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GENERELL INFORMATION

Generell Information

Detta prospekt (“Prospektet”) har uppréttats i enlighet med lagen (1991:980) om handel med finansiella instrument samt Kommis-
sionens férordning (EG) nr 809/2004 av den 29 april 2004 om genomférande av Europaparlamentets och radets direktiv 2003/71/
EG. Prospektet har upprattats med anledning av att extra bolagsstamma i Cortus Energy AB (publ) (tidigare Clean Tech East Hol-
ding AB (publ)) (“Cortus Energy” eller “Bolaget”) den 7 januari 2013 beslutat i enlighet med styrelsens férslag fran den 5 december
2012 att genomféra en ékning av Bolagets aktiekapital genom en nyemission av aktier med féretradesratt fér Bolagets aktiedgare
("Erbjudandet”). Darutéver har bolagsstdamman den 7 januari 2013, i enlighet med styrelsens forslag fran den 5 december 2012,
beslutat att bemyndiga Bolagets styrelse att, med avvikelse fran aktiedgarnas foretradesréatt, besluta om ytterligare nyemission av
aktier for det fall Erbjudandet évertecknas ("Optionen”). Den 7 januari 2013 beslutade den extra bolagsstdmman vidare, i enlighet
med styrelsens forslag fran den 5 december 2012, att bemyndiga Bolagets styrelse att, med avvikelse fran aktiedgarnas foretra-
desrétt, besluta om nyemission av teckningsoptioner att vederlagsfritt tilldelas de som tilldelats aktier i Erbjudandet och Optionen
("Teckningsoptionerna”).

All information som lamnas i Prospektet bér noga évervagas, i synnerhet med avseende pa de specifika forhallanden som framgar
i avsnittet “Riskfaktorer” och som beskriver vissa risker som en investering genom teckning av aktier i Cortus Energy kan innebéra.
Uttalanden om framtiden och évriga framtida férhallanden i detta Prospekt &r gjorda av styrelsen i Cortus Energy och &r baserade
pa nuvarande marknadsférhallanden. Dessa uttalanden ar val genomarbetade, men lasaren uppmérksammas pa att dessa, sasom
alla framtidsbedémningar, ar forenade med osakerhet.

Cortus Energys aktier ar per dagen for detta Prospekt upptagna till handel pa AktieTorget. Cortus Energy kommer dock i anslut-
ning till Erbjudandet att listas pa First North. First North &r en alternativ marknadsplats som drivs av NASDAQ OMX Stockholm. Den
har inte samma juridiska eller kommersiella status som en reglerad marknad. Bolag pa First North regleras av First Norths regler och
inte av de legala krav som stélls fér handel pa en reglerad marknad. En placering i ett bolag som handlas pa First North &r generellt
mer riskfylld &n en placering i ett bolag vars aktier handlas pa en reglerad marknad. Cortus Energys aktier handlas under kortnam-
net CE.

Varken Erbjudandet, Optionen eller Teckningsoptionerna enligt Prospektet riktar sig, direkt eller indirekt till sdadana personer vars
deltagande forutsatter ytterligare prospekt, registrerings- eller andra atgarder &n de som foljer av svensk rétt. Prospektet far inte
distribueras i eller till ett land dar distributionen av Erbjudandet, Optionen eller Teckningsoptionerna enligt Prospektet férutsat-
ter ytterligare registrerings- eller andra atgarder an sadana som féljer av svensk ratt eller strider mot tillampliga bestammelser i
sadant land. Varken teckningsrétter, betalda tecknade aktier ("BTA") de nya aktierna eller Teckningsoptionerna har registrerats
eller kommer att registreras enligt United States Securities Act fran 1933 enligt dess senaste lydelse, och inte heller enligt nagon
motsvarande lag i nagon delstat i USA, eller tillamplig lag i annat land, och Erbjudandet, Optionen eller Teckningsoptionerna
omfattar inte personer med hemvist i USA, Australien, Japan, Nya Zeeland, Sydafrika eller Kanada, eller med hemvist i nagot annat
land dér distribution av Prospektet eller offentliggérande av Erbjudandet, Optionen eller Teckningsoptionerna strider mot till-
lampliga lagar eller regler eller férutsatter ytterligare prospekt, registreringar eller andra atgérder &n de krav som féljer av svensk
ratt. Anmalan om teckning av aktier i strid med ovanstaende kan komma att anses vara ogiltig. Foljaktligen far teckningsratterna,
BTA, aktierna eller Teckningsoptionerna inte direkt eller indirekt utbjudas, forséljas, saljas vidare eller levereras i eller till lander dar
atgard enligt ovan krévs eller till aktiedgare med hemvist enligt ovan. Prospektet har godkénts av och registrerats hos Finansinspek-
tionen i enlighet med lagen (1991:980) om handel med finansiella instrument. Detta Prospekt har sammanstallts av Bolaget baserat
pa information fran kallor som Bolaget anser vara tillférlitliga. Ingen garanti, vare sig uttryckligen eller underférstadd, Iamnas av
Mangold Fondkommission AB (“Mangold Fondkommission”) avseende riktigheten eller fullstdndigheten av den information som
finns i detta Prospekt och ingenting i detta Prospekt skall ses som nagon utféstelse eller garanti, oavsett om det avser forfluten tid
eller framtiden, da Mangold Fondkommission inte har gjort nagon oberoende verifiering hérav. Nar investerare fattar ett investe-
ringsbeslut avseende Erbjudandet, Optionen eller Teckningsoptionerna maste de férlita sig pa sin egen bedémning av Bolaget och
de aktier som erbjuds, inklusive féreliggande sakférhallanden och risker. Investerare far inte férlita sig pa annan information an den
som intagits i detta Prospekt samt eventuella tillagg till detta Prospekt. Ingen person har tillstand att [amna nagon annan informa-
tion eller géra nagra andra uttalanden an de som finns i detta Prospekt, och om sa é@nda sker, skall sadan information eller sadana
uttalanden inte anses ha godkants av Bolaget, Mangold Fondkommission eller nagon av dess narstaende. Distribution av detta
Prospekt innebér inte att uppgifterna hari ar aktuella och uppdaterade vid nagon annan tidpunkt &n per dagen fér detta Prospekt
eller att Bolagets verksamhet har varit oféréandrad sedan detta datum. Prospektet finns tillgangligt pa Mangold Fondkommissions
hemsida (www.mangold.se) samt pa Cortus Energys huvudkontor och hemsida (www.cortusenergy.com). Mangold Fondkommission
har i egenskap av finansiell radgivare bitratt Bolagets styrelse vid utformningen av den vergripande transaktionsstrukturen och vid
upprattandet av Prospektet. Innehallet i Prospektet baseras pa information som tillhandahallits av Cortus Energy. Styrelsen i Cortus
Energy ar ansvarig for Prospektet. Information om styrelsen aterfinns i avsnittet “Styrelse, ledande befattningshavare och revisor”.
For Prospektet galler svensk ratt. Tvist rérande innehallet i Prospektet eller darmed sammanhangande rattsférhallanden skall exklu-
sivt avgoras enligt svensk ratt och av svensk domstol.

Erbjudandet riktar sig till Cortus Energys aktiedgare och graden av offentliggérande av prospektet star i rimlig proportion till
Erbjudandet.

Framtidsinriktad information

Prospektet innehaller framtidsinriktade uttalanden och antaganden om framtida marknadsférhallanden, verksamhet och resultat.
Dessa uttalanden aterfinns i flera avsnitt, bland annat “Riskfaktorer”, “Bakgrund och motiv”, “Marknadséversikt”, “Verksamhets-
beskrivning” samt “Kommentarer till den finansiella utvecklingen” och inkluderar uttalanden rérande Bolagets nuvarande avsikter,
bedémningar och férvantningar. Orden "anser”, "avser”, "bedémer”, "férvantar sig”, “forutser”, "planerar” eller liknande uttryck
indikerar vissa av dessa framtidsinriktade uttalanden. Andra s&dana uttalanden kan identifieras utifrdn sammanhanget. Aven om
Bolaget anser att dessa framtidsinriktade uttalanden &r baserade pa rimliga antaganden och férvantningar &r de osakra till sin natur
och Bolaget kan inte pa nagot séatt garantera att sadana uttalanden kommer att férverkligas utan faktiska handelser och resultatut-
fall kan komma att skilja sig avsevért fran vad som framgar av sadana uttalanden till f6ljd av risker och andra faktorer som Bolagets
verksamhet paverkas av. Sadana faktorer ndmns under avsnittet “Riskfaktorer”. Framtidsinriktade uttalanden i Prospektet galler
endast vid tidpunkten f6r Prospektet och Bolaget gér inga utfastelser om att offentliggéra uppdateringar eller revideringar av fram-
tidsinriktade uttalanden till f6ljd av ny information, framtida hédndelser eller dylikt.

Information fran tredje part med mera.

Cortus Energy har inte kontrollerat siffror, marknadsdata eller annan information som tredje part har anvént i sina studier, varfor var-
ken styrelsen i Cortus Energy eller Mangold Fondkommission patar sig nagot ansvar for riktigheten fér sadan i Prospektet intagen
information. Ingen tredje part enligt ovan har, savitt styrelsen kanner till, vésentliga intressen i Cortus Energy. Informationen som
ingar i Prospektet har atergivits korrekt, och savitt styrelsen i Cortus Energy kénner till har inga uppgifter uteldmnats pa ett satt som
skulle géra den atergivna informationen felaktig eller missvisande. Viss finansiell och annan information som aterfinns i ett antal
tabeller i detta Prospekt har avrundats fér att underlatta for lasaren. Darfér kan summan av siffrorna i en tabell skilja sig fran den
totala summa som anges i tabellen.
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Definitioner

Cortus Energy eller Bolaget:

Cortus Energy AB (publ)

Org.nr: 556670-2584 inklusive dotterbolag, om inte
annat framgar av sammanhanget.

Dotterbolaget:
Cortus AB
Org.nr: 556714-9470.

Mangold Fondkommission:
Mangold Fondkommission AB
Org.nr 556585-1267.

Erbjudandet:

Den nyemission av aktier med foretradesrétt for
Bolagets aktiedgare som inbjuds till teckning i genom
foreliggande Prospekt.

Optionen:

Den nyemission av aktier som styrelsen i Bolaget, med
stéd av bemyndigande, kan komma att besluta om for
det fall Erbjudandet dvertecknas.

Teckningsoptionerna:
De Teckningsoptioner som erhalls vederlagsfritt efter
tilldelning i Erbjudandet och Optionen.

First North:

First North &r en alternativ marknadsplats fér handel
med aktier och andra vérdepapper som drivs av NAS-
DAQ OMX Stockholm AB.

Lanelftet:

Det villkorade laneléfte om 15 MSEK som Cortus AB
erhallit fran Perpendo AB att ianspraktas fram till och
med november 2013. Besked om att iansprakta lanet
maste meddelas Perpendo AB senast den 1 juni 2013.
Villkoren inkluderar bland annat méjlighet fér Perpendo
AB att konvertera lanet till aktier i Cortus Energy. Sadan
konvertering férutsatter att den eventuella laneskulden
dverférs till Cortus Energy samt att bolagsstéamman i
Cortus Energy beslutar om konverteringen. Lanel&ftet
arinte sakerstallt.

Euroclear:
Euroclear Sweden AB.

Tidpunkter for ekonomisk

information och stamma

Delarsrapport 1 jan - 31 mars 2013:
19 april 2013.

Arsstimma 2013:
27 maj 2013.

Delarsrapport 1 jan — 30 juni 2013:
23 augusti 2013.

Delarsrapport 1 jan — 30 september 2013:
17 oktober 2013.
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SAMMANFATTNING AV PROSPEKTET

Sammanfattning av
Prospektet

Sammanfattningar bestar av informationskrav uppstallda i sa kallade “Punkter”. Dessa
Punkter dr numrerade i avsnitten A—E (A.1 -E.7). Denna sammanfattning innehaller alla
de Punkter som kravs i en sammanfattning for aktuell typ av virdepapper och emit-
tent. Eftersom vissa Punkter inte ar tillampliga f6r alla typer av prospekt, kan det finnas
luckor i numreringen av Punkterna.

Aven om det krivs att en viss Punkt inkluderas i sammanfattningen for aktuella

viardepapper och aktuell emittent, dr det mdjligt 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

A1

Introduktion och
varningar

® Denna sammanfattning bér betraktas som en introduktion till prospektet.

® Varje beslut om att investera i vardepapperen skall baseras pa en bedémning av prospektet i dess
helhet fran investerarens sida.

® Om yrkande avseende uppgifterna i prospektet anférs vid domstol, kan den investerare som ar ka-
rande i enlighet med medlemsstaternas nationella lagstiftning bli tvungen att svara fér kostnaderna
for Gversattning av prospektet innan de rattsliga forfarandena inleds.

o Civilrattsligt ansvar kan endast aldaggas de personer som lagt fram sammanfattningen, inklusive
Sversattningar darav, men endast om sammanfattningen ar vilseledande, felaktig eller oférenlig med :
de andra delarna av prospektet eller om den inte, tillsammans med andra delar av prospektet, ger :
nyckelinformation fér att hjélpa investerare nar de vervager att investera i sddana véardepapper.

%A\/SNITT B - EMITTENT OCH EVENTUELL GARANTIGIVARE

B.1

{Firma och handels- i
i beteckning

olagets registrerade firma och handelsbeteckning &r Cortus Energy AB (publ) med organisations-
ummer 556670-2584.

B.2

Sate, bolagsform
i etcetera

i Cortus Energy ar ett publikt aktiebolag med sate i Stockholm. Cortus Energy bildades i Sverige och
i dess verksamhet regleras av aktiebolagslagen (2005:551).

‘B3

Huvudsaklig
verksamhet

Cortus Energy erbjuder kostnadseffektiva och innovativa bioenergilésningar for kraft- och processindu-
strier baserat pa den patenterade férgasningstekniken WoodRoll®. WoodRoll® har stor bransleflexibili-
tet, vilket innebar att processen kan utnyttja lagvardiga férybara branslen utan att kompromissa med ;
processprestanda. Detta har verifierats genom omfattande forskning i laboratorium, tester i pilotskala och
i prototyp pa 500 kW. Testresultat har erhallits fran olika biomassor, fran pellets till slam och alger.

Cortus AB har ingatt avtal med Nordkalk AB om uppférande av Bolagets férsta anldaggning pa 5 MW
for industriellt bruk pa kalkfabriken i Képing for leverans av ren energigas i 10 ar. Energigasen ar tankt
att ersatta importerat kol som bréansle fér att branna kalk i en 150 meter lang ugn. Avtalet innehaller dven
utfastelser om utbyggnad av nésta fas om ytterligare 20 MW effekt, givet att processen och anldaggningen
fungerar som avsett. Férutom att anldggningen i full drift (25 MW) bedéms ge god lénsamhet fér Cortus
Energy sé ar de miljomassiga effekterna betydande i form av minskade koldioxidutslapp i storleksord-
ningen Sver 70000 ton arligen i Képing.

Bolaget har i dagsléget endast verksamhet i Sverige.

B.4a

;Trender

om férgasningsindustrin kan tre distinkta trender observeras:

i 1. Anvéandning av avfallsbrénslen och returmaterial

: 2. Processer som bygger p& indirekt virmning vinner terrdng

3. Vidareféradling av producerad energigas fér distribution i existerande energisystem.

Avfallsbranslen och returmaterial, som till exempel slam och limtrérester, ger inkomster till den som tar
hand om dessa. Branslekostnaden &r den storsta enskilda kostnaden i driftbudgeten for en férgasningsan-
laggning. Genom att f& betalt for branslet, istéllet for att bara den stora kostnad biobrénslen har idag, leder
avfallsbrénslen till battre marginaler och fler méjliga anvéndningsomraden fér energigas. Cortus Energys
process har kapacitet att hantera olika branslen och blandningar av dessa &ver tid och har pé detta sétt en
betydligt storre flexibilitet &n andra processer.

Indirekt varmning vid férgasning leder till en renare energigas med hégre varmeinnehall jamfért med en
konventionell luftbaserad teknik. Hogre varmeinnehall skapar béattre férutsattningar for att ersatta fossila
branslen, fa en effektiv kraftvarme och mindre kostnader for vidareféradling av energigasen. Bolagen
Agnion och Repotec har teknik som till stor del astadkommer detta. Cortus Energy har med sin WoodRoll-
process tagit den indirekta varmningen ett steg langre och uppvisar en renare gas an konkurrenterna.

