid férandringar av lagar, regel-
verk, skatter och tullar i saval Sverige som utomlands.
Bolaget paverkas dven av politiska och ekonomiska osa-
kerhetsfaktorer i lander dar Bolaget ar verksamt. Vidare
paverkas Bolaget av politiska beslut om utslappsrat-
ter. Ovanstdende kan medféra negativa konsekven-
ser for Bolagets verksamhet, finansiella stdllning och
rorelseresultat.

Affarsmojligheter

Bolaget har ingatt avsiktsforklaringar, villkorade avtal
och [damnat offerter med/till flertalet potentiella kunder.
Affarsmojligheterna varierar sdval geografiskt som stor-
leksmassigt. Ett eller flera negativa besked kan dventyra
de olika projekten och i forlangningen komma att ha
en negativ inverkan pa Bolagets verksamhet, finansiella
stallning och rorelseresultat.

Leverantorer

Cortus Energy har samarbeten med underleverantorer
som producerar vissa komponenter i Bolagets anldagg-
ningar. En eller flera av dessa kan valja att bryta sitt
samarbete med Bolaget, alternativt att de inte uppfyller
de kvalitetskrav som Bolaget staller, vilket skulle kunna
ha en negativ inverkan pa Cortus Energys verksamhet,
finansiella stallning och rorelseresultat. Likasa kan eta-
blering av nya leverantorer eller tillverkare bli mer kost-
sam och/eller talangre tid an vad Cortus Energy beraknar
vilket kan ha negativ inverkan pa Bolagets verksamhet,
finansiella stdllning och rorelseresultat.



Ranterisk

For narvarande foreligger mycket ldga rantor ur ett
historiskt perspektiv. Hur rantan kommer att utvecklas
Over tiden gar inte att forutsdga. Bolagets exponering
mot marknadsrisken for forandringar av rantenivaer
hanfor sig i forsta hand till Bolagets likvida medel och
eventuella lan. Uppstar nya kapitalanskaffningsbehov
och om dessa l6ses genom upplaning kommer Bolaget
att belastas av ytterligare rantekostnader, som kan bli
betydande i ett lage med hogre marknadsrantor vilket
kan ha en negativ inverkan pa Bolagets verksamhet,
finansiella stallning och rorelseresultat.

Branslen

Cortus Energy koper in branslen eller tar emot dito mot
en avgift. Bio- och returbranslen har idag en gynnsam
kostnadsstruktur. | framtiden kan branslekostnads-
utvecklingen pdverkas av alternativa anvandnings-
omraden, samhdlleliga palagor och generell tillgang
pa marknaden. Bolaget kommer darfor att exponeras
for andringar i branslekostnad. Detta kan ha en negativ
inverkan pa Bolagets verksamhet, finansiella stdllning
och rorelseresultat.

Valutarisker

Cortus Energys inkop sker till storsta delen i svenska
kronor. Om en stor del av framtida intakter kommer ifrdn
internationella marknader, kommer en stor del av den
framtida forséljningen ske i annan valuta an i svenska
kronor. Bolaget kommer ddarmed att exponeras for
valutasvangningar vilket kan ha en negativ

inverkan pa Bolagets verksamhet, finansiella stéllning
och rorelseresultat.

Konkurrens

Cortus Energys storsta konkurrenter ar féretag som
exempelvis Repotec GmbH ("Repotec”), Xylowatt S.A
("Xylowatt”). Och Nexterra Systems Corp. ("Nexterra”)
det vill sdga foretrddesvis bolag med snarlik storlek
som Bolaget, som erbjuder |6sningar inom férnyelsebar
energi genom egna férgasningsprocesser inom samma
omrade. Om Cortus Energy inte kan anpassa sin verk-
samhet och sina produkter till marknadens efterfragan
finns det risk for att Bolaget forlorar konkurrenskraft,
vilket kan paverka Cortus Energys verksamhet, finan-
siella stallning och rorelseresultat negativt.

Beroende av nyckelpersoner och medarbetare

Cortus Energy ar beroende av befintliga med-arbetares
kunskap, erfarenhet och kreativitet samt att i framtiden
kunna identifiera, rekrytera och behalla nyckelpersoner.
Medarbetare med hog kompetens ar efterfragade och
Cortus Energy kan adra sig avsevarda kostnader for att
rekrytera och behalla sddana personer. Om Bolaget inte
lyckas rekrytera och behadlla kvalificerad personal kan
det bli svart att fullfélja Bolagets affarsstrategi vilket kan

ha en negativ inverkan pa Cortus Energys verksamhet,
finansiella stallning och rorelseresultat.

Incitamentsprogram

Cortus Energy har behov av personal med hog kom-
petens inom olika omraden. | syfte att bland annat 6ka
incitamenten for befintlig personal, samt 6ka majlig-
heterna att rekrytera kompetent personal kan incita-
mentsprogram komma att foreslds och ges ut i framti-
den. Optionsprogram och liknande incitamentsprogram
kan komma att, beroende pa programmens utformning,
foranleda skattebelastning for Cortus Energy och viss
utspadning av Bolagets aktiedgares agarandelar. Dar-
med kan programmet ha en negativ inverkan pa Bola-
gets verksamhet, finansiella stéllning och rorelseresultat.

Produktion

Cortus Energy kan i samband med produktion komma
att stota pa tekniska problem. Olika slag av tekniska
problem alternativt negativa testresultat skulle kunna
forsena fardigstallande av Bolagets anldaggningar, vilket
kan inverka negativt pa Bolagets verksamhet, finansiella
stallning och rorelseresultat.

Krav pa ersattning

Skulle Cortus Energy inte uppfylla sina leveransforplik-
telser enligt ingdngna avtal kan olika krav pa ersattning
komma att riktas mot Bolaget vilket kan ha en negativ
inverkan pa Cortus Energys verksamhet, finansiella stall-
ning och rorelseresultat.

Begransade resurser

Cortus Energy ar ett mindre foretag med begransade
resurser vad galler administration och kapital. For att
Bolaget skall kunna utvecklas som planerat ar det av vikt
att ndmnda resurser disponeras pa ett for Bolaget opti-
malt satt. Det finns en risk att Cortus Energy misslyckas
med att kanalisera resurserna och darmed drabbas av
finansiella och styrningsrelaterade problem. Cortus
Energys begrdnsade resurser medfor daven en risk om
marknadens 6kade krav innebar att ny teknikutrustning
maste inhandlas. Om kostnaden fér denna utrustning
blir stor, hamnar Cortus Energy i underldage gentemot de
storre aktorerna pa marknaden, som har storre resurser
vilket sedermera kan ha en negativ inverkan pa Bolagets
verksamhet, finansiella stallning och rorelseresultat.

Osdkerhet kring samarbetsavtal

Cortus Energy kommer framgent att vara beroende av
samarbetsavtal med externa partners for utveckling,
produktion och inkdp. De avtal som Cortus Energy har
tecknat eller kommer att teckna med externa partners
kan komma att avbrytas. Existerande samarbetsavtal
kan sdgas upp, forklaras ogiltiga eller férandras. Aven
om Cortus Energy anser att nuvarande och tilltankta
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samarbetspartners har ekonomiska intressen av att full-
folja sina dtaganden enligt ingangna avtal, kommer Cor-
tus Energy inte att kunna styra vare sig deras

resurser eller ndr i tiden detta sker. Avbrutna samarbeten
ha en negativ inverkan pa Bolagets verksamhet, finan-
siella stallning och rorelseresultat.

Intjaningsformaga och framtida kapitalbehov

Cortus Energys expansion och offensiva satsningar inne-
bar 0kade kostnader for Bolaget. Forseningar i Bolagets
projekt kan innebéra férsamringar av Bolagets rorelse-
resultat och Cortus Energy kan i framtiden behova soka
nytt externt kapital till villkor som inte ar férdelaktiga for
befintliga aktiedgare. Om ytterligare externt

kapital maste anskaffas via aktieemission riskerar befint-
liga aktiedgare att bli utspadda. Alternativt kan Bolaget
forutom aktieemission aven oka sin skuldsattning via lan
av olika slag for att anskaffa finansiering. Ett misslyck-
ande i att generera vinster i tillfredsstéllande utstrack-
ning eller ett misslyckande med att |6sa uppkomna
finansieringsbehov kan paverka Bolagets verksamhet
negativt och kan i varsta fall dven leda till foretagsrekon-
struktion, konkurs eller annan avveckling av Bolaget.

Formaga att hantera tillvaxt

Cortus Energys verksamhet kan komma att védxa sub-
stantiellt genom en plétslig och ovantad Okning i
efterfrdgan pa Cortus Energys produkter vilket staller
stora krav pa ledningen, den operativa infrastrukturen
samt pa finansiella resurser. | takt med att personalen
och verksamheten vaxer, behover Bolaget hela tiden
utveckla effektiva planerings- och ledningsprocesser for
att pa ett verksamt satt kunna genomféra sin affarsplan
pa en marknad som ar under snabb utveckling. Styrel-
sen ar medveten om att en snabb marknadsrespons
kan innebdra att Bolaget far leveransproblem. Om inte
Bolaget lyckas hantera sddana kapacitetsbelastningar
kan det ha en negativ inverkan pd Cortus Energys verk-
samhet, finansiella stallning och rorelseresultat. For att
hantera tillvaxten kravs investeringar och god allokering
av vardefulla ledningsresurser. Om Cortus Energy inte
hanterar tillvaxt pa ett effektivt satt kan det ha en nega-
tivinverkan pa Bolagets verksamhet, finansiella stallning
och rorelseresultat.

Immateriella rattigheter

Cortus Energys immateriella rattigheter skyddas framst
genom patent, avtal och lagstiftning till skydd for fore-
tagshemligheter. Cortus Energy har ett antal patent av
central betydelse for verksamheten. Intrang i Bolagets
immateriella rattigheter skulle kunna férsamra
konkurrensformagan eller pa annat satt skada Bolagets
verksamhet. Det kan visa sig nodvandigt for Bolaget att
inleda rattsprocesser for att skydda sina

immateriella rattigheter. Sadana rattsprocesser skulle
kunna bli betungande och kostsamma och Bolaget
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riskerar ga forlorande ur sddana processer, vilket skulle
kunna vara férodande for Bolagets verksamhet, finan-
siella stéllning och rorelseresultat.

Kort verksamhetshistorik

Cortus Energy har i sin affarsinriktning en relativt kort
historik att falla tillbaka pa. Bolagets kontakter med
samarbetspartners, leverantérer och andra branschak-
torer ar relativt nyetablerade. Av denna anledning kan
relationerna vara svara att utvardera vilket kan paverka
de framtidsutsikter som Bolaget har. Cortus Energy kan
vidare, som foljd av sin relativt korta historik, fa svart att
forhandla fram fordelaktiga avtal, vilket skulle negativt
inverka pd Bolagets verksamhet, finansiella stallning och
rorelseresultat.

Begransad kommersiell historik

Cortus Energy har annu ej genomfort sin forsta kommer-
siella leverans i full industriell skala och har dérmed en
begrdnsad erfarenhet av att leverera och driva energian-
laggningar. Detta kan ha en negativ inverkan pa
Bolagets verksamhet, finansiella stdllning och
rorelseresultat.

Finansiell risk hos kund

| de fall Cortus Energy uppfor fullskaliga anlaggningar pa
kundens fabriksomrade och sluter Idngsiktiga
leveransavtal av energigas |0per Bolaget risk att kunden
under avtalets 16ptid rakar i finansiella problem vilket
kan paverka kundens férmaga att fullfélja sina langsik-
tiga inképsataganden vilket kan ha en negativ inver-
kan pd Bolagets verksamhet, finansiella stallning och
rorelseresultat.

Risker relaterade till aktien och
Foretradesemissionen

Agare med betydande inflytande

Efter fullféljande av Foretrddesemissionen, pd samma
satt som fore Foretradesemissionen, kommer ett fatal
av Bolagets aktiedgare att tillsammans daga en vasentlig
andel av samtliga utestaende aktier och roster. Foljakt-
ligen har dessa aktiedgare, var for sig eller tillsammans,
mojlighet att utdva ett vasentligt inflytande pa alla dren-
den som kraver godkannande av aktiedgarna, daribland
utndmning och avsattning av styrelseledamoter och
eventuella forslag till fusioner, konsolidering eller forsalj-
ning av samtliga eller i stort sett alla Cortus

Energys tillgdngar samt andra foretagstransaktioner.
Denna dgarkoncentration kan vara till nackdel for andra
aktiedgare vilka kan ha andra intressen an majoritets-
dgarna. Majoritetsagare kan exempelvis fordroja eller
forhindra ett forvarv eller en fusion dven om
transaktionen skulle gynna 6vriga aktiedgare.



Agarkoncentration kan dessutom komma att paverka
aktiekursen negativt eftersom investerare ofta ser nack-
delar med att aga aktier i foretag med stark
agandekoncentration, vilket kan ha en negativ inver-
kan pa Bolagets verksamhet, finansiella stallning och
rorelseresultat.

Begransad likviditet i aktier

Historiskt har likviditeten i Cortus Energy-aktien varit
begrénsad. Om en aktiv och likvid handel inte utvecklas
kan det innebdra svarigheter att avyttra aktier utan att
priset pa aktien paverkas negativt.

Kursfall pa aktiemarknaden

En investering i Cortus Energy ar forknippad med risk.
Det finns en risk for att aktiekursen kommer att ha en
negativ utveckling. Aktiemarknaden kan generellt ga
ner av olika orsaker sasom rantehojningar, politiska
utspel, valutakursforandringar och samre konjunkturella
forutsattningar. Aktiemarknaden praglas aven till stor
del av psykologiska faktorer. En aktie som Cortus
Energys kan paverkas pa sammasatt som allaandra aktier
av dessa faktorer, vilka till sin natur manga ganger kan
vara problematiska att forutse och skydda sig mot. Kurs-
fall kan darmed ha en negativ baring pa investeringen.

Utebliven utdelning

Till dags dato har Cortus Energy inte beslutat om eller
utbetalt ndgon utdelning. For ndrvarande aterinves-
teras eventuella vinster for att kunna expandera verk-
samheten. Tidpunkten for och storleken pa eventuella
framtida utdelningar foreslds av styrelsen och beslutas
av arsstamman. | évervagandet om framtida utdelning
kommer styrelsen att vdga in faktorer som verksamhe-
tens art, omfattning, storleken av det egna kapitalet och
Bolagets konsolideringsbehoy, likviditet samt stallning
i Ovrigt. S& lange ingen utdelning ldmnas, kan avkast-
ning endast erhdllas genom avyttring av aktien med
realisationsvinst.

Fluktuationer i aktiekursen for Cortus Energy-aktien
Cortus Energys aktiekurs kan i framtiden komma att fluk-
tuera kraftigt, bland annat till foljd av

kvartalsmassiga variationer i rorelseresultatet, den all-
manna konjunkturen och forandringar i kapitalmarkna-
dens intresse for Bolaget. Darutover kan
aktiemarknaden i allmanhet reagera med extrema kurs-
och volymfluktuationer som inte alltid ar relaterade till
eller proportionerliga i forhallande till det operativa
utfallet hos enskilda bolag. En investering i Bolagets
aktier kan helt eller delvis ga forlorad. Det finns risk for
att aktiernas framtida vardeutveckling ar negativ.

Utspadning

Aktiedgare som viljer att inte utnyttja sina Unitratter for
att teckna nya aktier i Foretradesemissionen kommer att
ha en lagre andel av Cortus Energys aktiekapital och ros-
ter till foljd av 6kningen av antalet aktier och roster i Bola-
get ndr de nya aktierna tilldelas i Féretradesemissionen.
Framtida emissioner av aktier eller andra vardepapper
kan ocksa spada ut aktieinnehav och kan paverka priset
pa Bolagets aktier negativt. Bolaget kan emittera ytter-
ligare aktier eller vardepapper som kan konverteras till
aktier genom riktade erbjudanden utan foretradesratt
for befintliga dgare. Alla sddana ytterligare erbjudanden
kan minska proportionella dgande- och rostratter for
innehavare av aktier, vinst per aktie och substansvardet
per aktie.
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Inbjudan till teckning av Units
| Cortus Energy AB (publ)

Arsstimman den 18 april 2016 beslutade att genomfdra en Féretradesemission av Units bestdende av aktier och
Teckningsoptioner.

Befintliga aktiedgare erbjuds att for varje tva (2) aktier teckna en (1) Unit, bestdende av en (1) nyemitterad aktie for
0,20 SEK per aktie', samt en (1) vederlagsfri Teckningsoption. For varje en (1) innehavd aktie erhalls en (1) Unitratt. Tva
(2) Unitratter ger ratt att teckna en (1) Unit. Teckning sker under perioden 2 maj — 13 maj 2016. Teckningsoptionen ger
ratt att teckna en (1) nyemitterad aktie mellan perioden fran och med den 14 december till och med den 29 decem-
ber 2016. Teckningskursen uppgar till femtio (50) procent av den genomsnittliga volymvagda kursen for aktien enligt
Nasdaq First Norths officiella kursstatistik under den period pa tio (10) handelsdagar som slutar tva (2) bankdagar
innan utnyttjandeperioden borjar. Bolaget kommer att offentliggora teckningskursen dagen innan den férsta dagen
i utnyttjandeperioden. Teckningskursen ska avrundas till narmaste heltal 6re. Teckningskursen ska inte 6verstiga 0,40
SEK per aktie. Teckningskursen ska inte understiga 0,20 SEK per aktie. For det fall inte samtliga Units tecknats med
stdd av Unitratter ska styrelsen, inom ramen for Foretradesemissionens hogsta belopp, fatta beslut om tilldelning av
Units tecknade utan stod av Unitratter.

For fullstandig redogorelse for tilldelning i Foretradesemissionen, se avsnittet “Villkor och anvisningar”.

Aktiekapitalet 6kar med hogst 10 917 366,80 SEK till 32 752 101,40 SEK genom Foretradesemissionen. Aktiekapitalet
okar med hogst 10 917 366,80 SEK till 43 669 468,20 SEK genom Teckningsoptioner. Bolaget tillfors efter emissions-
kostnader? hogst cirka 9,9 MSEK genom Foretradesemissionen. Till detta kommer hogst 21,7 MSEK efter emissions-
kostnader genom teckning av aktier genom teckningsoptioner. Maximal kostnad for 16sen av uteldpande Tecknings-
optioner beraknas uppga till 0,1 MSEK. Utspadningen uppgar till sammanlagt hogst cirka 58 procent, motsvarande
109 173 668 aktier, vid full teckning av Foretradesemissionen och Teckningsoptionerna inom ramen fér utgivna Units®.

Teckningsforbindelser motsvarande 18,9 procent av Foretradesemissionen har erhallits fran medlemmar i Bolagets
styrelse. Teckningsforbindelserna ar inte sakerstallda och har lamnats utan krav pa ersattning. For mer information
om ingdngna teckningsforbindelser se "Teckningsforbindelser” under avsnittet “Legala frdgor och kompletterande
information”,

Styrelsen forsakrar harmed att alla rimliga forsiktighetsatgarder har vidtagits for att sdakerstalla att uppgifterna i detta
Prospekt, savitt styrelsen vet, dverensstdammer med de faktiska forhallandena och att ingenting ar uteldmnat som
skulle kunna pdverka dess innebord. | de fall information kommer fran tredje man har informationen atergivits
korrekt, och, savitt Cortus Energy kan kadnna till och férsakra genom jamforelse med annan information som offentlig-
gjorts av tredje man, inga uppgifter har uteldmnats pa ett satt som skulle gora den atergivna informationen felaktig
eller missvisande.

Stockholm den 28 april 2016
Cortus Energy AB (publ)
Styrelsen

1 Emissionskursen har faststallts baserat pa anbudsforfarande med potentiella tecknare.

2 Emissionskostnaderna berdknas uppga till cirka 1 MSEK. Detta motsvarar 9,2 procent kostnad vid full teckning
av Foretradesemissionen. Emissionskostnaderna okar till maximalt 0,1 MSEK vid full framtida l6sen av Unitens
Teckningsoptioner.

3 Utspadningen uppgar till hogst 33 procent, motsvarande 54 586 834 aktier for befintliga dgare som inte deltar i

Foretradesemissionen, ytterligare hogst 25 procent, motsvarande 54 586 834 aktier genom |6sen av
Teckningsoptioner och sammanlagt hogst 58 procent, motsvarande 109 173 668 aktier.
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Bakgrund och motiv

Cortus Energy tillhandahaller kostnadseffektiv férnybar energigas for kraft-, industri- och fordonsapplikationer base-
rade pa den patenterade WoodRoll®-tekniken. WoodRoll® &r bransleflexibel, vilket innebdr att processen kan utnyttja
lagvardiga fornybara branslen utan att kompromissa med processprestanda.

| det emissionsmemorandum som publicerades 1 juni 2015 angavs fyra malsattningar for resten av 2015. Den forsta,
fardigstallandet av referensanlaggningen i Koping, ar uppfylld. Fullt automatiserad och integrerad drift kan nu dga
rum i Koping med biomassa i den ena dndan och en slutprodukt i form av en hégkvalitativ och ren syngas i den andra.
Vad betraffar fardigstallandet av Basic Engineering (projektering av en fullskalig moduldr anlaggning) ar detta klart
och levererat inom projekt Probiostal i april 2016 och har delfinansierats av Energimyndigheten. Betrdffande den
offert for leverans av en turnkey anldaggning till en stor svensk industri pagar kontinuerlig dialog med kunden och
partners. Férhoppningen om att denna upphandling ska kunna avgéras till Cortus Energys fordel har starkts under
2016. Italien har inte utvecklats som planerat da italienska staten i mars 2016 beslot att avbryta stddprogrammet.
Projektet avvaktar nu beslut for tillstand och det nya stédprogrammets utformning. | nuldget finns ingen tidsuppfatt-
ning for nar beslut vantas att komma.

Vidare angavs i samma emissionsmemorandum att kapitalbehov for en tolvmanadersperiod var cirka 20 MSEK
varav kapitalbehovet for resten av 2015 uppgavs till cirka 15 MSEK. Emissionen i juni inbringade 17,4 MSEK fore
emissionskostnader, vilket innebdr att behov av nyemission nu uppstar. Motivet till Foretradesemissionen ar saledes
att tillféra Bolaget nodvandigt rorelsekapital.

Foreliggande Foretradesemission tillfor Bolaget vid full teckning cirka 9,9 MSEK efter avdrag for emissionskostnader
som uppgar till cirka 1 MSEK. Cirka 8,6 MSEK av emissionslikviden fran Foretradesemissionen kommer att anvandas
for allmanna rorelsekapitalbehov i syfte att utveckla Bolagets affarer och teknik. Vidare ska cirka 1,3 MSEK av emis-
sionslikviden anvandas till amortering av upptagen bryggfinansiering som beskrivs ndrmare pa sida 57 under avsnit-
tet "Legala fragor och kompletterande information".

I den man de tillhérande Teckningsoptionerna utnyttjas fullt ut for teckning av aktier tillférs Bolaget ytterligare max-
imalt cirka 21,7 MSEK efter emissionskostnader om cirka 0,1 MSEK. Emissionslikviden fran Teckningsoptionerna som
inkommer kring arsskiftet 2016/2017 avser att anvandas for fortsatta allmanna rorelsekapitalbehov.

Styrelsens beddmning ar att befintligt rorelsekapital inte ar tillrdckligt fér den kommande tolvmanadersperioden. Per
den 31 mars 2016 hade Bolaget cirka 0,3 MSEK i likvida medel vilket innebar att behovet av nytt rérelsekapital uppstar
omedelbart. Rorelsekapitalbehovet uppgar till cirka 22 MSEK fér kommande tolvmanadersperiod fran datumet for
Prospektets avgivande. Styrelsen har saledes beslutat att genomféra Foretradesemissionen for att tillféra Bolaget
nddvandigt rérelsekapital. Emissionslikvid netto tillsammans med forvantad fakturering for Basic Engineering under
hosten 2016 beddms vara tillrackligt fram till dess att Teckningsoptionens anmalningstid infaller i december 2016.
Storleken pa ett eventuellt kapitalunderskott ar avhangigt av i vilken grad Foretradesemissionen och Teckningsop-
tionerna tecknas. De atgarder Bolaget vid sadant lage kommer att vidta ar att soka ytterligare finansiering. Om inte
Bolaget lyckas sédkerstalla alternativ finansiering finns en risk for att Bolaget forsatts i rekonstruktion eller, i varsta fall
konkurs.

Stockholm den 28 april 2016

Cortus Energy AB (publ)
Styrelsen
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Verkstallande direktoren har ordet

Basta aktiedgare,
Kommer vi framat med férnybar energi? Ar évergdngen till klimatsmart energiférsérjning pa vag? Ar Cortus Energy
ett bolag som kan gora skillnad? Vi pa Cortus Energy ser detta handa och vill garna fa ert stod for att komma framat.

| pressmeddelandet den 21 mars 2016 om denna emission skrev vi att "Emissionslikviden fran Erbjudandet kom-
mer att anvandas for allmanna rérelsekapitalaindamal”. Jag inser nu att detta var alldeles for defensivt. Vi ska natur-
ligtvis anvanda emissionspengarna till att sakra var forsta riktiga affar. Det ar var malsattning for 2016. Det vill jag sla
fast redan hér och nu.

Vad jag menar med var forsta riktiga affar ar att vi under 2016 ska sakra en order for bygge av en fullskalig modular
6 MW Woodroll anldaggning. Av allt att ddoma kommer det vara med en svensk kund for uppférande i Sverige. Hogands
ar ett hett tips om inte intressenterna fran Japan kor om pa upploppet, se pressmeddelandet fran den 19 april 2016.

Under 2015 var vart mal att fardigstalla uppférandet av en integrerad automatiserad Woodroll anlaggning pa 0,5
MW i Koping. Detta uppnaddes i november 2015, vilket ar det viktigaste som hant i bolagets historia, hittills. En riktig
och viktig milstolpe passerades dérmed som underlattar fér oss inte minst i alla utlandska kontakter och sonderingar.