Vidareféradling av energigas ar vagen till att fa battre betalt for slutprodukten som da blir ett syntetiskt
kolvéte. Metangas som produceras pa detta vis benamns SNG (Synthetical Natural Gas). Utvecklingspro-
jekt kring katalytiska processer for att, baserat pa energigas, producera fordonsbrénslen pagar éver hela
varlden. Fran férgasning av kol har man historiskt kunnat producera bade diesel, nafta och bensin (tillsam-
mans med andra kolvaten) genom Fischer-Tropsch processen. Modernare initiativ har lett till processer for
produktion av metan, metanol, etanol, DME och diesel men fortfarande huvudsakligen i labb eller pilot-
skala. Cortus Energy ingar i ett europeiskt samarbete kring ny teknik fér produktion av metangas, SNG.
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iB5 ! Koncernstruktur { Cortus Energy &r moderbolag i koncernen. Cortus Energy ager t||| hundra procent dotterbolaget Cortus
H AB med organisationsnummer 556714-9470 samt dotterdotterbolagen Cortus Engineering AB med :
organisationsnummer 556844-3633 och Cortus Intressenter AB med organisationsnummer 556849-2697.
| 6vrigt har Cortus Energy inga andelar i nagot externt féretag utanfér koncernen. ;
B.6 :Storre aktiedgare Antal Agar-
Aktiedgare aktier, st andel, (%)

fUSB Investmen; B.V. . . "1 783 492 . 29,2%
Rolf Ljunggren: . . 1566713  257%
P. Forssell T|mber AB . 907934 14,9%

i Stockholm Innovatlon & Growth Cap|ta| AB . . 582 767 . 9,5%
Vostok Komi (Cyprus) Limited . . 406157 6,7%
Innovatlonsbron AB . 175957 29%
Forsakrlngsbolaget Avanza Pen5|on . ..89508 1,5%

i Mattias Jonsson . A 1,3%
Stockholm Innovat|on & Growth AB . 73198 1,2%
UBS AG C||ent§ Account . . 4297 0,7%
Ovriga aktiedgare ) ) 400811 6,6%

6106156 100,0%

{Finansiell ! Resultatrékning i sammandrag

iinformation i :

sammandrag 2012-01-01 till  2011-01-01 till
(KSEK) 2012-12-31 2011-12-31
Nettoomsattning . . . o 7708

i Ovriga rorelseintékter ) ) ) - 86
Totala intékter . . . o 7794
Rérelsens kostnader . . . .

i Ovriga externa kostnader . . . -3609 10086
‘ Personalkostnader . . s 1766
Rorelseresultat . . -4750  -4058

Resultat fran flnan5|ella mvesterlngar . . .

: Resultat fran andelar| koncernfdretag . . 4297  -95358
Finansiella mtakter . . . 109 1707
Finansiella kostnader . . . =241 5599
Resultat efter finansiella poster . . -585 ~ -103308

i Arets resultat i i ~ -585 103308
Balansrékning i sammandrag
(KSEK) 2012-12-31 2011-12-31
TILLGANGAR )

Materiella anldggningstillgdngar . . .

Ovriga finansiella anléggningstillgangar . . 5535 1700
Summa Anléggningstillgangar . . 5535 1700
Omséttningstillgangar . . . .

Ovriga fordringar . . 579 2672
Forutbetalda kostnader och upplupna intakter . . 1377 99
Likvida medel . . . 2555 5980
Summa Omsattnlngstlllgangar . . . 4sm 8751
SUMMA TILLGANGAR . . 10046 10451
EGET KAPITAL OCH SKULDER ) ) )

Eget Kapital . . . 2325 2910
Léngfristiga skulder . . . .

Ovriga langfristiga finansiella skulder . . o 4733
Summa Léngfristiga skulder . . . o 4733
Kortfristiga skulder . . . .

Leverantorsskulder . . . 1307 1651
Kortfristig skuld Vostok Nafta . . . 4973 0
Ovriga skulder . . 583 225
Upplupna kostnader och forutbetalda intakter . . 858 932
Summa Kortfrlstlga skulder . . 7721 2808
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER . 10046 10451
Poster inom Iirijen . . . .

Stéllda sékerheter . . . Inga 50
Eventualférpliktelser . . . Inga Inga
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: Kassaflddesanalys i sammandrag

2012-01-01 till  2011-01-01 till

(KSEK) 2012-12-31 2011-12-31
Kassaflode fran den I6pande verksamheten -1537 -8 059
Kassafléde fran mvesterlngsverksamheten -2128 -21078
Kassafléde fran finansieringsverksamheten 240 35025
Arets kassaflode . -3425 5888
Likvida medel vid arets borjan 5980 91
Likvida medel vid aretsslut 2555 5980
Nyckeltal

H 2012-12-31 2011-12-31

: Marginaler . . .
Rorelsemarginal, % Neg Neg
Vinstmarginal, % Neg Neg
Rantabllltetsmatt . . :
Réntabilitet p& sysselsatt kapital, % . Neg Neg
Réntabilitet pa eget kapital, % Neg Neg
:1 : :1 :1
Justerat eget kapital 2325 2910

Genomsnittlig{éget kapital 2618 34370

i Nettoskuldsattningsgrad, % ET ET
Soliditet, % o B% 2%
Réntetackningsgrad, ggr Neg Neg
Andel riskbéra:r:w:de kapital, % 23% 28% :
Medarbetare
Antal anstéllda&id periodens utgéﬁg 1 1

‘Utvald proforma—
iredovisning

i Nedanstaende proformaredovisning syftar till att ge en éversiktlig bild av de finansiella effekterna av
i Cortus Energys forvérv av samtliga aktier i Cortus AB. Férvérvet, och en kdpeskilling i form av hdgst

{5190 000 000 nyemitterade aktier i Cortus Energy AB (publ), godkandes av extra bolagsstdamma den

7 januari 2013.

Proformaredovisningen avser att redovisa den hypotetiska paverkan som foérvéarvet via apportemis-
sionen hade haft pa Cortus Energys koncernresultatrékning for perioden 1 januari—31 december 2012
under forutsattning att transaktionen hade genomférts den 1 januari 2012 respektive effekten pa

i Cortus Energys koncernbalansrékning per den 31 december 2012 under férutsattning att transaktio-

nen hade genomférts per detta datum.

Proformaredovisningen ér till sin natur avsedd att beskriva en hypotetisk situation och tjanar sale-
des ¢j till att beskriva Cortus Energys faktiska resultat eller finansiella stéllning. Vidare &r proformare-
dovisningen inte representativ for hur verksamhetsresultatet kommer att se ut i framtiden.

Proforma resultatrédkning fér perioden 1 januari — 31 december 2012

Cortus Cortus AB-  Proforma- Den nya

KSEK Energy AB koncernen justeringar koncernen
Nettoomsattnmg . . . 0 9530 -7 739 1791
0 2139 - 2139

0 11669 7739 3930

0 5099 4890  -209

-3 609 -4 720 332 -7 997.

-1141 -7 629 1296 -7 474

Av- och nedsknvnmgar av materiella och

|mmater|e||a anléggningstillgangar 0 -4 986 4964 -22

” ” 4750 22434 11482 15702

4297 - S 4097

109 13 4 121

-241 -513 24 -730

Resultat efter flnanSIeIIa poster -585 11265 3766 -8 084:

mstskatt -25 8 -17

ultat efter skatt fran kvarvarande verksamheter -585  -11 290 3774 -8 101.

Avvecklade verksamheter .

.Iiégﬁltat fran avvecklad verksamhet netto efter skatt - -3774 -3 774:

ltat efter skatt -585  -11290 0 -11875

gt totalresultat for perloden i i '
Omrakmngsdlfferenser - -

Summa totalresultat fér perloden i H -585  -11290 S ers
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Proforma balansrikning per den 31 december 2012
Cortus
: Energy- Cortus AB- Proforma- Den nya
: KSEK koncernen koncernen justeringar koncernen
Immateriella anléggningstillgangar
0 13197 13197
0 1071 1071
6684 6684
5535 96 5631
5535 21048 0 26583
: 0
upplupna intakter 1956 2216 4172
Likvida medel ) 2555 753 3308
mma omséttningstillgdngar 4511 2969 0 7480 :
Summa tillgangar 10046 24017 0 34063
Eget kapital 2325 17173 19 498
Léngfristiga skulder 620 620
rtfristiga skulder 7721 6224 13 945
umma eget képital & skl.:ljlder 10046 24017 0 34 063’:

Resultatprognos Ej tillamplig, Prospektet innehaller ingen resultatprognos eller berakning av férvantat resultat.
B.10 iRevisions- Dotterbolaget Cortus AB har fér 2011 erhallit foljande anmarkning i revisionsberéattelsen:
anmarkning “Utan att det paverkar vara uttalanden vill vi anmarka pa att arsredovisningen inte har upprattats i
; sadan tid att arsstamma har kunnat hallas inom sex manader fran rakenskapsarets utgang.”
Otillrackligt Styrelsen gér bedémningen att det befintliga rérelsekapitalet for Cortus Energy inte &r tillrackligt

rérelsekapital

for att tacka de aktuella behov som Bolaget har de kommande tolv manaderna fran Prospektets
avgivande, utan endast récker till och med april 2013. Bolagets totala kapitalbehov for att fardigstalla
Nordkalks 5 MW-anlaggning och técka sitt rérelsekapitalbehov de narmaste 12 méanaderna uppgar till
cirka 80 MSEK. Styrelsen har darfér beslutat att genomfdra den férstdende nyemissionen, Erbjudandet, :
tillsammans med Optionen och de vederlagsfria Teckningsoptionerna som ger rétt att teckna aktier :
under oktober méanad 2013 fér att tillféra Bolaget nédvandigt rorelsekapital och ekonomiska medel.

drdepapper som
rbjuds

ktier i Cortus Energy (ISIN-kod: SE0001296542).

i Cortus Energys aktier ar denominerade i SEK.

Totalt antal aktier i
Bolaget

Aktiekapitalet i Cortus Energy uppgar fére Erbjudandet till 6 106 156 SEK, férdelat pa 6 106 156 aktier,
envar med ett kvotvarde om 1 SEK. Efter att Erbjudandet genomférts kommer Bolagets aktiekapital — :
uppga till hogst 13230000 SEK, férdelat pa 13230000 aktier, envar med ett kvotvarde om 1 SEK.

C4

Rattigheter
relaterade till
vérdepappren

i man, beslutar om avvikelse fran aktiedgarnas foretradesratt.

Varje aktie dger lika ratt till Bolagets tillgangar och vinst och har samma réstratt. Vid bolagsstamma
far varje rostberéttigad rosta for fulla antalet av honom eller henne dgda och féretradda aktier utan
begrénsning i rostratten. Samtliga aktier ger lika foretradesréatt att teckna aktier vid emission av nya
aktier i Bolaget om inte bolagsstamman, eller styrelsen genom ett bemyndigande fran bolagsstam-

 fria dverlatbarheten :

skrankningar i den i

Ej tillamplig; aktierna ar inte féremal fér nagra begransningar i ratten att Gverlata dem.

C.6

Upptagande till Bolagets aktier ar inte foremal fér organiserad handel pa nagon reglerad marknad men upptagna till
handel handel pa AktieTorget. Aktierna ar noterade i svenska kronor och handlas under kortnamnet CE med
ISIN-kod SE0001296542. En handelspost uppgar till en (1) aktie. Cortus Energy kommer i samband
med Erbjudandet att genomféra ett listbyte av Bolagets aktier till First North. Férsta dag fér handel
; i pa First North beréknas till den 18 februari 2013.
iC.7 iUtdelningspolicy Styrelsen for Cortus Energy har inte for avsikt att foresla att utdelning lamnas inom det ndrmaste aret.

Eventuella vinster avses aterinvesteras i verksamheten och anvandas for fortsatt expansion. Avsikten
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" AVSNITT D - RISKE

........... eenes

‘E4

Risker relaterade
till emittenten eller
eller branschen

Investeringar i aktier och teckningsoptioner ar férenat med risktagande. Ett antal faktorer utanfér
Cortus Energys kontroll, liksom ett flertal faktorer vars effekter Cortus Energy kan péaverka genom sitt
agerande, kan komma att fa en negativ paverkan pa Bolagets verksamhet, rérelseresultat och finan-

i siella stalining eller medféra att vardet pa Bolagets aktier och teckningsoptioner minskar. Nedan redo-
: gors for ett antal riskfaktorer som bedéms kunna péverka Cortus Energys framtidsutsikter. Riskerna &r
inte rangordnade och gor inte ansprak pa att vara heltackande. Ytterligare risker och osakerheter som
Cortus Energy for narvarande inte kénner till kan ocksa komma att utvecklas till viktiga faktorer som
paverkar Bolaget. Utéver information som framkommer i Prospektet bér darfér varje investerare géra
en allman omvérldsbedémning och sin egen bedémning av varje riskfaktor och dess betydelse for

i Bolagets framtida utveckling. Prospektet innehaller ocksa framatriktade uttalanden som &r beroende
i av framtida risker och osakerheter. Risker som Cortus Energy kan utsattas for ar hanforliga, men inte
begrénsade till bland annat: Marknadstillvéxt, Makroekonomiska férhallanden, Teknisk utveckling,
Regler och politiska beslut, Leverantérer, Ranterisk, Brénslen, Valutarisker, Konkurrens, Beroende

av nyckelpersoner och medarbetare, Produktion, Krav pa erséttning, Begransade resurser, Incita-
mentsprogram, Osékerhet kring samarbetsavtal, Beroende av ett fatal kunder, Intjaningsférmaga och
: framtida kapitalbehov, Finansiering, Finansiering av projekt, Férmaga att hantera tillvaxt, Immateriella
i rattigheter, Tillstand, Kort verksamhetshistorik, samt C)vriga risker.

vérdepappren

Nedan redogérs for ett antal riskfaktorer som bedéms kunna paverka vardepappren i Erbjudandet.
Riskerna &r hanférliga, men inte begréansade till bland annat: Agare med betydande inflytande,
Begransad likviditet i aktier och teckningsoptioner, Kursfall pa aktiemarknaden, Framtida utdelning,
Fluktuationer i aktiekursen for Cortus Energy-aktien, Garantiavtal avseende Erbjudandet samt Teck-
ningsférbindelser avseende Erbjudandet. Riskerna &r inte rangordnade och gér inte ansprak pa att
vara heltackande. Ytterligare risker och osakerheter som Cortus Energy fér narvarande inte kanner till
kan ocksa komma att utvecklas till viktiga faktorer som paverkar vardepappren.

T E - ERBJUDANDE

Emissionsbelopp
och emissions-
kostnader

Erbjudandet kommer vid full teckning att tillféra Bolaget cirka 35,6 MSEK fére avdrag fér emissionskost-
nader som beréknas uppga till cirka 3,5 MSEK samt garantiersattning som uppgar till cirka 2,8 MSEK.

Motiv och anvand-
ning av emissions-

likvid

Bolagets huvudsakliga motiv till det férestaende Erbjudandet ar att stérka Bolagets likviditet i syfte
att genomféra den forsta fasen i avtalet med Nordkalk och tillféra rérelsekapital for fortsatt tillvaxt.
: Emissionslikviden kommer i fallande prioritetsordning att anvéndas till (i) delinvestering i Nordkalks
: 5 MW-anldggning om cirka 20 MSEK samt (i) finansiering av dvrigt rérelsekapital for fortsatt tillvaxt
om cirka 10 MSEK.
Erbjudandet kommer vid full teckning att tillféra Bolaget cirka 35,6 MSEK fére avdrag for emis-

: sionskostnader som berdknas uppga till cirka 3,5 MSEK samt garantiersattning som uppgar till cirka
i 2,8 MSEK.

Erbjudandet
former och villkor

Den 7 januari 2013 beslutade den extra bolagsstdmman i Cortus Energy att efter ssmmanlédggning

av aktier (1:1000) 6ka Bolagets aktiekapital med hégst 7 123 844 SEK genom nyemission av hégst
7123844 nya aktier med féretradesratt for Bolagets aktiedgare (“Erbjudandet”). Betalning kan ske
kontant eller genom kvittning. Den som &r registrerad som aktiedgare pa avstamningsdagen den 13
februari 2013 har foretradesratt att for sex (6) befintliga aktier teckna sju (7) nya aktier till en tecknings-
kurs om 5 SEK. Anmalan om teckning av aktier med stéd av féretradesratt skall ske genom samtidig

i kontant betalning under tiden fran och med den 18 februari 2013 till och med den é mars 2013. Teck-

i ningsratterna ar fritt 6verlatbara och kommer att handlas pa First North fran och med den 18 februari
2013 till och med den 1 mars 2013. Teckning av aktier kan ocksa ske utan stéd av teckningsratter
(teckning utan stéd av foretradesratt).

Utbver aktierna i Erbjudandet har samma extra bolagsstamma beslutat att bemyndiga Bolagets
styrelse att, med avvikelse fran aktiedgarnas foretradesrétt, besluta om ytterligare nyemission av
hogst 3000000 aktier for det fall Erbjudandet 6vertecknas (“Optionen”). Syftet med Optionen &r att
i kunna tillgodose ett intresse att teckna aktier i Bolaget hos de personer som deltagit i Erbjudandet
i och inte erhallit tilldelning av samtliga av dem tecknade aktier. Den extra bolagsstamman beslutade
vidare att bemyndiga Bolagets styrelse att, med avvikelse fran aktiedgarnas foretréadesrétt, besluta om
nyemission av hogst 10 123 844 teckningsoptioner att vederlagsfritt tilldelas de som tilldelats aktier i
Erbjudandet och Optionen. Fér varje nytecknad, betald och tilldelad aktie i Erbjudandet och Optionen
erhalls en Teckningsoption vederlagsfritt. Varje Teckningsoption beréttigar till teckning av en ny aktie
till en kurs om 5,50 SEK. Genom utnyttjandet av Teckningsoptionerna kan Bolagets aktiekapital komma
att 6kas med hogst 10 123 844 SEK genom emission av 10 123 844 nya aktier. Teckningsperioden for
: nyteckning av aktier med stéd av Teckningsoptionerna I6per under tiden fran och med den 15 oktober
: 2013 till och med den 31 oktober 2013. Erbjudandet kommer vid full teckning att tillféra Bolaget cirka
35,6 MSEK fére avdrag fér emissionskostnader som beraknas uppga till cirka 3,5 MSEK samt garanti-
ersattning som uppgar till cirka 2,8 MSEK. Vid fullt utnyttjande av Optionen och Teckningsoptionerna
tillférs Bolaget ytterligare cirka 70,7 MSEK fére avdrag for emissionskostnader som beréknas uppga till
cirka 3,7 MSEK.

Teckningsforbindelser och emissionsgarantier motsvarande 100 procent av Erbjudandet har erhal-
lits fran befintliga aktiedgare och andra externa investerare. Teckningsférbindelserna, vilka uppgar till
: cirka 7,2 MSEK, motsvarande cirka 20,2 procent av Erbjudandet, har lamnats utan krav pa ersattning.

: Dartill har ett garantikonsortium garanterat teckning av nya aktier om cirka 28,4 MSEK, motsvarande
i cirka 79,8 procent av Erbjudandet. Ersattning till garanterna utgar i form av kontant vederlag.

Intressen som
har betydelse for
Erbjudandet

Ej tillamplig; det féreligger inga intressekonflikter i Erbjudandet.

Séljare av varde-
pappren, Lock-up
avtal

Ej tillamplig; Erbjudandet omfattar endast nyemitterade aktier. Det férekommer inga lock-up avtal i
samband med Erbjudandet.

En befintlig aktiedgare som véljer att inte utnyttja sina teckningsrétter till att teckna aktier kommer att :
vidkénnas en maximal utspadning om cirka 53,8 procent genom Erbjudandet, ytterligare cirka 18,5 :
procent vid fullt utnyttjande av Optionen samt ytterligare cirka 38,4 procent vid fullt utnyttjande av
Teckningsoptionerna.

ostnader so
ldggs investerare

{ Ej tillamplig; Emittenten alagger inte investerare nagra kostnader i samband med Erbjudandet.
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Riskfaktorer

Investeringar i aktier och teckningsoptioner ar férenat med risktagande. Ett antal
faktorer utanfér Cortus Energys kontroll, liksom ett flertal faktorer vars effekter
Cortus Energy kan paverka genom sitt agerande, kan komma att fa en negativ pa-
verkan pa Bolagets verksamhet, rérelseresultat och finansiella stallning eller medf6-
ra att virdet pa Bolagets aktier och teckningsoptioner minskar. Nedan redogérs fér
ett antal riskfaktorer som bedéms kunna paverka Cortus Energys framtidsutsikter.
Riskerna ar inte rangordnade och gér inte ansprak pa att vara heltickande. Ytterli-
gare risker och osédkerheter som Cortus Energy fér nérvarande inte kénner till kan
ocksa komma att utvecklas till viktiga faktorer som paverkar Bolaget. Utéver infor-
mation som framkommer i Prospektet b6r darfér varje investerare géra en allmén
omviérldsbedémning och sin egen beddmning av varje riskfaktor och dess betydelse
for Bolagets framtida utveckling. Prospektet innehaller ocksa framatriktade uttalan-
den som ar beroende av framtida risker och osédkerheter. Cortus Energys faktiska re-
sultat kan utvecklas pa ett annat satt &n vad som kan férvantas av de framatriktande

uttalanden som beskrivs nedan och pa annan plats i detta Prospekt.

Marknads- och branschrelaterade
risker

Marknadstillvaxt

En lagre tillvaxttakt an forvantat eller en negativ tillvaxt
kan komma att f4 en negativ inverkan pa Bolagets verk-
samhet, finansiella stallning och rérelseresultat.

Makroekonomiska férhallanden

Det globala ekonomiska klimatet har den senaste tiden
genomgatt en hastig och extrem nedgang med 6kad
instabilitet och negativa férvantningar avseende den
framtida ekonomiska utvecklingen. Denna konjunktur-
nedgang, saval som framtida konjunkturnedgangar, i
Sverige och 6vriga delar av varlden, dér Cortus Energy
ar eller kan komma att vara verksamt, kan paverka
Bolagets verksamhet, finansiella stéllning och rérelsere-
sultat negativt genom en rad olika faktorer. Exempel pa
sadana faktorer ar minskad konsumtion, minskade in-
vesteringar, kapitalmarknadens instabilitet samt valuta-,
inflations- och rénteférandringar. Dessa faktorer, till-
sammans med 6kad forsiktighet hos saval féretag som
konsumenter, vilka star utom Bolagets kontroll, kan leda
till ytterligare ekonomisk avmattning och recession,
vilket paverkar det affarsméassiga och ekonomiska laget
och i slutdndan kan fa en negativ paverkan pa Bolagets
verksamhet, finansiella stéllning och rorelseresultat.

Teknisk utveckling

Energisektorn genomgar stora férandringar, mycket pa
grund av den teknologiska utvecklingen inom omra-
det. Skulle en helt ny teknologi uppkomma inom det

omrade dér Cortus Energy ar verksamt, har Bolaget
begrénsade resurser att anpassa sig. Denna utveckling
tillsammans med en skiftande efterfragan och en ékad
tillgénglighet till alternativa energikallor gér det svart
att med storre sakerhet kunna prognostisera genomsla-
get av Cortus Energys projekt, vilket skulle kunna fa en
negativ paverkan pa Bolagets verksamhet, finansiella
stéllning och rorelseresultat.

Regler och politiska beslut

Cortus Energy &r verksamt i Sverige men dess pro-
dukter kan komma att fa en stor geografisk spridning.
Risker kan uppsta genom féréndringar av lagar, regel-
verk, skatter, tullar och andra villkor f6r utlandska bolag.
Bolaget paverkas aven av politiska och ekonomiska
osadkerhetsfaktorer i dessa lander. Ovanstaende kan
medfdra negativa konsekvenser fér Bolagets verksam-
het, finansiella stallning och rérelseresultat.

Leverantdrer

Cortus Energy har samarbeten med underleverantérer
som producerar vissa komponenter i Bolagets anlagg-
ningar. Det kan inte uteslutas att en eller flera av dessa
véljer att bryta sitt samarbete med Bolaget, vilket skulle
kunna ha en negativ inverkan pa Cortus Energys verk-
samhet, finansiella stallning och rérelseresultat. Det kan
inte heller garanteras att Cortus Energys leverantorer
och tillverkare uppfyller de kvalitetskrav som Bolaget
stéller. Likasa kan en etablering av nya leverantérer eller
tillverkare bli mer kostsam och/eller ta langre tid &n vad
Cortus Energy beréknar.
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Rénterisk

For narvarande foreligger mycket laga rantor ur ett
historiskt perspektiv. Hur réntan kommer att utvecklas
Sver tiden gar inte att férutsdga. Uppstar nya kapitalan-
skaffningsbehov och om dessa l6ses genom upplaning
kommer Bolaget att belastas av ytterligare rantekost-
nader, som kan bli betydande i ett ldge med hégre
marknadsréntor.

Brénslen

Cortus Energy kdper in brénslen eller tar emot dito mot
en avgift. Bio- och returbranslen haridag en gynnsam
kostnadsstruktur. | framtiden kan branslekostnadsut-
vecklingen paverkas av alternativa anvandningsomra-
den, samhilleliga palagor och den generella tillgangs-
situationen pa marknaden. Bolaget kommer darfor att
exponeras for andringar i branslekostnad.

Valutarisker

Cortus Energys inkdp sker till stérsta delen i svenska
kronor. En stor del av den framtida marknaden kommer
att befinna sig utomlands, ddrmed kommer en stor del
av den framtida férséljningen att ske i annan valuta &n i
svenska kronor. Bolaget kommer darfér att exponeras
for valutasvéngningar.

Konkurrens

Cortus Energys storsta konkurrenter &r féretag som
exempelvis Repotec, Xylowatt, Agnion och Nexterra,
se vidare under rubriken “Konkurrenter” i avsnittet
"Marknadsoversikt” i Prospektet. Om Cortus Energy
inte kan anpassa sin verksamhet och sina produkter till
marknadens efterfragan finns det en risk att Bolaget
forlorar konkurrenskraft, vilket kan paverka Cortus Ener-
gys verksamhet, finansiella stéllning och rorelseresultat
negativt.

Bolagsspecifika risker

Beroende av nyckelpersoner och medarbetare
Cortus Energy baserar sin framgang pa och &r starkt
beroende av befintliga medarbetares kunskap, erfaren-
het och kreativitet samt att i framtiden kunna identifie-
ra, rekrytera och behalla nyckelpersoner. Medarbetare
med hég kompetens ar mycket efterfragade och Cortus
Energy kan adra sig avsevarda kostnader for att rekryte-
ra och behalla sédana personer. Om Bolaget inte lyckas
rekrytera och behalla kvalificerad personal kan det bli
svart att fullfélja Bolagets affarsstrategi vilket kan ha en
vasentligt negativ paverkan pa Cortus Energys verk-
sambhet, finansiella stéllning och rérelseresultat.

Produktion

Cortus Energy kan i samband med uppférande av
anldggningar och under produktion komma att stota pa
tekniska problem. Dessa problem skulle kunna férsena
fardigstéllandet av Bolagets anlaggningar, vilket skulle
kunna fa en negativ inverkan pa Bolagets verksamhet,
finansiella stéllning och rérelseresultat. Da Bolagets
anldggningar producerar brandfarliga och bitvis giftiga
gaser, respektive finkorniga material som kan antdndas
vid felaktig hantering, féreligger &ven brand-, explo-
sions- och hélsorisker.

Krav pa ersattning

Skulle Cortus Energy inte uppfylla sina leveransférplik-
telser enligt ingangna avtal kan olika krav pa erséttning
komma att riktas mot Bolaget vilket skulle kunna fa en
negativ inverkan pa Cortus Energys verksamhet, finan-
siella stéllning och rorelseresultat.

Begréansade resurser

Cortus Energy ar ett mindre féretag 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 fér Bola-
get optimalt s&tt. Det finns en risk att Cortus Energy
misslyckas med att kanalisera resurserna och dérmed
drabbas av finansiella och styrningsrelaterade problem.
Cortus Energys begransade resurser medfér dven en
risk om marknadens 6kade krav innebar att ny teknik-
utrustning maste inhandlas. Om kostnaden fér denna
utrustning blir stor, hamnar Cortus Energy i underldge
gentemot de storre aktérerna pa marknaden, som

har storre resurser vilket sedermera kan fa en negativ
inverkan pa Bolagets verksamhet, finansiella stallning
och rérelseresultat.

Incitamentsprogram

Cortus Energy har behov av personal med hég kom-
petens inom olika omraden. | syfte att bland annat
Ska incitamenten fr befintlig personal, samt &ka
méjligheterna att rekrytera kompetent personal kan
incitamentsprogram komma att féreslas och ges uti
framtiden. Optionsprogram och liknande incitaments-
program kan komma att, beroende pa programmens
utformning, féranleda skattebelastning f6r Cortus
Energy och viss utspadning av Bolagets aktiedgares
dgarandelar.

Osé&kerhet kring samarbetsavtal

Cortus Energy &r, och kommer dven framgent att vara,
beroende av samarbetsavtal med externa partners

for utveckling, produktion och inkép. Det finns ingen
garanti for att de féretag med vilka Cortus Energy har
tecknat eller kommer att teckna samarbetsavtal, kom-
mer att kunna uppfylla sina dtaganden enligt dessa
avtal. Det kan inte garanteras att existerande samar-
betsavtal inte ségs upp eller férklaras ogiltiga eller att
det inte kommer att férekomma féréndringar i ingangna
avtal. Aven om Cortus Energy anser att nuvarande och
tilltdnkta samarbetspartners har ekonomiska intressen
av att fullfélja sina ataganden enligt ingangna avtal,
kommer Cortus Energy inte att kunna styra vare sig de-
ras resurser eller nér i tiden detta sker. Det finns ingen
garanti for att nuvarande eller framtida samarbetspart-
ners kommer att kunna uppfylla sina ataganden eller
att samarbetsavtalen verkligen kommer att medféra
framtida intakter i den utstrackning Cortus Energy har
beréknat. | det fall Nordkalk, med vilket Bolaget har
ett langsiktigt och omfattande samarbete, skulle ga i
konkurs finns dock méjlighet att montera ned anldgg-
ningen och uppféra den pa annan plats, exempelvis hos
annan kund.
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Beroende av ett fatal kunder

Cortus ABs avtal med Nordkalk &r fér narvarande
Bolagets enda avtal avseende leverans av anldggning
for framstallning av energigas. Da inga garantier for
nya kunder finns kan en férlust av Nordkalk som kund
paverka Bolaget negativt.

Intjaningsférmaga och framtida kapitalbehov

Cortus Energys snabba expansion och offensiva sats-
ningar innebar dkade kostnader fér Bolaget. Forse-
ningar i Bolagets projekt kan innebéara férsamringar av
Bolagets rorelseresultat och det kan inte med sékerhet
sdgas huruvida Bolaget kan komma att bli vinstgivande
och generera tillrackliga medel for framtida finansiering
av sin verksamhet. Det kan vidare inte uteslutas att Cor-
tus Energy i framtiden maste stka nytt externt kapital
och det finns heller inga garantier for att nytt kapital kan
anskaffas till férdelaktiga villkor fér befintliga aktiea-
gare. Om ytterligare externt kapital méste anskaffas via
aktieemission riskerar befintliga aktiedgare att bli ut-
spadda. Alternativt kan Bolaget férutom aktieemission
dven 6ka sin skuldsattning via lan av olika slag for att an-
skaffa finansiering. Ett misslyckande med att generera
vinster i tillfredsstéllande omfattning eller ett misslyck-
ande med att 16sa uppkomna finansieringsbehov kan
substantiellt paverka Bolagets verksamhet negativt och
kan i vérsta fall dven leda till féretagsrekonstruktion,
konkurs eller annan avveckling av Bolaget.

Finansiering

Det &r styrelsens bedémning att Bolaget, under férut-
sattning att Erbjudandet genomférs, att Teckningsop-
tionerna utnyttjas fullt ut, att Bolaget antingen erhaller
full teckning i Optionen eller utnyttjar Lanel&ftet, att
Bolaget nar ett tillfredstéllande kassafléde samt att
Bolaget och dess dotterbolag utvecklas i huvudsak
enligt planerna, under de ndrmsta tolv manaderna har
tillrackligt rorelsekapital for planerad utveckling. Det
finns dock ingen garanti for att framtida kapitalbehov
inte kan uppsta. Bolagets mojlighet att tillgodose
framtida kapitalbehov &ri hég grad beroende av férsalj-
ningsframgangar och att anldggningen fungerar som
avsett. Det finns ingen garanti for att Bolaget kommer
att kunna anskaffa nédvandigt kapital, om behov skulle
uppsta, aven om utvecklingen i sig ar positiv. Harvid ar
dven det allménna marknadslaget for tillforsel av risk-
kapital av stor betydelse.

Finansiering av projekt

Det finns inga garantier for att ett visst projekt nar full
finansiering. Om ett visst projekt ej blir fullt finansierat
kan Cortus Energy bli tvunget att avbryta projektet.
Om ett projekt avbryts finns det risk fér att Cortus En-
ergy gar miste om intékter samt férlorar de medel som
Bolaget har lagt ner pa projektet.

Férmaga att hantera tillvaxt

Cortus Energys verksamhet kan komma att véxa sub-
stantiellt genom en plétslig och ovantad ékning i efter-
fragan pa Cortus Energys produkter vilket staller stora
krav pa ledningen och den operativa samt finansiella
infrastrukturen. | takt med att personalen och verk-

samheten véxer, behover Bolaget forsékra sig om att
det hela tiden har effektiva planerings- och lednings-
processer for att pa ett verksamt sétt kunna genom-
fora afférsplanen pa en marknad som &r under snabb
utveckling. Styrelsen &r medveten om att en snabb och
stark marknadsrespons kan innebéra att Bolaget far le-
veransproblem. Om inte Bolaget lyckas hantera sadana
kapacitetsbelastningar kan det ha en negativ inverkan
pa Cortus Energys verksamhet, finansiella stallning och
rorelseresultat. For att hantera tillvéxten krévs investe-
ringar och allokering av véardefulla ledningsresurser. Om
Cortus Energy inte hanterar tillvaxt pa ett effektivt satt
kan detta paverka rérelseresultatet negativt.

Immateriella rattigheter

Cortus Energys immateriella rattigheter skyddas framst
genom patent, avtal och lagstiftning till skydd for
foretagshemligheter. Cortus Energy har ett antal patent
med central betydelse for verksamheten. Intrang i
Bolagets immateriella rattigheter skulle kunna férsémra
konkurrensférmagan eller pa annat s&tt skada Bolagets
verksamhet. Det kan visa sig nddvandigt fér Bolaget att
inleda réttsprocesser for att skydda sina immateriella
rattigheter. Sddana réttsprocesser skulle kunna bli be-
tungande och kostsamma, och det finns ingen garanti
for att Bolaget vinner en sadan process.

Tillstand

Den verksamhet som Cortus Energy bedriver &r bero-
ende av olika tillstand. De villkor som olika myndigheter
uppstéller for att bedriva verksamheten kan komma att
justeras och nya krav kan komma att stallas pa Cortus
Energy. Férandringar i miljélagstiftningen och férand-
rade miljévillkor fran berérda myndigheter kan komma
att paverka Cortus Energys verksamhet negativt.