Det finns massor att berdtta om vara olika kundprojekt och vad de syftar till, detaljer som férmedlas pa annan
plats i detta prospekt. Jag hoppas du bemdodar dig om att lasa. Ett projekt pagar sedan lange i Hoganas, till vilket vi
sokt offentligt stod till del av investeringen. En ingdende diskussion fors med ett svenskt mjukpappersbruk som vill
ga ifran gasol och bli forst med fossilfri produktion. Japan ar sarskilt intressant pa grund av att elpriserna dar ar tre
ganger sa hdoga som i Sverige vilket gor kalkylen for 6vergdng till Woodroll synnerligen intressant aven ur ekonomisk
synvinkel. Vi for ocksa livliga dialoger med parter i Kina och Kalifornien.

Vad jag vill ha sagt med detta ar att Cortus Energy utvecklas kontinuerligt, vi tar stora steg framat dven om det
annu ej avspeglats finansiellt. Jag ar medveten om att resan med oss hittills tarvat tdlamod och uthallighet hos dig
som aktiedgare men jag hoppas, och raknar med, att ditt tdlamod snart ska belonas!

Med vanlig hélsning
Rolf Ljunggren
Verkstallande direktor
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Villkor och anvisningar

Units

Foretradesemissionen genomfors genom utgivande
av Units. En (1) Unit bestar av en (1) nyemitterad aktie i
Cortus Energy och en (1) vederlagsfri Teckningsoption av
serie TO 5. Teckning kan endast ske i hela Units, inneba-
rande att aktier eller Teckningsoptioner inte kan tecknas
var for sig.

Foretradesratt till teckning

Den som pa avstamningsdagen den 26 april 2016 ar
registrerad som aktiedgare i Cortus Energy dger ratt att
med foretradesrdtt teckna Units i Foretrddesemissionen.
Innehav av tva (2) aktier berattigar till teckning av en (1)
Unit. Harutover erbjuds aktiedgare och allmanheten att
anmadla intresse om teckning av Units utan foretradesratt.

Teckning utan foretradesratt

Anmadlan av intresse om teckning av Units utan stod av
foretradesratt i Foretradesemissionen sker genom att
"Anmalningssedel for teckning av units utan stod av
unitratter” ifylls, undertecknas och skickas till Partner
Fondkommission.

Teckningskurs
Teckningskursen ar 0,20 SEK per Unit. Courtage utgar ej.

Avstamningsdag

Avstamningsdag hos Euroclear for faststdllande av vem
som ar berdttigad att erhalla Unitratter ar den 26 april
2016.

Unitratter

Ratten att teckna Units med foretradesratt utévas med
stod av Unitratter. FOr varje en (1) aktie i Cortus Energy
som innehas pa avstamningsdagen erhalls en (1) Unitratt.
Tva (2) Unitratter berattigar till teckning av en (1) Unit.

Handel med Unitratter

Handel med Unitratter kommer att ske pa First North
fran och med den 2 maj 2016 till och med den 11 maj
2016. Unitratterna kommer handlas under kortnamnet
CE UR med ISIN-kod SE0008294383.

Teckningstid

Anmalan om teckning av Units genom utnyttjade av
Unitratter ska ske genom samtidig kontant betalning
under perioden mellan den 2 maj och den 13 maj 2016.
Observera att Unitratter som inte utnyttjas blir ogiltiga
efter teckningstidens utgang och forlorar darmed sitt
vdrde. Outnyttjade Unitratter kommer att avregistreras

fran respektive aktiedgares VP-konto utan avisering fran
Euroclear.

Information till direktregistrerade aktiedagare

De aktiedgare som pa avstamningsdagen ar registrerade
i den av Euroclear fér Bolagets rakning forda aktieboken
erhdller fortryckt emissionsredovisning med bifogad
inbetalningsavi. Av den fortrycka emissionsredovis-
ningen framgar bland annat antalet erhdllna Unitratter.
Den som ar upptagen i den i anslutning till aktieboken
sarskilt forda forteckningen éver panthavare m.fl. erhal-
ler inte nagon emissionsredovisning utan underrattas
separat. Nagon separat VP-avi som redovisar registre-
ringen av Unitrdtter pa aktiedgares VP-konto kommer
inte att skickas ut.

Information till férvaltarregistrerade aktiedagare
De aktiedgare som pa avstamningsdagen ar forvaltar-
registrerade hos bank eller fondkommissionar erhaller
ingen emissionsredovisning fran Euroclear. Teckning och
betalning avseende forvaltarregistrerade aktiedgare ska
ske i enlighet med anvisningar fran respektive bank eller
fondkommissionar.

Teckning och betalning med stéd av Unitratter
Anmalan om teckning av Units med stdd av Unitratter
ska ske genom samtidig kontant betalning. Teckning och
betalning ska ske i enlighet med nagot av nedanstaende
alternativ:

Fortryckt inbetalningsavi fran Euroclear

| det fall samtliga pd avstamningsdagen erhdllna Unitrat-
ter utnyttjas for teckning av Units ska den fortrycka inbe-
talningsavin fran Euroclear anvdandas som underlag for
anmalan om teckning genom betalning. Sarskild anmal-
ningssedel ska ddarmed inte anvandas. Inga tillagg eller
andringar far goras i den pa inbetalningsavin fortryckta
texten. Anmadlan ar bindande.

Sarskild anmalningssedel

| det fall aktiedgaren avser utnyttja ett annat antal Uni-
tratter an vad som framgar av den fortrycka inbetal-
ningsavin fran Euroclear ska "Sarskild anmalningssedel”
anvandas. Anmadlan om teckning genom betalning ska
ske i enlighet med de instruktioner som anges pa "Sar-
skild anmalningssedel”. Den fortryckta inbetalningsavin
fran Euroclear ska darmed inte anvandas. “Sarskild anmal-
ningssedel” kan bestallas fran Partner Fondkommission
via telefon. e-post eller laddas ned fran webbplatsen.
Sarskild anmalningssedel ska vara Partner Fondkommis-
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sion tillhanda senast kl. 15:00 den 13 maj 2016. Endast
en anmalningssedel per person eller firma kommer att
beaktas. | det fall fler an en anmalningssedel insdandes
kommer den sist inkomna att beaktas. Ofullstandig eller
felaktigt ifylld “Sarskild anmalningssedel” kan komma att
ldmnas utan avseende. Anmalan ar bindande. Ifylld "Sar-
skild anmalningssedel” skickas eller [amnas till:

Partner Fondkommission AB
Arende: Cortus Energy

Lilla Nygatan 2

411 09 Goéteborg

Tel. +46 31 761 22 30
Fax.+46 31711 11 20
E-post: info@partnerfk.se

Teckning utan stod av Unitratter

For det fall inte samtliga Units tecknas med stéd av teck-
ningsratter ska styrelsen besluta om férdelning av Units
som inte tecknats med stod av Unitrdtter inom ramen
for emissionens hogsta belopp. | forsta hand ska tilldel-
ning av aktier som tecknats utan stod av Unitratter ske
till de som dven tecknat Units med stéd av Unitratter, vid
overteckning, i forhallande till det antal Unitratter som
var och en utnyttjat for teckning av aktier som tecknats
utan stod av Unitratter ske till ytterligare andra som teck-
nat aktier utan stdd av Unitrdtter och, for det fall dessa
inte kan erhalla full tilldelning, i forhallande till det antal
aktier som var och en tecknat, och i den man detta inte
kan ske, genom lottning.

Anmadlningssedel for teckning av

Units utan stod av Unitratter

Anmalan om teckning av Units utan stod av Unitrétter
ska ske under samma tidsperiod som anmalan om teck-
ning av Units med stod av Unitratter, 2 maj— 11 maj 2016.
Intresseanmadlan att teckna Units utan stdd av Unitratter
ska goras pa "Anmalningssedel for teckning av units utan
stod av unitratter” som ifylls, undertecknas och darefter
skickas eller 1amnas till Partner Fondkommission med
adress enligt ovan. Anmalningssedel kan bestéllas fran
Partner Fondkommission via telefon e-post eller laddas
ned fran webbplatsen. For ytterligare kontaktinforma-
tion se avsnittet "Adresser”. Anmalningssedel kan ocksa
laddas ned frdn www.cortusenergy.se.

Anmalningssedeln ska vara Partner Fondkommission
tillhanda senast kl. 15:00 den 13 maj 2016. Endast en
anmalningssedel kommer att beaktas. For det fall fler an
en anmalningssedel insandes kommer den sist inkomna
att beaktas. Ofullstandig eller felaktigt ifylld anmalnings-
sedel kan komma att lamnas utan avseende. Anmalan ar
bindande.

Besked om eventuell tilldelning lamnas genom
utskick av avrakningsnota omkring den 16 maj 2016 som
ska betalas i enlighet med anvisningarna pa denna. Med-
delande utgar endast till dem som erhallit tilldelning.
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Information till utlandska aktiedagare

Aktiedgare bosatta utanfor Sverige (avser dock ej aktiea-
gare bosatta i USA, Kanada, Japan, Nya Zeeland, Hong
Kong, Sydafrika och Australien eller annat land dar del-
tagande i Foretradesemissionen helt eller delvis ar fore-
mal for legala restriktioner) och vilka dger ratt att teckna
i Foretradesemissionen, kan vanda sig till Partner Fond-
kommission enligt ovan for information om teckning och
betalning.

Betald tecknad unit (BTU)

Teckning genom betalning registreras hos Euroclear sa
snart detta kan ske, vilket normalt innebar upp till tre
bankdagar efter betalning. Darefter erhaller tecknare en
VP-avi med bekraftelse att inbokning av betalda teck-
nade units (BTU) skett pa tecknarens VP-konto. Aktiea-
gare som har sitt innehav forvaltarregistrerat via depa
hos bank eller fondkommissiondr delges information
fran respektive forvaltare.

Handel med BTU

Handel med BTU kommer att ske pa First North fran och
med den 2 maj 2016 till dess att Foretradesemissionen
registrerats hos Bolagsverket.

Leverans av aktier och Teckningsoptioner

BTU kommer att ersdttas av aktier och Teckningsoptio-
ner sa snart Foretrddesemissionen har registrerats av
Bolagsverket. Efter denna registrering kommer BTU att
bokas ut fran respektive VP-konto och erséattas av aktier
utan sarskild avisering. Ombokning av BTU och leverans
av Teckningsoptioner berdknas ske under vecka 23, 2016.

Offentliggérande av Foretradesemissionens utfall
Utfallet i Foretradesemissionen kommer att offentlig-
goras genom pressmeddelande, vilket berdknas ske
omkring en vecka efter att teckningstiden har avslutats.
Pressmeddelandet kommer finnas tillgangligt pa Bola-
gets hemsida www.cortusenergy.se.

Ratt till utdelning

De nyemitterade aktierna berattigar till utdelning forsta
gangen pa den avstamningsdag for utdelning som intraf-
far ndarmast efter det att aktierna har forts in i Bolagets
aktiebok. Aktier som emitterats efter teckning med stod
av Teckningsoptioner av serie TO 5 berattigar till utdel-
ning som intraffar efter det att teckningen verkstallts i
sadan utstrackning att aktien upptagits som interimsak-
tie i Bolagets aktiebok.

Ovrig information om Féretradesemissionen

Styrelsen for Cortus Energy har ratt att avbryta, aterkalla
eller tillfalligt dra tillbaka Foretradesemissionen for det
fall omstandigheter uppstar som medfér att tidpunkten
for att genomfora Foretradesemissionen bedéms som
olamplig. Sddana omstandigheter kan till exempel vara



av ekonomisk, finansiell eller politisk art och avse saval
handelser i Sverige som utomlands liksom att intresset
for att deltaga i Foretradesemissionen beddms som otill-
racklig av styrelsen i Cortus Energy.

Styrelsen for Cortus Energy ager ratt att en eller flera
ganger forlanga den tid under vilken anmalan om teck-
ning och betalning kan ske. En eventuell férlangning av
teckningstiden offentliggors genom pressmeddelande.
Pressmeddelandet kommer att finnas tillgangligt pa
Bolagets hemsida www.cortusenergy.se

For det fall ett for stort belopp betalats in av en teck-
nare for emitterade Units kommer Bolaget att ombe-
sOrja att Overskjutande belopp aterbetalas. Teckning av
emitterade Units ar oaterkallelig och tecknaren kan inte
upphava eller modifiera en teckning av emitterade Units.
Ofullstandiga eller felaktigt ifyllda anmalningssedlar kan
komma att lamnas utan beaktande. Om teckningslikvid
inbetalas for sent, ar otillracklig eller betalas pa ett fel-
aktigt satt kan anmadlan om teckning komma att lamnas
utan beaktade eller teckning komma att ske med ett
lagre belopp. Betalad likvid som inte ianspraktagits kom-
mer i sa fall att dterbetalas.
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Villkor for Teckningsoptioner
av serie TO 5 i sammandrag

Innehavaren ska dga ratt att for varje Teckningsoption teckna en (1) ny aktie i Bolaget. Teckningskursen uppgar till
femtio (50) procent av den genomsnittliga volymvagda kursen for aktien enligt Nasdaq First Norths officiella kurs-
statistik under den period pa tio (10) handelsdagar som slutar tva (2) bankdagar innan utnyttjandeperioden borjar.
Bolaget kommer att offentliggdra teckningskursen dagen innan den forsta dagen i utnyttjandeperioden. Tecknings-
kursen ska avrundas till narmaste heltal 6re. Teckningskursen ska inte 6verstiga 0,40 SEK per aktie. Teckningskursen
ska inte understiga 0,20 SEK per aktie. Anmdlan om teckning av aktier med stéd av Teckningsoptioner dger rum under
tiden fran och med den 14 december till och med den 29 december 2016.

Teckningsoptioner utnyttjas genom att korrekt ifylld och undertecknad anmalningssedel sands till anvisat emis-
sionsinstitut, samtidigt som betalning sker enligt den instruktion som anges pa anmalningssedeln. Observera att om
Teckningsoptionerna ar forvaltarregistrerade ska anmalan om teckning samt betalning ske genom och i enlighet med
instruktioner fran aktuell forvaltare.

Interimsaktier avseende aktier tecknade med stod av Teckningsoptioner kommer att levereras till tecknarens VP-
konto sa snart detta kan ske, vilket normalt innebdr ndgra bankdagar efter att anmalan om utnyttjande av Teck-
ningsoptioner har kommit emissionsinstitutet tillhanda. Interimsaktier omvandlas sedan till aktier efter genomférd
registrering hos Bolagsverket.

Saval teckningskurs som det antal aktier som varje Teckningsoption berattigar till teckning ar foremal for sed-
vanliga omrakningsvillkor. Dessa innebar i korthet att innehavare av Teckningsoptioner ska kompenseras for vissa
atgarder fran Bolagets sida, till exempel fondemission, nyemission med foretradesratt for aktiedgarna och inldsen
av aktier. Vidare kan under vissa forhallanden, t.ex. vid fusion eller likvidation, en tidigare sista dag for nyttjande av
Teckningsoptioner komma att faststallas.

ISIN-kod for TO 5 ar SE0008294813.

Fullstandiga villkor for Teckningsoptionerna framgar under avsnittet “Villkor for Teckningsoptioner av serie TO 5"
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Sa har tecknar du Units

1. DU TILLDELAS UNITRATTER

1 AKTIE 1 UNITRATT

For varje en (1) aktie i Cortus Energy som du innehar pa av- ...erhaller du en Unitratt.
stamningsdagen den 26 april 2016...

2. SA HAR UTNYTTJAR DU DINA UNITRATTER

2 UNITRATTER + 0,20 SEK 1 AKTIE 1stTOS5

Tva (2) Unitrdtter berdttigar till teckning av en (1) Unit EXEMPEL
bestdende av en (1) ny aktie fér 0,20 SEK och en vederlagsfri En aktiedgare har 1 000 aktier i Cortus Energy p& avstamningsdagen den 26 april
Teckningsoption av serie TO 5 2016. Aktiedgaren erhéller 1 000 Unitratter. Unitratterna kan utnyttjas for teckning

av 500 nya aktier for 0,20 SEK per aktie samt 500 vederlagsfria Teckningsoptioner
av serie TO 5. Totalt ska saledes 100 SEK erlaggas for de nya aktierna. Efter
emissionen ager aktiedgaren 1 500 aktier och 500 st TO 5 i Cortus Energy.

FOR DIG SOM HAR VP-KONTO

Om du nyttjar samtliga Unitrdtter ska den fortryckta anmalningssedeln fran Euroclear

Om du har dina aktier i Cortus Energy pa ett anvandas.

V/P-konto framgdr antalet Unitratter som du
har erhallit av den fortryckta emissionsredovis-

¢ Om du har kopt, sdlt eller av annan anledning vill utnyttja ett annat antal Unitratter ska
ningen fran Euroclear.

du fylla i “Sarskild anmalningssedel” som kan erhdllas fran Partner Fondkommission, via
telefon eller e-post. Om du ar befintlig aktiedgare kommer du erhdlla denna anmalinings-
sedel fran Euroclear.

FOR DIG SOM HAR DEPA/KONTO HOS FORVALTARE

Om du har dina aktier i Cortus Energy pa en

depd hos bank eller annan forvaltare far du For att teckna Units, f6lj instruktioner som du far frén din férvaltare.
information fran din forvaltare om antalet
Unitratter du har erhallit.

SA HAR TECKNAR DU AKTIER UTAN STOD AV TECKNINGSRATTER
For dig som har vp-konto

Fylli anmalningssedel for teckning av Units Anmalningssedeln ska vara Om du blir tilldelad Units far
utan stod av Unitratter som finns att ladda ned Partner Fondkommission till- du en avrakningsnota som ska
pa www.cortusenergy.se samt pa handa senast klockan 15:00 den betalas enligt anvisningar pa
www.partnerfk.se. 13 maj 2016. denna.

For dig som har depd/konto hos forvaltare

Teckning och betalning ska ske genom

S, Folj de instruktioner som ges av din forvaltare.
respektive forvaltare.
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Verksamhetsbeskrivning

Cortus AB grundades 2006 av VD Rolf Ljunggren for att
utveckla och kommersialisera den patenterade foérgas-
ningsprocessen WoodRoll®. WoodRoll®-processen ar en
termisk forgasningsprocess for biomassa som produce-
rar en ren energigas med ett hogt energivarde. Energi-
gasens renhet och hoga energivarde gor den lampad for
att ersdtta fossila branslen i olika tilldmpningar. Utveck-
lingen har skett i ndra samarbete med industriella part-
ners, offentliga institutioner och universitet. Omfattande
tester av olika biobranslen och processen har utforts fran
2011 i en testanldaggning om 500 kW i Koping.

| K6ping har under 2015 en fullt integrerad WoodRoll®-
process korts i drift. Med denna integrerade anldgg-
ning kan Cortus Energy nu utfora ytterligare tester av
branslen och anvandning av syngas i olika tillampningar.
Bransletester for Hogands samt ett projekt kring Gron-
gasmack med stod av Energimyndigheten kommer att
genomforas. For kunder och intressenter ar WoodRoll®-
anlaggningen i Koping Bolagets skyltfonster.

Cortus Energy har idag ett projekt for en demonstra-
tionsanldaggning i Sverige for ersattning av naturgas och
ett annat for ersattning av gasol inom pappersindustrin
har en teknikutvardering gjorts och ett nasta steg tas
under forsta halvaret.

Pa sidan 35 under rubriken "Patent" anges i vilka faser
som tekniken har utvecklats sedan 2006 vilket i tiden
sammanfaller med de tider patentansékningar ingivits.

Organisation

Cortus Energys organisation bestar av:

® 10 anstallda varav en ar lokaliserad i Kbping.

n Saljrepresentant for Bolaget finns i Italien.

® Cortus Energy har en testanlaggning i Koping.
Anldaggningen har under 2015 byggts om och ar
idag en integrerad WoodRoll® fran vatt biobransle
till ren energigas som producerar 500 kW ultraren
syngas.
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Affarsidé

Cortus Energys affdrsidé ar att erbjuda kostnadseffektiva
fornybara energigas |6sningar for kraft-, processindustri-
och fordonsapplikationer vilka baseras pa den patent-
erade WoodRoll®-tekniken.

Vision

Cortus Energys vision dr att bli en ledande leverantor av
fornybar energi till kraft-, process- och
transportindustrin samt bidra och méjliggora en omstall-
ning fran fossil till gron energi.

Strategi
Cortus Energy har sedan starten utvecklat, verifierat
och patenterat WoodRoll® processen. Detta omfattande
arbete krontes i november 2015 nér testkdrningar veri-
fierade dess fulla funktion och integration fran biomassa
till leverans av ren energigas. Dessa tester utfordes vid
referens- och demonstrationsanldaggningen i Kdping,
vilken har en energigasleveranskapacitet om 500 kW.
Cortus Energy star nu infor uppgiften att kommersia-
lisera den patenterade WoodRoll® teknologin. Strategin
ar att fran ett utvalt referensprojekt verifiera WoodRoll®
i kommersiell storlek och utifrdn denna referens expan-
dera vidare i rad olika riktningar, illustrerat i nedan bild,
for att greppa den stora inneboende potential som finns.

«CHP =Nordic, EU
“SNG *MNorth America

+Japan

“H2 7
0 .BRICS

20 MW *Turnkey

50 MW sLicens
JV

Med en moduldr 6 MW WoodRoll® kan Cortus expandera
affarer till nya anvdandningsomraden, geografiska mark-
nader och affarserbjudanden. Med en etablerad affar
kring moduldar 6 MW WoodRoll féljer sedan uppskalning
av storlek och déarpa tillkommande affarsmojligheter for
storre kunder.



Historik

Dotterbolaget Cortus AB grundades 2006 for att utveckla
och kommersialisera en svensk uppfinning kring forgas-
ning av biomassa. Inriktningen har fran starten 2006
varit energiintensiva industrier inom kraft saval som stal,
mineral, kemi samt massa- och pappersindustrier. Syftet
har varit att bidra till en miljoriktig utveckling utan att
offra kapacitet eller produktivitet. Processen ar utveck-
lad och patenterad av Cortus AB. Uppfinningarna har
gjorts av grundaren och VD, Rolf Ljunggren (MSc.) som
med lang industriell erfarenhet har funnit nya och effek-
tivare satt att férgasa biomassa. Cortus AB har idag fem
patentfamiljer (med information under "Patent" i avsnit-
tet "Verksamhetsbeskrivning"). Uppfinningen mynnade
ut i WoodRoll®- tekniken som 2007 testades i labbskala
for forsta gangen vid KTH. Under 2008 patenterades
WoodRoll®-tekniken och under 2009 genomfordes tes-
ter i storre skala i en anlaggning pa 150kW med positivt
resultat. Resultaten ledde till att Bolaget under 2010
tecknade avtal med Nordkalk om uppférande av en
WoodRoll®-anldaggning pa 5 + 20 MW for att ersatta fos-
silt brénsle med férnybar energigas vid uppvarmningen
av Nordkalks kalkugn i Koping.

Den 7 januari 2013 beslot aktiedgarna i Clean Tech
East Holding AB att utfarda 5 190 000 000 nya aktier i
Clean Tech East Holding AB i utbyte mot apporttillskot-
tet i Cortus AB. Namnet pa Clean Tech East Holding AB
andrades till Cortus Energy AB i samband med att beslu-
tet togs om att utfarda de nya aktierna. Malet med trans-
aktionen var for Cortus AB att bli ett borsnoterat féretag
och i samband med transaktionen listades Bolaget pa
Nasdaq First North.

Tidslinje

« 2006 grundades Bolaget och forsta patentansok-
ningen for WoodRoll®-tekniken ldmnades in.

« 2007 testades WoodRoll®-tekniken i labbskala for
forsta gangen vid KTH.

« 2008 fortsatta labbtester och det forsta patentet
beviljades detta ar.

« Tester i storre skala i en anlaggning pa 150kW
genomfordes under 2009 med positivt resultat.
Testerna visade pa en gas med ett hogt energi-
innehall med relativt sma mangder féroreningar
fran sju olika biomassor (restprodukter fran skog).

«  Fortsatt positiva tester ledde under 2010 till avtal
med Nordkalk AB ("Nordkalk”) om uppférande av
en WoodRoll®*-anldggning pa 5MW i Képing, for
att ersatta fossilt bransle vid uppvarmningen av
deras kalkugn.

Under 2012/2013 genomfdrde Bolaget ett omvant
forvarv av CleanTech East Holding AB och ansokte
samtidigt om listbyte till Nasdaq First North.

Pa grund av sjunkande priser pa kol avbrots 2013
planerna pa att uppféra en anlaggning i Képing.
Istallet projekterades en WoodRoll®-anldaggning
hos Nordkalk i Estland dar storre besparingar
skulle realiseras. Vidare ingick Bolaget avsiktsfor-
klaring om uppforande av tre energigasanlagg-
ningar i ltalien.

Samarbetet med Nordkalki Estland avbrots under
2014, framst med anledning av laga priser pa fos-
silt bransle. Anlaggningen i Képing uppgraderas
till en testanldaggning. Fokus riktades mot Italien
dar férmanliga eltariffer avsdgs nyttjas och avtal
om uppforande av tre 5SMW anlaggningar ingicks.
Under vdren 2015 framkom att det italienska
stodprogrammet  skulle forandras. Bolaget
avbrot mot bakgrund av detta den pagaende
foretradesemissionen.

I april 2015 avgavs en offert till en betydande
svensk industriell aktor for uppférandet av en
turnkey-anlaggning.

I maj 2015 beslutade extra bolagsstimma om
en ny foretradesemission av aktier for att finan-
siera Bolagets rorelsekapitalbehov tolv manader
framat.

I Augusti 2015 ingicks en avsiktsforklaring med
ett japanskt foretag om WoodRoll® 2 MW grén
elproduktion. Beslut om ett eventuellt projekt till-
sammans forvantas tidigast under forsta halvaret
2016.

| november 2015 genomfoérdes den forsta helt
automatiserade och integrerade driften pa refe-
rensanlaggningen i Képing med ett oavbrutet
flode fran fuktig biomassa till leverans av en ren
och energirik syngas.

| december 2015 beslutade Energimyndigheten
om stdd under 2016 till projekt Grongasmack
for framtidens fossilfria bransle som utbetalades
med ett belopp om 4,6 MSEK i februari 2016.

| februari 2016 skrev Cortus Energy och Hoga-
nds AB ett foravtal kring syngas for ersattning av
naturgas.

| april 2016 ingicks ett foravtal med japanska
Forest Energy (Kuni Umi Biomass Inc.) kring ett
strategiskt samarbete.
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Kista

Kista ar huvudort for verksamheten i Cortus Energy. For-
utom ledningsfunktioner ar det Bolagets engineering-
kontor. Cortus Energys projekt styrs harifran. Ett team
med processingenjor, konstruktdrer och projektledare
arbetar fram underlag for varje ny anlaggning, fran kal-
kyler via tillstdndsdrenden till det kommande byggan-
det och s@ smdaningom idrifttagandet. Resultat i form
av scheman, specifikationer och ritningar lagras i Cortus
Energys databaser. Férutom Cortus Energy processteam
ingar konsulter fran till exempel AF och WSP med fler.
Vissa delar i processen kraver specialkunskaper dar det
ar nddvandigt att anvanda branschexperter och certifie-
rade tredjepartsinspektorer.

Forsaljningen sker genom direkt bearbetning av kun-
der i Norden och utvalda projekt utanfor Norden. Till
hjalp har Bolaget agenter i Italien samt en representant i
USA och en kommersiell samarbetspartner i Japan vilka
ar inriktade pa specifika projekt.

Utvecklingsarbete planeras och koordineras fran Kista.
Genomfdrandet sker i huvudsak i testanlaggningen i
Koping. Labbtester gors pa KTH dar Cortus Energy dnda
sedan starten samarbetat med institutionen for Kemisk
Teknologi. For specifika analyser anvands externa parter
som till exempel SP och BELAB.

Cortus Energy Italy Srl, Treviso

Pa basis av det italienska programmet gick Cortus Energy
vid ingangen av 2015 in i ett projekt om att uppféra tre
stycken egna WoodRoll®-anldaggningar, varje anldggning
avses producera 2 MW el (kraft) och 2,5 MW varme vilken
avsatts till ett narliggande vaxthusforetag. Realisationen
av projektet var villkorad av finansiering, nddvandiga till-
stand och att anlaggningarna blev godkadnda for stod for
fornybar elproduktion, premietariff over 20 ar. Da italien-
ska staten i mars/april ar 2016 beslot att avbryta stodpro-
grammet har projektet inte utvecklats som

planerat. Projektet avvaktar nu beslut for tillstand och
det nya stodprogrammet. Ett lokalt motstand mot
projektet har utvecklats och dr en komplicerande men
inte nodvandigtvis avgorande faktor. | nuldget finns
ingen fast tidsuppskattning for nar beslut vantas att
komma for tillstand och stédprogram.

Kdping

| Koping finns Cortus Energys integrerade testanlagg-
ning pa 500 kW. Under 2015 har investeringar och pro-
cessarbete varit en stor del av Cortus Energys totala verk-
samhet. | slutet av oktober 2015 kunde arbetet kronas
av att ett integrerat processfléde kordes. Ett stort antal
entreprendrer har haft uppdrag kring ombyggnaden i
Koping under 2014/15.

Anldggningen kors kampanjvis och bemannas dygnet
runt. Fjarrovervakning av anlaggningen, for till exempel
varmhallning 6ver helger, gors av VAFAB i Koping (fran
kontrollrummet foér fiarrvarmeanlaggningarna). Cortus
Energys processingenjorer leder utvecklingsarbetet.
Driften av testanlaggningen sker med hjalp av inhyrda
operatdrer som arbetar tillsammans med Cortus Energys
team.

Utvecklingsarbeten genomfdrs i anldaggningen.
Under aret har till exempel prov kring metanisering och
nya brannare for pyrolysgas testats. Infor 2016 kommer
ett storre projekt genomfdras i form av "Grongasmack”
med stod fran Energimyndigheten.

Detta projekt ar inriktat mot bransleproduktion for
framtidens transportfordon. Fokus ar vatgas, syntetisk
naturgas och el. | kombination med detta projekt kom-
mer ocksa samarbetena inom LIFE+ (EU-finansiering),
SFC Svenskt forgasningscentrum (KTH) och Energiforsk
att fortsatta. | Koping kan Cortus Energy nu producera
ultraren syngas fran olika biomassor. Pa detta satt kan
driftdata tas fram for branslen till kommersiella projekt.

Slutmontage och driftsattning av testanldaggningen i Képing
om 500 kW syngaseffekt. Pa bilden ovan syns matningen av bio-
massa till torken samt hetgasaggregatet.
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Data som sedan ligger till grund fér Bolagets ataganden
mot nya kunder.

Prioriterade projekt

Projekt Hoganas/Probistal

Genom ett flerarigt samarbete med stalindustrin och
testresultat fran Koping har Cortus Energy ett demon-
strationsprojekt hos Hogands AB i Hogands med del-
finansiering av Energimyndigheten. Parterna ingick ett
foravtal om en storre anlaggning i Hoganas i februari
2016, se pressmeddelande fran 16 februari 2016. En upp-
skalning av WoodRoll®-konceptet kommer att 6ppna
den stora potential som finns inom processindustrin,
speciellt for de industrier som omfattas av CO2-handels-
systemet. Ett flertal industrier inom stal-, mineral-, pap-
pers- och massaindustrin har visat ett starkt intresse for
WoodRoll®. Bara i Sverige ar potentialen cirka 100 tunga
industrier och inom EU finns upp till 10 000 liknande
industrier. Potentialen i Nordamerika ar snarlik den i EU
och inom tillvaxtmarknader (BRICS) dr antalet adekvata
mojlig-heter annu fler. For de mindre processindustri-
erna i Sverige som inte omfattas av CO2-handelssyste-
met innebdr de planerade hojningarna av koldioxidskat-
terna under 2016 att en konvertering till gron energi blir
an mer fordelaktig.

Fossilfri mjukpapperstillverkning

WoodRoll® teknologin har under 2015 tillsammans med
tre andra férgasningsteknologier utvarderats i en férstu-
die ddr fornybar syngas skall ersatta (fossil) gasol for tork-
ning av mjukpapper. | denna forstudie har bland annat
Poyry, Valmet och ett universitet deltagit. WoodRoll®
ar den enda férgasningsteknologin som producerar en
ren syngas fri fran tjarfororeningar. Detta ar kritiskt for
att sakerstalla slutproduktens kvalité. Att slutprodukten
ar konsumentvaror innebar en stark drivkraft och mer-
varde for att ga over till en gréon energilésning. Under
2016 fortsatter arbetet med att verifiera WoodRoll® for
denna applikation. Realisationen ar baserad pa att det
finns ett pappersbruk (i Sverige) som har en ambition
att vara forst med att stélla om till en fossilfri produk-
tion och att en sadan referens kan skapa nya affars-
mojligheter pa global basis for bade Cortus Energy och
maskinleverantdren.

Grongasmack i Koping

Cortus Energy beviljades den 17 december 2015 bidrag
om 4,6 MSEK frdn Energimyndigheten for projek-
tet "Grongas fran WoodRoll® for framtidens fossilfria
fordonsflotta".

Under 2015 har testanlaggningen i Kdping byggts om
och uppgraderats till ett fullt integrerat processflode.
Det nu aktuella projektet ar en fortsattning pa detta
arbete mot tillverkning av fordonsbranslen som synte-
tisk naturgas och vatgas till branslecellsbilar. Projektet
skall resultera i en processforing som sakerstaller kvali-
teten i syngasen for dessa tillampningar. Anldaggningen i
Koping kommer med detta steg att bli ett bioraffinaderi
i miniformat. Bioraffinaderiet ar helt enkelt dar biomassa
omvandlas till kolvaten av olika slag fér samma tillamp-
ningar som fossila produkter. En rimlig marknadsmassig
forvantan ar att Cortus Energy kommer att se fler intres-
senter i Kbping framover.

Strategiska samarbeten i Japan och USA

Aven p& marknader utanfér Europa finns det starka
stodprogram for fornybar elproduktion, tva exempel pa
detta ar Japan och Kalifornien.

Den 19 april 2016 meddelade Cortus Energy genom
ett pressmeddelande att ett féravtal skrivits med
japanska Forest Energy (Kuni Umi Biomass Inc.) kring
gemensamma projekt for den l6nsamma japanska
elmarknaden. Forest Energy projekterar, dger och driver
bioenergianldggningar och ar idag huvudman for tva
projekt om totalt 25 MW el. Forest Energy vill nu expan-
dera affaren vidare inom den mer I6nsamma 2 MW el
nivan med anvdadning av moduldra 6 MW WoodRoll®.

Vidare har i Japan WoodRoll®-tekniken utvarderats av
det vdlrenommerade Mitsubishi Research Institute med
mycket uppmuntrande slutsatser. Likval ar det onskvart
att kunna pavisa reguljar drift av en kommersiell anldagg-
ning innan ett investeringsbeslut kan tas for WoodRoll®.

| Kalifornien finns forutsattningar for att etablera bio-
massabaserad elproduktion, inte minst da avverkning
av de statligt dgda skogarna varit eftersatt en langre
tid vilket resulterat i skogssjukdomar (barkborren) och
omfattande skogsbrander. Tillgangen pa billigt bransle
fran skogen tillsammans med hdga priser pa fornybar el
ldagger en bas for att realisera WoodRoll®-projekt i Kali-
fornien. For detta andamal pdgar samarbete med en
projektgrupp i norra Kalifornien.
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~WoodRoll®-

WoodRoll® dr en unik teknik som ersditter
fossila brdnslen genom effektiv for-
gasning av biomassa som skapar

gron energi for fordon, industri

och elproduktion.

Brdnslen

Skogsbaserade branslen
tex hyggesrester
och energiskog.

Avfall fran industrin
tex fiberslam
och byggavfall.

(&

Mangsidig gron ene

4

Pyrolysgasen forbranns och
varmer férgasningen, restvarme

gar till pyrolys och tork.

| pyrolysen omvandlas

z biomassan till pyrolysgas ———
och trakol (400 °C).

Biomassan
varms och
torkas (100 °C).

/ Avfall fran
jordbruk
tex stallgodsel l

och vaxtrester. . . . . . . l

WoodRoll®-processen har unika egenskaper jamfért med
annan befintlig teknik for férgasning av biobranslen.

Bransleflexibilitet — ett stort antal olika biobranslen kan
hanteras och dven blandningar av olika typer biobrans-
len. Branslet behover inte forbehandlas (torkas,

pelleteras med mera). Detta Oppnar for anvandning av
lokala branslen och dven anpassning av branslemixen
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over tid for att hantera tillgang och efterfrage- (pris) situ-
ationen optimalt.

Integration av delprocesser — biobranslet hanteras auto-
matiskt genom hela processen - fran mottagande av
branslet till leverans av den fardiga energigasen. Proces-
sen ar forberedd for fiarrévervakning for en kostnadsef-
fektiv drift.



rgigas w
Anvdndnings-
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Energigasen kyls med
vatten som blir till anga
vilken anvands i forgasaren.

35 ton biomassa (motsvarar en lastbil med slcip)
ett dygns drift av WoodRoll = 100 oljefat
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En ren och energirik gas — genom att biomassan separ-  Energieffektivitet — varmen fran de olika delprocesserna
eras i en ren och smutsig del innan férgasningen, och  atervinns i delprocesser som jobbar vid en ldgre

det ér enbart den rena delen som forgasas, sd arden pro-  temperaturnivd, cirka 80 procent av energin fran bio-
ducerade energigasen ren direkt fran forgasaren. Gasen  branslet omvandlas till anvandbar energi i gasen.
behover darmed inte genomga nagra kostnadskravande

reningssteg. Gasen ar energirik och har en fordelaktig

sammansattning (kvoten vatgas—kolmonoxid) for flexi-

bel anvandning till en rad olika applikationer.
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Engineering fér moduldr WoodRoll 6 MW

Inom ramen for projektet i Hogands har en forsta stan-
dard for moduldar WoodRoll® pd 6 MW tagits fram. For
Cortus Energy innebar detta att de fem projekt som
namnts tidigare darmed har en anlaggningsstandard
som kan anvandas for dessa forsta kommersiella pro-
jekt. Med detta standardutférande kan de forsta instal-
lationerna byggas och driftsattas pa ett robust satt. Fler
anlaggningar i samma storlek kan sedan produceras och
leda till stegvisa kostnadsforbattringar. Andra storlekar
kan darefter bli aktuella.

Cortus Energy har tagit fram ett koncept for modula-
riserade anldggningar. Grunden dr maximal storlek pa en
modul for transport pa landsvag vilket innebar matten
13,5 * 4,5 * 4 meter. Moduldr WoodRoll® bygger pa en
kombination av stdende och liggande moduler utifran
forutsattningar kring processutrustningarna.

Tillverkningen av moduldr WoodRoll® bestar av féljande

huvudmoment:

1. Processutrustningar kops in frdn nyckelleverantorer
och monteras in i moduler

2. Montagearbetet genomfors pa entreprenad i en sam-
mansattningsfabrik for mek, ror, el och isolering

3. Montagearbetet leds av respektive installator

4. Sammansattningsfabriken och Cortus Energy star for
lokaler, engineering, logistik och materialférsorjning

5. Cortus Energy binder bara externa resurser per pro-
jekt

Med detta koncept kan en WoodRoll®*-anldaggning byg-
gas upp vid sammansattningsfabriken, testas och dar-
efter nedmonteras fore leverans till slutlig installations-
plats. Detta minimerar risker for bade Cortus Energy och
slutkund framforallt for den forsta leveransen av en kom-
mersiell 6 MW moduldar WoodRoll®. Genom att samma
team demonterar anldggningen vid fabrik i Sverige och
sdtter ihop den pa installationsplatsen 6kar sakerheten
och snabbheten vid slutmontering och igdngkdrning.
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Utéver ovan beskriven riskminimering finns en rad for-

delar med ett modulariserat WoodRoll®-koncept:

« Klart definierade granser for de olika underleveranto-
rerna och sammansattningsteamen.

« Begransade lokala byggarbeten dar grundlaggning ar
standardiserad och begransade till markberedning,
plintar och platta samt anslutningar.

« Forenklad installation pa plats med snabbare drift-
sattning.

« Modulernaisig ar barande konstruktioner uppstallda
pa ett standardiserat vis och bildar pa sa satt sjdlva
processbyggnaden.

- Upparbetad kompetens och erfarenhet kan hela tiden
fullt ut ateranvandas och utnyttjas for kommande
byggnationer och pa sa satt driva viktiga nyckeltal
som kvalitet, kostnadseffektivitet och ledtider.

- Varje projekts milstolpar fortydligas vilket underlattar
for snabbare betalningsplaner och kommande pro-
jekts finansiering.

 Breddat och fordjupat samarbete med utvalda nyck-
elleverantorer.

- Standardiserad drift och standardiserat underhall, vil-
ket forenklar utbildning av personal, lagerhallning
av reservdelar och sakerstaller ett hogt kapacitets-
utnyttjande.

« Uppnadda férbattringar kan spridas till de olika instal-
lationerna, vilket 6ppnar upp for en eftermarknad
till externa kunder.

- Drift av egna dgda anlaggningar kan centraliseras for
resurseffektiv drift av de enskilda anldaggningarna.

W

Konstruktionsunderlag for en modular WoodRoll®.




Patent

Cortus Energy har idag fem patentfamiljer kring WoodRoll®.
1.Férgasningsprocessen

2.Forgasning till ren vdtgas

3.Indirekt uppvarmd férgasare

4.Injektor for char och anga

5. Férgasning och samtidig biokokstillverkning

Patent finns idag i bland annat Europa, Nord- och Sydamerika, Ryssland, Japan, Sydkorea och Kina. Cortus Energy
har varumarket WoodRoll® registrerat i Sverige. Dessa patent ar helt avgérande for Cortus Energys férmaga att vara

ensamma om sin teknik pd manga geografiska marknader.

Patentforteckning

Ar Namn Grunddrende Loper till Geografiska marknader
2008 WoobRoLL® fér syngasproduktion "WOODROLL 1.0" 2027-2028 EU, USA, Kanada, Japan
- P060027SE och Brasilien
2009 WoobRoLL® fér vatgasproduktion "WOODROLL 2.0" 2027-2029 EU, USA, Kanada och
- P08017SE Japan
2009 Indirekt varmd férgasningsreaktor  "WOODROLL 3.0" 2027-2029 EU, USA, Kanada, Japan,
- P0827SE Brasilien, Chile, Kina,
Indien, Sydkorea och
Ryssland
201 Injektor till indirekt varmd "WOODROLL 4.0" 2027-2031 EU, USA, Kanada, Japan,
férgasningsreaktor - P10009SE Brasilien, Chile, Kina,
Indien, Sydkorea och
Ryssland
201 WoopRoLL® for biokoksproduktion ~ "WOODROLL 5.0" 2027-2031 EU, USA, Kanada, Japan,
- P10023SE Brasilien, Chile, Kina,
Indien, Sydkorea och
Ryssland
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Marknadsoversikt

Marknadsutveckling - fornybar energi

Cortus Energy levererar I0sningar for fornybar energi
som ersatter fossil. Annu finns inga globala prissamman-
stallningar for fornybar energi i gasform. Fossila energi-
priser far darfor bli utgdngspunkten.

Den globala energimarknaden har under 2015 prag-
lats av fortsatt prispress pa fossila branslen. Oljepriset
har sedan halvarsskiftet 2015 varit stadigt vikande och
var i januari 2016 nere pa nivaer som oljepriset inte varit
pa sedan 2004, men har nu ater passerat 40 USD per fat.
Prisutvecklingen for rdolja framgar av bild 1: Raoljepris
Brent 2006-2015.

Orsakerna till det fortsatt laga och vikande oljepriset
diskuteras flitigt, en rad samverkande faktorer kan pekas
ut sdsom: globala behovet av olja har inte 6kat framst
pa grund inbromsningen i Kinas ekonomi, den inhem-
ska produktionen av skifferolja i USA vilket resulterar
i ett lagt importbehov, OPEC med Saudiarabien i spet-
sen forsoker ta marknadsandelar och Irans (ater)intrade
som exportor av olja vilket har intecknats i forvag enligt
manga kommentarer. Oljan ar dock till stora delar redan
urfasad inom industrin och kraftproduktionen dar framst
kol och gas anvands. Oljans framsta anvandningsomrade
aridag som drivmedel inom transportsektorn.

Det ldga oljepriset satter dven press pa ovriga fossila
branslen. Kolet ligger sedan lange kvar pa sin mycket
ldga niva och naturgas vars pris gentemot kol & mycket
hogre har ocksa haft en vikande prisutveckling.

Trots de lagre prisnivaerna pa fossil energi har anvand-
ningen av fornybar energi 6kat, enligt European Biomass
Association (AEBIOM), men i ndgot langsammare takt an
tidigare. Statistik fran fran amerikanska klimat- och mil-
joorganet NOAA visade att 2015 var det varmaste aret
hittills i jordens moderna historia. Tillsammans med ett
tidigare konstaterande fran 2015 fran Meteorologiska
varldsorganisationen (www.wmo.int) att 14 av de 15 var-
maste aren pa jordklotet uppmatts efter ar 2000 &r det
stallt utom varje rimligt tvivel att varlden star infor stora

1: Rdoljepris Brent 2006-2015
USD per fat. Killa: U.S. Energy Information Administration
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klimatforandringar. Vidare rader det bred enighet om att
anvandningen av fossil energi ar den framsta orsaken
till klimatférandringarna. De starka drivkrafterna for en
overgang fran fossil till fornybar energi kvarstar, da en
fortsatt utveckling mot ett Idngsiktigt hallbart energi-
system dr fundamentalt for att forhindra alltfor radikala
effekter pa klimatet och miljon. Detta var bakgrunden till
klimattoppmotet i Paris i december 2015 dar resultatet
blev 6verraskande starkt da det for forsta gangen teck-
nades ett globalt klimatavtal. Avtalet héjer ambitionsni-
van till att begransa jordens uppvarmning fran 2 till 1,5
grader Celsius. Dock innehdller inte avtalet nagra bin-
dande atgarder for landerna men en 6versyn av avtalet
skall goras vart femte ar. Skall man lyckas i sin ambition
finns det konsensus pa att langt ifran all fossil energi som
idag finns tillgdnglig kan nyttjas. Det mesta maste [am-
nas kvar i jorden och ersattas av fornybar energi.

Samhdllet elektrifieras alltmer genom 6kad anvand-
ning av konsumentelektronik, datalagring, elbilar med
mera. International Energy Agency (IEA) med flera forut-
spar att kraft (el) kommer vara den snabbaste vaxande
energiformen. Storst tillvaxt av el sker i utvecklingslan-
der, men dven EU och USA forutspas ha en stark tillvaxt.
El producerat genom férnybara metoder, foljt av elpro-
duktion genom naturgas prognostiseras vara de produk-
tionsslag som bidrar kraftigast till att klara av det 6kade
elbehovet (bild 2: Elkapacitet per produktionsmetod
2013-2040). Férgasning av biomassa har av IEA identi-
fierats som en nyckelteknologi for att klara av 6kningen
av fornybar energi och elproduktion pa grund av 6kad
elverkningsgrad for biomassan.

Behovet av el varierar avsevart 6ver dygnet och 6ver
sdasong, sommar och vinter. For att kunna tillata en stor
del vaderberoende fornybar el (sol och vind) kravs en
avsevard mangd reglerkraft for att uppratthalla ett sta-
bilt elnat, alternativt att man lagrar el fran sol och vind.
WoodRoll® producerar férnybar el utan koppling till
vader och elproduktionen kan styras gentemot behovet

2: Elkapacitet per produktionsmetod 2013-2040
Tusen gigawatt. Kalla: [EA World Energy Outlook 2014
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av el. Dessutom kan WoodRoll® med hjalp av en pakopp-
lad modul lagra férnybar el fran sol och vind med en sa
kallad "Power to Gas” 16sning.

Marknadsutveckling — Cortus Energy

WoodRoll® producerar en ren, energirik och fornybar
energigas genom att termiskt forgasa biomassa som kan
anvandas eller vidarefoéradlas till en rad olika applikationer.
De applikationer WoodRoll® fokuserar pd i ordning fran
kort- till medelldng sikt ar:

1. Ersétta fossilt bransle i industriella
hégtemperaturprocesser

2. Kraftvarmeproduktion via en generator som drivs av
en syngasmotor

3. Vidareforadling av syngasen till fornybar naturgas
(SNG)

4. Vidareforadling av syngasen till fornybar vatgas

For den energiintensiva processindustrin ar tillgdngen
till saker och kostnadseffektiv energi en forutsattning for
att utvecklas. Hog tillganglighet ar ett krav fran process-
industrin som kor sina processer dygnet runt med endast
ett fatal stopp per ar for planerat underhall. Till detta
kommer att dess kunder och andra aktorer allt starkare
efterfradgar miljovanliga och hallbara I6sningar. Trots att
anstrangningar har gjorts domineras branslevalet annu
av fossila branslen, framst kol och gas. Fornybara brans-
len har annu inte kunnat na upp till de fossila branslenas
tekniska fordelar for hogtemperaturprocesser vilka kra-
ver ett energirikt bransle av jamn och forutsagbar kvali-

tet. WoodRoll®-processen erbjuder processindustrin ett
fornybart alternativ som uppfyller kraven pa kvalitet och
kostnad for att ersatta fossilt bransle.

Under 2015 har ett antal industriprojekt vidareut-
vecklats. De utvalda projekten kdannetecknas av att de
anvander fossil energi som har en relativt hog kostnad,
tillgang till kostnadseffektivt bransle och att funda-
mentala forutsattningar for en projektrealisation finns
pa plats. Ett av dessa projekt ar vid Hoganas dar natur-
gas och koks skall ersattas med fornybar energigas och
biokoks fran WoodRoll® i deras produktionsprocess for
jarnpulverframstallning. For detta har en forprojektering
utforts vilken ar fardig under forsta kvartalet 2016. Bil-
den nedan illustrerar en sddan WoodRolll®-anldggning.
Ett foravtal har ingdtts med Hoganas AB vilket lagger
fast villkoren for en reguljar leverans av fornybar energi-
gas och biokoks fran en 6 MW WoodRoll®. WoodRoll® har
aven utvarderats tillsammans med en rad andra forgas-
ningsteknologier for att ersatta gasol i torkmaskiner for
mjukpapper. Denna utvardering visar pa att WoodRoll®
ar den enda teknologin som genererar en helt ren (tjar-
fri) gas, vilket ar kritiskt for att sakerstalla slutproduk-
tens (mjukpapperets) kvalitet. For denna applikation har
ett samarbete pabdrjats tillsammans med en ledande
utrustningsleverantor till pappersindustrin och ett pap-
persbruk som har ambitionen att vara det forsta bruket
som har fossilfri papperstillverkning. Samarbetet har
som mal att realisera fossilfri produktion av mjukpapper
genom att energigas fran en 6 MW WoodRoll® ersatter
behovet av gasol.
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Ett flertal industrier inom stal-, mineral-, pappers- och
massaindustrin har visat ett intresse for WoodRoll®. Bara
i Sverige ar potentialen cirka 100 tunga industrier. Inom
EU finns upp till 10 000 liknande industrier. USA och
Kanada ar i samma storleksordning. Inom de snabbt vax-
ande regionerna (BRICS) dr antalet annu fler.