Kort verksamhetshistorik

Cortus Energy har i sin afférsinriktning en relativt kort
historik att falla tillbaka pa. Bolagets kontakter med
samarbetspartners, leverantérer och andra branschak-
térer &r relativt nyetablerade. Av denna anledning kan
relationerna vara svara att utvardera, vilket kan paverka
de framtidsutsikter som Bolaget har. Cortus Energy kan
vidare, med anledning av sin relativt korta historik, fa
svart att forhandla fram férdelaktiga avtal.

Ovriga risker
Till dvriga risker som Bolaget utséatts for hor bland annat
brand, traditionella férsakringsrisker och stéld.

Risker relaterade till Erbjudandet

Agare med betydande inflytande

Efter fullféljande av Erbjudandet, pa samma satt

som fére Erbjudandet, kommer ett fatal av Bolagets
aktiedgare att tillsammans &ga en vasentlig andel av
samtliga utestaende aktier och réster. Foljaktligen har
dessa aktiedgare, var for sig eller tillsammans, méjlighet
att utdva ett vasentligt inflytande pa alla drenden som
kraver godkdnnande av aktiedgarna, daribland utndm-
ning och avséattning av styrelseledaméter och eventu-
ella férslag till fusioner, konsolidering eller forsaljning av
samtliga eller i stort sett alla Cortus Energys tillgangar
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samt andra féretagstransaktioner. Denna dgarkoncen-
tration kan vara till nackdel fér andra aktiedgare, vilka
kan ha andra intressen 8n majoritetsdgarna. Majoritets-
dgare kan exempelvis fordréja eller férhindra ett férvary
eller en fusion &ven om transaktionen skulle gynna
dvriga aktiedgare. Den hdga dgarkoncentrationen kan
dessutom komma att paverka aktiekursen negativt ef-
tersom investerare ofta ser nackdelar med att &ga aktier
i foretag med stark &gandekoncentration.

Begrénsad likviditet i aktier och teckningsoptioner
Historiskt har likviditeten i Cortus Energy-aktien varit
begrénsad. Det &r inte mdjligt att férutse hur investerar-
nas intresse for Cortus Energy-aktien &ndras dver tiden.
Cortus Energy avser dven att ansdka om upptagande
till handel med Teckningsoptionerna pa i férsta hand
First North och i andra hand pa annan marknadsplats.
Det kan inte garanteras att Teckningsoptionerna kom-
mer att godkénnas fér upptagande till handel. Aven
om Teckningsoptionerna blir foremal fér organiserad
handel pa marknadsplats ar det inte méjligt att garan-
tera att likviditeten i Teckningsoptionerna kommer att
vara tillfredsstéllande. Om en aktiv och likvid handel
inte utvecklas kan det innebéra svarigheter att sélja
storre poster inom en snév tidsperiod, utan att priset
pa aktien och Teckningsoptionen paverkas negativt.
Savitt avser aktierna har Cortus Energy dock ingatt ett
likviditetsgarantiavtal med Mangold Fondkommission
i syfte att framja en god likviditet i aktien samt minska
skillnaden mellan kop- och séljkursen i den I6pande
handeln.

Kursfall pa aktiemarknaden

En investering i Cortus Energy &r férknippad med risk.
Det finns inga garantier for att aktiekursen kommer att
ha en positiv utveckling. Aktiemarknaden kan generellt
ga ner av olika orsaker sasom rantehéjningar, politiska
utspel, valutakursférandringar och samre konjunkturella
forutsattningar. Aktiemarknaden préglas dven till stor
del av psykologiska faktorer. En aktie som Cortus Ener-
gys kan paverkas pa samma sétt som alla andra aktier
av dessa faktorer, vilka till sin natur mdnga ganger kan
vara problematiska att férutse och skydda sig mot.

Framtida utdelning

Till dags dato har Cortus Energy inte beslutat om eller
utbetalt nagon utdelning. For narvarande aterinvesteras
eventuella vinster for att kunna expandera verksam-
heten. Tidpunkten fér och storleken pa eventuella
framtida utdelningar foreslas av styrelsen och beslutas
av arsstdmman. | dvervédgandet om framtida utdelning
kommer styrelsen att vaga in faktorer som verksamhe-
tens art, omfattning, storleken av det egna kapitalet och
Bolagets konsolideringsbehov, likviditet samt stéllning

i 6vrigt. Sa lange ingen utdelning ldmnas, maste even-

tuell avkastning pa investeringen genereras genom en
héjning av aktiekursen, se vidare i avsnittet “Aktien och
dgarférhallanden” under rubriken "Utdelningspolicy”.

Fluktuationer i aktiekursen fér Cortus Energy-aktien
Cortus Energys aktiekurs kan i framtiden komma att
fluktuera kraftigt, bland annat till f5ljd av kvartalsmaés-
siga variationer i rorelseresultatet, den allménna kon-
junkturen och férandringar i kapitalmarknadens intresse
for Bolaget. Darutéver kan aktiemarknaden i allméanhet
reagera med extrema kurs- och volymfluktuationer

som inte alltid &r relaterade till eller proportionerliga i
forhallande till det operativa utfallet hos enskilda bolag.
En investering i Bolagets aktier kan helt eller delvis ga
férlorad. Inga garantier kan lamnas avseende aktiernas
framtida vérdeutveckling eller direktavkastning.

Garantiavtal avseende Erbjudandet

Bolaget har ingatt avtal med ett antal emissionsga-
ranter vilka har férbundit sig att teckna aktier i emis-
sionen for det fall aktiedgare eller andra investerare
inte anmaler sitt intresse i Erbjudandet, sasom nédrmre
beskrivs i avsnitt “Legala fragor och kompletterande in-
formation” under rubriken “Teckningsférbindelser och
emissionsgarantier”. Ingangna garantiavtal, tillsammans
med erhallna teckningsférbindelser, motsvarar 100
procent av det totala emissionsbeloppet. Garanterna
ar medvetna om att garantiatagandena innebér en
juridiskt bindande forpliktelse gentemot Bolaget och
forpliktar sig att halla erforderliga medel tillgéngliga
for det fall garantin skall tas i ansprak. Inga sékerheter
har inhdmtats avseende garantierna varfor det inte

kan garanteras att samtliga garanter kan fullgéra sina
ataganden gentemot Bolaget pa grund av faktorer

som star utanfér Cortus Energys kontroll. Uppfylls inte
ovan ndmnda garantiataganden kan detta fa en negativ
paverkan pa Bolagets méjligheter att med framgéng
slutféra Erbjudandet.

Teckningsférbindelser avseende Erbjudandet

Cortus Energys huvudégare har genom tecknings-
férbindelser férbundit sig att teckna nya aktier som
erbjuds genom Erbjudandet, sdsom nérmre beskrivs i
avsnitt “Legala fragor och kompletterande information”
under rubriken “Teckningsférbindelser och emissions-
garantier”. Dessa teckningsforbindelser ar emellertid
inte sakerstallda, vilket kan medfora en risk, som star
utanfér Bolagets kontroll, att atagandena inte uppfylls.
Om s&dant dtagande inte uppfylls kan andra aktiedgare
komma att teckna dessa nya aktier. Férutsatt att samma
aktiedgare tecknar en betydande del av dessa nya ak-
tier kan denne uppna ett betydande inflytande i Cortus
Energy. Uppfylls inte ovan nédmnda teckningsférbindel-
ser kan detta dven fa en negativ paverkan pa Bolagets
mojligheter att med framgang slutféra Erbjudandet.
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Inbjudan till teckning av aktier
och teckningsoptioner i
Cortus Energy AB (publ

Den 7 januari 2013 beslutade den extra bolagsstdmman i Cortus Energy att, efter sammanlaggning av aktier (1:1 000), 6ka Bolagets
aktiekapital med hogst 7 123 844 SEK genom nyemission av hogst 7 123 844 nya aktier med foretradesratt for Bolagets aktiedgare, det
vill séga Erbjudandet. Betalning kan ske kontant eller genom kvittning.

Den som é&r registrerad som aktiedgare pa avstamningsdagen den 13 februari 2013 har féretradesréatt att for sex (6) befintliga aktier
teckna sju (7) nya aktier till en teckningskurs om 5 SEK. Anmalan om teckning av aktier med stéd av foretradesrétt skall ske genom
samtidig kontant betalning under tiden fran och med den 18 februari 2013 till och med den 6 mars 2013. Teckningsrétterna ar fritt ver-
latbara och kommer att handlas pa First North fran och med den 18 februari 2013 till och med den 1 mars 2013. Teckning av aktier kan
ocksa ske utan stéd av teckningsréatter (teckning utan stéd av féretradesrétt). Fér mer information se avsnittet "Villkor och anvisningar”
i Prospektet.

For det fall samtliga aktier i Erbjudandet inte tecknas med stod av féretradesréatt skall styrelsen, inom ramen f6r emissionens hogsta
belopp, besluta om tilldelning av aterstadende aktier vilka tecknas utan stéd av foretradesratt. Tilldelning skall i forsta hand ske till aktie-
tecknare som tecknat aktier med stéd av teckningsréatter och, vid éverteckning, i forhallande till det antal teckningsratter som var och
en utnyttjat fér teckning av aktier och, i den man detta inte kan ske, genom lottning. | andra hand skall férdelning ske till aktiedgare och
Svriga som anmalt intresse av att teckna aktier utan stdd av teckningsréatter och, vid éverteckning, i férhéllande till tecknat belopp, och
i den man detta inte kan ske, genom lottning. For aktier som inte tecknats med stéd av féretradesrétt eller utan féretradesratt enligt
ovan, skall tilldelningen ske till garanter av emissionen pro rata i férhallande till garanterat belopp.

Utdver aktierna i Erbjudandet har samma extra bolagsstamma beslutat att bemyndiga Bolagets styrelse att, med avvikelse fran aktie-
dgarnas foretradesratt, besluta om ytterligare nyemission av hégst 3 000 000 aktier for det fall Erbjudandet 6vertecknas, det vill séga
Optionen. Syftet med Optionen &r att kunna tillgodose ett intresse att teckna aktier i Bolaget hos de personer som deltagit i Erbjudan-
det och inte erhallit tilldelning av samtliga av dem tecknade aktier. Optionen beskrivs ndrmre under rubrik “Option vid éverteckning” i
avsnittet "Villkor och anvisningar” i Prospektet.

Den extra bolagsstdmman beslutade vidare att bemyndiga Bolagets styrelse att, med avvikelse fran aktiedgarnas féretradesrétt,
besluta om nyemission av hogst 10 123 844 teckningsoptioner att vederlagsfritt tilldelas de som tilldelats aktier i Erbjudandet och
Optionen, det vill sdga Teckningsoptionerna. For varje nytecknad, betald och tilldelad aktie i Erbjudandet och Optionen erhalls en
Teckningsoption vederlagsfritt. Varje Teckningsoption berattigar till teckning av en ny aktie till en kurs om 5,50 SEK. Genom utnyttjan-
det av Teckningsoptionerna kan Bolagets aktiekapital komma att 6kas med hégst 10 123 844 SEK genom emission av 10 123 844 nya
aktier. Teckningsperioden for nyteckning av aktier med stéd av Teckningsoptionerna [6per under tiden fran och med den 15 oktober
2013 till och med den 31 oktober 2013.

Erbjudandet kommer vid full teckning att tillféra Bolaget cirka 35,6 MSEK fére avdrag fér emissionskostnader som beréknas uppga
till cirka 3,5 MSEK samt garantiersattning som uppgar till cirka 2,8 MSEK. Vid fullt utnyttjande av Optionen och Teckningsoptionerna
tillférs Bolaget ytterligare 70,7 MSEK fére avdrag fér emissionskostnader som beraknas uppga till cirka 3,7 MSEK.

En befintlig aktiedgare som valjer att inte utnyttja sina teckningsratter till att teckna aktier kommer att vidkdnnas en maximal utspad-
ning om cirka 53,8 procent genom Erbjudandet, ytterligare cirka 18,5 procent vid fullt utnyttjande av Optionen samt ytterligare cirka
38,4 procent vid fullt utnyttjande av Teckningsoptionerna.

Teckningsforbindelser och emissionsgarantier motsvarande 100 procent av Erbjudandet har erhallits fran befintliga aktiedgare och
andra externa investerare. Teckningsférbindelserna, vilka uppgar till cirka 7,2 MSEK, motsvarande cirka 20,2 procent av Erbjudandet,
har [dmnats utan krav pa ersattning. Dartill har ett garantikonsortium garanterat teckning av nya aktier om cirka 28,4 MSEK, motsvaran-
de cirka 79,8 procent av Erbjudandet. Ersattning till garanterna utgar i form av kontant vederlag. Fér mer information, se under rubrik
"Teckningsférbindelser och emissionsgarantier” i avsnittet “Legala fragor och kompletterande information” i Prospektet.

Cortus Energys aktier avses i anslutning till Erbjudandet att bli féremal fr handel pa First North. Forsta handelsdag pa First North &r
den 18 februari 2013.

Mot bakgrund av ovanstadende inbjuds hdrmed nuvarande aktiedgare, allménheten samt institutionella investerare till teckning av
aktier och dérmed &ven teckningsoptioner i Cortus Energy enligt villkoren i Prospektet.

Stockholm den 8 februari 2013
Cortus Energy AB (publ)
Styrelsen
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Bakgrund och motiv

Pa den extra bolagsstdmman i Cortus Energy (foére detta Clean Tech East Holding AB (publ)) den 7 januari 2013 beslutades om f6rvéarv av
dotterbolaget Cortus AB samt att Clean Tech East Holding AB (publ) antar Cortus ABs verksamhetsinrikting och byter namn till Cortus
Energy AB (publ).

Cortus Energy erbjuder kostnadseffektiva och innovativa bioenergilésningar for kraft- och processindustrier baserat pa den patente-
rade férgasningstekniken WoodRoll®. WoodRoll® har stor bransleflexibilitet, vilket innebar att processen kan utnyttja lagvardiga férnybara
brénslen utan att kompromissa med processprestanda. Detta har verifierats genom omfattande forskning i laboratorium, tester i pilot-
skala och i prototyp pa 500 kW. Testresultat har erhallits fran olika biomassor, fran pellets till slam och alger.

Cortus AB har ingatt avtal med Nordkalk AB om uppférande av bolagets férsta anlaggning pa 5 MW fér industriellt bruk pa kalkfabri-
ken i Képing for leverans av ren energigas i 10 ar. Energigasen ar tankt att ersatta importerat kol som bransle fér att branna kalk i den 150
meter langa ugnen. Avtalet innehaller dven utfastelser om utbyggnad av nésta fas om ytterligare 20 MW effekt, givet att processen och
anldggningen fungerar som avsett. Férutom att anldggningen i full drift (25 MW) bedéms ge god I6nsamhet fér Cortus Energy sa ér de
miljéméssiga effekterna betydande i form av minskade koldioxidutslépp i storleksordningen mer an 70 000 ton arligen i Koping.

Styrelsen gér bedémningen att det befintliga rérelsekapitalet f6r Cortus Energy inte ar tillrackligt for att técka de aktuella behov som
Bolaget har de kommande tolv manaderna fran Prospektets avgivande, utan endast racker till och med april 2013. Bolagets totala kapital-
behov for att fardigstalla Nordkalks 5 MW-anlaggning och tacka sitt rérelsekapitalbehov de ndrmaste 12 manaderna uppgar till cirka 80
MSEK. Styrelsen har darfér beslutat att genomféra den férstaende nyemissionen, det vill sdga Erbjudandet, tillsammans med Optionen
och de vederlagsfria Teckningsoptionerna som ger rétt att teckna aktier under oktober manad 2013 for att tillféra Bolaget nddvandigt
rérelsekapital och ekonomiska medel.

Erbjudandet tillsammans med full teckning i Optionen, fullt utnyttjande av Teckningsoptionerna samt utnyttjande av Lanel&ftet ger
Cortus Energy nedanstaende ekonomiska medel fére avdrag for emissionskostnader:

Kostnader
-6,3 MSEK
-1,2 MSEK
-2,5 MSEK
-0,3 MSEK
121,3 MSEK -10,3 MSEK

Likvid

Erbjudandet kommer att tillféra Cortus Energy cirka 35,6 MSEK fore avdrag fér emissionskostnader. Erbjudandet ar viktigt for att Cortus
Energy skall kunna genomféra sin forsta etablering i industriell skala och Emissionslikviden kommer i fallande prioritetsordning att anvan-
das till (i) delinvestering i Nordkalks 5 MW-anldggning om cirka 20 MSEK samt (ii) finansiering av ovrigt rorelsekapital for fortsatt tillvaxt
om cirka 10 MSEK.

Utbver Erbjudandet har den extra bolagsstdmman dven beslutat bemyndiga styrelsen att fatta beslut om Optionen for att técka en
eventuell verteckning av Erbjudandet. Om Optionen utnyttjas fullt ut tillfér den Cortus Energy ytterligare hégst 15,0 MSEK fére emis-
sionskostnader. Denna likvid kommer i sa fall att anvéndas till ytterligare delinvestering i Nordkalks 5 MW-anlaggning. Vidare, vid full
teckning av aktier med stéd av Teckningsoptionerna tillférs Bolaget ytterligare cirka 55,7 MSEK fére emissionskostnader (full tilldelning av
Teckningsoptionerna forutsatter saledes att saval Erbjudandet som Optionen fulltecknats). Denna likvid kommer i sa fall att anvandas till
den sista delinvesteringen i Nordkalks 5 MW-anlédggning.