Elproduktionen i Europa baseras annu idag huvud-
sakligen pa fossila branslen, framst kol (World Bank:
2014 World Development Indicators). EU har en ambi-
tion och malsattning att kraftigt 0ka andelen fornybar
el. For detta har en rad olika langsiktiga stodprogram pa
nationell niva etablerats for elproduktion som baserar
sig pa biobranslen, framst i Italien, Tyskland, Nederlan-
derna, Tjeckien, Spanien och Storbritannien. Av de upp-
rdaknade landerna utmarkte sig Italien med det starkaste
stodprogrammet.

Aven pd marknader utanfér Europa finns det starka
stodprogram for fornybar elproduktion, tva exempel pa
detta ar Japan och Kalifornien. Pa bada dessa marknader
finns initiativ for att kunna realisera WoodRoll® projekt.
| Japan har WoodRoll®-tekniken utvarderats av det val-
renommerade Mitsubishi Research Institute (MRI) med
mycket uppmuntrande slutsatser. Likval ar det dnskvart
att kunna pavisa reguljar drift av en kommersiell anlagg-
ning innan ett investerings-beslut kan tas for WoodRoll®.
| Kalifornien ar etablering av biomassabaserad elproduk-
tion prioriterad da avverkning av de statligt dgda sko-
garna varit eftersatt en 1ang tid vilket resulterat i skogs-
sjukdomar (barkborren) och omfattande skogsbrander.
Tillgdangen pa billigt bransle fran skogen tillsammans
med hdga priser pa fornybar el lagger en god bas for
att realisera WoodRoll®-projekt i Kalifornien. For detta
andamal pagar samarbete med en projektgrupp i norra
Kalifornien.

Vatgastankning av branslecellsbil. En tankning tar 2-3 minuter.
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| stora delar av varlden finns en val utbyggd infra-
struktur for att distribuera och anvénda naturgas. Den
energigas som WoodRoll® producerar lampar sig val for
att uppgraderas till fornybar naturgas sa kallad SNG (Syn-
tethic Natural Gas). SNG kan till exempel anvdandas som
fordonsgas i dagens gasfordon. Cortus Energy har inom
ramen for InnoEnergy (EU-finansierat forskningsprojekt)
medverkat i framtagandet av en ny, helt containerise-
rad metaniseringsprocess for uppgradering av ener-
gigasen till SNG. Under 2014 tecknade Cortus Energy
ett exklusivt licensavtal for global forsdljning av denna
metaniseringsprocess. Denna teknik kommer att verifie-
ras tillsammans med den fullt integrerade WoodRoll®-
anldggningen i Képing under 2016 inom ramen for ett
program dar Cortus Energy har erhallit stod (4,6 MSEK)
fran Energimyndigheten. Programmet avser att verifiera
[6sningar for att framstalla fornybara fordonsdrivmedel,
bl a vatgas till framtidens branslecellsbilar. Stodsystem
for SNG haller pa att diskuteras och etableras, framst
inom EU. Storbritannien, Nederlanderna och Frankrike
har sddana stodsystem pa plats och flera lander inom EU
vantas att folja. | Sverige har SNG skattebefrielse gent-
emot naturgas, ett undantag fran EUs skattebestam-
melser vilket férlangdes under 2015 att galla till och med
2020. En sadan situation forvantas skapa affarsmojlig-
heter for WoodRoll®, da anldggningar kan uppfdéras vid
befintligt distributionsnat och ett antal konkreta projekt-
diskussioner for SNG pagar.

| manga ar har bransleceller betraktats som den
framtida tekniken for bilar, tunga fordon och mikro-
CHP (smaskalig kraftvarmeproduktion). 2015 lanserade
Toyota sin forsta kommersiella branslecellsbil, Mirai.
Flera konkurrenter, till exempel Honda, Hyundai, VW,
GM, BMW och Audi, vantas folja inom kort. | likhet med
elbilar ger branslecellsbilar inte upphov till ndgra farliga
utslapp vid koérning. Bransleceller omvandlar vatgas och
syre (fran luft) till el och varme. Vatgastanken i bransle-
cellsbilar kan sdgas ersatta elbilarnas batteri. Fordelen
med branslecellsbilar gentemot elbilar ar att de har en
rackvidd i nivd med dagens bensin- och dieselbilar och
att tankning endast tar ett par minuter. | motsats till SNG
finns det ingen val utbyggd infrastruktur for att distribu-
era vatgas. Det finns kraftfulla initiativ for att etablera
sadan infrastruktur bland annat i Kalifornien, Storbritan-
nien, Tyskland och Japan. Det finns en rad olika metoder
for att producera vatgas, fran storskalig central produk-
tion genom att processa fossila produkter, framst natur-
gas, till smaskalig lokal produktion genom elektrolys av
vatten, vilken kan baseras pa bade fornybar och fossilt
genererad el. Energigasen som WoodRoll® producerar
har ett unikt hogt vatgasinnehall (60 procent), vilket ger
mojligheter att producera fornybar vatgas till en mycket
konkurrenskraftig kostnad. Marknaden for vatgas till
bransleceller &r i sin linda, men ambitionen fran invol-
verade aktorer ar att snabbt skala upp volymerna vilket



innebar att runt 2020 kan behovet vara pa en niva som
Oppnar for goda affarsmojligheter for WoodRoll® i ett
flertal regioner runt om i varlden. Vatgas har prisnivaer
idag som gor den intressant for Cortus Energy. Med Bola-
gets teknik kan vatgasen framstallas bade resurs- och
kostnadseffektivt. Vatgasprojekt ser idag ut att snabbt
kunna na en god I6nsamhet.

Toyota Mirai - varldens forsta serietillverkade branslecellsbil som
lanserades under 2015 i Japan och Kalifornien.

Marknadsutveckling — affarsmodeller

Beroende pa de kommersiella forutsattningarna och

krav som ar specifika for varje enskilt projekt avser

Cortus Energy att tillampa olika affarsmodeller, sdsom:

- Aga och driva egna WoodRoll®-anldggningar, dar
genererade energiprodukter till exempel el, varme,
energigas och SNG séljs pa langa kontrakt till
slutkund.

- Salja nyckelfardiga WoodRoll®-anldaggningar, sa kall-
lade turnkey-leveranser till slutkund.

+ Licensiera WoodRoll®-teknologin till utvalda partners
pa valda marknadssegment.

. Uppskalning
20; 50 MW

Moduléart koncept

()
Fasta storlekar

De tva forsta formerna ar de som ar aktuella i nartid. Vil-
ken form som valjs beror pa totala forutsattningarna for
varje enskilt projekt.

Efter det forsta referensprojektet har ett antal hérn-
pelare fastlagts for att understédja en expansion av
WoodRoll®-teknologin:
 Leveransifasta storlekar
« Uppskalning av WoodRoll® till hdgre kapaciteter
- Ett modulbaserat koncept for bygg- och

projektleverans

Den forsta kommersiella storleken av WoodRoll® &r 6
MW syngaskapacitet, vilket kommer att vara den enda
storleken initialt. Att ldsa designen vid en storlek inne-
bar en mojlighet att reproducera samma design, vilket
medfor att inkdpskostnader och projekteringskostnader
kan reduceras kontinuerligt i takt med tillkommande nya
projekt.

SNG-process i containern som
ar uppstalld utanfor WoodRoll®
demonstrationsanlaggning i
K6ping. Processen uppgraderar
gasen fran WoodRoll® till SNG
(férnybar naturgas).
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| forhallande till de mgjligheter som finns & 6 MW en
forhallandevis liten kapacitet. Parallella WoodRoll® kan
byggas for att erbjuda hogre kapaciteter. For att fullt ut
realisera de potentiella kostnadsskaleffekterna beho-
ver dock WoodRoll® skalas upp i storre fasta storlekar.
Nasta storre, fasta storlek som planeras att introducera
runt 2020 ar om 20 MW syngaskapacitet. Storre storlekar
kommer att félja. Teknikmassigt finns en 6vre grans runt
50 MW.

Det moduldra WoodRoll®-koncept innebar en rad
fordelar. Utdver de som tidigare beskrivits tillkommer
att konceptet forhallandevis latt kan skalas upp bade
volymmassigt och geografiskt genom flera tillverknings-
skift och/eller etablering av flera “modulfabriker” pa nya
platser. Det medfor ocksa att tillverkning och material-
anskaffning kan planeras och genomféras pa det mest
kostnadseffektiva sattet.

Konkurrenter

Konkurrenter till WoodRoll® kan delas upp i tre
huvudgrupper:

1. Fossila branslen till transporter, process- och
kraftindustrin

2. Direkt forbranning av biobranslen till kraftindustrin
3. Annan teknologi fér férgasning av biobrénslen

Fossila branslen med sitt hdoga energiinnehdll, goda
tillganglighet och vdlkanda processresultat utgor idag
grundstommen i energiférsoérjningen for transporter,
den energiintensiva processindustrin och kraftprodu-
center. De huvudsakliga nackdelarna med fossila brans-
len ar relativt vdlkdnda: de bidrar genom sitt koldioxid-
utslapp till den globala uppvarmningen och ar andliga
resurser, vars pris forutspas att langsiktigt hojas dven om
oljepriset sedan andra hélften av 2014 har sjunkit avse-
vart. Pa grund av detta finns det en uttalad ambition och
malsattning, senast manifesterad vid klimattoppmaétet i
Paris, fran de olika aktdrerna och pa statlig niva att grad-
vis minska behovet av fossila branslen.

Direkt forbranning av biobrénslen leder till lagre
kapacitet vid hogtemperaturanvandning i processindu-
strier p g a dess lagre energiinnehall per viktenhet. Av
samma anledning blir elutbytet, relationen mellan el och
varme, i en kraftvarmeprocess lagre fran en direkteldad
traditionell biobranslepanna, an vad som kan uppnas
med en gasmotor som drivs av férgasad biomassa. | en
kraftvarmeprocess ar det efterstravansvart att maximera
andelen el, da el 4r en hégvardigare (och darmed dyrare)
energi-form an varme.

Leverantorer av forgasningsprocesser finns fran stora
internationella engineeringbolag till sma utvecklingsbo-
lag. De stora engineeringbolagen (Andritz, Lurgi, Linde,
Metso, GE Energy med fler) bygger stora anldggningar
(>50 MW) med mangmiljardbudgetar och dar processen
har sitt ursprung i foérgasning av kol eller fossila restpro-
dukter. WoodRoll® med anldggningsstorlekar upp till 50
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MW och férgasning av biomassa konkurrerar inte med
dessa losningar.

Att framstalla energigas genom rétning av till exem-
pel matavfall eller avloppsslam &r inte att betrakta som
en direkt konkurrent till WoodRoll®. R6tning ger ett lagt
energiutbyte fran insatt biobransle till energigasen och
en hog grad av restprodukt. Restprodukten kan dock
anvandas som jordférbattringsmedel (godsel) varfor
framstdllining av energigas genom rotning ar ett bra
alternativ da fri tillgang till bransle och efterfrdgan pa
restprodukten finns. Denna situation finns inte pa de
marknader som WoodRoll® avser att vara aktiv pa.

Konkurrensférmagan for en férgasningsprocess lig-
ger i att pa ett kostnadseffektivt satt fa ett hogt energi-
utbyte fran insatt bransle till energigasen och att produ-
cera en ren energigas med ett hogt energiinnehall. Den
unika och patenterade processen hos WoodRoll® moter
alla dessa kriterier och har saledes ett mycket starkt
erbjudande.

Det finns en rad andra aktorer som erbjuder termisk
forgasning av biomassa i samma kapacitetsomrade som
WoodRoll®. Nedan exemplifieras fem bolag med egna
férgasningsprocesser:

1. Repotec, Osterrike
2. Enerkem, Kanada
3. Xylowatt, Belgien
4. Nexterra, Kanada
5. Pyrox Italia, Italien

Gemensamt for dessa processer ar att de forutsatter att
branslen som tillférs process ar av en viss specifikation
avseende storlek, fukthalt, aska och energiinnehall for
varje enskild installerad anlaggning. Alla saknar i sjalva
forgasningsprocessen kapacitet for torkning och férbe-
handling av branslet. WoodRoll® har detta integrerat i sin
process och uppvisar darfor en storre flexibilitet i val av
bransle vilket mojliggor kontinuerlig kostnadsoptime-
ring av branslet bade vid uppstart och under drift.

Gasen som genereras fran de konkurrerande férgas-
ningsldsningarna ar relativt smutsig vilket staller hogre
krav pa efterféljande rening och i vissa fall begréansas
gasensanvandbarhet till enklare applikationer. Reningen
av gasen medfor ocksa att utbytet (effektiviteten) blir
betydligt lagre jamfort med WoodRoll®.

Repotec har funnits i tio ar och séljer sin teknik till
anldaggningsbyggare som installerar processen. De base-
rar verksamheten pa en testanldggning som byggts i
Gussingen, Osterrike. Anlidggningar baserade pé& Repo-
tecs teknik finns bland annat i Ulm i Tyskland och i Géte-
borg har en 20 MW anlaggning uppforts for fornybar
naturgas (SNG) for Géteborgs Energi (Gobigas). Anlagg-
ningen i Géteborg har tagits i drift under 2015. Anlagg-
ningen ar tankt att anvdanda skogsavfall som bransle och
den totala projektbudgeten uppgar till 1,5 MSEK.

Enerkem har utvecklat sin férgasningsteknologi
under mer an 10 ar. Sedan 2009 har utvecklingsarbetet



skett vid en demonstrationsanlaggning i Kanada dar
den producerade energigasen har omvandlats till etanol
eller metanol i en katalytisk process. Ar 2014 pabérjades
byggnationen av den forsta kommersiella anldaggningen
i Edmonton, Kanada. Anldggningen forgasar sorterade
sopor och via en efterféljande katalytisk behandling
omvandlas gasen till etanol. Anlaggningen skall enligt
plan tas i kommersiell drift under andra halften av 2016
och pa arsbasis producera 38 miljoner liter etanol, mot-
svarande en férgasningskapacitet om cirka 30 MW.

Xylowatt har under mer an tio ar levererat ett tiotal
mindre anldaggningar i framst Belgien och Frankrike. De
har bitvis andrat inriktning fran biomassa till avfall. De
arbetar framst med projekt i BeNeLux, Frankrike, Tysk-
land och ltalien. Ett kraftvarmeprojekt som skall ersatta
naturgas vid ett sjukhus i Frankrike haller pa att byggas
och detta kommer att bli deras storsta anlaggning. Den
skall leverera 0,6 MW el och 1,2 MW varme med produk-
tionsstart planerad till sista kvartalet 2016. Sedan 2014
ar det varldsomspannande gasteknikbolaget Air Liquide
deldgare i Xylowatt.

Nexterra har en stark position i USA och Kanada, dar de
fokuserat pa installationer for kraftvarme till universitet
och myndigheter. De har de senaste aren borjat arbeta
mer med avfallsbrédnslen och fick sin forsta order utanfor
Nordamerika i slutet av 2013 for att uppfora ett 10 MW
elkraftverk i Birmingham, England. Detta 580 MSEK pro-
jekt @r under uppférande och skall enligt plan driftsat-
tas under 2016 och darefter sysselsatta 19 personer for
driften. Som bransle skall returtrd anvandas. Under 2015
erholls en order pa ett andra liknande projekt i England
for att pa drsbasis omvandla 60 000 ton returtra till 9 MW
el. Projektbudgeten for detta andra projekt som skall
driftsattas 2017 ligger pa 620 MSEK.

Pyrox Italia har utvecklat en férgasningsteknologi
anpassad for mindre kraftvarmeapplikationer som byg-
ger pa forgasning av ren traflis. Sedan 2010 har ett antal
kraftvarmeprojekt byggts och driftsatts med elproduk-
tionskapacitet fran 0,85 till 1 MW och med en varmeka-
pacitet pa cirka 1,2 MW.

Marknadsinformation

Marknadsinformationen har inhdmtats fran en rad olika
utomstdende kallor och Cortus Energy ansvarar for

att sddan information har &tergivits korrekt. Aven om
Bolaget anser att dessa kallor ar tillforlitliga har ingen
oberoende verifiering gjorts, varfor riktigheten eller
fullstandigheten i informationen ej kan garanteras.
Savitt Cortus Energy kanner till och kan forsakra genom
jamforelse med annan information som offentliggjorts
av de tredje parter varifran informationen hamtats,

har dock inga uppgifter utelamnats pa ett satt som
skulle gora den atergivna informationen felaktig eller
missvisande.
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Utvald finansiell information

Nedanstdende finansiella rapporter i sammandrag (samt nyckeltal som berdknas enligt IFRS) avseende helar &r ham-
tade fran Cortus Energys rakenskaper for rakenskapsaren 2013-2015. Den historiska finansiella informationen for
rakenskapsaren 2013-2015, dr upprattad i enlighet med International Financial Reporting Standard sa som de har
antagits av EU ("IFRS") och &r reviderad av Bolagets revisor.

Prospektet har darutover vissa nyckeltal som inte berdknas enligt IFRS. Dessa finansiella nyckeltal har inte granskats
eller reviderats av Bolagets revisor.

Delarsrapporten for perioden 1 januari till 31 mars 2016 och delarsrapporten for jamforelseperioden 1 januari till
31 mars 2015 ar upprattade i enlighet med IFRS. Ingen delarsinformation i Prospektet har granskats eller reviderats
av Bolagets revisor. Forutom vad som anges ovan har ingen information i detta Prospekt granskats eller reviderats av
Bolagets revisor.

Koncernens resultatrakning

KSEK jan-mar  jan-mar

2016 2015 2015 2014 2013
Nettoomsattning 1458 0 3131 1901 2174
Aktiverat arbete for egen rakning 0 0 0 289 1139
Totalt 1458 0 3131 2190 3313
Rorelsens kostnader
Révaror och férnédenheter 0 0 0 0 -173
Ovriga externa kostnader -3173 -7891 20932 -9814 -8 498
Personalkostnader -2180 -2377 -9554 9595 -7 714
;—\xlé(;cghn?neéjsstlmgénr:gg?r av immateriella och materiella 1 461 1252 5313 -3 131 7
Summa rorelsens kostnader -6 814 -11520 -35799 -22540 -16 457
Rorelseresultat -5 356 -11520 -32668 -20350 -13 144
Finansiella poster
Finansiella intdkter 0 0 21 597 -1267
Finansiella kostnader -15 -1 -72 -83 -62
Summa finansiella poster -15 -1 -51 514 -1329
Resultat efter finansiella poster -5 371 11531  -32719 -19836 -14 473
Inkomstskatt - - - - -
Periodens resultat -5371 11531 -32719 -19836 -14 473
Varav hanforligt till moderbolagets dgare -5 371 -11531  -32719 -19836 -14 473

42



Koncernens balansrékning

KSEK 2016-03-31 2015-03-31 2015-12-31 2014-12-31 2013-12-31
TILLGANGAR

Immateriella anlaggningstillgangar

Balanserade utgifter for utvecklingsarbeten 13223 13223 13223 13223 13223
Patentrattigheter 2667 2 566 2 567 2050 1469
Summa immateriella anlaggningstillgangar 15 89 15789 15790 15273 14 692
Materiella anldaggningstillgangar

Pagdende nyanldaggningar 8 462 5652 8423 5652 3344
Inventarier, verktyg och installationer 20 31 22 31 40
Tekniska anlaggningar 15198 19 637 16 578 19 059 9463
Summa materiella anldaggningstillgangar 23680 25320 20023 24742 12 847
Finansiella anlaggningstillgangar

Andra langfristiga fordringar 926 96 926 926 948
Summa finansiella anlaggningstillgangar 96 96 96 96 948
Omsattningstillgdngar

Kundfordringar - - - - 215
Ovriga kortfristiga fordringar 1939 1258 1022 1466 2899
Forutbetalda kostnader och upplupna intdkter 165 345 214 410 518
Likvida medel 294 8942 788 20 294 48 345
Summa omsattningstillgangar 2398 10 545 2024 22170 51977
SUMMA TILLGANGAR 42 064 51750 42 933 62 281 80 464
EGET KAPITAL OCH SKULDER

Eget kapital

Aktiekapital 21835 21413 21835 21413 21413
Ovrigt tillskjutet kapital 93 363 78 095 93 364 78 095 241 536
Balanserat resultat inklusive drets resultat -82 336 -55777 -76 965 -44246  -187790
aS_;;rI\:a eget kapital hanforligt till moderforetagets 32 862 43 731 38234 55262 75 159
Langfristiga skulder

Lan fran kreditinstitut - - - - 307
Summa langfristiga skulder 0 0 0 0 307
Kortfristiga skulder

Leverantorsskulder 1778 4216 2750 3310 998
Aktuella skatteskulder -61 40 36 204 372
Ovriga skulder 5724 32 128 1682 2031
Upplupna kostnader och férutbetalda intdkter 1761 3731 1785 1823 1597
Summa kortfristiga skulder 9202 8019 4699 7019 4998
Summa skulder 9202 8019 4699 7019 5305
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 42 064 51750 42 933 62 281 80 464
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Koncernens kassaflodesanalys

KSEK

Den I6pande verksamheten
Rorelseresultat
Nedskrivning av tillgangar
Erhallen ranta

Erlagd rénta
Ovriga finansiella poster

Justeringar for poster som inte ingar i kassaflodet
Kassaflode fran den I6pande verksamheten fore

férandringar av rorelsekapitalet

Forandringar i rorelsekapital

Kortfristiga fordringar

Kortfristiga skulder

Summa férandringar i rorelsekapital
Kassaflode fran den I6pande verksamheten

Investeringsverksamheten

Forvarv avimmateriella tillgangar

Forvarv av materiella tillgangar

Erhallen aterbetalning av fordran
Kassaflode fran investeringsverksamheten

Finansieringsverksamheten

Nyemission

Kvittning av Ian i nyemission

Amotering av lan

Inbetalning av tillaggskopeskilling
Optionsprogram

Kassaflode fran finansieringsverksamheten

Periodens kassaflode

Likvida medel fran periodens borjan
Forvarvad kassa

Likvida medel vid periodens slut
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jan-mar
2016

-5 356

-868
4502
3634

-276

-101
-117

-218

O O O © O ©o

-494
788

294

jan-mar
2015

-11 520
0

-
0
1252

-10 279

349
1000
1349

-8 930

-11 352
20 294
0
8942

2015

-32 688

640

-2 320
-1 680
-29 086

-826
-5 286

-6 111

15 691

-19 506
20 294
0

788

2014

-20 350

597
-83

3131
-16 705

1756
2021
3777
-12 928

-809
-14 798
852

-14 755

-307
0
-61
-368

-28 051
48 345

0
20294

2013

3452
-2 974
478
-12 255

-424
-6 235

-6 659

70135
-5973
-313
102

63 951

45037
753
2555
48 345



Koncernens nyckeltal
Nyckeltal som berdaknas enligt IFRS.

Nyckeltal for heldr nedan ar reviderade. Deldrsinformationen har inte granskats eller reviderats av Bolagets revisor.

jan-mar jan-mar

2016 2015 2015 2014 2013
Resultat per aktie, SEK -0,05 -0,54 -0,53 -0,93 -0,68
Eget kapital per aktie, SEK 0,30 2,04 0,35 2,58 3,51
Antal aktier vid periodens slut, st 109173669 21413166 109173669 21413166 21413166
Genomsnittligt antal aktier for perioden, st 109173669 21413166 61 807 041 21413166 14605 348
Nyckeltal som inte berdknas enligt IFRS.
Nyckeltal nedan ar inte reviderade.

jan-mar jan-mar

2016 2015 2015 2014 2013
Rorelsemarginal, % neg neg neg neg neg
Vinstmarginal, % neg neg neg neg neg
Soliditet, % 78 85 89 89 93
Definitioner
Marginaler

Rorelsemarginal

Rorelseresultat efter av- och nedskrivningar i procent av periodens fakturering.

Vinstmarginal
Resultat efter finansnetto i procent av periodens fakturering.

Kapitalstruktur
Soliditet
Eget kapital i procent av balansomslutning.

Data per aktie
Resultat per aktie
Resultat i relation till totalt antal aktier.

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

Antal aktier vid periodens slut
Antalet aktier per balansdagen.

Genomesnittligt antal aktier for perioden
Det genomsnittliga antalet aktier under perioden.
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Eget kapital, skulder och annan
finansiell information

Tabellerna nedan aterger information om Cortus Energys eget kapital och skuldsattning per den 31 mars 2016.
Nettoskuldsattningen nedan utgors av saval rantebdrande skulder som icke rantebarande. De rdntebarande skul-

derna uppgick per den 31 mars 2016 till 1 000 KSEK.

Nettoskuldsattning, KSEK

A) Kassa 0
B) Likvida medel 294
Q) Latt realiserbara vardepapper 0
D) Summa likviditet (A) + (B) + (C) 294
E) Kortfristiga fordringar 2104
F) Kortfristiga bankskulder 0
G) Kortfristig del av langfristiga skulder 0
H) Andra kortfristiga skulder 9202
[) Summa kortfristiga skulder (F) + (G) + (H) 9202
J) Netto kortfristig skuldsattning (1) - (E) - (D) 6 804
K) Langfristiga banklan 0
L) Emitterade obligationer 0
M) Andra langfristiga lan 0
N) Langfristig skuldsattning (K) + (L) + (M) 0
0) Nettoskuldsattning (J) + (N) 6 804

Uttalande angaende rorelsekapital

Styrelsens beddmning ar att befintligt rorelsekapital inte
ar tillrdckligt for den kommande tolvmanadersperioden.
Perden 31 mars 2016 hade Bolaget cirka 0,3 MSEK i likvida
medel vilket innebar att behovet av nytt rorelsekapital
uppstar omedelbart. Rorelsekapitalbehovet uppgar till
cirka 22 MSEK fér kommande tolvmanadersperiod fran
datumet for Prospektets avgivande. Styrelsen har sale-
des beslutat att genomfora Foretradesemissionen for att
tillféra Bolaget nodvandigt rorelsekapital. Emissisionslik-
vid netto ihop med forvantad fakturering for Basic Engi-
neering under hosten 2016 beddms vara tillrackligt fram
till dess att Teckningsoptionens anmalningstid infaller i
december 2016. Storleken pa ett eventuellt kapitalunder-
skott ar avhangigt av i vilken grad Foretradesemissionen
och Teckningsoptionerna tecknas. De atgarder Bolaget
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Eget kapital och skuldsattning, KSEK
Rantebdrande kortfristiga skulder

Mot borgen 0
Mot sakerhet 0
Blancokrediter 1000
Summa rantebarande kortfristiga skulder 1000
Rantebdrande langfristiga skulder

Mot borgen 0
Mot sékerhet 0
Blancokrediter 0
Summa rantebarande langfristiga skulder 0
Eget kapital

Aktiekapital 21835
Reservfond 40679
Andra reserver 47 694
Esslzlr;(terat resultat inklusive periodens 77 346
Minoritetsandel 0
Summa eget kapital 32862

Det finns per den 31 mars 2016 inga stdllda
sakerheter i Bolaget. De 1 000 KSEK som dr uttagna
foretagsinteckningar innehas av Bolaget sjalvt.
Darutover finns 96 KSEK i deposition.

vid sadant lage kommer att vidta ar att soka ytterligare
finansiering. Om inte Bolaget lyckas sdkerstalla alternativ
finansiering finns en risk for att Bolaget forsatts i rekon-
struktion eller, i varsta fall konkurs.

Omvant férvarv 2013

Den 7 januari 2013 besl6t aktiedagarna i Clean Tech East
Holding AB i utbyte mot apporttillskottet i Cortus AB.
Namnet pa Clean Tech East Holding AB d@ndrades till Cor-
tus Energy AB i samband med att beslutet fattades om
att utfarda de nya aktierna. Malet med transaktionen var
for Cortus AB att bli ett listat foretag. Cortus Energy har
drivit sin verksamhet sedan 2006. Dock, i och med det
omvanda forvarvet, ar Bolaget finansiella rakenskaper
avseende 2012 och tidigare ej applicerbara for jamfo-
relse med utvecklingen fran 2013 och framat.



Investeringar

Investeringar i anldggningstillgdngar uppgick under
2015 till 6,1 (15,6) MSEK, varav immateriella anlaggnings-
tillgangar utgjorde 0,8 MSEK (0,8 MSEK 2014). Under
2013 uppgick investeringarna i anldaggningstillgangar
till 6,6 MSEK, varav 0,4 MSEK utgjordes av immateriella
anlaggningstillgangar.

Planerade Investeringar
Bolaget har per dagen for Prospektets avgivande inga
planerade investeringar i anldaggningstillgangar.

Forskning och utveckling

Sedan den senaste patentansdkan som inldamnades
2011 har det inte bedrivits forskning i Bolaget annat an
i mycket begrdnsad form. Betrdffande utveckling fatta-
des under 2015 beslut om att fullt integrera en automa-
tiserad drift i Koping. | anldaggningen i Kdping har totalt
investerats 20 MSEK under en tjugomanaders period vil-
ket till huvuddelen kostnadsforts.

Personal

Vid 2015 ars utgang fanns 10 personer anstdllda (8
anstallda vid utgangen av 2014). Antalet anstallda vid
arets utgang ar 2013 uppgick till 7 st.

Tendenser och framtidsutsikter
Anvandning av avfallsbrdnslen och returmaterial, pro-
cesser som bygger pa indirekt varmning vinner terrang
samt vidareforadling av producerad energigas for dist-
ribution i existerande energisystem ar tre av Bolaget
identifierade trender. Avfallsbranslen och returmaterial,
som till exempel slam och limtrarester, ger inkomster
till den som tar hand om dessa. Branslekostnaden &r
den storsta enskilda kostnaden i driftbudgeten for en
forgasningsanlaggning. Genom att delvis fa betalt for
branslet istdllet for att hela kostnaden for biobrénsle
sjalv, skapas battre marginaler och fler méjliga anvand-
ningsomrdden for energigas. Cortus Energys process har
kapacitet att hantera olika branslen och blandningar av
dessa Over tiden och har pa detta satt en betydligt storre
flexibilitet an andra processer. Indirekt varmning vid for-
gasning leder till renare energigas med hogre varmein-
nehall jamfort med en konventionell luftbaserad teknik.
Hogre varmeinnehall skapar battre forutsattningar for
att ersatta fossila branslen, fa en effektiv kraftvdarme och
mindre kostnader for vidare-foradling av energigasen.

| 6vrigt kdnner Cortus Energy inte till nagra tenden-
ser, osakerhetsfaktorer, potentiella fordringar eller andra
krav, ataganden eller handelser som kan forvédntas ha
en vasentlig inverkan pa Bolagets affarsutsikter under
innevarande rakenskapsar. Bolaget kdnner heller inte till
nagra offentliga, ekonomiska, skattepolitiska eller andra
politiska atgarder som, direkt eller indirekt, vasentligt

paverkat eller vasentligt skulle kunna paverka Bolagets
verksamhet.

Vasentliga handelser efter den 31 mars 2016
Cortus Energy meddelade genom ett pressmedde-
lande den 19 april 2016 att ett foravtal skrivits med
japanska Forest Energy (Kuni Umi Biomass Inc.) kring
gemensamma projekt for den Idnsamma japanska
elmarknaden. Foravtalet ar avhangigt av att parterna
kommer Gverens om respektive och gemensamma
forutsattningar, ataganden och ansvar i det langsiktiga
samarbetet.

Avvikelser fran standardutformningen

av revisionsberattelse

Nedanstdende upplysning ingick i revisionsberatt-
elsen for 2015. | ovrigt férekommer inga upplysningar
eller Inga anmarkningar i revisionsberattelsen
avseende den historiska finansiella information som &r
inforlivad i Prospektet genom hanvisning.

Arsredovisning 2015: Upplysning av sérskild betydelse
Utan att det paverkar vara uttalanden ovan vill vi
fasta uppmarksamheten pa att det av forvaltnings-
beréttelsen framgar att den finansiella situationen &r
anstrangd och att bolaget ar i behov av ytterligare
finansiering for att finansiera innevarande ars I6pande
verksamhet. Dessa forhdllanden innebaér att det fore-
ligger en vasentlig osakerhetsfaktor som kan leda till
betydande tvivel om bolagets formaga att fortsatta
verksamheten. Om bolaget inte skulle kunna realisera
sina anlaggningstillgdngar inom ramen for den
ordinarie verksamheten s3 kan det fa en vdsentlig
negativ effekt pa vardet av dessa tillgangar
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Kommentarer till den
finansiella utvecklingen

Jan-mar 2016 mot jan-mar 2015

Omsattning och resultat

Under perioden uppgick omsattningen till 1 458 KSEK
(0). Okningen fran samma period féregaende ar forkla-
ras framst av arbetet avseende fardigstallandet av Basic
Engineering for Hogands/Probiostal projektet. Rorelsens
kostnader uppgick till -6 814 KSEK (11 520) vilket forkla-
ras av en vasentlig neddragning av externa kostnader for
konsulter som forra dret var sysselsatta med fardigstal-
landet av testanlaggningen i KOping. Resultatet forbatt-
rades darmed till -5 371 KSEK (-11 531).

Kassaflode och likvida medel

Periodens kassaflode uppgick till -494 KSEK (-11 352).
Okningen férklaras av att Energimyndighetens bidrag
om 4,6 MSEK for projekt Grongasmack utbetalades samt
av det forbattrade rorelseresultatet. Likvida medel upp-
gick vid periodens slut till 294 KSEK (788).

Finansiell stallning

Cortus Energys balansomslutning per den 31 mars 2016
uppgick till 42 064 KSEK (42 933). Bolagets anlaggnings-
tillgangar uppgick till 39 666 KSEK (40 909). Bolagets
kortfristiga skulder uppgick till 9 202 KSEK (4 699). De
langfristiga skulderna uppgick till 0 KSEK (0).

2015 mot 2014

Omsattning och resultat

Under perioden uppgick omsattningen till 3 131 KSEK

(2 190), en 6kning om cirka 43 procent jamfort med fore-
gaende ar. Rorelsens kostnader uppgick till -35 799 KSEK
(-22 540). Rorelseresultatet uppgick till -32 688 KSEK

(-20 350) en minskning med cirka 60 procent som forkla-
ras av att stora delar av investeringen for testanlaggni-
gen i Koping kostnadsfordes samt gjorda investeringar
i Italien.

Kassaflode och likvida medel

Arets kassaflode uppgick till -19 506 KSEK (-28 051) efter
en aktieemission om 16 754 KSEK. Likvida medel upp-
gick vid arets slut till 788 KSEK (20 284).

48

Finansiell stallning

Cortus Energys balansomslutning per den 31 december
2015 uppgick till 42 933 KSEK (62 281), en minskning om
cirka 31 procent som forklaras av minskade likvida medel
jamfért med samma period foregaende ar. Bolagets
anlaggningstillgangar uppgick till 40 909 KSEK

(40 111). Bolagets kortfristiga skulder uppgick till 4 699
KSEK (7 019) och utgors av rorelseskulder sdsom perso-
nalens kallskatter, sociala avgifter och leverantorsskul-
der. De langfristiga skulderna uppgick till 0 KSEK (0).

2014 mot 2013

Omsattning och resultat

Under aret uppgick omsattningen till 2 190 KSEK (3 313),
en minskning om cirka 34 procent jamfort med férega-
ende ar. Rorelsens kostnader uppgick till -22 540 KSEK
(-16 457). Rorelseresultatet uppgick till -20 350 KSEK

(-13 144).

Kassaflode och likvida medel

Arets kassaflode uppgick till -28 051 KSEK (45 037). Lik-
vida medel vid arets slut uppgick till 20 294 KSEK

(48 345).

Finansiell stallning

Cortus Energys balansomslutning per den 31 december
2014 uppgick till 62 281 KSEK (80 464), en minskning
om cirka 23 procent som forklaras av minskade likvida
medel jamfért med samma period féregaende ar. Bola-
gets anlaggningstillgangar uppgick till 40 111 KSEK

(28 487). Bolagets kortfristiga skulder uppgick till 7 019
KSEK (4 998) och utgors av rorelseskulder sasom per-
sonalens kallskatter, sociala avgifter och leverantors-
skulder, forutom ett kundforskott samt ett kortfristigt
rantebdrande 1an fran Almi om 308 KSEK. De langfristiga
skulderna uppgick till 0 KSEK (307).



Aktien och agarforhallande

Aktier och aktiekapital

Vid arsstimma i Bolaget den 18 april 2016 beslutades
om andring av bolagsordningen. Enligt denna nu
gallande bolagsordning ska aktiekapitalet vara lagst

21 834 734,60 SEK och hogst 87 338 938,40 SEK, fordelat
pa lagst 109 173 669 aktier och hégst 436 694 676 aktier.
Den nya bolagsordningen ar per datum for Prospektets
avgivande ej registrerat hos Bolagsverket. Fore
Foretradesemissionen uppgar aktiekapitalet i Bolaget till
21 834 734,60 SEK och foérdelas pa 109 173 669 aktier.
Varje aktie har ett kvotvarde om 0,20 SEK.

Foretradesemissionen och Teckningsoptionen kom-
mer vid fullteckning medféra att antalet aktier i Bola-
get Okar fran 109 173 669 aktier med hogst 109 173 668
aktier till 218 348 337 aktier, vilket motsvarar en 6kning
om cirka 100 procent. Utspadningen uppgar till hogst
33 procent, motsvarande 54 586 834 aktier for befintliga
dgare som inte deltar i Foretradesemissionen, ytterligare
hogst 25 procent, motsvarande 54 586 834 aktier genom
I6sen av Teckningsoptioner och sammanlagt hogst 58
procent, motsvarande 109 173 668 aktier.

Aktierna dr denominerade i SEK och har emitterats
i enlighet med bestammelserna i aktiebolagslagen
(2005:551). Cortus Energy ar anslutet till Euroclears kon-
tobaserade vardepapperssystem, varfor inga fysiska
aktiebrev utfardas. Samtliga till aktien knutna rattighe-
ter tillkommer den som &r registrerad i den av Euroclear
forda aktieboken. Samtliga aktier ar emitterade och fullt
betalda. Varje aktie beréttigar till en (1) rost pa Bolagets
bolagsstimma. Varje rostberattigad aktiedagare far vid
bolagsstimma rosta for fulla antalet av denne dgda och
foretradda aktier. Aktiedgare har normalt foretradesratt
till teckning av nya aktier, teckningsoptioner och konver-
tibla skuldebrev i enlighet med aktiebolagslagen, savida
inte bolagsstamman eller styrelsen med stéd av bolags-
stammans bemyndigande beslutar om avvikelse fran
aktiedgarnas foretradesratt.

Varje aktie ger lika ratt till andel av Bolagets tillgangar
och vinst. Vid en eventuell likvidation av Bolaget har
aktiedgare ratt till andel av overskott i forhallande till
det antal aktier som aktiedgaren innehar. Inga begréns-
ningar foreligger avseende aktiernas 6verlatbarhet.
| handelse av en eventuell likvidation, inlésen eller kon-
vertering har samtliga aktier samma prioritet. Bolagets
aktier ar inte foremal for erbjudande som lamnats till

foljd av budplikt, inlosenratt eller [6sningsskyldighet.
Det har inte forekommit nagra offentliga uppkopser-
bjudanden betraffade Bolagets aktier under det inne-
varande eller foéregdende rakenskapsaret. Det finns for
narvarande inga utestdende konvertibla skuldebrev som
berattigar teckning av aktier i Cortus Energy.

Utdelningspolicy

Cortus Energy befinner sig i en expansiv tillvaxtfas dar
eventuella 6verskott av kapital i rorelsen investeras i
rorelsen och/eller férvarv. Bolaget har hittills inte ldmnat
nagon utdelning till dess aktiedgare.

Handel i Cortus Energys aktier

Cortus Energys aktier handlas sedan 18 februari 2013
under kortnamnet CE och med ISIN-kod SE0001296542
pa Nasdaq First North. En handelspost uppgar till en (1)
aktie. Mangold Fondkommission AB ar Cortus Energys
Certified Adviser.

Agarstruktur

Bolagets storre aktiedgare per den 31 mars 2016 framgar
av dgarforteckningen nedan. Bolaget har en spridd dgar-
krets bestaende av cirka 2 500 aktiedgare. Savitt Cortus
Energys styrelse kanner till existerar inga aktiedgaravtal
eller motsvarande avtal som kan komma att leda till att
kontrollen 6ver Bolaget forandras. Bolagets storre aktiea-
gare har aktier med lika rostvarde som Ovriga aktiedgare.

Roster och
Aktiedgare Antal aktier  kapital, %
Norberg, Per-Olov 13000 000 11,9
FORSAKRINGSBOLAGET, AVANZA 10 259 650 9,4
PENSION
Perpendo AB 5750000 5,3
P. Forssell Timber AB 3836134 3,5
Nordnet Pensionsforsakring AB 3683983 3,4
Ljunggren, Rolf 3524000 32
Redigo GHG Invest AB 2492 262 2,3
Bagge, Richard 2317 800 2,1
Eklund, Matz 2311753 2,1
Sven Jonssons Cykelaffar AB 1834782 17
Ovriga 60 163 305 55,1
Totalt 109 173 669 100,00

Kalla: Euroclear samt for Bolaget kdnda uppgifter
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Aktiekapitalets utveckling

. Okning Kvotvdrde, Forandring AK,  Kurs,
Ar Handelse antalet aktier Antal aktier SEK AK, SEK SEK SEK
Oktober 2004  Bolagsbildning 7 540 000 7 540 000 0,09 678 600,00 678 600,00 0,09
December 2004 Nyemission 793 000 8333000 0,09 71 370,00 749 970,00 3,00
Januari 2005 Nyemission 126 164 8459 164 0,09 11 354,76 761 324,76 793
Mars 2005 Nedsattning = 8459 164 0,07 -169 183,28 592 141,48 =
Mars 2005 Nyemission 11 000 8470 164 0,07 770,00 592 911,48 18,50
Mars 2005 Fondemission - 8470 164 0,09 169 403,28 762 314,76 -
April 2005 Nyemission 1536 098 10 006 262 0,09 138 248,82 900 563,58 10,50
December 2005 Nyemission 5003 131 15009 393 0,09 450 281,79 1350 845,37 5,00
Oktober 2006 ~ Nyemission 15009 393 30018 786 0,09 1350 845,37 2701 690,74 2,00
April 2009 Apportemission 15 000 000 45018 786 0,09 1350000,00 4051 690,74 1,09
Maj 2009 Foretradesemission 90 037 572 135056 358 0,09 8103381,48 12155072,22 0,60
Juni 2010 Foretradesemission 540 225 432 675 281 790 0,09 48 620288,88 60775 361,10 0,15
Mars 2011 Teckningsoptioner 200 873 346 876 155 136 0,09 18078601,14 78853 962,24 0,17
Juni 2011 Apportemission 40000 000 916 155 136 0,09 3600000,00 8245396224 0,25
December 2011  Aktiekapitalsankning' 0,001 -81537 807,10 916 155,14 -
Januari 2013 Apportemission 5189999994 6106 155 130 0,001 5189 999,99 6 106 155,13 0,01
Januari 2013 Riktad nyemission 870 6106 156 000 0,001 0,870 6106 156,00 0,01
Januari 2013 Sammanldggning aktier —6 100 049 844 6 106 156 1,00 - 6 106 156,00 -
Mars 2013 Foretradesemission 3137911 9244 067 1,00 3137 911,00 9244 067,00 5,00
April 2013 Nyemission 6611 079 15 855 146 1,00 6611 079,00 15855 146,00 5,00
December 2013  Nyemission, slutreg TO 3 5558020 21413 166 1,00 5558020,00 21413 166,00 5,50
Juli 2015 Nyemission 87 760 503 109 173 669 0,20 421568,60 21834734,60 0,20
Maj 2016 Nyemission? 54 586 834 163 761 503 0,20 10917 366,80 32752 101,40 0,20
December 2016 TO 53 54 586 834 218 348 337 0,20 10917 366,80 43 669 468,20

Teckningsoptioner
Det finns for narvarande inga utestdende teckningsoptionsprogram i Cortus Energy. | tabellen ovan visas sam-
manlagd 6kning av antalet aktier och aktiekapitalet vid fullt utnyttjande av Teckningsoptionerna som emitteras i
Foretradesemissionen.

Aktiedgar- och lock-up avtal
Ej tllampligt. Inga aktiedgar- och/eller lock-up avtal existerar.

Utdelningshistorik

SEK

2015

Utdelning per aktie 0

2014
0

2013

0

1 En extra bolagsstéamma den 9 december 2011 behandlade kontrollbalansrakningen samt beslutade att minska
aktiekapitalet i moderbolaget med 82 MSEK sa att det registrerade aktiekapitalet aterstalldes i sin helhet.

2 Vid full teckning i pagaende Foretradesemission.

3 For det fall samtliga Teckningsoptioner utnyttjas for teckning av nya aktier. For vidare information hanvisas till

avsnittet "Villkor for Teckningsoptioner av serie TO 5".
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Styrelse, ledning och revisorer

Styrelse

Enligt Cortus Energys bolagsordning ska styrelsen besta
av lagst tre (3) och hogst sju (7) ledamoter. Styrelsen
bestar for narvarande av fem stammovalda ledamo-
ter, valda av arsstimman 2016 intill slutet av nasta ars-
stamma. Bolaget har ett registrerat revisionsbolag som
revisor. Nedan foljer en presentation av styrelseledamo-
ter, ledande befattningshavare och revisor.

Per-Olov Norberg (fodd 1943)

Styrelseordférande, invald 2013

Per-Olov Norberg har ldng industriell erfarenhet fran
ledande befattningar i bland annat Nordiska Syrgasver-
ken, Bofors, Bulten-Kanthal, Platzer Bygg, Uddeholm,
Kanthal, Trustor och CE Johansson. Per-Olov Nor-
berg ager, vid tidpunkten for Prospektets avgivande,
13 000 000 aktier i Cortus Energy.

Utover sitt uppdrag i Cortus Energy har Per-Olov Nor-
berg dven foljande uppdrag och/eller ar dgare alterna-
tivt delagare (dger mer an fem procent av foretaget) av
foljande foretag:

Befattning

Styrelseledamot/
ordférande

Styrelsesuppleant
Styrelsesuppleant

Uppdrag
Cortus AB

Cortus Engineering AB
Cortus Intressenter AB

Sedan den 28 april 2011 har Per-Olov Norberg varit verk-
sam i och avslutat uppdrag inom féljande foretag:

Uppdrag Befattning
Styrelseledamot/
Perpendo AB ordférande

Chordate Medical AB

Chordate Medical Holding
AB

Styrelseledamot

Styrelseledamot

" |

Rolf Ljunggren (fodd 1963)

Styrelseledamot och Verkstallande direktor, invald 2013

Rolf Ljunggren grundade Cortus AB 2006 och har varit
styrelseledamot sedan dess i Cortus AB. Rolf Ljung-
gren har sedan tidigare en lang erfarenhet fran ledande
befattningar bland annat inom AGA i Sverige och glo-
balt, Uddeholm, Proceedo, Invenys med flera. Rolf Ljung-
gren ager privat samt genom bolag, vid tidpunkten for
Prospektets avgivande, 6 016 262 aktier i Cortus Energy.

Utover sitt uppdrag i Cortus Energy har Rolf Ljunggren
aven foljande uppdrag och/eller dr dgare alternativt del-
agare (ager mer an fem procent av foretaget) av féljande
foretag:

Befattning
Styrelseledamot/VD

Uppdrag
Cortus AB

Cortus Engineering AB
Redigo GHG Invest AB
Cortus Intressenter AB

Styrelseledamot/VD
Styrelseledamot
Styrelseledamot

Sedan den 28 april 2011 har Rolf Ljunggren varit verksam
i och avslutat uppdrag inom foljande foretag:

Uppdrag
H2DO AB
Cortus Engineering AB

Befattning
Styrelseledamot
Ordférande
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Maria Wetterstrand (fodd 1973)

Styrelseledamot, invald 2013

Maria Wetterstrand har en magisterexamen i biologi fran
Goteborgs universitet. Maria Wetterstrand har sedan
tidigare en lang karridr inom politiken, bland annat som
sprakror for Miljopartiet (maj 2002 till maj 2011) dar hon
deltog i tre riksdagsval och tog partiet fran 4,5 till 7,3
procents rostandel, med 6kande siffror i varje val. Maria
Wetterstrand har aven varit riksdagsledamot (2001 till
2011) samt, vid tidpunkten for sin avsagelse fran riks-
dagsuppdraget, vice ordférande i Naringsutskottet.
Maria Wetterstrand dger, vid tidpunkten for Prospektets
avgivande, 123 000 aktier i Cortus Energy.

Utover sitt uppdrag i Cortus Energy har Maria Wetter-
strand dven foljande uppdrag och/eller ar dgare alterna-
tivt deldgare (dger mer d@n fem procent av foretaget) av
foljande foretag:

Befattning

Styrelseledamot
Styrelseledamot
Styrelseledamot

Uppdrag

White arkitekter AB
White Intressenter AB
Cortus AB

Sedan den 28 april 2011 har Maria Wetterstrand inte varit
verksam inom nagot foretag dar uppdrag senare har
avslutats.

2

Peter Forssell (fodd 1963)

Styrelseledamot, invald 2014

Peter Forssell har en Jagmastarexamen (Master of
Science in Forestry) fran Sveriges lantbruksuniversitet
i Uppsala. Peter Forssell har en ldng erfarenhet fran
skogsindustribranschen dels som marknadschef for ett
av de storre svenska sagverksforetagen, dels som dgare
och verkstallande direktor av P. Forssell Timber AB. P.
Forssell Timber AB representerar ett antal av de svenska
ledande sdgverken pd den japanska marknaden,
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inklusive all export fran SCA Timber AB till Japan. Peter
Forssell dger privat samt genom bolag, vid tidpunkten
for Prospektets avgivande, 3836 134 aktier i Cortus
Energy.

Utover sitt uppdrag i Cortus Energy har Peter Forssell
aven foljande uppdrag och/eller ar dgare alternativt del-
dgare (dger mer an fem procent av foretaget) av foljande
foretag:

Uppdrag Befattning
) Styrelseledamot/
P. Forssell Timber AB ordférande

Cortus AB
Rumor Investments AB
Forssell Holding AB

Styrelseledamot
Styrelseledamot
Styrelseledamot

Sedan den 28 april 2011 har Peter Forssell varit verksam i
och avslutat uppdrag inom féljande féretag:

Uppdrag Befattning

P. Forssell Timber
Aktiebolag

Pavatex Japan KK

Styrelseledamot/VD
Ordférande

Richard Bagge (fodd 1951)

Styrelseledamot, invald 2013

Richard Bagge har en civilekonomexamen fran Han-
delshogskolan i Stockholm. Richard Bagge har en lang
erfarenhet fran finansbranschen dar han bdde varit
anstalld och arbetat med egen investeringsverksamhet.
Han ar partner i Partner Fondkommission AB. Richard
Bagge ager, vid tidpunkten for Prospektets avgivande,
2 317 800 aktier i Cortus Energy.

Utover sitt uppdrag i Cortus Energy har Richard Bagge
aven foljande uppdrag och/eller &r dgare alternativt del-
agare (ager mer an fem procent av foretaget) av féljande
foretag:

Befattning

Styrelseledamot
Styrelseledamot
Styrelseledamot

Uppdrag

Kenty Invest AB
EasyFill AB (publ)
Cortus AB

Sedan den 28 april 2011 har Richard Bagge varit verksam
i och avslutat uppdrag inom foljande foretag:



Uppdrag
Enjoy Sales i Bracke AB
Minimax Holding AB

Fruity Beverages
Scandinavian Holding AB

Befattning
Styrelseledamot
Styrelsesuppleant

Styrelseledamot

Ledning
Rolf Ljunggren (fodd 1963)
Se styrelse.