Styrelsen bedémer att féreliggande Erbjudande inklusive Teckningsoptionerna, tillsammans med Lanel6ftet, técker ovanstaende
kapitalbehov. Vid full teckning av Optionen kommer Bolaget att tillf6ras ytterligare kapital utéver kapitalbehovet om 80 MSEK. Detta yt-
terligare kapital kommer att anvéndas for att accelerera Bolagets tillvéxt i form av delinvestering i Nordkalks 20 MW-anlaggning.

Bolagets huvudsakliga motiv till det férestaende Erbjudandet &r saledes att stérka Bolagets likviditet i syfte att genomféra den forsta
fasen i avtalet med Nordkalk och tillféra rérelsekapital for fortsatt tillvaxt.

Att Bolagets storre dgare har forbundit sig att teckna en betydande del i Erbjudandet &r ett valkommet fortroendebesked och det ar
styrelsens férhoppning att dven vriga aktiedgare i Cortus Energy vill medverka i Erbjudandet, och potentiellt dven Optionen, och dér-
med ocksé vara med och bidra till Bolagets kommersiella utveckling.

Under férutsattning att féreliggande Erbjudande genomférs, att Teckningsoptionerna utnyttjas fullt ut, att Bolaget antingen erhaller
full teckning i Optionen eller utnyttjar Lanel6ftet, att Bolaget nar ett tillfredstallande kassafléde samt att Bolaget och dess dotterbolag
utvecklas i huvudsak enligt planerna, bedémer styrelsen fér Cortus Energy i dagsléget att inget ytterligare kapitalbehov féreligger fér
Bolaget under de kommande tolv méanaderna fran Prospektets avgivande. Om Cortus Energy ej erhaller fullstdndig emissionslikvid kom-
mer Bolaget i férsta hand att prioritera arbetet med att fardigstélla Nordkalks 5 MW-anldggning. Om Bolaget ej erhaller tillracklig likvid
fran Optionen eller Teckningsoptionerna sa kommer Bolaget att behéva minska investerings- och tillvaxttakten och utvardera alternativa
finansieringslésningar fér att kunna fardigstélla Nordkalks 5 MW-anldggning. Den framtida och redan avtalade investeringen i Nordkalks
20 MW-anldggning beraknas kosta omkring 140 MSEK. Bolaget kommer f6r denna investering att behdva anskaffa ytterligare finansie-
ring. Baserat pé ett konservativt scenario dar Bolaget endast har det befintliga avtalet med Nordkalk, bedéms Bolaget kunna erhalla ett
positivt resultat nar Nordkalk-anlaggningen ar fullt utbyggd (25 MW). Detta berdknas vara verklighet under det andra halvaret 2015. Om
Bolaget lyckas teckna avtal avseende ytterligare anléggningar kan ett positivt resultat bli verklighet tidigare.

| dvrigt hédnvisas till detta Prospekt, vilket har uppréttats av styrelsen i Cortus Energy med anledning av Erbjudandet. Styrelsen foér
Cortus Energy &r ansvarig fér innehallet i Prospektet. Harmed forsékras att styrelsen har vidtagit alla rimliga férsiktighetsatgarder for att
sékerstélla att uppgifterna i Prospektet, savitt styrelsen vet, dverensstdmmer med faktiska férhallanden och att ingenting &r utelamnat
som skulle kunna paverka dess innebérd.

Stockholm den 8 februari 2013
Cortus Energy AB (publ)
Styrelsen
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Villkor och anvisningar

Erbjudandet

Den 7 januari 2013 beslutade den extra bolagsstdmman
i Cortus Energy att 6ka Bolagets aktiekapital med hogst
7 123 844 SEK genom nyemission av hogst 7 123 844
nya aktier med féretradesratt for Bolagets aktiedgare,
det vill sdga Erbjudandet. | detta avsnitt anges villkor
och anvisningar fér Erbjudandet. Styrelsen har inte
forbehallit sig ratten att dra in Erbjudandet permanent
eller tillfalligt.

Foretradesratt till teckning

Den som pa avstamningsdagen den 13 februari 2013 ar
registrerad som aktiedgare i Cortus Energy dger fore-
tradesratt att for sex (6) befintliga aktier i Cortus Energy
teckna sju (7) nya aktier.

Teckningsratter

Aktiedgare i Cortus Energy erhaller en (1) teckningsratt
for vardera, pa avstamningsdagen, innehavd aktie. Sex
(6) teckningsrétter beréttigar till teckning av sju (7) nya
aktier.

Teckningskurs

Teckningskursen uppgar till 5 SEK per aktie. Courtage
utgar ej. Teckningskursen &r faststélld av styrelsen uti-
fran marknadspriset pa aktien, radande marknadslage
samt verksamhetens historiska utveckling.

Teckningsoptioner

En (1) tilldelad och betald aktie i Erbjudandet och
Optionen berattigar till en (1) vederlagsfri Tecknings-
option. En (1) Teckningsoption ger innehavaren ratt att
teckna en (1) ny aktie i Bolaget till en teckningskurs om
5,50 SEK per aktie. Teckning kan endast avse hel aktie
under tiden fran och med den 15 oktober 2013 till och
med den 31 oktober 2013. Bolaget kommer att ansdka
om upptagande till handel av Teckningsoptionerna

pa i férsta hand First North. Fér mer information se
avsnitt "Villkor fér Teckningsoptioner av serie 2013" i
Prospektet.

Avstamningsdag

Avstamningsdag hos Euroclear Sweden for ratt till del-
tagande i nyemissionen &r den 13 februari 2013. Sista
dag fér handel i aktien inklusive rétt till deltagande i
Erbjudandet &r den 8 februari 2013. Forsta dag for han-
del i aktien exklusive ratt till deltagande i emissionen ar
den 11 februari 2013.

Teckningstid

Teckning av aktier skall ske under perioden fran och
med den 18 februari 2013 till och med den 6 mars 2013.
Efter teckningstidens utgang blir outnyttjade teck-
ningsratter ogiltiga och saknar dérmed varde. Outnytt-
jade teckningsrétter kommer, utan avisering fran Euro-
clear Sweden, att bokas bort fran VP-kontot. Styrelsen i
Cortus Energy &ger ratt att férlanga teckningstiden. For
det fall beslut om foérlangning av teckningstiden fattas
skall Bolaget informera marknaden om detta senast
den 6 mars 2013.

Handel med teckningsratter

Handel med teckningsratter dger rum under perioden
fran och med den 18 februari 2013 till och med den 1
mars 2013 pa First North. Aktiedgare skall véanda sig di-
rekt till sin bank eller annan férvaltare med erforderliga
tillstand for att genomféra kép och férsaljning av teck-
ningsréatter. Erhallna teckningsrétter maste antingen
anvéandas for teckning av aktier senast den 6 mars

2013 eller séljas senast den 1 mars 2013 for att inte bli
vérdel6sa. Den aktiedgare som inte anvander erhallna
teckningsréatter for teckning av aktier kommer under
aktuella férutsattningar att fa vidkannas en utspadning
av sitt aktieinnehav. Erbjudandet medfér en ékning

av antalet aktier i Bolaget fran 6 106 156 aktier till

13 230 000 aktier, motsvarande en 6kning om cirka 117
procent. For de aktiedgare som avstar att teckna aktier
i det foreliggande Erbjudandet uppstar en utspad-
ningseffekt om 53,8 procent av aktiekapitalet i Bolaget
efter Erbjudandet, ytterligare cirka 18,5 procent vid fullt
utnyttjande av Optionen samt ytterligare cirka 38,4 pro-
cent vid fullt utnyttjande av Teckningsoptionerna.

Emissionsredovisning och
anmalningssedlar

Direktregistrerade aktiedgare

De aktiedgare eller féretradare for aktiedgare som pa
ovan namnd avstdmningsdag &r registrerade i den av
Euroclear Sweden fér Bolagets rékning férda aktie-
boken, erhaller fértryckt emissionsredovisning med
vidhdngande inbetalningsavi fran Euroclear Sweden,
sérskild anmalningssedel, informationsbrev och en
informationsfolder. Av den fortryckta emissionsredovis-
ningen framgar bland annat antalet erhallna teck-
ningsratter. Den som &r upptagen i den i anslutning till
aktieboken sarskilt férda férteckningen éver pantha-
vare med flera, erhaller inte nagon emissionsredovis-
ning utan underréttas separat. VP-avi som redovisar
registrering av teckningsrétter pa aktiedgares VPkonto
utsdndes ej.
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Férvaltarregistrerade aktiedgare

Aktiedgare vars innehav av aktier i Cortus Energy &r
forvaltarregistrerat hos bank eller annan férvaltare
erhaller varken emissionsredovisning eller sarskild
anmélningssedel, dock kommer en informationsfolder
och ett informationsbrev att utskickas. Teckning och
betalning skall da istallet ske i enlighet med anvisningar
fran respektive forvaltare.

Teckning med stod av
foretradesratt

Teckning med stdd av teckningsratter sker genom
samtidig kontant betalning, eller, savitt avser kvittning,
pa teckningslista, i bada fallen senast den 6 mars 2013.
Teckning genom betalning skall géras antingen med
den, med emissionsredovisningen utsédnda, fortryckta
inbetalningsavin eller med den inbetalningsavi som
arfogad till den sérskilda anmélningssedeln enligt
foljande alternativ:

1) Inbetalningsavi

| de fall samtliga pa avstdmningsdagen erhallna
teckningsréatter utnyttjas for teckning skall endast den
fortryckta inbetalningsavin anvédndas som underlag for
teckning genom kontant betalning. Sarskild anmal-
ningssedel skall da ej anvéndas.

Observera att teckning &r bindande.

2) Sarskild anmalningssedel

| de fall teckningsrétter férvarvas eller avyttras, eller ett
annat antal teckningsrétter &n vad som framgar av den
fortryckta emissionsredovisningen utnyttjas for teck-
ning, skall den sé&rskilda anmélningssedeln anvéndas
som underlag fér teckning genom kontant betalning.
Aktiedgaren skall pa anméalningssedeln under rubriken
"Anmélan 1", uppge det antal aktier som denne dnskar
teckna och péa inbetalningsavin fylla i det belopp som
skall betalas. Betalning sker séledes genom utnytt-
jande av inbetalningsavin. Ofullstandig eller felaktigt
ifylld anmélningssedel kan komma att ldmnas utan
avseende. Sarskild anmélningssedel kan erhallas fran
Mangold Fondkommission pa nedanstaende telefon-
nummer. Ifylld anmalningssedel skall i samband med
betalning skickas eller ldmnas pé& nedanstaende adress
och vara Mangold Fondkommission tillhanda senast
klockan 15.00 den 6 mars 2013. Det &r endast tillatet att
insénda en (1) sérskild anmaélningssedel. | det fall fler &n
en anmaélningssedel insdndes kommer enbart den sist
erhallna att beaktas. Ovriga anmailningssedlar kommer
saledes att |lamnas utan avseende.

Observera att teckning &r bindande.

Mangold Fondkommission AB
Arende: Cortus Energy

Box 55691

102 15 Stockholm

Besdksadress: Engelbrektsplan 2
Telefon: 08-503 015 50

Telefax: 08-503 015 51

Kvittning

Teckning av aktier med stdd av teckningsratter, savitt
avser aktier som betalas genom kvittning, skall ske pa
teckningslista under tiden fran och med den 18 februari
2013 till och med den é mars 2013. Betalning genom
kvittning skall ske i samband med teckning.

Observera att teckning &r bindande.

Teckning utan stod av
foretradesratt

Teckning av aktier utan féretradesratt skall ske under
samma period som teckning av aktier med foretrades-
ratt, det vill sdga fran och med den 18 februari 2013 till
och med den 6 mars 2013. Anmélan om teckning utan
féretradesratt sker genom att den sarskilda anmal-
ningssedeln under "Anmélan 2" ifylls, undertecknas
och skickas till Mangold Fondkommission pa adress
enligt ovan. Nagon betalning skall ej ske i samband
med anmélan om teckning av aktier utan féretradesréatt
utan sker i enlighet med vad som anges nedan. Den
sarskilda anmalningssedeln skall vara Mangold tillhanda
senast klockan 15.00 den 6 mars 2013. Det ar endast
tillatet att insanda en (1) sarskild anmalningssedel. | det
fall fler &n en anmélningssedel insdndes kommer enbart
den sist erhdlina att beaktas. Ovriga anmélningssedlar
kommer séledes att ldmnas utan avseende.

Observera att anmalan ar bindande.

Tilldelning vid teckning av aktier
utan stod av foretradesratt

For det fall samtliga aktier inte tecknas med stod av
féretradesratt skall styrelsen, inom ramen fér Erbjudan-
dets hogsta belopp, besluta om tilldelning av atersta-
ende aktier vilka tecknas utan stdd av foretréadesratt.

Tilldelning skall i férsta hand ske till aktietecknare
som tecknat aktier med stéd av teckningsratter och, vid
dverteckning, i férhallande till det antal teckningsrét-
ter som var och en utnyttjat for teckning av aktier och,

i den man detta inte kan ske, genom lottning. | andra
hand skall férdelning ske till aktiedgare och 6vriga

som anmalt intresse av att teckna aktier utan stéd av
teckningsrétter och, vid éverteckning, i férhallande till
tecknat belopp, och i den man detta inte kan ske, ge-
nom lottning. Fér aktier som inte tecknats med stéd av
foretradesrétt eller utan foretradesratt enligt ovan, skall
tilldelningen ske till garanter av emissionen pro rata i
foérhallande till garanterat belopp.

Besked om eventuell tilldelning av aktier tecknade
utan féretrédesratt lamnas genom dversandande av
tilldelningsbesked i form av en avrékningsnota. Likvid
skall erlaggas senast tre (3) bankdagar efter utfardan-
det av avrdkningsnotan. Nagot meddelande lédmnas ej
till den som inte erhallit tilldelning. Erlaggs ej likvid i ratt
tid kan aktierna komma att Gverlatas till annan. Skulle
forséljningspriset vid sadan éverlatelse komma att un-
derstiga priset enligt detta Erbjudande, kan den vilken
ursprungligen erhallit tilldelning av dessa aktier komma
att fa svara for hela eller delar av mellanskillnaden. Till-
delning ar inte beroende av nér under teckningstiden
anmaélan inkommer.
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Utlandska aktiedgare

Aktiedgare vilka ar bosatta utanfor Sverige (avser

dock ej aktiedgare bosatta i USA, Kanada, Japan, Nya
Zeeland, Sydafrika och Australien eller annat land dér
deltagande i Erbjudandet helt eller delvis &r foremal for
legala restriktioner) och vilka dger ratt att teckna aktier
i Erbjudandet, kan vanda sig till Mangold Fondkommis-
sion per telefon for ytterligare information.

Betalda och tecknade aktier ("BTA")

Teckning genom betalning registreras hos Euroclear
Sweden séa snart detta kan ske, vilket normalt innebar
nagra bankdagar efter betalning. Darefter erhaller
tecknaren en VP-avi med bekraftelse att inbokningen
av BTA skett pa tecknarens VP-konto. Betalda tecknade
aktier bendmns BTA pa VP-kontot till dess att aktierna i
Erbjudandet blir registrerade hos Bolagsverket. Enligt
aktiebolagslagen far under vissa férutsattningar del

av emissionen registreras vid Bolagsverket. Om denna
mojlighet till delregistrering utnyttjas i foreliggande
foretrédesemission kommer flera serier av BTA att
utférdas varvid den férsta serien bendmns "BTA 1" i
VP-systemet. BTA 1 kommer att omvandlas till aktier sa
snart en forsta eventuell delregistrering skett. En andra
serie av BTA ("BTA 2") kommer att utfardas for teckning
vilken skett vid sadan tidpunkt att tecknade aktier inte
kunnat inkluderas i den férsta delregistreringen och
omvandlas till aktier sa snart emissionen slutligt regist-
rerats vilket beraknas ske i slutet av vecka 13, 2013. Ak-
tiedgare vilka har sitt aktieinnehav registrerat via depa
hos bank eller fondkommission erhaller information fran
respektive forvaltare.

Handel med BTA

Handel med BTA kan ske pa First North fran och med
den 19 februari 2013 till dess att aktierna i Erbjudandet
registrerats hos Bolagsverket. For det fall delregistre-
ring av Erbjudandet sker och flera serier av BTA utférdas
kommer dessa serier inte att handlas samtidigt pa First
North. Slutlig registrering beraknas ske i slutet av vecka
13, 2013.

Leverans av aktier

Sa snart aktiekapitalokningen har registrerats hos
Bolagsverket, vilket berdknas ske i slutet av vecka 13
2013, omvandlas BTA till aktier utan sérskild avisering
fran Euroclear Sweden. Dock kan delregistrering av
Erbjudandet komma att ske hos Bolagsverket. For de
aktiedgare vilka har sitt aktieinnehav forvaltarregistrerat
kommer information fran respektive férvaltare.

Ratt till utdelning

De nya aktierna medfor ratt till vinstutdelning forsta
gangen pa den avstdamningsdag for utdelning som
infaller nédrmast efter det att nyemissionen har registre-
rats hos Bolagsverket och aktierna inforts i aktieboken
hos Euroclear.