Sten Ramel (fodd 1951)

CFO sedan 2016

Sten Ramel har tidigare haft ekonomibefattningar som
bl.a annat Business Controller och CFO i foretag inom
SAS koncernen samt revisor pa Price Waterhouse i Dal-
las, Stockholm och Turin. Sten Ramel dger vid tidpunkt
for Prospektets avgivande inga aktier i Cortus Energy.

Utover sitt uppdrag i Cortus Energy har Sten Ramel dven
foljande uppdrag och/eller dr dgare alternativt dela-
gare (dger mer an fem procent av féretaget) av foljande
foretag:

Uppdrag
Titus Advisor AB

Befattning
Styrelseledamot

Sedan den 28 april 2011 har Sten Ramel varit verksam i
och avslutat uppdrag inom féljande foretag:

Uppdrag Befattning
. . Styrelseledamot/
Stockholm Fuelling Services AB ordférande

SAS Oil Denmark A/S
SAS Oil Norway A/S
SAS Oil Sweden AB

A Flygbrénslehantering
Aktiebolag

Styrelseledamot
Styrelseledamot
Styrelesledamot

Styrelseledamot

Magnus Nelsson Folkelid (fodd 1966)

Business Manager sedan 2014

Magnus Nelsson Folkelid har lang erfarenhet fran
ledande befattningar inom teknisk férsaljning fran SWEP
International. Magnus Nelsson Folkelid ager vid tidpunkt
for Prospektets avgivande inga aktier i Cortus Energy.

Utover sitt uppdrag i Cortus Energy har Magnus Nelsson
Folkelid dven foljande uppdrag och/eller ar dgare alter-
nativt deldgare (dger mer an fem procent av foretaget)
av foljande foretag:

Uppdrag Befattning

Kamebyne AB Styrelseledamot

Sedan den 28 april 2011 har Magnus Nelsson Folke-
lid inte varit verksam inom ndgot foretag dar uppdrag
senare har avslutats.

Revisorer

Mikael Fredstrand (fodd 1961), invald 2016

Ordinarie revisor i Cortus Energy sedan bolagsstamman
2016. Mikael ar deldgare och auktoriserad revisor pa
Mazars SET Revisionsbyra AB samt medlem av bransch-
organisationen for revisorer, FAR. Adressen till revisorn
aterfinns i slutet av Prospektet.

Ohrlings PricewaterhouseCoopers AB var revisor i
Cortus Energy och dess dotterbolag 2013-2015. Huvud-
ansvarig revisor under 2014 samt 2015 var Jeanette Cran-
ning (fodd 1971) och var under sin tid som ansvarig med-
lem av branschorganisationen for revisorer, FAR.

Huvudansvarig revisor under 2013 var Marcus Johans-
son (fédd 1967) och var under sin tid som ansvarig med-
lem av branschorganisationen for revisorer, FAR.

Ingen vasentlig handelse har fororsakat bytet av revi-
sor, varken fran 2013 till 2014 eller fran 2015 till 2016.

Ovrig information om styrelsemedlemmar

och ledande befattningshavare

Richard Bagge har tidigare varit styrelseledamot i Fruity
Beverages Scandinavian Holding AB dar en likvidation
avslutades i 2015 med Overskott. Dartill har Richard
Bagge varit styrelsesuppleant i Minimax Holding AB dar
en konkurs avslutades med 6verskott 2014.

Det har i ovan namnda likvidationer och konkurser
inte riktats nagon form av skadestandskrav, krav pa ater-
betalning eller annat ekonomiskt ansprak mot Richard
Bagge eller ndgon annan bolagsforetradare. Inte heller
har Richard Bagge varit féremal for utredning eller miss-
tanke om brott av nagot slag i samband med detta.

Ingen av styrelseledaméterna eller de ledande befatt-
ningshavarna i Cortus Energy har nagot familjeband
med annan styrelseledamot eller ledande befattnings-
havare i Bolaget.

Richard Bagge ar partner i Partner Fondkommission
som agerar finansiell radgivare och emissionsinstitut at
Bolaget i samband med Foretradesemissionen. Avtalet
mellan Bolaget och Partner Fondkommission ar
upprattat pa marknadsmassiga villkor. Richard Bagge
dger en minoritetspost i Partner Fondkommission.

Det forekommer inte nagra intressekonflikter
mellan, & ena sidan, ovanstaende styrelseledamoters
eller ledande befattningshavares skyldigheter gentemot
Bolaget och, a andra sidan, deras privata intressen och/
eller andra forpliktelser. Vidare har, utéver vad som angi-
vits ovan, ingen av styrelseledaméterna eller de ledande
befattningshavarna (i) ddmts i ndgot bedragerirelaterat
mal (i) varit inblandade i ndgon konkurs, konkursférvalt-
ning eller likvidation i egenskap av styrelseledamot eller
ledande befattningshavare (iii) varit utsatt for officiella
anklagelser eller sanktioner av 6vervakande eller lagstif-
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tande myndigheter och ingen av dessa har av domstol
forbjudits att agera som ledamot i styrelse eller ledande
befattningshavare eller att pa annat satt idka narings-
verksamhet sedan den 28 april 2011.

Bolagets styrelseledamoter och ledande befattnings-
havare nas via Cortus Energys adress, Skalholtsgatan 2,
164 40 Kista.
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Bolagsstyrning

Svensk kod for bolagsstyrning

Med bolagsstyrning avses de regler och den struktur
som byggts upp for att effektivt och kontrollerat styra
och leda ett aktiebolag. Svensk kod for bolagsstyrning
behover i dagslaget inte tillampas for bolag vars aktier
inte ar féremal for handel pa en reglerad marknad vilket
Nasdaq First North inte &r. Den &r sdledes inte obligato-
risk for Cortus Energy och Bolagets styrelse kommer att
folja denna endast i de delar som styrelsen anser den
relevant for Bolaget och dess aktiedgare. Cortus Energy
tillampar i forsta hand svensk aktiebolagslag samt de
regler och rekommendationer som féljer av Bolagets
notering pa Nasdaq First North. Dessutom foljer

Cortus Energy de bestammelser som foreskrivs i Bola-
gets bolagsordning.

Bolagsstamma

Bolagsstamman ar Bolagets hogsta beslutade organ.
Arsstamman halls arligen inom sex méanader efter raken-
skapsdrets utgang. Pa arsstamman ldaggs balans- och
resultatrdkning samt koncernbalans- och koncernresul-
tatrakning fram och beslut fattas om bland annat dispo-
sition av Bolagets resultat, faststallande av balans- och
resultatrakningarna respektive koncernbalans- och kon-
cernresultatrakningarna, val av och arvode till styrelsele-
damd&ter och revisor samt andra drenden som ankommer
pa arsstamman enligt lag. Arsstamman i Cortus Energy
halls i Stockholm varje ar och genomfors i enlighet med
tillamplig lagstiftning. Kallelse till arsstimma och extra
bolagsstamma ska ske i enlighet med bolagsordningen.
Kommunikéer och protokoll fran stdmmorna kommer
att finnas tillgangliga pa Bolagets hemsida, www.cortus-
energy.se.

Arsstamman 2016

Vid arsstamman den 18 april 2016 beviljade stimman
ansvarsfrihet at styrelsens ledamoter och Bolagets verk-
stadllande direktor for forvaltningen under 2015. Bolaget
beslutade darutdver om omval av sittande styrelse. Bola-
get beslutade vidare att oforandrat arligt styrelsearvode
om 240 000 SEK ska utga till ordféranden och att ofor-
andrat arligt styrelsearvode om 120 000 SEK till var och
en av de 6vriga ledamdterna i enlighet med valbered-
ningens forslag. Stamman beslutade vidare om dndring
av det av bolagsordningen tilldtna aktiekapitalet till agst
21834 734,60 SEK och hogst 87 338 938,40 SEK samt and-
ring av det av bolagsordningen tillatna antal utestaende
aktier till Iagst 109 173 669 och hogst 436 694 676 aktier.
Stdmman beslutade vidare att styrelsen ska bestd av
lagst tre (3) och hogst sju (7) ledamoter samt att bolags-

stamma kan, forutom pa den plats dar styrelsen har
sitt sate hallas i Koping. Stamman beslutade vidare om
nyemission av hogst 54 586 834 aktier varvid Bolagets
aktiekapital kan 6kas med hogst 10 917 366,80 SEK samt
emission av hogst 54 586 834 teckningsoptioner. Till ny
revisor utsags revisionsfirman Mazars SET Revisionsbyra
AB med Mikael Fredstrand som huvudansvarig revisor.

Arsstamman 2015

Vid arsstamman den 16 mars 2015 beviljade stamman
ansvarsfrihet at styrelsens ledamoter och Bolagets verk-
stallande direktor for forvaltningen under 2014. Bolaget
beslutade vidare att oférandrat arligt styrelsearvode om
240 000 SEK skulle utga till ordféranden och att oférand-
rat arligt styrelsearvode om 120 000 SEK till var och en
av de Ovriga ledamoterna i enlighet med valberedning-
ens forslag. Stamman beslutade vidare om minskning av
aktiekapitalet med 4 282 634 SEK fran 21 413 166,00 SEK
till 17 130 532 SEK samt om andring av det av bolagsord-
ningen tilldatna aktiekapitalet till lagst 31 000 000 SEK
och hogst 124 000 000 SEK. Stamman beslutade vidare
om nyemission av lagst 17 586 834 aktier och hogst 42
826 332 aktier samt om emission av hogst 85 652 664
teckningsoptioner.

Arsstimman 2014

Vid arsstamman den 3 april 2014 beviljade stamman
ansvarsfrihet at styrelsens ledamoter och Bolagets verk-
stallande direktor for forvaltningen under 2013.

Styrelsen och styrelsens arbete
Styrelsen i Cortus Energy ska besta av minst tre (3) och
hogst sju (7) ledamaoter. Styrelsens ledamoter valjs av
arsstamman. Nagon regel for hur lange en ledamot far
sitta finns inte. Styrelsen har sitt sate i Stockholm.
Styrelsens 6vergripande uppgift ar att for agarnas rak-
ning forvalta Bolagets angeldgenheter och att ansvara
for Bolagets organisation. Styrelsens arbete styrs av en
arligen faststalld arbetsordning som reglerar beslutsord-
ningen inom Bolaget. Styrelsens arbete leds av styrelse-
ordféranden. Information om den nuvarande styrelsens
medlemmar aterfinns under avsnittet "Styrelse, ledande
befattningshavare och revisor”.

Ersattningar till styrelsens och

ledande befattningshavare

Vid arsstamman den 18 april 2016 beslutades att arvode
till styrelsens ordférande ska utga med 240 000 SEK
och med 120 000 SEK till var och en av de dvriga sty-
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relseledamoterna. Verkstallande direktoren erhaller ej
styrelsearvode.

Principerna for ersattning till ledande befattningsha-
vare har foljt de principer som beslutades pa arsstamman
i april 2014. Ersattningen till verkstallande direktoren och
andra ledande befattningshavare utgors av fast 16n och
bonus. Till detta kommer férmaner och pension. Den
fasta I16nen ska spegla den lokala I6nesattningen och ta
hansyn till individens kvalifikationer och erfarenheter.
Den fast I6nen revideras arsvis. Den rorliga ersattningen
ska utga kontant och baseras pa utfallet i férhallande till
uppsatta mal och sammanfalla med aktiedgarnas intres-
sen. Den rorliga ersdttningen ska maximalt kunna uppga
till 50 procent av den fasta lonen.

Ersattning och 6vriga formaner' 2015:

Styrelse-

Pensionssystemet for ledningen utgdrs av privata
avgiftsbestamda planer och hogst 35 procent av den
pensionsgrundande I6nen kan avse pensionspremier.

Nuvarande verkstallande direktor har tolv manaders
uppsagningstid for det fall Bolaget avslutar anstall-
ningen samt sex manaders uppsagningstid for det fall
anstallningen avslutas pa egen begéran av den verkstal-
lande direktoren.

Det foreligger inga avtal som medlemmar av forvalt-
nings-, lednings, eller kontrollorgan har slutit med Cor-
tus Energy eller nagot av dess dotterbolag om formaner
efter det att uppdraget avslutats.

Nagra kommittéer for revisions- och ersattningsfragor
existerar inte i formell mening. | praktiken leds arbetet
med sddana fragor av styrelsens ordférande.

Rorlig  Ovriga Pensions- Aktierelaterade Ovriga
arvoden/ irr Sy iy g Summa
. ersattning formaner kostnader ersattningar ersattningar
GrundIon
Per-Olov Norberg 60 9 - - - - 69
Rolf Ljunggren 1061 - 59 306 - 700° 2126
Maria Wetterstrand 30 - - - - - 30
Richard Bagge 30 - - - - - 30
Peter Forssell 30 2 - - - - 32
Andra ledande
befattningshavare 1907 n ) 227 ) i 2145
Summa 3118 22 59 533 0 700 4432
Ersattning och 6vriga formaner? 2014:
b Rorlig  Ovriga Pensions- Aktierelaterade Ovriga
arvoden/ iy Sy iy g Summa
. ersattning formaner kostnader ersattningar ersattningar
GrundIon
Per-Olov Norberg 240 20 - - - - 260
Rolf Ljunggren 1275 - 66 307 - - 1648
Maria Wetterstrand 120 - - - - - 120
Ulrik Jansson 30 - - - - - 30
Richard Bagge 120 - - - - - 120
Peter Forssell 20 2 - - - - 92
Andra ledande
befattningshavare 1825 ! i 414 ) ) 2240
Summa 3700 23 66 721 0 0 4510
1 Ovriga férméaner avser férman for fri bil.
2 Ovriga férméaner avser férman for fri bil.
3 Engangsersattning vid omférhandling arvode.
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Legala fragor och

kompletterande information

Allmant

Bolagets firma (tillika handelsbeteckning) ar Cortus
Energy AB (publ). Bolaget ar ett svenskt publikt aktie-
bolag bildat i Sverige med sate i Stockholm. Bolaget bil-
dades den 20 oktober 2004 och bedriver sin verksam-
het under nuvarande firma sedan den 7 januari 2013.
Bolaget hette dessférinnan Clean Tech East Holding AB.
Bolaget regleras av aktiebolagslagen (2005:551) och dess
organisationsnummer dr 556670-2584. Bestammelserna
i bolagsordningen ar ej mer langtgaende a@n aktiebolags-
lagen vad galler féréandring av aktiedgarnas rattigheter.
Cortus Energy ager samtliga aktier i dotterbolaget Cor-
tus AB vilka forvarvades den 5 december 2012 genom
apportemission. Bolaget togs under 2013 upp till handel
pa Nasdaq First North med forsta handelsdag den 18
februari 2013. Cortus Energy hade vid 2015 ars slut tio
anstallda varav tre ar kvinnor.

Koncernstruktur

Cortus Energy ar moderbolag i koncernen och ager till
100 procent dotterbolaget Cortus AB i vilket all verk-
samhet bedrivs samt de heldgda vilande dotterbolagen
Cortus Engineering AB, Cortus Intressenter AB och det
italienska dotterbolaget Cortus Energy S.r.l. Forutom det
sistndmnda dotterbolaget som bildats i Italien har 6vriga
dotterbolag bildats i Sverige.

Tvister och rattsliga processer

Cortus Energy ar inte, och har inte varit part i nagra ratts-
liga forfaranden eller skiljeforfaranden, inklusive annu
icke avgjorda drenden eller sddana som Bolaget ar med-
vetet om kan uppkomma, under de senaste tolv mana-
derna som nyligen har haft eller kunnat fa betydande
effekter pa Cortus Energys finansiella stdllning eller
I6nsamhet.

Avtal och transaktioner med narstaende

Cortus Energy har under 2016 upptagit en bryggla-
nefinansiering fran Bolagets styrelseordférande och
aktiedgare Per-Olov Norberg om 1,3 MSEK. Skulden till
Per-Olov Norberg avses att aterbetalas efter Foretrade-
semissionens genomforande och [6per med en ranta
som Okar med en tredjedels procent per vecka. Rantan
kan maximalt uppga till fyra (4) procent.

Vasentliga avtal

Avtal om testanlaggning i Kdping

Bolaget har den 27 juni 2014 ingatt ett avtal med Nord-
kalk AB angadende hyra av mark for 1 SEK per ar samt en
ratt for Bolaget att pa marken uppfora en testanlaggning

pa det hyrda omradet. Testanldggningen &r en forgas-
ningsanldaggning av typen WoodRoll® med en produk-
tionskapacitet pa 500 KW energigas. Avtalet innehaller
en ansvarsbegransning for Bolaget som begransar Bola-
gets eventuella ansvar fér skador som orsakas av tredje
man eller Nordkalk. Ansvarsbegransningen begransat
Bolagets ansvar till maximalt 1 000 000 EUR.

Avtal Gruppo Padana

Bolaget har den 18 juli 2014 ingatt tva avtal med Gruppo
Padana, ett italienskt foretag som driver vaxthusanlagg-
ningar och jordbruk. Ett av avtalen avser uthyrning av ett
1500 kvadratmeter stort markomrade i norddstra Italien
for uppforande av en férgasningsanldggning av typen
WoodRoll® med en produktionskapacitet pa mer én 2,5
MW varme samt mer an 2 MW el. Avtalet stracker sig 6ver
23 ar och den arliga hyran for marken ar 1 EUR per kva-
dratmeter. Avtalet ar villkorat av att Cortus Energy erhal-
ler relevanta tillstand for verksamheten.

Bolaget har dartill ingatt ett leveransavtal med
Gruppo Padana angaende leverans av varmegas till ett
pris om 10 EUR per MWh. Avtalet med Gruppo Padana
forutsatter att Cortus Energy erhaller subventioner for
fornybar elektricitet fran RES.

Ovriga avtal

Bolaget har aven trdffat ett antal avsiktsforklaringar
med potentiella kunder, varav de flesta utanfor Sverige. |
dessa fall ingar Bolaget normalt en sekretessférbindelse
med motparterna. Dartill har Bolaget ingatt ett samar-
betsavtal med Kungliga Tekniska Hogskolan avseende
en pilotanldaggning for forbranning av kommersiella
biobranslen.

Tillstand och licenser

Verksamhet inom energigas ar i allmanhet férenat med
tillstands- eller anmalningsplikt. Bolagets utlandska
verksamhet ar ocksa forenat med diverse myndighets-
tillstdnd varvid hyresavtalet med Gruppo Padana ar
villkorat av att Bolaget erhaller relevanta tillstand for
verksamhetens bedrivande. Bolaget anser att man har
vasentliga tillstand som ar relevanta for verksamheten
samt att erforderliga anmalningar gjorts.

Forsakringar

Bolagets forsakringar omfattar sedvanliga forsakringar
savitt avser relevanta forsakringsomraden och styrelsen
bedomer att Bolaget har ett tillfredstallande forsakrings-
skydd for att técka de risker som den ordinarie verksam-
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heten medfér och férnyas vid behov. Styrelsen kdnner
inte till ndgra utestaende eller forvantade forsakringsfall.

Policys

Informationspolicy

Cortus Energys policy beror samtliga medarbetare och
syftar till att sakerstdlla en god kvalitet for kommunika-
tion och information. Verkstallande direktoren ar ytterst
ansvarig for informationen som berér handeln med av
Cortus Energy utgivna finansiella instrument, handlag-
ger investerarrelationer och ska godkanna alla press-
meddelanden. Endast VD och styrelse uttalar sig om
koncernfrdgor och ekonomiskt relaterade fragor. Nar
finansiell och strategisk information &ar kurspdverkande
regleras spridningen av Certified Adviser-avtalet som
finns mellan Cortus Energy och Mangold Fondkommis-
sion AB. VD ansvarar for att loggbok fors éver de perso-
ner som tar del av konfidentiell information i samband
med viktiga affarshandelser. Mottagare av sadan infor-
mation medvetandegdrs om att den lamnade informa-
tionen ar konfidentiell. Cortus Energy kommenterar inte
rykten och analytikerrapporter kommenteras endast
genom att VD rattar rena sakfel.

Finanspolicy

Cortus Energy ar utsatt for riskexponeringar som framst
utgors av ranterisker avseende likvida medel och 13n
samt kreditrisker hanforliga till kundfordringar.

Cortus Energy har antagit en policy for hur dessa risker
samt eventuell dverskottslikviditet ska hanteras.

Teckningsforbindelser

Cortus Energys styrelsemedlemmar Per-Olov Norberg,
Peter Forssell och Richard Bagge har genom tecknings-
forbindelser forbundit sig att teckna Units. Darmed
har dessa styrelsemedlemmar tecknat sig om motsva-
rande 18,9 procent av de Units som erbjuds genom
Foretradesemissionen. Teckningsforbindelserna &r inte
sdkerstdllda och har lamnats utan krav pa ersattning.
Inga garantiataganden har inhdmtats i samband med
Foretradesemissionen.

Aktiedgare Teckningsforbindelse Andel, %
Per-Olov 1450 000 Cirka 13,3
Norberg m. fam

P. Forssell .
Timber AB 3836134 Cirka 3,5
Richard Bagge 231780 Cirka 2,1

Handlingar inforlivade genom hanvisning

Detta Prospekt bestdr av, utdver foreliggande doku-
ment, foljande handlingar som ar inférlivade genom
hanvisning. Kopior av féljande handlingar kan granskas
pa Cortus Energys huvudkontor. Adressen aterfinns i slu-
tet av Prospektet.

58

«  Historisk finansiell information fér Cortus Energy
(resultatrakning pa sida 20, balansrakning pa sida 21,
forandring av eget kapital pa sida 22, kassaflodes-
analys pa sida 23), revisionsberattelse pa sida 38 och
noterna pa sidorna 28 - 37 i arsredovisning fér 2015.

- Historisk finansiell information fér Cortus Energy
(resultatrakning pa sida 16, balansrakning pa sida 17,
forandring av eget kapital pa sida 18, kassaflodes-
analys pa sida 19), revisionsberattelse pa sida 34 och
noterna pa sidorna 24 - 33 i drsredovisning for 2014.

- Historisk finansiell information fér Cortus Energy
(resultatrakning pa sida 14, balansrdkning pa sida 15,
forandring av eget kapital pa sida 16, kassaflodes-
analys pa sida 17), revisionsberattelse pa sida 32 och
noterna pa sidorna 22 - 31 i rsredovisning for 2013.

- Historisk finansiell information fér Cortus Energy
(resultatrakning pa sida 5, balansrakning pa sida 6,
forandring av eget kapital pa sida 7, kassaflodsanalys
pa sida 7) i delarsrapporten for kvartal 1, 2016.

« Historisk finansiell information fér Cortus Energy
(resultatrakning pa sida 6, balansrakning pa sida 7,
forandring av eget kapital pa sida 8, kassaflodsana-
lys pa sida 8) i delarsrapporten for kvartal 1, 2015.

De delar av Cortus Energys arsredovisningar for 2013,
2014 och 2015 som inte inforlivas anses inte vara rele-
vanta for Prospektet. Forutom Bolagets reviderade ars-
redovisningar for 2013, 2014 och 2015 har ingen informa-
tion i Prospektet granskats eller reviderats av Bolagets
revisor. Handlingarna finns dven tillgangliga pa Bolagets
hemsida www.cortusenergy.se.

Handlingar tillgangliga for inspektion

Cortus Energys bolagsordning, arsredovisningar, detta
Prospekt, delarsrapporten for kvartal 1, 2016, delarsrap-
porten for kvartal 1, 2015 samt dotterbolagens bolag-
sordningar samt arsredovisningar finns under Foretra-
desemissionens teckningsperiod tillganliga i elektronisk
form pa Bolagets hemsida www.cortusenergy.se.

Finansiell radgivare

Finansiell radgivare till Bolaget ar Partner Fondkommis-
sion som bitratt Bolaget i upprattandet av Prospektet.
Partner Fondkommission ar aven emissionsinstitut avse-
ende Foretradesemissionen.



Bolagsordning

§1

§2

§3

§4

§5

§6

§7

§8

Bolagsordning for Cortus Energy AB (publ), org nr 556670-2584

Firma
Bolagets firma (namn) &r Cortus Energy AB (publ). Bolaget ar
publikt.

Styrelsens siite
Styrelsen har sitt sdte i Stockholms kommun, Stockholms 14n

Verksamhet

Bolaget skall, direkt eller genom dotterbolag, bedriva verksamhet
inom omradet bioenergi genom att projektera, bygga, sélja, dga och
driva processanlidggningar baserat pA Woodroll-teknikens patent och
fortsatta utveckling samt darmed forenlig verksamhet.

Aktiekapital
Aktiekapitalet ska vara lagst 21 834 739,80 kronor och
hogst 87 338 959,20 kronor

Antal aktier

Antal aktier ska vara ldgst 109 173 669 och hogst 436 694 676.
Bolagets aktier skall vara registrerade 1 ett avstimningsregister enligt
lagen (1998:1479) om kontoforing av finansiella instrument.

Styrelse
Styrelsen ska bestd av ldgst tre och hogst sju ledamoter.

Revisorer

For granskning av aktiebolagets arsredovisning jdmte rakenskaperna
samt styrelsens och verkstdllande direktorens forvaltning utses en
eller tva revisorer eller en eller tva revisionsfirmor med eller utan
suppleanter.

Kallelse

Kallelse till bolagsstimma skall ske genom annonsering i Post- och
Inrikes Tidningar samt pd Bolagets webbplats. Att kallelse skett skall
annonseras 1 Svenska Dagbladet.

Bolagsstimma kan, forutom pé den plats dir styrelsen har sitt séte,
hallas 1 Koping.
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§9

§10

Anmilan om deltagande vid bolagsstimma

Aktiedgare som Onskar delta i bolagsstimma skall vara upptagna i
aktieboken fem vardagar fore bolagsstimma och anmila sig hos
Bolaget senast kl 12.00 den dag som anges i kallelsen. Denna dag
skall vara vardag utom jul- och midsommarafton och far ej infalla
tidigare &n femte vardagen fore stimman.

Bolagsstimma
Arsstimman hlls arligen inom sex manader efter rikenskapsérets
utgang.

Pé arsstimma ska foljande drenden behandlas

Val av ordforande vid stimman

Upprittande och godkénnande av rostlangd
Godkidnnande av dagordning

Val av en eller tva justeringsmén

Provning av om stimman blivit behorigen sammankallad
Framldggande av arsredovisning och revisionsberéttelse
samt i forekommande fall koncernredovisning och
koncernrevisionsberittelse

7 Beslut om

AN DN B WN—

a) faststdllande av resultatrdkningen och balansrikningen
samt 1 forekommande fall koncernbalansrikning och
koncernresultatrakning

b) dispositioner betrdffande aktiebolagets vinst eller forlust
enligt den faststéllda balansrdkningen

c) ansvarsfrihet t styrelseledaméter och verkstéllande
direktdren

8 Faststéllande av arvoden till styrelsen och revisorerna

9 Val av styrelse samt i forekommande fall av revisorer
och revisorssuppleanter

10 Annat drende, som ska tas upp pa bolagsstimman enligt
aktiebolagslagen (2005:551) eller bolagsordningen

Vid bolagsstimma ma envar rostberéttigad rosta for hela antalet av
honom dgda och foretrddda aktier, utan begrénsning 1 rostetalet.




§11

§12

Styrelsen édger rétt att besluta att den som inte ar aktiedgare i Bolaget,
pa de villkor som styrelsen bestimmer, skall ha rétt att nérvara eller
pa annat sétt folja forhandlingarna vid bolagsstimma.

Rékenskapsar
Bolagets riakenskapsar skall vara kalenderar.

Behorighet

Den aktiedgare eller forvaltare som pd avstimningsdagen dr inford 1
aktieboken och antecknad i ett avstimningsregister enligt 4 kap.
lagen (1998:1479) om kontoforing av finansiella instrument eller dr
antecknad pa avstimningskonto enligt 4 kap. 18 § forsta stycket 6-8 1
ndmnda lag skall antas vara behorig att utova de rattigheter som
foljer av av 4 kap. 39 § aktiebolagslagen (2005:551).

Antagen vid bolagsstimma den 18 april 2016
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Villkor for Teckningsoptioner
av serie TO 5

FULLSTANDIGA VILLKOR FOR TECKNINGSOPTIONER
Villkor for teckningsoptioner av serie TO 5 avseende nyteckning av aktier i Cortus Energy AB (publ)

§ 1 Definitioner

| foreliggande villkor skall féljande benamningar ha den innebérd som angivits nedan.

"bankdag” dag i Sverige som inte ar sondag eller annan allman helgdag eller som
betraffande betalning av skuldebrev inte ar likstalld med allman helgdag
i Sverige;

"banken” av bolaget anlitat vardepappersinstitut, varderingsinstitut eller bank;

"bolaget” Cortus Energy AB (publ), org.nr 556670-2584;

"innehavare” innehavare av teckningsoption;

7

upptagande till handel av aktie pa en reglerad marknad eller en
handelsplattform enligt lagen (2007:528) om vardepappersmarknaden;

”"marknadsnotering”

"teckningsoption” utfastelse av bolaget om rétt att teckna aktie i bolaget mot betalning i
pengar enligt dessa villkor;

"teckning” sadan nyteckning av aktier i bolaget, som avses i 14 kap.
aktiebolagslagen (2005:551);

"teckningskurs” den kurs till vilken teckning av nya aktier kan ske;

"Euroclear Sweden” Euroclear Sweden AB.

§ 2 Teckningsoptioner, registrering, kontoférande institut och utfastelse

Antalet teckningsoptioner uppgar till hogst 54 586 834 stycken. Teckningsoptionerna skall antingen
registreras av Euroclear Sweden i ett avstdmningsregister enligt 4 kap. Lagen (1998:1479) om
kontoféring av finansiella instrument, i vilket fall inga vardepapper kommer att utfardas, eller, om
bolagets styrelse sa beslutar, representeras av optionsbevis stallda till innehavaren.

Om teckningsoptionerna registreras av Euroclear Sweden skall registrering ske for innehavares
rakning pa konto i bolagets avstdmningsregister, och registreringar avseende teckningsoptionerna till
foljd av atgarder enligt §§ 4, 5, 6, 7, 9 och 11 nedan ombesdrjas av banken. Ovriga
registreringsatgarder som avser kontot kan, om teckningsoptionerna registreras av Euroclear
Sweden, foretas av banken eller annat kontoférande institut.

Bolaget forbinder sig att gentemot varje innehavare svara for att innehavaren ges ratt att teckna
aktier i bolaget mot kontant betalning pa nedan angivna villkor.
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§ 3 Rdtt att teckna nya aktier, teckningskurs

Innehavaren skall dga ratt att for varje teckningsoption teckna en (1) ny aktie i bolaget.
Teckningskursen uppgar till femtio (50) procent av den genomsnittliga volymvagda kursen for

aktien enligt Nasdaq First Norths officiella kursstatistik under den period pa tio (10) handelsdagar
som slutar tva (2) bankdagar innan utnyttjandeperioden borjar. Bolaget kommer att offentliggora
teckningskursen dagen innan den férsta dagen i utnyttjandeperioden. Teckningskursen ska avrundas
till narmaste heltal 6re. Teckningskursen ska inte dverstiga 0,40 SEK per aktie. Teckningskursen ska
inte understiga 0,20 SEK per aktie.

Omrédkning av teckningskursen liksom av det antal nya aktier som varje teckningsoption berattigar till
teckning av, kan dga rum i de fall som framgar av § 7 nedan. Teckning kan endast ske av det hela
antal aktier, vartill det sammanlagda antalet teckningsoptioner berattigar, och, om
teckningsoptionerna registreras av Euroclear Sweden, som ar registrerade pa visst
avstamningskonto, som en och samma innehavare samtidigt 6nskar utnyttja. Overskjutande
teckningsoption eller 6verskjutande del darav som ej kan utnyttjas vid sadan teckning kommer, om
teckningsoptionerna registreras av Euroclear Sweden, att genom bankens férsorg om majligt saljas
for tecknarens rakning i samband med anmalan om teckning och utbetalning av kontantbelopp med
avdrag for bankens kostnader kommer att ske snarast darefter.

§ 4 Anmalan om teckning och betalning

Anmalan om teckning av aktier med stod av teckningsoptioner kan dga rum under tiden fran och
med den 14 december till och med den 29 december 2016 eller till och med den tidigare dag som
foljer av § 7 nedan.

Teckning ar bindande och kan ej aterkallas av tecknaren.

Vid teckning skall betalning erldggas pa en gang i pengar for det antal aktier som anméalan om
teckning avser.

Om teckningsoptionerna inte skall registreras av Euroclear Sweden, skall, vid sadan teckning,
optionsbevis inges till bolaget.

Om teckningsoptionerna skall registreras av Euroclear Sweden, skall teckning ske i enlighet med de
rutiner som vid var tid tillampas av banken.

§ 5 Inforing i aktieboken med mera

Efter teckning och betalning verkstalls tilldelning genom att de nya aktierna upptas i bolagets
aktiebok sasom interimsaktier. Sedan registrering hos Bolagsverket dgt rum, blir registreringen pa
avstamningskonton slutgiltig. Som framgar av §§ 6 och 7 nedan senareldggs i vissa fall tidpunkten for
sadan slutlig registrering.

§ 6 Utdelning pa ny aktie

Aktie som utgivits efter nyttjande av teckningsoption medfor ratt till vinstutdelning pa den
avstamningsdag for utdelning som infaller efter aktiens registrering i aktieboken.
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§ 7 Omrakning av teckningskurs

Betraffande den ratt, som skall tillkomma innehavare i de situationer som anges nedan, skall féljande

galla:

64

A. Genomfor bolaget en fondemission skall teckning — dar anmélan om teckning gors pa sadan

tid, att den inte kan verkstéllas senast pa sjuttonde kalenderdagen fore bolagsstimma, som
beslutar om emissionen — verkstallas forst sedan stamman beslutat om denna. Aktier, som
tillkommit pa grund av teckning verkstalld efter emissionsbeslutet upptas interimistiskt pa
avstamningskonto, vilket innebar att de inte har ratt att deltaga i emissionen. Slutlig
registrering pa avstamningskonto sker forst efter avstamningsdagen fér emissionen.

Senast tre veckor innan bolagsstamman beslutar om fondemission enligt ovan, och om
kallelse till bolagsstamma da dnnu inte utfardats, skall innehavarna genom meddelande
enligt 10 § nedan underrattas om att styrelsen avser att foresla att bolagsstimman beslutar
om fondemission. | meddelandet skall en redogorelse lamnas for det huvudsakliga innehallet
i styrelsens forslag samt anges vilken dag som anmalan om teckning senast skall ha skett for
att teckning skall verkstallas fore bolagsstamman enligt ovan.

Vid teckning som verkstalls efter beslutet om fondemissionen tillampas en omraknad
teckningskurs liksom en omrakning av det antal aktier som varje teckningsoption berattigar
till teckning av. Omrdkningarna utféres enligt foljande formler:

omraknad teckningskurs = foregaende teckningskurs x antalet aktier fore
fondemissionen / antalet aktier efter fondemissionen

omraknat antal aktier som varje teckningsoption berattigar till teckning av=

foregaende antal aktier som varje teckningsoption
berattigar till teckning av x antalet aktier efter
fondemissionen / antalet aktier fére fondemissionen

Enligt ovan omrdknad teckningskurs och omraknat antal aktier faststalls av bolaget, eller, om
teckningsoptionerna registreras av Euroclear Sweden, av banken, snarast majligt efter
bolagsstimmans beslut om fondemission, men tillampas forst efter avstamningsdagen for
emissionen.

Genomfor bolaget en sammanlaggning eller uppdelning av aktierna skall momentet A. ovan
dga motsvarande tillampning, varvid som avstamningsdag skall anses den dag da
sammanlaggning respektive uppdelning, pa bolagets begaran, sker hos Euroclear Sweden.

Genomfor bolaget en nyemission — med foretradesratt for aktiedgarna att teckna nya aktier
mot kontant betalning eller betalning genom kvittning — skall féljande gélla betraffande
ratten till deltagande i emissionen for aktie som tillkommit pa grund av teckning med
utnyttjande av teckningsoption:



Beslutas emissionen av styrelsen under forutsattning av bolagsstammans
godkdnnande eller med stod av bolagsstaimmans bemyndigande, skall i beslutet om
emissionen anges den senaste dag da teckning skall vara verkstalld for att aktie, som
tillkommit genom teckning, skall medfora ratt att deltaga i emissionen.

Beslutas emissionen av bolagsstimman, skall teckning — som pakallas pa sadan tid,
att teckningen inte kan verkstallas senast pa sjuttonde kalenderdagen fore den
bolagsstimma som beslutar om emissionen — verkstallas forst sedan bolaget, eller,
om teckningsoptionerna registreras av Euroclear Sweden, banken, verkstallt
omrakning enligt detta moment C., nast sista stycket. Aktier, som tillkommit pa grund
av sadan teckning, upptas interimistiskt pa avstamningskonto, vilket innebar att de
inte har ratt att deltaga i emissionen.

Vid teckning som verkstéllts pa sadan tid att ratt till deltagande i nyemissionen inte

uppkommer tillampas en omraknad teckningskurs liksom en omrakning av det antal som

varje teckningsoption berattigar till teckning av.
Omrédkningarna utfores enligt foljande formler:

omraknad teckningskurs = foregaende teckningskurs x aktiens genomsnittliga
borskurs under den i emissionsbeslutet faststallda
teckningstiden (aktiens genomsnittskurs) / aktiens
genomsnittskurs 6kad med det pa grundval darav
framraknade teoretiska vardet pa teckningsratten

omraknat antal aktier som varje teckningsoption berattigar till teckning av

= foregaende antal aktier som varje teckningsoption

berattigar till teckning av x (aktiens genomsnittskurs 6kad

med det pa grundval darav framrédknade teoretiska

vardet pa teckningsratten) / aktiens genomsnittskurs

Aktiens genomsnittskurs skall anses motsvara genomsnittet av det for varje borsdag under
teckningstiden framraknade medeltalet av den under dagen noterade hogsta och lagsta
betalkursen. | avsaknad av notering av betalkurs skall istallet den for sddan dag som slutkurs
noterade képkursen inga i berakningen. Dag utan notering av vare sig betalkurs eller kopkurs

skall inte inga i berdkningen.

Det teoretiska vardet pa teckningsratten framraknas enligt féljande formel:

teckningsrattens varde = det antal nya aktier som hogst kan komma att utges
enligt emissionsbeslutet x (aktiens genomsnittskurs
minus teckningskursen for den nya aktien) / antalet

aktier fore emissionsbeslutet

Uppstar harvid ett negativt varde, skall det teoretiska vardet pa teckningsratten bestammas

till noll.
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Enligt ovan omraknad teckningskurs och omrdknat antal aktier faststalls av bolaget, eller, om
teckningsoptionerna registreras av Euroclear Sweden, av banken, tva bankdagar efter
teckningstidens utgang och skall tillampas vid teckning som verkstalls darefter.

Under tiden till dess att omraknad teckningskurs och omraknat antal aktier som varje
teckningsoption berattigar till teckning av faststallts, verkstalls teckning endast preliminart,
varvid det antal aktier som varje teckningsoption fore omrakning berattigar till teckning av,
upptas interimistiskt pa avstimningskonto. Dessutom noteras sarskilt att varje
teckningsoption efter omrakningar kan beréttiga till ytterligare aktier och/eller
kontantbelopp enligt § 3 ovan. Slutlig registrering pa avstamningskontot sker sedan
omrakningarna faststallts.

Genomfor for bolaget en emission av teckningsoptioner enligt 14 kap. aktiebolagslagen eller
konvertibler enligt 15 kap. aktiebolagslagen — med foretradesratt for aktiedgarna och mot
kontant betalning eller mot betalning genom kvittning eller, vad galler teckningsoptioner,
utan betalning — skall betrdffande ratten till deltagande i emissionen for 78 aktie, som
tillkommit pa grund av teckning med utnyttjande av teckningsoption, bestimmelserna i
moment C., forsta stycket, punkterna 1 och 2, 4ga motsvarande tillampning.

Vid teckning som verkstallts pa sadan tid att ratt till deltagande i emissionen inte uppkommer
tillampas en omraknad teckningskurs liksom en omrakning av det antal aktier som varje
teckningsoption berattigar till teckning av. Omrakningarna utfores enligt foljande formler:

omraknad teckningskurs = foregaende teckningskurs x aktiens genomsnittliga
borskurs under den i emissionsbeslutet faststallda
teckningstiden (aktiens genomsnittskurs) / aktiens
genomsnittskurs 6kad med teckningsrattens varde

omraknat antal aktier som varje teckningsoption berattigar till teckning av = foregaende antal
aktier som varje teckningsoption berattigar till teckning
av x (aktiens genomsnittskurs 6kad med teckningsrattens
varde) / aktiens genomsnittskurs

Aktiens genomsnittskurs berdknas i enlighet med vad i moment C. ovan angivits.

Teckningsrattens varde skall anses motsvara genomsnittet av det for varje bérsdag under
teckningstiden framraknade medeltalet av den under dagen noterade hogst och lagst
betalkurs. | avsaknad av notering av betalkurs skall istillet den for sddan dag som slutkurs
noterade képkursen inga i berakningen. Dag utan notering av vare sig betalkurs eller kopkurs
skall inte inga i berakningen.

Enligt ovan omradknad teckningskurs och omrédknat antal aktier faststélls av bolaget, eller, om
teckningsoptionerna registreras av Euroclear Sweden, av banken, tva bankdagar efter
teckningstidens utgang och skall tillampas vid teckning som verkstalls darefter.



Vid anmalan om teckning som sker under tiden fram till dess att omrdknad teckningskurs och
omraknat antal aktier faststallts, skall bestimmelserna i moment C. sista stycket ovan, dga
motsvarande tillampning.

Skulle bolaget i andra fall an som avses i moment A-D ovan rikta erbjudande till aktiedgarna
att, med foretradesratt enligt principernai 13 kap. 1 § aktiebolagslagen, av bolaget forvarva
vardepapper eller rattighet av nagot slag eller besluta att, enligt ovan namnda principer, till
aktiedgarna utdela sadana vardepapper eller rattigheter utan vederlag (erbjudandet) skall vid
teckning, som gors pa sadan tid, att darigenom erhallen aktie inte medfor ratt till deltagande
i erbjudandet, tillampas en omraknad teckningskurs liksom en omrakning av det antal aktier
som varje teckningsoption berattigar till teckning av. Omrakningarna skall utféras enligt
foljande formler:

omraknad teckningskurs = foregaende teckningskurs x aktiens
genomsnittliga borskurs under den i
erbjudandet faststallda anmalningstiden
(aktiens genomsnittskurs) / aktiens
genomsnittskurs dkad med vardet av
ratten till deltagande i erbjudandet
(inkopsrattens varde)

omraknat antal aktier som varje teckningsoption berattigar till teckning av =
foregaende antal aktier som varje
teckningsoption berattigar till teckning av
x (aktiens genomsnittskurs 6kad med
inkopsrattens varde) / aktiens
genomsnittskurs

Aktiens genomsnittskurs berdknas i enlighet med vad i moment C. ovan angivits

For det fall att aktiedgarna erhallit inkopsratter och handel med dessa agt rum, skall vardet
av ratten till deltagande i erbjudandet anses motsvara inkopsrattens varde. Inkdpsrattens
varde skall harvid anses motsvara genomsnittet av det for varje borsdag under
anmalningstiden framraknade medeltalet av den under dagen noterade hogsta och lagsta
betalkursen. | avsaknad av notering av betalkurs skall istallet den for sddan dag som slutkurs
noterade képkursen inga i berakningen. Dag utan notering av vare sig betalkurs eller kopkurs
skall inte inga i berakningen.

For det fall att aktiedgarna ej erhallit inkopsratter eller eljest sddan handel med inképsratter
som avses i foregdende stycke ej dgt rum, skall omradkning av teckningskurs och av antalet
aktier ske med tillampning sa langt som maijligt av de principer som anges i detta moment E.,
varvid foljande skall gédlla. Om notering sker av de vardepapper eller 79 rattigheter som
erbjuds aktiedgarna, skall vardet av ratten till deltagande i erbjudandet anses motsvara
genomsnittet av det for varje borsdag under 25 bérsdagar fran och med forsta dag for
notering framraknade medeltalet av den under dagen noterade hogsta och lagsta
betalkursen vid affarer i dessa vardepapper eller rattigheter, i forekommande fall minskat
med det vederlag som betalats for dessa i samband med erbjudandet. | avsaknad av notering
av betalkurs skall istallet den som slutkurs noterade kdpkursen inga i berdkningen. Noteras
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varken betalkurs eller kdpkurs under viss eller vissa dagar, skall vid berakningen av vardet av
ratten till deltagande i erbjudandet bortses fran sadan dag. Den i erbjudandet faststallda
anmalningstiden skall vid omrakning av teckningskurs och antal aktier enligt detta stycke
anses motsvara den ovan i detta stycke namnda perioden om 25 bdérsdagar.

Om notering inte sker av de vardepapper eller rattigheter som erbjuds aktiedgarna, skall
vardet av ratten till deltagande i erbjudandet sa langt som mojligt faststallas med ledning av
den marknadsvardesforandring avseende bolagets aktier som kan bedémas ha uppkommit
till foljd av erbjudandet.

Enligt ovan omraknad teckningskurs och omrdknat antal aktier faststalls av bolaget, eller, om
teckningsoptionerna registreras av Euroclear Sweden, av banken, snarast mojligt efter
erbjudandetidens utgang och skall tillampas vid teckning som verkstalls efter det att sadant
faststallande skett.

Vid anmalan av teckning som sker under tiden till dess att omraknad teckningskurs och
omraknat antal aktier faststallts, skall bestimmelserna i moment C. sista stycket ovan, dga
motsvarande tillampning.

Genomfor bolaget en nyemission eller emission enligt 14 eller 15 kap. aktiebolagslagen —
med foretradesratt for aktiedgarna och mot kontant betalning eller mot betalning genom
kvittning eller, vad galler teckningsoptioner, utan betalning dger bolaget besluta att ge
samtliga innehavare samma foretradesratt som enligt beslutet tillkommer aktiedgarna.
Darvid skall varje innehavare, oaktat salunda att teckning ej verkstallts, anses vara dgare till
det antal aktier som innehavarna skulle ha erhallit, om teckning pa grund av teckningsoption
verkstallts av det antal aktier, som varje teckningsoption berattigade till teckning av vid
tidpunkten for beslutet om emission. Den omstandigheten att innehavaren dessutom skulle
ha kunnat erhalla ett kontant belopp enligt § 3 ovan skall ej medféra nagon ratt savitt nu ari
fraga.

Skulle bolaget besluta att till aktiedgarna rikta ett sddant erbjudande som avses i moment E.
ovan, skall vad i féregaende stycke sagts dga motsvarande tillampning; dock att det antal
aktier som innehavaren skall anses vara dgare till i sadant fall skall faststéllas efter det antal
aktier, som varje teckningsoption berattigade till teckning av vid tidpunkten for beslutet om
erbjudande.

Om bolaget skulle besluta att ge innehavarna foretradesratt i enlighet med bestammelserna i
detta moment F., skall nagon omrakning enligt moment C., D. eller E. ovan inte dga rum.

Beslutas om kontant utdelning till aktiedgarna inneb&rande att dessa erhaller utdelning som,
tillsammans med andra under samma rakenskapsar utbetalda utdelningar, overskrider tio
(10) procent av aktiens genomsnittskurs under en period om 25 bdérsdagar narmast fore den
dag, da styrelsen for bolaget offentliggor sin avsikt att till bolagsstimman ldmna forslag om
sadan utdelning, skall, vid anmalan om teckning som sker pa sadan tid, att darigenom
erhallen aktie inte medfor ratt till erhallande av sadan utdelning, tillampas en omréknad
teckningskurs och ett omraknat antal aktier. Omrakningen skall baseras pa den del av den
sammanlagda utdelningen som 6verstiger tio (10) procent av aktiens genomsnittskurs under
ovannamnd period (extraordinar utdelning).



Omradkningarna utfores enligt féljande formler:

omradknad teckningskurs = foregaende teckningskurs x aktiens genomsnittliga
borskurs under en period om 25 borsdagar raknat fran
och med den dag da aktien noteras utan ratt till
extraordinar utdelning (aktiens genomsnittskurs) /
aktiens genomsnittskurs 6kad med den extraordinédra
utdelning som utbetalas per aktie

omraknat antal aktier som varje teckningsoption berattigar till teckning av = foregaende antal
aktier som varje teckningsoption berattigar till teckning
av x (aktiens genomsnittskurs 6kad med den
extraordinara utdelning som utbetalas per aktie) /
aktiens genomsnittskurs

Aktiens genomsnittskurs skall anses motsvara genomsnittet av det for varje bérsdag under
ovan angiven period om 25 bérsdagar framrdaknade medeltalet av den under dagen noterade
hogsta och lagsta betalkursen. | avsaknad av notering av betalkurs skall istédllet den for sadan
dag som slutkurs noterade kopkursen inga i berdkningen. Dag utan notering av vare sig
betalkurs eller kopkurs skall inte inga i berdkningen.

Enligt ovan omraknad teckningskurs och omraknat antal aktier faststalls av bolaget, eller, om
teckningsoptionerna registreras av Euroclear Sweden, av banken, tva bankdagar efter
utgangen av ovan angiven period om 25 borsdagar raknat fran och med den dag da aktien
noteras utan ratt till extraordinar utdelning och skall tillampas vid teckning som verkstalls
darefter.

Har anmalan om teckning dgt rum men, pa grund av bestdmmelsernai § 6 ovan, slutlig
registrering pa avstamningskonto ej skett, skall sarskilt noteras att varje teckningsoption
efter omrikningar kan berattiga till ytterligare aktier och/eller ett kontantbelopp enligt § 3
ovan. Slutlig registrering pa avstamningskonto sker sedan omrédkningarna faststallts, dock
tidigast vid den tidpunkt som anges i § 6 ovan.

Om bolagets aktiekapital skulle minskas med aterbetalning till aktiedgarna, vilken minskning
ar obligatorisk, tillampas en omraknad teckningskurs liksom en omrakning av det antal aktier
som varje teckningsoption berattigar till teckning av.

Omradkningarna utféres enligt féljande formler:

omraknad teckningskurs = foregaende teckningskurs x aktiens genomsnittliga
borskurs under en tid av 25 borsdagar raknat fran och
med den dag da aktierna noteras utan ratt till
aterbetalning (aktiens genomsnittskurs) / aktiens
genomsnittskurs 6kad med det belopp som aterbetalas
per aktie

omréaknat antal aktier som varje teckningsoption berattigar till teckning av = foregaende antal
aktier som varje teckningsoption berattigar till teckning
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av x (aktiens genomsnittskurs 6kad med det belopp som
aterbetalas per aktie) / aktiens genomsnittskurs

Aktiens genomsnittskurs berdaknas i enlighet med vad i moment C. ovan angivits. Vid
omrakning enligt ovan och dar minskning sker genom inlésen av aktier, skall i stallet for det
faktiska belopp som aterbetalas per aktie ett beraknat aterbetalningsbelopp anvéndas enligt
foljande:

Beraknat aterbetalningsbelopp per aktie = det faktiska belopp som aterbetalas per aktie
minskat med aktiens genomsnittliga bérskurs under en period om 25 borsdagar narmast fore
den dag da aktien noteras utan ratt till deltagande i minskningen (aktiens genomsnittskurs)
det antal aktier i bolaget som ligger till grund for inlosen av en aktie minskat med talet 1

Aktiens genomsnittskurs berdknas i enlighet med vad som angivits i moment C. ovan.