De nya aktier som tillkommer efter teckning med
stéd av Teckningsoptioner av serie 2013 medfor ratt till
vinstutdelning férsta gangen pa den avstdamningsdag
foér utdelning som infaller nérmast efter det att nyteck-
ningen har registrerats hos Bolagsverket och aktierna
inforts i aktieboken hos Euroclear.

Notering

Cortus Energy ar ett till Euroclear Sweden ans|utet
avstamningsbolag vilket innebér att samtliga aktier &r
kontoférda av Euroclear Sweden. Adress till Euroclear
Sweden aterfinns i avsnittet "Adresser” i Prospektet.
Aktierna i Cortus Energy &r upptagna for handel i svens-
ka kronor pa AktieTorget och handlas med kortnamnet
CE och ISIN-kod SE0001296542. Aktien handlas i pos-
ter om en (1) aktie. Cortus Energy kommer i anslutning
till Erbjudandet att listas pa First North. Forsta dag for
handel pa First North beréknas till den 18 februari 2013.
Efter att Erbjudandet registrerats hos Bolagsverket
kommer de nyemitterade aktierna att noteras pa First
North, vilket beraknas ske i slutet av vecka 13, 2013.

Offentliggdrande av utfallet av
emissionen

Snarast mojligt efter att teckningstiden avslutats och
senast omkring den 12 mars 2013 kommer Bolaget
att offentliggéra utfallet av Erbjudandet. Offentliggo-
randet kommer att ske genom pressmeddelande och
finnas tillgangligt pa Bolagets hemsida.

Allméant om teckning och tilldelning

Styrelsen dger inte ratt att avbryta Erbjudandet och
har inte heller rétt att sétta ned det antal aktier som en
teckning med stéd av teckningsrétter avser. Anmélan
om teckning ar bindande. Ofullstandig eller felaktigt
ifylld anmélan kan komma att Idmnas utan avseende.
Om teckningslikvid inbetalas for sent eller &r otillracklig
kan anmalan om teckning ocksé lédmnas utan beak-
tande.

Kvittningsratt

Betalning kan, utover kontant betalning, ske genom
kvittning av fordran. Vostok Komi (Cyprus) Limited har,
per dagen for detta Prospekt, fordringar mot Cortus
Energy uppgaende till nominellt cirka 6,4 MSEK (ef-
tersom denna skuld sedan december 2011 I6per utan
ranta har skulden diskonteras till verkligt vérde i Bola-
gets rakenskaper och uppgar till cirka 4,9 MSEK) Styrel-
sen beddmer att det &r till fordel fér Bolaget att Vostok
Komi (Cyprus) Limited far teckna aktier i Erbjudandet
genom kvittning av sin fordran pa Bolaget till ett
maximalt belopp om 3,4 MSEK. Vostok Komi (Cyprus)
Limited skriver av kvarvarande fordran i sin helhet.

USB Investment B.V. och P. Forssell Timber AB, aktie-
dgare i Bolaget, har lamnat ett kortfristigt Ian om totalt
2,0 MSEK. Det &r styrelsens bedémning att det skulle
vara till férdel om USB Investment B.V. och P. Forssell
Timber AB far teckna aktier i Erbjudandet genom kvitt-
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ning av sina fordringar pa Bolaget. En férutsattning for
att sadan kvittning skall kunna genomféras &r dock att
styrelsen bedémer att det ar lampligt och kan ske utan
skada for Bolaget eller dess borgenérer vid tidpunkten
for betalning av aktierna. Under férutsattning att sa ar
fallet avser styrelsen besluta att av USB Investment B.V.
och P. Forssell Timber AB tecknade aktier skall betalas
genom kvittning av deras respektive fordringar pa
Cortus Energy.

Option vid 6verteckning

Utdver aktierna i Erbjudandet har den extra bolags-
stdmman beslutat att bemyndiga Bolagets styrelse

att, med avvikelse fran aktiedgarnas foretradesrétt,
besluta om ytterligare nyemission av hégst 3 000

000 aktier fér det fall Erbjudandet dvertecknas, det

vill sdga Optionen. Syftet med Optionen ar att kunna
tillgodose ett intresse att teckna aktier i Bolaget hos de
personer som deltagit i Erbjudandet och inte erhallit

tilldelning av samtliga av dem tecknade aktier. Skalet
till avvikelsen fran aktiedgarnas foretradesrétt &r att
kunna tillvarata méjligheten fér Bolaget att tillforas yt-
terligare emissionslikvid vid en eventuell dverteckning
av Erbjudandet, om detta bedéms efterstravansvart.
Emissionen kan ske utan féretrédesratt for aktiea-
garna enligt de tilldelningsprinciper som géller for
Erbjudandet. Tilldelning skall dock i férsta hand ske till
emissionsgaranten Per-Olov Norberg eller av denne
agt bolag, sa att denne totalt i Erbjudandet, inklusive
under garantiatagande, och under férevarande Option,
erhallit tilldelning av 3 000 000 aktier. Teckningskursen
skall vara 5 SEK. Optionen kan komma att medféra en
6kning av aktiekapitalet i Bolaget om hégst 3 000 000
SEK, motsvarande en utspadning om maximalt cirka
18,5 procent av Bolagets aktiekapital och totala réstetal
utdver utspadningen i Erbjudandet om cirka 53,8 pro-
cent. Grunden fér teckningskursens bestémmande &r
den emissionskurs som géller for Erbjudandet.
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Villkor for Tecknings-
optioner av serie 2013 i
sammandrag

Allmant

Den 7 januari 2013 beslutade den extra bolagsstdmman
att bemyndiga Bolagets styrelse att, med avvikelse fran
aktiedgarnas foretradesrétt, besluta om nyemission av
hogst 10 123 844 teckningsoptioner att vederlagsfritt
tilldelas de som tilldelats aktier i Erbjudandet och Op-
tionen. For varje nytecknad, betald och tilldelad aktie i
Erbjudandet och Optionen erhalls en Teckningsoption
vederlagsfritt. Varje Teckningsoption beréattigar till
teckning av en ny aktie till en kurs om 5,50 SEK. Genom
utnyttjandet av Teckningsoptionerna kan Bolagets
aktiekapital komma att kas med hégst 10 123 844 SEK
genom emission av 10 123 844 nya aktier. Tecknings-
perioden for nyteckning av aktier med stéd av Teck-
ningsoptionerna |6per under tiden fran och med den 15
oktober 2013 till och med den 31 oktober 2013.

Styrelsen har &nnu ej utnyttjat bemyndigandet, utan
detta avses att gbras nar styrelsen fatt kdnnedom om
utfallet i Erbjudandet samt eventuellt Optionen.

De fullstéandiga villkoren fér Teckningsoptionerna,
som styrelsen avser att besluta om, aterges i avsnittet
Villkor fér Teckningsoptioner av serie 2013 i Prospektet.
Villkoren kommer &ven att finnas tillgangliga pa Bola-
gets hemsida, www.cortusenergy.com. Nedan féljer en
sammanfattning av nagra av de vésentliga villkoren fér
Teckningsoptionerna.

Teckningsoptioner och ratt att
teckna nya aktier

Antalet Teckningsoptioner uppgar till hégst 10 123 844.
En (1) Teckningsoption ger innehavaren ratt att teckna
en (1) ny aktie i Bolaget till en teckningskurs om 5,50
SEK per aktie. Teckning kan endast avse hel aktie.

Teckning av aktier med stod av
Teckningsoption
Teckningsperioden fér nyteckning av aktier med stéd

av Teckningsoptionerna 6per under tiden fran och med
den 15 oktober 2013 till och med den 31 oktober 2013.

Omrakning av teckningskurs m.m.

Teckningskursen respektive det antal aktier i Bolaget
som varje Teckningsoption beréttigar till teckning av
kan komma att omréknas vid fondemission, nyemis-
sion samt i vissa andra fall i enlighet med villkoren for
Teckningsoptionerna, se avsnittet "Villkor fér Teck-
ningsoptioner av serie 2013 i Cortus Energy AB (publ)
i Prospektet.

"

Utdelning pa ny aktie

Aktier som tecknas med stéd av Teckningsoptionerna
medfor ratt till vinstutdelning forsta gangen pa den av-
stdmningsdag fér utdelning som infaller ndrmast efter
det att nyteckningen har registrerats hos Bolagsverket
och aktierna inférts i aktieboken hos Euroclear.

Handel i Teckningsoptionerna

Bolaget kommer att anséka om upptagande till handel
av Teckningsoptionerna pa i férsta hand First North.

| det fall att First North inte godkanner Teckningsop-
tionerna fér handel kommer styrelsen i Bolaget att
underséka mojligheten att Teckningsoptionerna skall
kunna handlas pé annat satt.

Ovrigt

Mangold Fondkommission skall &ga teckna Teck-
ningsoptionerna med rétt och skyldighet att 6verféra
Teckningsoptionerna till dem som tecknat, tilldelats och

betalat for aktier i Erbjudandet och Optionen i enlighet
med vad som anges ovan och i 6vrigt i Prospektet.
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VD har ordet

B&sta aktiedgare,

Vad kan fa tung industri att ta sig ur sitt ohallbara be-
roende av fossila brénslen och bérja anvénda férnybar
energi? Hur kan avfallsbrénslen bli till elkraft dven i
mindre skala?

Medan hushallens omstéllning fran fossila branslen ar
pa god vég efter 30 ar har omstallningen inom industrin
knappt borjat. Cortus Energy har identifierat att det
finns cirka 100 industrier som skulle kunna dra nytta av
Cortus Energys teknik — enbart i Sverige. | Europa &r
antalet runt 10 000 anlédggningar.

Viar glada 6ver att Nordkalk i Képing varit férst med
att satsa pa var innovativa och miljériktiga teknik i in-
dustriell skala. Tack vare den féreliggande sékerstéllda
emissionen pa 35,6 MSEK kan vi dra igang bygget i
Képing pa allvar. Den férsta fasen pa 5 MW beréknas
vara i full drift under det férsta halvaret 2014.

Mindre, mer standardiserade anldaggningar séljs,
medan stérre anldggningar i manga fall kommer
att dgas och drivas av Cortus Energy som da blir en
energigasleverantor. Har finns ocksa méjligheter till
intressanta partnerskap med till exempel branslebolag.
Processindustrikunder kan pa detta s&tt sénka sina
energikostnader med 10-20 procent genom att byta
fran fossila till férnybara branslen i langsiktiga avtal.

Det omvénda forvérvet av CleanTech East gor att vi far
tillgang till en publik kapitalmarknad, vilket enligt styrel-
sens beddmning utgor en férutsattning for fortsatt ex-
pansion. Forsta fasen pa 5 MW i Képing beddms kosta
omkring 70 MSEK att uppféra. Nasta fas pa ytterligare
20 MW effekt, som redan ar avtalad, kommer att kosta
dubbelt sa mycket.

Vid full drift med 25 MW effekt medfor avtalet god
|6nsamhet for oss. Nordkalk sénker sina kostnader for
bransleinkdp vasentligt samtidigt som deras koldioxid-
utslapp beraknas minska med éver 70 000 ton per ari
Koping. En klassisk sa kallad win-win situation.

Var ambition &r att expandera snabbt, inte minst
dé industrins behov av omstéllning &r stort, inte bara
i Sverige. Forfragningarna fran olika delar av vérlden
duggar tatt redan idag, som vi just nu tvingas placera i
vantelage. Detta vill vi ocksa andra pa i och med detta
steg.

Cortus Energy erbjuder en 16nsam omstélIning till
grén energi fér den energiintensiva industrin. Lyckas vi
i Koping star dorren pa vid gavel for oss. Det ér denna
resa vi hoppas att du som aktietecknare vill félja med

pa.
Vélkommen att teckna aktier i Cortus Energy!

Rolf Ljunggren, VD






AFFARSIDE, VISION OCH STRATEGI

Atfarsidé, vision och
strategi

Affarsidé

Cortus Energys affarside ar att tillhandahalla miljériktig
och kostnadseffektiv férnybar energigas till process- och
kraftindustri baserat pa den patenterade férgasningstek-
niken WoodRoll®.

Vision
Cortus Energys vision &r att bli en ledande leverantér

av férnybar energi till process- och kraftindustrin samt
bidra till dess gréna omstalining.

Strategi

Cortus Energy skall initialt fokusera pa ett fatal utvalda
kunder och applikationer. Kundernas behov av miljorik-
tig fornybar energi skall tillgodoses genom férséljning
av energigas, forséljning av anléggningar eller genom
licensiering av Cortus Energys teknik till partners med
en global nérvaro.

A Cortus Energys styrelse.
Fran vanster: Ulrik Jansson, Maria Wetterstrand, Per-Olov Norberg (Ordférande), Robert Eriksson, Rolf Ljunggren.
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Marknadsoversikt

Marknadsutveckling

Kunder och intressenter inom process- och kraftindu-
strin, i Sverige och Europa, efterfragar en mer miljo-
medveten och langsiktig energiférsérjning. Industrin
sjélv pressas av hoga kostnader for fossil energi som
sénker vinstmarginaler och férsédmrar konkurrensférma-
gan. Aven om man aktivt sdker alternativ till kol, olja och
naturgas har man inte lyckats ersétta dessa, annu.

Tillgang till billig och séker energiférsorjning har varit
en grundpelare fér utvecklingen av energiintensiv indu-
stri i Sverige, som star for en dryg fjardedel av Sveriges
energiférbrukning (Energildget 2012, Energimyndighe-
ten). Vikten av detta har ocksa speglats fran samhal-
let i de undantag for energibeskattning som dessa
industrier har idag. Trycket fran kunder och intressenter
pa en férandring ar dock starkt.

Cortus Energy erbjuder férnybar energi till konkur-
renskraftiga priser och det ar darfér som Cortus Energy
ront ett sa stort intresse fran svensk och internationell
energiintensiv industri fr sina energigaslésningar.
Forst ut ar Nordkalk i Koping som ingatt ett tioarigt

energigasleveransavtal. Fler av de knappt 100 tunga
industrierna kan vantas félja efter. Inom EU finns upp till
10000 liknande industrier. USA och Kanada &risamma
storleksordning. Inom de snabbt véxande lénderna
(BRIC) ar antalet annu fler.

Elmarknaden i Europa &r starkt beroende av kol
som energikalla. Inom EU vill man se en évergang till
férnybar el. For att astadkomma detta har framst Italien,
Nederlanderna, Tjeckien, Spanien, England och Tysk-
land infort langsiktiga stédprogram fér férnybar el fran
biobranslen och da sarskilt fran férgasning.

| USA &r framst tva intressanta omraden identifierade:

1. Kravet pa energibolag i till exempel Kalifornien att
6ka andelen férnybar energi i produktmixen

2. Férsvarsmaktens beting pa att dverga till en tredjedel
férnybar energiférsorjning till 2020.

For dessa bada mojligheter kring férnybar energi for
kraftvarme kan Cortus Energys férgasning vara ett
starkt alternativ.
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Marknadsstruktur

Strukturen for tung industri, processindustrier, delas
vanligtvis upp i verksamhetsgrenar sdsom:

1. Stal och metallindustri

2. Glas och mineralindustri

3. Papper och massaindustrier
4. Kemi och raffinaderier

Gemensamt for dessa industriers anvandning av fossil
energi ér att en stor del av den avser hdgtemperaturfor-
branning (>1100°C) i processer for framstélining eller
bearbetning av material. Férnybar energi har haft en
begransad framgang, vilket grundar sig pa att den inte
haft tillréckligt hégt energiinnehall. Cortus Energy kan
med energigasleveranser erbjuda en fullgod erséatt-
ning for processindustriers energibehov fran 5 MW och
uppat.

Elmarknaden i Europa domineras av ett antal riktigt
stora kraftbolag som till stor del dominerar elleveranser
pa sina respektive hemmamarknader. Denna oligopol-
liknande situation har lett Cortus Energy till slutsatsen
att dessa kommer att bearbetas forst efter att ett antal
referensanldggningar finns i drift.

Valet har darfér fallit pa att inom EU arbeta med
mindre energientreprendrer som idag ér engagerade
i redan befintlig férnybar energiférsérjning (sol- och
vindkraft) eller sjalva sitter pa bransleférsorjningen.
Cortus Energy kan med férgasning kopplat till elge-
nerering och varme/kyla erbjuda konkurrenskraftiga
|6sningar fran 750 kW.

Elproducentledet pa den amerikanska marknaden
liknar det europeiska men genom att det &r ett krav
att inféra férnybar energi finns det en stark drivkraft
hos dessa aktérer att inféra férnybar kraftvdrme och
dérigenom behalla sin kapacitet. Cortus Energy har ett
pagaende samarbete med ett energibolag i Kalifornien
kring ett framtida projekt. Vidare har inledande kontak-
ter med det amerikanska forsvaret tagits.

Konkurrenter

| dagslaget konkurrerar Bolaget sjélvklart med fossila
brénslen som med sitt hdga energiinnehall, goda till-
ganglighet och valkdnda processresultat utgdr grund-
stommen i energiférsérjningen till bade tung industri
och elproducenter.
Trébranslen utan férgasning leder normalt till lagre
kapacitet och utbyten vid hdgtemperaturanvédndning
i processindustrier. Kraftvdrme fran tra i en traditionell
biopanna ger alltid lagre elutbyten &n vad férgasning
och gasmotor ger. Fér Cortus Energy med unikt hogt
energiutbyte blir detta an tydligare.
Konkurrensférmagan fér férgasning ligger i att pa
ett kostnadseffektivt satt fa ett hdgt energiutbyte fran
brénsle till energigas och en energigas som har ett hdgt
energiinnehall. Cortus Energy har ett mycket starkt er-
bjudande baserat pa kostnadseffektivitet, energiutbyte
och hdgt energiinnehall.

Leverantérer fér férgasning finns fran stora interna-
tionella engineeringbolag till sma utvecklingsbolag.
De stora engineeringbolagen (Andritz, Lurgi, Linde,
Metso, GE Energy mfl) bygger anldaggningar som ofta
ar mycket stora (>200 MW), mangmiljardbudgetar och
dér processen har sitt ursprung i férgasning av kol eller
fossila restprodukter. Cortus Energy har med anlégg-
ningsstorlekar mellan 0,75 och 50 MW inga planer pa
att konkurrera med dessa.

Bolag som é&r direkta konkurrenter och som arbetar i
samma storleksomrade som Cortus Energy exemplifie-
ras av fyra intressanta bolag med egna férgasningspro-
cesser:

1. Repotec, Osterrike
2. Agnion, Tyskland
3. Xylowatt, Belgien
4. Nexterra, Kanada

Repotec har funnits i tio ar och séljer sin teknik till
anlaggningsbyggare som installerar processen. De ba-
serar verksamheten pa en testanlaggning som byggts i
Gissingen i Osterrike. Repotec bygger en anlaggning i
Ulm i Tyskland och en i Géteborg (Goéteborg Energi).

Agnion &r ett bolag som bygger anldggningar for
kraftvéarme. Deras forsta installation i Tyskland har varit
igang ett ar. De har under aret tagit en andra anldgg-
ning i drift i Tyskland och fatt en order till Schweiz.

Xylowatt, har under mer &n tio ar levererat ut ett tiotal
mindre anldggningar i framst Belgien och Frankrike. De
har bitvis &ndrat inriktning fran biomassa mot avfall. De
arbetar med projekt i BeNelux, Frankrike, Tyskland och
Italien.

Nexterra har en stark position i USA och Kanada dér
de fokuserat pa installationer till universitet och myn-
digheter. De har ett flertal installationer for vérme och
aven kraftvéarme. De har det senaste aret bérjat arbeta
mer med avfallsbrénslen.

Dessa fyra processer bygger pa specifika brénslen
som képs in med specifikation av storlek, fukthalt, aska
och energiinnehall for varje installerad anlaggning.
Gemensamt &r att de saknar kapacitet fér torkning
och férbehandling. Cortus Energys I6sning har detta
integrerat i sin process och uppvisar darfér en storre
flexibilitet i val av bréansle.

Trender

Inom férgasningsindustrin kan tre distinkta trender

observeras:

1. Anvéndning av avfallsbrénslen och returmaterial

2. Processer som bygger pa indirekt varmning vinner
terrang

3. Vidareforadling av producerad energigas for distribu-
tion i existerande energisystem.

Avfallsbranslen och returmaterial, som t ex slam och

limtrarester, ger inkomster till den som tar hand om

dessa. Brénslekostnaden &r den storsta enskilda kost-

naden i driftbudgeten fér en férgasningsanlaggning.
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Genom att fa betalt for branslet, istallet for att bara den
stora kostnaden biobrénslen har idag, leder avfalls-
branslen till battre marginaler och fler méjliga anvénd-
ningsomraden for energigas. Cortus Energys process
har kapacitet att hantera olika brénslen och blandningar
av dessa 6ver tid och har pa detta sétt en betydligt
storre flexibilitet &n andra processer.

Indirekt varmning vid férgasning leder till en renare
energigas med hdgre varmeinnehall jamfort med en
konventionell luftbaserad teknik. Hégre varmeinnehall
skapar battre férutsattningar for att ersatta fossila
branslen, f& en effektiv kraftvarme och mindre kost-
nader for vidareféradling av energigasen. Agnion och
Repotec har teknik som till stor del astadkommer detta.
Cortus Energy har med sin WoodRoll-process tagit den
indirekta varmningen ett steg ldngre och uppvisar en
renare gas an konkurrenterna.

Vidareféradling av energigas ar vagen till att fa battre
betalt for slutprodukten som da blir ett syntetiskt kol-
vate. Metangas som produceras pa detta vis bendamns
SNG (Synthetical Natural Gas). Utvecklingsprojekt kring
katalytiska processer for att, baserat pa energigas,
producera fordonsbranslen pagar éver hela vérlden.
Fran férgasning av kol har man historiskt kunnat produ-
cera bade diesel, nafta och bensin (tillsammans med
andra kolvéten) genom Fischer-Tropsch processen.
Modernare initiativ har lett till processer for produk-
tion av metan, metanol, etanol, DME och diesel men
fortfarande huvudsakligen i labb eller pilotskala. Cortus
Energy ingar i ett europeiskt samarbete kring ny teknik
for produktion av metangas, SNG.

Miljo och miljopaverkan

Miljé och miljépaverkan &r nagra av de viktigaste och
samtidigt svaraste fragestéllningarna i var tid. Viktig
déarfér att det handlar om levnadsbetingelser for oss
alla, idag likvél som fér kommande generationer. Svar
dérfor att det ibland stéller krav pa att vi valjer kostsam-
ma |8sningar for att uppna vara langsiktiga mal. Svarast
att tillampa detta har processindustrier haft historiskt.

Cortus Energy erbjuder en miljésmart |6sning som
samtidigt ar kostnadseffektiv fér processindustrier.
Miljésmart darfor att dess miljépaverkan ar positiv sett
till framst vaxthusgasutsldpp som minskas vasentligt nér
fossil energi ersatts med férnybar energi. Kostnadsef-
fektiv darfér att Cortus Energy erbjuder ett konkurrens-
kraftigt alternativ till fossila 16sningar.

Miljétillstandsproévningen for Cortus Energys kom-
mande verksamhet med en 5 MW férgasningsanlagg-
ning i Képing har till stor del bekraftat miljonyttan.
Stéllda krav pa miljopaverkan pa mark, luft och vatten
respektive angransande verksamheter och boende har
uppfylits vilket Bolaget finner oerhért glédjande infor
kommande projekt.

Cortus Energy ser dven en poang i att WoodRoll-pro-
cessen skapar férutsattningar for ett energioberoende
i bemarkelsen utnyttjande av inhemska energiravaror
vilket &r en direkt miljémassig vinst.

Miljényttan for energigasleveranser till Nordkalk i K&-
ping fullt utbyggd innebar minskade koldioxidutslapp
med 70 000 ton per ar. En intressant jamférelse kan vara
att Stockholms stad har minskat koldioxidutslappen
med 80 000 ton per ar genom att bussarna i innersta-
den har konverterats till att anvanda férnybar energi
som drivmedel. Det har tagit staden 23 ar att komma
till samma resultat som Cortus Energy kan na med ett
projekt, tala om miljonytta!
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Verksamhetsbeskrivning

Inledning

Energiintensiva industrier som stal, massa och mine-
ralproduktion kréver rena brénslen i deras hgtem-
peraturférbranning for att uppna bésta produktivitet.
Fossila brénslen som kol, naturgas, gasol och olja &r

de vanligaste bréanslena fér dessa industrier — hittills.
Cortus Energys patenterade WoodRoll®-process for for-
gasning av biomassa utgér nu ett intressant alternativ
for fornybara brénslen till energiintensiv industri genom
att erbjuda ren energigas fran varierande branslen och
med hogt energiutbyte.

Cortus Energy erbjuder kostnadseffektiva och inno-
vativa bioenergilésningar for kraft- och processindu-
strier baserat pa den patenterade férgasningstekniken
WoodRoll®. WoodRoll® har stor bransleflexibilitet, vilket
innebar att processen kan utnyttja lagvérdiga férnybara
branslen utan att kompromissa med processprestanda.
Detta har verifierats genom omfattande forskning i
laboratorium och tester i pilotskala och i prototyp pa
500 kW. Testresultat har erhallits fran olika biobranslen,
fran pellets till slam och alger.

Cortus Energy har ingatt avtal med Nordkalk AB om
uppférande av bolagets férsta anldggning for indu-
striellt bruk pa kalkfabriken i Képing fér leverans av
ren energigas i 10 ar. Energigasen ar tankt att ersatta
importerat kol som brénsle for att brénna kalk i den 150
meter langa ugnen. Avtalet innehaller dven utféstel-
ser om utbyggnad av nasta fas om ytterligare 20 MW
effekt, givet att processen och anldggningen fung-
erar som avsett. Férutom att anldaggningen i full drift
(25 MW) bedéms ge god Iénsamhet fér Cortus Energy
sa ar de miljdmassiga effekterna betydande i form av
minskade koldioxidutslapp i storleksordningen éver
70 000 ton arligen i Képing.

Bakgrund

Dotterbolaget Cortus AB grundades 2006 for att ut-
veckla och kommersialisera en svensk uppfinning kring
férgasning av biomassa. Inriktningen har fran férsta
bdrjan varit energiintensiva industrier som stal, mineral,
kemi samt massa- och papperindustrier. Syftet har
varit att bidra till en miljériktig utveckling utan att offra
kapacitet eller produktivitet.

Processen ar utvecklad och patenterad av Cortus AB.
Uppfinningarna har gjorts av grundaren och VD, Rolf
Ljunggren (MSc) som med lang industriell erfarenhet
har funnit nya och effektivare satt att forgasa biomassa.
Cortus AB har idag fem patentfamiljer.

Energibehovet pa den globala marknaden férvantas
véxa med 1,5 procent per ar, men “anvéndningen av

biobrénslen 6kar mer &n fyra ganger mellan 2008 och
2035". Baserat pa "kumulativa investeringar i fornybar
producerad el uppskattas det till $ 5,7 biljoner under
perioden 2010 till 2035” (IEA, World Energy Outlook
2010). Pa grund av ekonomiska och politiska initiativ
som syftar till att begrénsa klimatféréandringarna, kom-
mer det férnybara energisegmentet vara den snabbast
véxande marknaden bland alla energikallor. Férgasning
av biomassa identifieras av bland annat FN och IEA som
en av de viktigaste teknikerna for att mojliggéra denna
tillvaxt av férnybar energi.

Affarsfokus

Cortus Energys affarsfokus ar:

1. Erséttning av fossila branslen i processindustrier
2. Férnybar el i kraftvarmeproduktion

Strukturen for tung industri, processindustrier, delas
vanligtvis ner i verksamhetsgrenar sasom stal och me-
tallindustri, glas och mineralindustri, papper och mas-
saindustrier samt kemi och raffinaderier. Gemensamt
for dessa industriers anvandning av fossil energi ar till
stor del fér hégtemperaturférbrénning (>1100°C) i pro-
cesser for framstalining eller bearbetning av material.
Fornybar energi har haft en begrénsad framgang vilket
grundar sig pa att de inte haft tillrackligt hdgt energiin-
nehall. Cortus Energy kan med energigasleveranser
erbjuda en fullgod ersattning for processindustriers
energibehov fran 5 MW och uppat.

Elmarknaden i Europa har koncentrerats till ett antal
riktigt stora kraftbolag som till stor del dominerar el-
leveranser pa sina respektive hemmamarknader. Denna
oligopolliknande situation har lett Cortus Energy till
slutsatsen att dessa giganter ar svara att paverka innan
storre referensanlaggningar finns i drift. Valet har darfér
fallit pa att inom EU arbeta med mindre energientrepre-
nérer som idag ar engagerade i redan befintlig férnybar
energiforsorjning (sol- och vindkraft) eller sjélva sitter
pa bransleférsérjningen. Cortus Energy kan med
férgasning kopplat till elgenerering och véarme/kyla
erbjuda konkurrenskraftiga 16sningar fran 750 kW.

Elproducentledet pa den amerikanska marknaden
liknar det europeiska men genom att det &r ett krav att
inféra fornybar energi finns det en stark drivkraft hos
dessa for att inféra fornybar kraftvarme och darigenom
behalla sin kapacitet. Cortus Energy har ett pagaende
samarbete med ett energibolag i Kalifornien kring ett
framtida projekt, vidare har inledande kontakter med
det amerikanska forsvaret tagits.
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Affarsmodell

Cortus Energy har identifierat och anpassat affarsmo-
dellen till de tre storsta segmentens kravbild. Cortus
Energy gar till marknaden med tre erbjudanden:

1. Bygga, dga och driva férgasningsanldggningar -
ersattning av fossila branslen i processindustrier
genom langsiktiga leveransavtal fér energigas

2. Nyckelférdiga leveranser av férgasningsanlaggningar
—kraftvarmeproduktion

3. Licensaffarer — engineeringféretag som bygger at
slutkunder

| férsta fallet med ett leveransavtal kan Cortus Energy
sélja energigas till processindustrin genom langsiktiga
"take-or-pay” avtal (vanligtvis 10 ar). Priset fér energi-
gasen kommer kunna vara 10 till 20 procent lagre an
industrins nuvarande fossila brénslekostnad. Besparing-
en kan komma att bli &nnu hégre inom EU i takt med att
priserna pa utslappsratter dkar. Processindustriernas
krav pa energigasleveranser fran Cortus Energy bygger
pa deras starkt nischade verksamheter dar det inte

ar aktuellt att infora ytterligare en process i befintlig
organisation. Cortus Energys forsta affar bygger pa ett
energigasleveransavtal och en anldggning i industriell
skala hos Nordkalk i Képing.

Det andra fallet med kraftvarme bygger pa incita-
mentsprogram fér gron el inom EU. Dessa program i
bland annat Italien, Tyskland, Nederlanderna, Frankrike,
Spanien och Storbritannien ger 10- till 20-ariga subven-
tioner pa upp till 0,30 Euro per kWh. Kalkyler for projekt
i Italien visar att en anlaggning som producerar 750 kW
energigas och 300 kW el kan ge en aterbetalning pa 3
till 4 ar. En storre anldaggning pa 5 MW ger normalt en
kortare aterbetalning. Kunders egna restprodukter kan
pa detta satt anvandas for kraftvdrmeproduktion och
ge intakter istéllet for de kostnader deras avfallshan-
tering har idag. Cortus Energy har identifierat projekt

1. Torkning

2. Pyrolys

A WoodRoll-processens tre huvudsteg

inom EU och internationellt fér leverans av nyckelfar-
diga anléggningar.

Det tredje fallet ar engineeringbolag som genom
licensiering tillhandahaller WoodRoll-anléggningar till
kunder pa marknader dér inte Cortus Energy ar repre-
senterat. Detta bygger pa att det finns en installerad
bas med férgasningsanlaggningar fér att mojliggéra
denna utveckling av affaren for tekniklicensiering.
Sarskilt intressant &r samarbeten med anldggningsbyg-
gare som med ett engineeringpaket fran Cortus Energy
bygger anldaggningar till slutkunder. Diskussioner med
sadana anldaggningsbyggare har inletts.

Efter ytterligare nagra ar kommer de installerade an-
laggningarna att behéva kompletterande serviceverk-
samhet sdsom prestandaoptimeringstjanster, leverans
av nyckelkomponenter och skapa en eftermarknad for
reservdelar.

Produktutveckling

Cortus Energys WoodRoll-process ar uppdelad i tork-
ning, pyrolys och férgasning. Varmetillférseln ar indirekt
och ger en separation av varmefléden fran det fasta
materialet respektive férgasningsreaktion. Genom
energigasens renhet, eliminering av férorenande
element och integrering av férbranning av féroreningar
in i vérmeflodet utgor tre grundldggande skillnader
mot konkurrerande I8sningar pa marknaden. Relevant
jamférelse av teknik och riktmérken for WoodRoll teknik
visar att bransleflexibilitet, termisk verkningsgrad,
gaskvalitet och ekonomisk genomférbarhet (CAPEX /
OPEX) ar de viktigaste férdelarna som ger Cortus En-
ergy férutsattningar att placera sig fére konkurrenterna.
Nordkalk, den ledande tillverkaren av hégkvalitativa
kalkstensbaserade produkter i norra Europa, och Cortus
AB inledde ett samarbete under 2007 och underteck-
nade en avsiktsférklaring under 2008 for férnybar ener-
gigasforsorjning. Projektering av en referensanléggning
har genomférts och nédvéandiga tillstand har beviljats av
de regionala myndigheterna. Ett langsiktigt leveransav-

. Férgasning
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tal tecknades i juni 2010. Projektet &r planerat att starta
under 2013 och vara i drift inom 12 manader.

Framgangsrik processutveckling har utforts i labo-
ratorieskala vid avdelningen for kemiteknik vid KTH
(Kungliga Tekniska Hogskolan i Stockholm). Mer &n 100
tester av aktuella brénslen for férgasning har utforts
sedan 2007. Ett testprogram under 2009 och 2010
av processen har utforts i samarbete med AGA Gas
AB, ScanArc AB och Torkapparater AB som har visat
utmérkta prestanda for olika bréanslen, fran bransleflis
till slam.

En testanlaggning pa 500 kW har byggts och testats
sedan hosten 2011. Testresultat fran anldggningen visar
en renare syngas, med hégre H2/CO-innehall och lagre
metaninnehall, an vad som rapporterats nagonsin fran
andra tekniker. Detta ger betydligt fler anvandnings-
omraden for gasen samt lagre uppgraderingskostnader
vid katalytiska processer (t ex fordonsgas). Uppférandet
av anldggningen finansierades bland annat av Cortus
AB, Energimyndigheten och Jernkontoret. Testanlégg-
ningen har byggts i samarbete med Torkapparater AB,
Concordance AB, AGA Gas AB, AF Process AB, Sandvik
AB - Heating Technology, Siemens med flera. Detta
projekt ar det forsta steget i ett planerat samarbete
kring produktion och leverans av férgasningsanlagg-
ningar, dér ovanstaende parter ser en stor potential.