Enligt ovan omraknad teckningskurs och omraknat antal aktier faststalls av bolaget, eller, om
teckningsoptionerna registreras av Euroclear Sweden, av banken, tva bankdagar efter
utgangen av den angivna perioden om 25 bérsdagar och skall tillampas vid teckning som
verkstalls darefter.

Teckning verkstalls ej under tiden fran minskningsbeslutet till och med den dag da den
omraknade teckningskursen och det omrdknade antalet aktier faststallts enligt vad ovan
sagts.

Om bolagets aktiekapital skulle minskas genom inlésen av aktier med aterbetalning till
aktiedgarna, vilken minskning inte &r obligatorisk, eller om bolaget — utan att fraga om
minskning av aktiekapital — skulle genomféra aterkop av egna aktier men dar, enligt bolagets
beddémning, atgarden med hansyn till dess tekniska utformning och ekonomiska effekter, ar
att jamstalla med minskning som ar obligatorisk, skall omrakning av teckningskursen och
antal aktier som varje teckningsoption berattigar till teckning av utforas av bolaget, eller, om
teckningsoptionerna registreras av Euroclear Sweden, av banken, med tillampning sa langt
moijligt av de principer som anges ovan i detta moment H.

Genomfor bolaget atgard som avses i denna § 7, eller annan liknande atgard med liknande
och skulle, enligt bolagets bedémning, tillampning av harfor avsedd omrakningsformel, med
hansyn till dtgardens tekniska utformning eller av annat skal, ej kunna ske eller leda till att
den ekonomiska kompensation som innehavarna erhaller i forhallande till aktiedgarna inte ar
skalig, skall bolaget, eller, om teckningsoptionerna registreras av Euroclear Sweden, banken,
genomfdra omrakningarna av teckningskursen och av antalet aktier som varje
teckningsoption berattigar till teckning av i syfte att omrakningarna leder till ett skaligt
resultat.

Vid omrdkningar enligt ovan skall teckningskursen avrundas till helt 6re, och antalet aktier
avrundas till tvd decimaler.

Beslutas att bolaget skall trada i likvidation enligt 25 kap. aktiebolagslagen far, oavsett
likvidationsgrunden, anmalan om teckning ej darefter ske. Ratten att géra anmalan om



teckning upphor i och med likvidationsbeslutet, oavsett salunda att detta ej ma ha vunnit
laga kraft.

Senast tva manader innan bolagsstamman tar stallning till fraga om bolaget skall trada i
frivillig likvidation enligt 25 kap. 1 § aktiebolagslagen, skall innehavarna genom meddelande
enligt § 10 nedan underradttas om den avsedda likvidationen. | meddelandet skall intagas en
erinran om att anmalan om teckning ej far ske, sedan bolagsstimman fattat beslut om
likvidation.

Skulle bolaget Iamna meddelande om avsedd likvidation enligt ovan, skall innehavare —
oavsett vad som i § 4 sdags om tidigaste tidpunkt for anmalan om teckning — dga ratt att gora
anmalan om teckning fran den dag da meddelandet lamnats, forutsatt att teckning kan
verkstallas senast pa tionde kalenderdagen fore den bolagsstdmma vid vilken fraga om
bolagets likvidation skall behandlas.

Skulle bolagsstamman godkanna fusionsplan, enligt 23 kap. 15 § aktiebolagslagen, varigenom
bolaget skall uppga i annat bolag, far anmalan om teckning darefter ej ske.

Senast tva manader innan bolaget tar slutlig stallning till fragan om fusion enligt ovan, skall
innehavarna genom meddelande enligt § 10 nedan underrattas om fusionsavsikten. |
meddelandet skall en redogorelse lamnas for det huvudsakliga innehallet i den avsedda
fusionsplanen samt skall innehavarna erinras om att teckning ej far ske, sedan slutligt beslut
fattats om fusion i enlighet med vad som angivits i féregaende stycke.

Skulle bolaget Iamna meddelande om planerad fusion enligt ovan, skall innehavare — oavsett
vad som i § 4 sags om tidigaste tidpunkt fér anméalan om teckning — dga ratt att géra anmalan
om teckning fran den dag da meddelande [amnats om fusionsavsikten, forutsatt att teckning
kan verkstallas senast fem veckor fére den bolagsstdmma, vid vilken fusionsplanen,
varigenom bolaget skall uppga i annat bolag, skall godkédnnas.

Upprattar bolagets styrelse en fusionsplan enligt 23 kap. 28 § aktiebolagslagen, varigenom
bolaget skall uppga i annat bolag, eller annan motsvarande associationsrattslig lagstiftning,
varigenom bolaget skall uppga i annat bolag, skall féljande gélla.

Ager ett moderbolag samtliga aktier i bolaget, och offentliggdr bolagets styrelse sin avsikt att
uppratta en fusionsplan enligt i foregaende stycke angivet lagrum, skall bolaget, for det fall
att sista dag fér anmalan om teckning enligt § 4 ovan infaller efter sadant offentliggérande,
faststalla en ny sista dag for anmalan om teckning (slutdagen). Slutdagen skall infalla inom 60
dagar fran offentliggérandet.

Om offentliggérandet skett i enlighet med vad som anges ovan i detta moment M., skall —
oavsett vad som i § 4 ovan sags om tidigaste tidpunkt fér anmalan om teckning —innehavare
dga ratt att gora sadan anmalan fram till slutdagen. Bolaget skall senast fyra veckor fére
slutdagen genom meddelande enligt § 10 nedan erinra innehavarna om denna ratt samt att
anmadlan om teckning ej far ske efter slutdagen.

Oavsett vad under moment K., L. och M. ovan sagts om att anmalan om teckning ej far ske
efter beslut om likvidation, godkdnnande av fusionsplan eller utgangen av ny slutdag vid
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fusion, skall ratten att géra anméalan om teckning ater intrada for det fall att likvidationen
upphor respektive fusionen ej genomfors.

O. For den hiandelse bolaget skulle forsattas i konkurs, far anmalan om teckning ej darefter ske.
Om emellertid konkursbeslutet haves av hogre ratt, far anméalan om teckning aterigen ske

P. Om bolagsstamman skulle godkanna en delningsplan enligt 24 kap. 17 § aktiebolagslagen,
varigenom bolaget skall delas genom att en del av bolagets tillgangar och skulder 6vertas av
ett eller flera andra aktiebolag mot vederlag till aktiedgarna i bolaget, skall, forutsatt att
delningen registreras vid Bolagsverket, vid anmélan om teckning som sker pa sadan tid, att
darigenom erhallen aktie inte medfor ratt till erhallande av delningsvederlag, av bolaget,
eller, om 82 teckningsoptionerna registreras av Euroclear Sweden, av banken, tillimpas en
omraknad teckningskurs och ett omraknat antal aktier som varje teckningsoption ger ratt att
teckna, sa langt majligt enligt principerna i punkt G ovan.

Om samtliga bolagets tillgangar och skulder 6vertas av tva eller flera andra aktiebolag mot
vederlag till aktiedgarna i bolaget skall sa langt mojligt bestammelserna i punkt K ovan &ga
motsvarande tillampning, innebarande bl.a. att ratten att begéra teckning upphor samtidigt
med registrering enligt 24 kap 27 § aktiebolagslagen och att underrattelse till
optionsinnehavare skall ske senast en manad innan den bolagsstimma som skall ta stéllning
till delningsplanen.

§ 8 Sarskilt atagande av bolaget

Bolaget forbinder sig att inte vidtaga nagon i § 7 ovan angiven atgard som skulle medféra en
omrakning av teckningskursen till belopp understigande akties vid var tid gallande kvotvarde.

§ 9 Forvaltare

Den som erhallit tillstand enligt 5 kap. 14 § andra stycket aktiebolagslagen att i stallet for aktiedgare
inforas i bolagets aktiebok, dger ratt att registreras pa konto som innehavare. Sadan foérvaltare skall
betraktas som innehavare vid tillampning av dessa villkor.

§ 10 Meddelanden

Om teckningsoptionerna registreras av Euroclear Sweden skall meddelande rérande
teckningsoptionerna tillstallas varje registrerad innehavare och annan rattighetshavare som ar
antecknad pa konto i bolagets avstamningsregister.

Om teckningsoptionerna inte registreras av Euroclear Sweden skall meddelanden rérande
teckningsoptionerna ske genom brev med posten till varje innehavare under dennes for bolaget
senast kdnda adress eller inféras i minst en rikstackande utkommande daglig tidning. Vidare ar, om
teckningsoptionerna inte registreras av Euroclear Sweden, innehavare skyldiga att anmala namn och
adress till bolaget.
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§ 11 Andring av villkor

Om teckningsoptionerna registreras av Euroclear Sweden ager banken fér innehavarnas rakning
traffa 6verenskommelse med bolaget om andring av dessa villkor i den man lagstiftning,
domstolsavgorande eller myndighets beslut sa kraver eller om det i 6vrigt — enligt bankens
bedémning — av praktiska skal ar andamalsenligt eller nddvandigt och innehavarnas rattigheter inte i
nagot vasentligt hanseende férsamras.

Innehavarna ager ratt att traffa 6verenskommelse med bolaget om andring av dessa villkor.

Vid dndringar i den lagstiftning som det hanvisas till i dessa villkor skall villkoren i méjligaste man
tolkas, utan att bolaget, eller, om teckningsoptionerna registreras av Euroclear Sweden, banken och
bolaget skall behdva sarskilt dverenskomma om det, som att hanvisningen ar till det lagrum som
ersatter det lagrum som hanvisas till i dessa villkor, forutsatt att innehavarnas rattigheter inte i nagot
vasentligt hdanseende forsamras. Vid terminologiska forandringar i lagstiftningen avseende termer
som anvands i dessa villkor skall de termer som anvands i dessa villkor i mojligaste man tolkas som
om termen som anvands i den nya lagstiftningen dven anvants i dessa villkor, utan att bolaget, eller,
om teckningsoptionerna registreras av Euroclear Sweden, banken och bolaget skall behéva sarskilt
overenskomma om det, forutsatt att innehavarnas rattigheter inte i nagot vasentligt hanseende
forsamras.

§ 12 Sekretess

Varken bolaget, eller, om teckningsoptionerna registreras av Euroclear Sweden, banken eller
Euroclear Sweden, far obehorigen till tredje man lamna uppgift om innehavare.

Om teckningsoptionerna registreras av Euroclear Sweden dger bolaget ratt att fa féljande uppgifter
fran Euroclear Sweden om innehavares konto i bolagets avstamningsregister.

1. innehavares namn, personnummer eller annat identifikationsnummer samt postadress,

2. antal teckningsoptioner. 83

§ 13 Begransning av bolagets, eller, om teckningsoptionerna registreras av Euroclear Sweden,
bankens ansvar

| fraga om de pa bolaget, eller, om teckningsoptionerna registreras av Euroclear Sweden, banken
ankommande atgarderna galler att ansvarighet inte kan goéras géllande for skada, som beror av
svenskt eller utlandskt lagbud, svensk eller utlandsk myndighets atgard, krigshandelse, strejk,
blockad, bojkott, lockout eller annan liknande omstandighet. Férbehallet i fraga om strejk, blockad,
bojkott och lockout galler aven om bolaget, eller, om teckningsoptionerna registreras av Euroclear
Sweden, banken sjalv vidtar eller ar foremal for sadan konfliktatgard.

Vad ovan sagts galler i den man inte annat foljer av lagen om kontoféring av finansiella instrument
(1998:1479). Bolaget, eller, om teckningsoptionerna registreras av Euroclear Sweden, banken, ar inte
heller skyldig att i andra fall ersatta skada som uppkommer om bolaget, eller, om
teckningsoptionerna registreras av Euroclear Sweden, banken, varit normalt aktsam.

Bolaget, eller, om teckningsoptionerna registreras av Euroclear Sweden, banken, ar i intet fall
ansvarig for indirekt skada.
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Foreligger hinder for bolaget, eller, om teckningsoptionerna registreras av Euroclear Sweden,
banken, att verkstélla betalning eller att vidta annan atgard pa grund av omstdndighet som anges i
forsta stycket, far atgarden uppskjutas till dess hindret har upphort.

§ 14 Tillamplig lag och forum

Svensk lag géller for dessa villkor och darmed sammanhéngande rattsfragor. Talan rérande villkoren
skall vackas vid Lunds tingsratt eller vid sadant annat forum vars behdrighet skriftligen accepteras av
bolaget.
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Vissa skattefragor i Sverige

Sammanfattningen av vissa svenska skatterattsliga reg-
ler nedan grundar sig pa nu gdllande lagstiftning och ar
endast avsedd som generell information till aktiedgare
i Cortus Energy som ar obegrdnsat skatteskyldiga i Sve-
rige, om inte annat anges. Sammanfattningen ar inte
avsedd att uttémmande behandla alla skattefragor som
kan uppkomma i samband med Foéretradesemissionen,
utan avser endast att ge allman information. Den skat-
temadssiga beddmningen av varje enskild aktiedgare
beror bland annat pad respektive aktiedgares specifika
situation. Sammanfattningen behandlar exempelvis
inte de speciella regler som galler for sa kallade kvali-
ficerade aktier i famansforetag eller deldgarratter som
ags av handelsbolag eller kommanditbolag eller sadana
juridiska personer vars innehav av delagarratter raknas
som lagertillgdngar i en naringsverksamhet. Inte heller
behandlas kapitalvinstbeskattningen och utdelnings-
beskattningen pa onoterade aktier som ar kvalificerade.
Sarskilda skattekonsekvenser som inte ar beskrivna kan
uppkomma ocksa fér andra kategorier av aktiedgare
eller innehavare, sasom exempelvis investmentféretag,
investeringsfonder och personer som inte ar obegran-
sat skatteskyldiga i Sverige. Cortus Energy har endast
en legal skyldighet att innehalla preliminarskatt savitt
géller utdelning till fysiska personer som dr obegréansat
skatteskyldiga i Sverige. Varje aktiedgare bor inhdmta
rad fran skatteexpertis om de skattekonsekvenser som
kan vara tillampliga i det enskilda fallet.

Beskattning vid avyttring av aktier

Fysiska personer

Vid forséaljning av aktier beskattas fysiska personer
och doédsbon for hela den uppkomna kapitalvinsten
i inkomstslaget kapital. Skatt tas ut med 30 procent av
kapitalvinsten. Formansbeskattning for anstallda, sty-
relseledamoter och styrelsesuppleanter kan uppkomma
vid tilldelning av aktier i nyemissionen under vissa forut-
sattningar. Kapitalvinst respektive kapitalforlust berak-
nas som skillnaden mellan forsdljningsersattningen
(efter avdrag for eventuella férséljningsutgifter) och de
avyttrade aktiernas omkostnadsbelopp (anskaffnings-
utgift). Eventuellt uppskovsbelopp pa de sdlda aktierna
fran tidigare andelsbyten skall normalt aterforas till
beskattning vid en avyttring.

Vid vinstberdkningen anvands genomsnittsmetoden.
Enligt denna metod skall omkostnadsbeloppet fér en
aktie utgoras av det genomsnittliga omkostnadsbelop-
pet, for aktier avsamma slag och sort. Interimsaktier, BTU,

anses inte vara av samma slag och sort som de befintliga
aktierna forran beslutet om nyemission registrerats.

Som ett alternativ till genomsnittsmetoden kan i
fraga om marknadsnoterade aktier den sd kallade scha-
blonregeln anvandas. En aktie anses marknadsnoterad
om den dr upptagen till handel pa en reglerad marknad
inom Europeiska Ekonomiska Samarbetsomradet eller
en motsvarande marknad utanfor Europeiska Ekono-
miska Samarbetsomradet eller, utan att vara upptagen
till handel pa sadan marknad, ar féremal for kontinu-
erlig allmant tillganglig notering pa grundval av mark-
nadsmassig omsattning. Schablonregeln innebar att
omkostnadsbeloppet far berdknas till 20 procent av
forsaljningsersattningen efter avdrag for forsaljningsut-
gifter. Avdrag for kapitalforlust medges med 70 procent
av forlusten mot kapitalinkomster. Kapitalforlust vid for-
sdljning av marknadsnoterade aktier kan dock kvittas i
sin helhet mot kapitalvinster pa aktier under samma ar.
Sadan kvittning kan aven ske fullt ut mot kapitalvinster
pa andra deldgarratter an aktier med undantag for ande-
lar i investeringsfonder som innehdller endast svenska
fordringsratter.

Uppkommer underskott i inkomstslaget kapital med-
ges skattereduktion. Skattereduktion skall raknas av mot
kommunal och statlig kommunal inkomstskatt och mot
statlig fastighetsskatt samt mot kommunal fastighets-
avgift. Sddan skattereduktion medges med 30 procent
for underskott som uppgar till hogst 100 000 SEK och
med 21 procent fér underskott darutéver. Underskott
kan inte sparas till ett senare beskattningsar. For aktiein-
nehavare i Cortus Energy som utnyttjar erhallna unitrat-
ter for forvdrv av nya aktier utléses ingen beskattning.
Aktiedgare som valjer att inte utnyttja sin foretradesratt
att delta i Foretradesemissionen kan avyttra sina unitrat-
ter. Skattepliktig kapitalvinst skall da berdknas. For uni-
tratter som grundas pa innehav av aktier Cortus Energy
ar anskaffningsutgiften noll kronor. Schablonregeln far
inte anvdndas for att bestimma omkostnadsbeloppet i
detta fall. Hela forsaljningsintakten minskar med utgifter
for avyttring ska tas upp till beskattning. Anskaffningsut-
giften for de ursprungliga aktierna paverkas inte. Vid kop
av unitratter i Cortus Energy som sedan utnyttjas for kop
av aktier i Cortus Energy laggs anskaffningsutgifterna for
teckningsratterna till aktiernas omkostnadsbelopp.

Juridiska personer

Aktiebolag och andra juridiska personer, utom dods-
bon, beskattas i normala fall fér alla inkomster inklusive
kapitalinkomster i inkomstslaget naringsverksamhet.
Skattesatsen ar 22 procent. Berdkning av kapitalvinst
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respektive kapitalforlust foljer samma regler som for
fysiska personer, se ovan. Eventuellt uppskovsbelopp pa
de sdlda aktierna fran tidigare andelsbyten skall normalt
aterforas till beskattning vid en avyttring. Avdrag for
kapitalforluster pa aktier eller andra deldgarratter med-
ges bara mot kapitalvinster pa deldgarratter. Sadana
kapitalforluster kan aven, om vissa villkor ar uppfyllda,
kvittas mot kapitalvinster pa aktier och andra deldgar-
ratter som uppkommit i bolag inom samma koncern,
under forutsattning att koncernbidragsratt foreligger
och att bolagen vid samma ars taxering begdr att avdrag
skall medges mot den andra juridiska personens kapi-
talvinster. Kapitalforluster som inte har kunnat utnyttjas
ett visst beskattningsar far sparas och dras av mot kapi-
talvinster pd aktier och andra deldgarratter under efter-
foljande beskattningsar utan begransningar i tiden. For
aktiebolag, ekonomiska féreningar samt handelsbolag/
kommanditbolag (fran och med 2010) ar dock kapital-
vinster pa sa kallade naringsbetingade andelar skatte-
fria och kapitalforluster pa sadana andelar ej avdrags-
gilla. Noterade andelar anses naringsbetingade under
forutsattning att andelsinnehavet motsvarar minst 10
procent av rosterna under minst ett ar eller inneha-
vet betingas av rorelsen. Kapitalforluster pa noterade
naringsbetingade andelar som innehafts kortare tid an
ett ar aravdragsgilla. Sadana forluster ar dock foremal for
de avdragsbegrdansningar som beskrivits ovan. Sarskilda
regler galler for andelar av samma slag och sort som
anskaffats vid olika tidpunkter. Om innehavet omfattar
saval andelar som inte uppfyller kravet pa innehavstid
som andelar som uppfyller detta krav anses andelarna
inte vara av samma slag och sort vid berakning enligt
genomsnittsmetoden.

Beskattning av utdelning

For fysiska personer och doédsbon ar skattesatsen 30
procent pa mottagen utdelning. Avdraget for kallskatt
verkstalls av Euroclear eller, betraffande forvaltarregist-
rerade aktier, av forvaltaren. For juridiska personer, utom
dodsbon, ar skattesatsen 22 procent. For vissa juridiska
personer till exempel ideella féreningar, galler sarskilda
regler. For aktiebolag och ekonomiska féreningar ar
utdelning pa ndringsbetingat innehav skattefri. Skatte-
frihet for utdelning pa noterade andelar forutsatter dess-
utom att andelar innehafts under en sammanhangande
tid om minst ett ar fran de att andelarna blivit naringsbe-
tingade hos innehavaren. Kravet pa innehavstid maste
inte vara uppfyllt vid utdelningstillfallet. Om andelarna
avyttras innan kravet pa innehavstid ar uppfyllt kan lam-
nas utdelning komma att tas upp till beskattning.

Teckningsoptioner

Erhdllande av teckningsoptioner i samband med Fore-
tradesemissionen foranleder ingen skatteeffekt med
undantag for vissa anstéllda i Bolaget. Anstallda i Bola-
get som erhaller en teckningsoption kan anses ha erhal-
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lit en skattepliktig forman om marknadsvardet under-
stiger forvarvspriset. Om den anstallde inte forvarvar
optioner for mer an 30 000 SEK, om aktiedgaren inte for-
vdrvar mer an 20 procent av de utbjudna optionerna och
om forvarv samtidigt sker av andra dn Bolagets anstallda
anses dock inte erhallandet av teckningsoptioner utgora
en skattepliktig forman. Utnyttjandet av en tecknings-
option for forvarv av nya aktier medfor ingen beskatt-
ning. Kostnaden for forvarvet av optionen laggs istallet
till anskaffningsutgifterna for de nya aktierna. | och med
att teckningsoptionerna erhalls kostnadsfritt kommer de
inte att paverka anskaffningsutgiften for de nya aktierna
utan anskaffningsutgiften for de nya aktierna utan
anskaffningsutgiften for de nya aktierna utan anskaff-
ningsutgiften utgdrs av emissionskursen. Innehavare
som formansbeskattas for vardet av teckningsoptionen
skall laggas till det formansbeskattade vardet till anskaff-
ningsutgifterna for en ny aktie. Om en teckningsoption
inte utnyttjas under optionstiden forfaller den och blir
dédrmed vardelds. Skattemassigt anses den da avyttrad
och dgaren har ratt till avdrag for forlusten. Forlangs
optionens |6ptid ska den anses avyttrad i byte mot en ny
option. Om teckningsoptionen saljs uppgar kapitalvin-
sten och forsaljningspriset till samma belopp. Schablon-
regeln far inte anvandas for att berdkna omkostnads-
beloppet. For juridiska personer galler samma regler
som for avyttring av aktier. Avyttrande av tecknings-
optioner innebar att kapitalvinstberdkning ska goras.
Ombkostnadsbeloppet fér teckningsoptionerna berak-
nas enligt genomsnittsmodellen. Schablonmetoden far
inte anvandas. Anskaffningsvardet for de ursprungliga
aktierna paverkas ej. For den som forvérvar teckningsop-
tioner i Bolaget utgor vederlaget omkostnadsbeloppet.
Om teckningsoptionerna avyttras utldses kapitalvinst-
beskattning enligt ovan.

Utlandska aktieagare

Utnyttjande av teckningsoptioner medfor inte ndgon
beskattning i Sverige. Fysiska personer som inte ar
bosatta, inte stadigvarande vistas i Sverige sam inte
tidigare varit bosatta har och inte har sa kallad vasent-
lig anknytning hit, beskattas normalt inte Sverige vid
forsaljning av svenska aktier eller unitratter. Enligt en
sarskild regel kan emellertid en fysisk person som ar
bosatt utanfor Sverige @nda bli beskattad i Sverige vid
forséljning av svenska aktier om personen under det
kalenderar da forsaljningen sker eller vid nagot tillfalle
under de tio narmast féregaende kalenderaren varit
bosatta i Sverige eller stadigvarande vistats har. Denna
regels tillamplighet ar i manga fall begransad genom
skatteavtal som Sverige har ingatt med andra stater for
undvikande av dubbelbeskattning. Utlandska juridiska
personer ar normalt inte skatteskyldiga for kapitalvinst
pa svenska aktier, eller unitratter annat an om vinsten
ar hanforlig till ett sa kallat fast driftsstalle i Sverige. For
aktiedgare som inte ar skatterdttsligt hemmahorande i



Sverige utgar normalt svensk kupongskatt pa all utdel-
ning fran svenska aktiebolag med 30 procent. Denna
skattesats ar dock i allmanhet reducerad genom skat-
teavtal med andra stater for undvikande av dubbelbe-
skattning. Avdraget for kupongskatt verkstalls normalt
av Euroclear eller, betrdffande forvaltarregistrerade
aktier, av forvaltaren. For aktiedgare som ar juridiska per-
soner med hemvist inom EU utgar normalt inte svensk
kupongskatt om aktiedgaren innehar 10 procent eller
mer av kapitalet i det utdelande bolaget. Om innehavet
ar mindre an 10 procent kan utdelningen vara skattefri
om nedanstdaende foérutsattningar ar uppfyllda. Utdel-
ning pa naringsbetingade andelar beskattas normalt
inte med svensk kupongskatt hos aktiedgare som ar
utldndska juridiska personer som beskattas i sin hemvist-
stat och dess beskattning ar likartad med den som galler
for svenska aktiebolag. Dock galler att innehavstiden av
andelarna skall ha varat minst ett ar vid utdelningstillfal-
let. Detta galler oavsett om mottagaren av utdelningen
har sin hemvist inom eller utom EU. Detsamma galler om
den utlandska aktiedgaren omfattas av ett skatteavtal
som Sverige ingatt med staten i frdga och bolaget har
hemvist dar enligt avtalet. Som naringsbetingade ande-
lar avses i detta avseende onoterade andelar samt note-
rade andelar om innehavet motsvarar minst 10 procent
av rosterna i bolaget. For noterade andelar géller att de
maste ha innehafts under en sammanhangande tid om
minst ett ar vid utdelningstillfallet.
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