Atervinningsprocesser fér metallavfall anvander idag
koks for utvinning av till exempel zink ur filterdamm fran
stalverk. Det finns en vilja att verga till férnybar koks
baserad pa biobrénslen bland dessa bolag. Cortus
Energy har utvecklat och patenterat en speciell process
for biokoks som integrerats i WoodRoll-processen.
Grunden till detta &r att astadkomma en biokokspro-
cess som har ett hdgt ekonomiskt utbyte genom att
i stort sett hela méngden av den inkommande bio-
massan blir till séljbara produkter i form av biokoks och
energigas. Detta resulterar i att bada produkterna blir
mer konkurrenskraftiga pa marknaden. Denna kombina-
tion av tva saljbara produkter gér WoodRoll-I6sningen
unik. Tillsammans med en forsta kund genomfors tester
i en pilotanldggning i Sverige.

Patent och utmarkelser

Det forsta teknikpatentet fér Cortus Energys férgas-
ningsprocess WoodRoll beviljades i Sverige ar 2008.
Ytterligare patent rérande produktion av vatgas fran
processen, en indirekt upphettad férgasningsreaktor,
injektor till férgasaren och en biokoksprocess integre-
rad med férgasning har beviljats i Sverige. Se vidare
avsnitt "Legala fragor och kompletterande informa-
tion" under rubrik "Immateriella rattigheter”. Dartill
har ansdkningar gjorts internationellt inom ramen for
Patent Cooperation Treaty (PCT) och dessa behandlas
nu vidare i olika stadier.

Cortus Energy har sedan starten fatt bl a féljande
utmarkelser:

* Bésta Start-up i Stockholm Innovation and Growth,
2006

e Partner i Swedish American Green Alliance (SAGA),
tidigare den amerikanska ambassadéren Michael
Woods “One Big Thing"-lista.

e Pristagare i svenska Miljdinnovationer 2008

e Pristagare i Globe Forum Innovation Award 2009.

* WWEF Climate Solver 2009 (http://www.climatesolver.
org/show.php?id=1263453)

¢ Noterade bland de 25 basta féretagen i Norden
Clean Tech Open, 2010

e Medlem i Cleantech Inn Sweden, 2010

e Ettav 25 Cleantech féretag (av éver 400 sdkande
Europeiska bolag) pa Cleantech TechTour toppmétet
i Genéve, 2011.

e Enda svenska bolag pa Cleantech Forum Europe,
Minchen, april 2012.

Konkurrenssituation

Konkurrerande tekniker f6r Cortus Energys férgasnings-
process aterfinns huvudsakligen inom tre omraden:

1. Férbrénning av biomassa
2. Rétning
3. Andra termiska férgasningsprocesser

Férbrénning av biomassa

Forbrénning av biomassa &r ett férenklat sétt att

fa energi ur biomassa. Fukthalten och askan ar de
huvudsakliga begrénsningar som gor férbréanning av
biomassa bast lampad for enkla applikationer kring
vattenuppvarmning. Kraftproduktionseffektivitet vid
férbrénning av biomassa ar alltid lagre &n for fossila
brénslen pa grund av biomassans hogre fukthalt och
stérre avgasmangd vid samma effekt. Applikationer for
hégtemperaturférbranning kréver helt enkelt branslen
som &r renare an biomassa och framférallt har ett hégre
energivarde. Skulle man anvanda biomassa i sddana
applikationer séanks produktiviteten delvis pa grund

av den 6kade avgasvolymen. Lagvardiga biomassor
anvands inte fér kommersiell férbranning av biomassa
men har en potential som bransle i WoodRoll®. Konkur-
rerande férgasningsteknik kan hantera lagt energivarde
och fukt i biobranslet men generellt sett till en hogre
kostnadsniva an WoodRoll®.

Rétning

Rotning &r en val etablerad process for att fa biogas
fran organiska restprodukter. Cellulosadelen av det
organiska rétas medan lignin eller andra komplexa
organiska féreningar inte reagerar. Dessa restprodukter
anvands vanligen som djurféda eller gédning, men
sénker utbytet av processen eller kraver ytterligare
investeringar for att nagot forbattra processens utbyte.
Processen ar ganska langsam och &ven vid férhojd
temperatur behdvs 21 till 30 dagar for fardigstallande,
jamfért med en timme i WoodRoll. Av denna anledning
finns det ingen tydlig skalférdel i rétning och det ar dér-
foringen 16sning for industriella behov. Rétning ar, med
tanke p& méngden obehandlade ramaterial och brist pa
skalbarhet, knappast tillampligt fér industriell skala. Ter-
misk férgasningsteknik i kombination med metanisering
erbjuder en 16sning for att behandla 100 procent av det
organiska materialet och i industriell skala.

Termisk férgasning

Termisk férgasning ar under utveckling éver hela
vérlden. Konkurrerande férgasningsteknik kan delas
in i tva huvudgrupper, indirekt uppvarmda processer i
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virvelbadddsreaktorer (Reptec, Metso, Andritz Carbona)
eller trycksatt férgasning med syre (CHOREN, Linde
Group), liknande kolférgasning. Flera av de nya tekni-
kerna utvecklas fér drivmedel eller kemisk produktion,
vilket innebér héga investerings- och produktionskost-
nader. En sarskilt intressant teknik &r det tyska foretaget
Agnion som anvénder varmeror for en indirekt varmd
process.

Konkurrensférdelarna féor WoodRoll- processen ar
den unika kombinationen av ldga investerings- och
driftskostnader.

* Integration av torkning, pyrolys och férgasning som
ger flexibilitet i brénsleval.

e Konsekvent anvandning av 6verskottsvérme fran heta
till kalla processteg som ger ett mycket hégt energi-
utbyte.

e Forgasning till ren energigas utan féroreningar i utga-
ende energigas.

Biomassa fér férgasning kan vara en mangd olika
branslen fran traflis till restprodukter och slam sa lange
biomassan anses fornybar och av organisk natur. Till-
gangen pa biomassa maste noggrant studeras for varje
projekt pa lokal niva. Ravarans konkurrens kommer fran
andra teknologier och metoder fér grén energi.

Cortus Energys WoodRoll-teknik har identifierats
som framstaende i flera tekniska utvérderingar och
WoodRoll-tekniken beddéms uppfylla kraven enligt EU:s
avfallsférbréanningsdirektiv.

Organisation och medarbetare

Cortus Energy AB (publ), organisationsnummer
556670-2584, bildades den 20 oktober 2004 och regist-
rerades vid Patent- och registreringsverket (nuvarande
Bolagsverket) den 10 november 2004. Nuvarande firma
antogs pa extra bolagsstdmma den 7 januari 2013.
Bolagets tidigare firma var Clean Tech East Holding AB
(publ). Bolaget har sitt sate i Stockholm.

Cortus Energy &ger till hundra procent dotterbolaget
Cortus AB med organisationsnummer 556714-9470
samt dotterdotterbolagen Cortus Engineering AB med
organisationsnummer 556844-3633 och Cortus Intres-
senter AB med organisationsnummer 556849-2697. |
dvrigt har Cortus Energy inga andelar i nagot externt
foretag utanfor koncernen.

Av de sex personer som idag arbetar i Bolaget ar fem
fast anstéllda och en anlitad pa konsultbasis. Idag &ren
av Cortus Energys medarbetare kvinna.

Tillvaxt

Cortus Energy startar nu kommersialisering och inter-
nationalisering av en unik svensk metod for férnybar
energi. Forsta steget &ren 5 MW férgasningsanléagg-
ning i kommersiell skala till Nordkalk AB i Képing, som
foljs av en expansion till 25 MW &r 2015. Cortus Energy
diskuterar dven en leverans av en 750 kW férgasnings-
anlaggning for kraftvarmeproduktion till ett europeiskt
féretag i atervinningsbranschen. Cortus Energy har
ocksa en order pa tester fér produktion av biokoks for

en annan europeisk kund under 2013.

Studier fér kommande projekt pagar i bl a Sverige,
Spanien, Estland och USA. Andra méjligheter inklude-
rar en avsiktsforklaring som har tecknats med en stor
stalproducent. Cortus Energy har inlett ett samarbete
med en agent i Italien dar stort intresse kring férnybar
el- och kraftvarme fran 750 kW och uppat finns. Kom-
mande projektforséljning for olika tillampningar av
WoodRoll-tekniken fran hdgtemperaturférbranning i
processindustri till kraftvarmeproduktion och avfalls-
hantering &r grunden till en férvantad snabb tillvaxt.

Engineering-resurser har bérjat byggas upp i Cortus
Energy for att hantera tillvaxten i nuvarande och kom-
mande kundorder. Den kapacitet och kompetens som
krévs inom projektledning fér industriella projekt, fran
projektering, inkép, konstruktion, sakerhet, driftsatt-
ning och mycket mer, tillgodoses genom egna resurser
som kompletteras med externa konsulter. Strategiska
partnerskap med leverantdrer har inletts och kommer
fortsatta utvecklas i de projekt som nu star for dérren.
Cortus Energys tillvaxt av verksamheten inom EU
kommer i huvudsak att bygga pa agenter och engine-
eringpartners. Ytterligare internationell tillvaxt kommer
Cortus Energy bygga pa anldggningsleverantérer och
organisationer som har férmagan att na en bredare
marknadstackning &n enskilda agenter.

Organisationens tillvaxt grundar sig pa kunderna och
partners behov av projektering, engineering, finansie-
ring, teknisk support samt sjélvklart fortsatt forskning
och utveckling. | arbetet ligger ocksa behoven for tek-
nikens standiga forbattringar, breddning av branslebas
och tillampningar av férgasning.

Kunder

Utover Cortus Energys stérsta kund Nordkalk har Bola-
getidagslaget dven genomfort tva férprojekteringar at
ett tyskt dtervinningsféretag avseende en anlaggning
pa 500 kW och en anldggning pa 5 MW. Cortus Energy
har dessutom erhallit en order avseende betalda tester
av samma bolags biomassa som kommer att utféras
under forsta halvaret 2013.
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Finansiell information
i sammandrag

Nedanstaende finansiella information i sammandrag
avseende verksamhetsaret 2011 samt 2012 &r ham-
tade ur Bolagets arsredovising avseende 2011 samt
bokslutskommuniké avseende perioden 2012-01-01 till
2012-12-31. Avsnittet bor ldsas tillsammans med avsnit-
tet "Kapitalstruktur och annan finansiell information”,
Cortus Energys bokslutskommuniké avseende perio-
den 2012-01-01 till 2012-12-31, som aterfinns senare i
Prospektet samt Bolagets reviderade arsredovisningar
med tillhdrande noter och revisionsberattelser, vilka ar

Resultatrakning i sammandrag

inférlivade genom hanvisning. Arsredovisningen och
bokslutskommunikén som sammanfattas i detta avsnitt
ar uppréattade enligt Arsredovisningslagen (1995:1554)
och Redovisningsradets rekommendation RFR 2 Redo-
visning for juridiska personer. Bolagets revisor har gran-
skat arsredovisningen. Bokslutskommunikén avseende
perioden 2012-01-01 till 2012-12-31 har varit féremal

for éversiktlig granskning av Bolagets revisor. Nedan-
staende finansiella information har ej varit féremal for
granskning eller revision av Bolagets revisor.

2012-01-01 till 2011-01-01 till
(KSEK) 2012-12-31 2011-12-31
Nettoomsattning 0 7708
Ovriga rérelseintakter - 86

Totala intékter 7 794:
Rérelsens kostnader )
Ovriga externa kostnader -3609 -10 086
Personalkostnader -114 1766
Rérelseresultat -4 750 -4 058:
Resultat frén finansiella investeringar )
Resultat frén andelar i koncernféretag 4297 -95 358
Finansiella intakter 1707
Finansiella kostnader 2 -5599
Resultat efter finansiella poster -585 -103 308
Arets resultat 585 -103 308:
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Balansrakning i sammandrag

(KSEK)

2012-12-31 2011-12-31

TILLGANGAR

Materiella anlaggningstillgangar

Ovriga finansiella anlaggningstillgangar

Summa Anléggningstillgangar

Omsiéttningstillgangar

Ovriga fordringar

Foérutbetalda kostnader och upplupna intakter

Likvida medel

Summa Omsattningstillgangar

SUMMA TILLGANGAR

EGET KAPITAL OCH SKULDER

Eget Kapital

Langfristiga skulder

Ovriga langfristiga finansiella skulder

Summa Langfristiga skulder

Kortfristiga skulder

Leverantdrsskulder 1651
Kortfristig skuld Vostok Nafta 0
Ovriga skulder 225
Upplupna kostnader och férutbetalda intakter 932
Summa Kortfristiga skulder 2808
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 10451

Poster inom linjen

Stéllda sékerheter 50
Eventualférpliktelser Inga
Kassaflodesanalys i sammandrag

2012-01-01 till 2011-01-01 till
(KSEK) 2012-12-31 2011-12-31
Kassafléde fran den I6pande verksamheten -8 059
Kassafléde fran investeringsverksamheten -21078
Kassafléde fran finansieringsverksamheten 35025
Arets kassafléde 5888
Likvida medel vid arets bérjan B
Likvida medel vid periodens slut 5980
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Nyckeltal

2012-12-31 2011-12-31

Marginaler

Rérelsemarginal, % Neg ... Neg

Vinstmarginal, % Neg  ....Neg

Réntabilitetsmatt
Réntabilitet pa sysselsatt kapital, %

Réntabilitet pa eget kapital, %

Kapitalstruktur

Justerat eget kapital

Genomsnitigt eget kepital o 2018 34370

Nettoskuldsattningsgrad, % ET ET

Solidiet, % B 2%

Rantetickningsgrad, ggr Neg . Neg

Andelriskbarande kapital, % 23% B 28%

Antal anstallda vid periodens utgang 1 1

A Forbrénning av ren energigas i 500 kW-anlédggningen i Képing



DEFINITIONER AV NYCKELTAL

Definitioner av nyckeltal

Marginaler

Rérelsemarginal, %
Rorelseresultat i procent av totala intékter.

Vinstmarginal, %
Resultat efter finansnetto i procent av totala intakter.

Avkastningsmatt

Réntabilitet pa sysselsatt kapital, %

Rorelseresultat plus finansiella intékter i procent av
genomsnittligt sysselsatt kapital. Genomsnittligt syssel-
satt kapital har beraknats som ingaende plus utgdende
sysselsatt kapital dividerat med tva.

Réntabilitet pa eget kapital, %

Nettoresultat i procent av genomsnittligt eget kapital.
Genomsnittligt eget kapital har beraknats som inga-
ende plus utgaende eget kapital dividerat med tva.

Kapitalstruktur

Sysselsatt kapital, MSEK
Balansomslutningen minskad med icke réntebarande
skulder och avsattningar.

Eget kapital, MSEK
Eget kapital vid periodens slut.

Justerat eget kapital, MSEK
Eget kapital inklusive 73,7 procent av obeskattade
reserver.

Rénteb&rande nettoskuld, MSEK
Réntebarande skulder med avdrag for likvida medel vid
periodens slut.

Rantetdckningsgrad, ggr
Resultat efter finansiella poster plus finansiella kostna-
der dividerat med finansiella kostnader.

Kapitalomsé&ttningshastighet, ggr
Nettoomséattning dividerat med genomsnittligt sys-
selsatt kapital.

Nettoskuldsattningsgrad, %
Réntebarande nettoskuld dividerat med eget kapital.

Soliditet, %
Eget kapital inklusive minoritet i procent av balansom-
slutningen.

Andel riskbarande kapital, %
Summan av eget kapital och latenta skatteskulder
dividerat med balansomslutning.

Nettoinvesteringar i anldggningstillgangar, MSEK
Nettoinvesteringar i anlaggningstillgdngar under pe-
rioden. Periodens investeringar i anldggningstillgangar
minskat med periodens férsaljningar och utrangeringar.

Medarbetare

Medeltal anstallda, st
Genomsnittligt antal anstéllda beréknad utifran arbetad
heltid under perioden.
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Proformaredovisning

Andamal fér proformaredovisning

Nedanstaende proformaredovisning syftar till att ge en
dversiktlig bild av de finansiella effekterna av Cortus En-
ergys férvarv av samtliga aktier i Cortus AB. Forvarvet,
och en képeskilling i form av hégst 5190000000 ny-
emitterade aktier i Cortus Energy AB (publ), godkandes
av extra bolagsstdmma den 7 januari 2013.

Proformaredovisningen avser att redovisa den
hypotetiska paverkan som forvarvet via apportemis-
sionen hade haft pa Cortus Energys koncernresultatrak-
ning for perioden 1 januari—31 december 2012 under
forutsattning att transaktionen hade genomférts den
1 januari 2012 respektive effekten pa Cortus Energys
koncernbalansrakning per den 31 december 2012 under
férutsattning att transaktionen hade genomférts per
detta datum.

Proformaredovisningen &r till sin natur avsedd att
beskriva en hypotetisk situation och tjdnar saledes ej till
att beskriva Cortus Energys faktiska resultat eller finan-
siella stallning. Vidare &r proformaredovisningen inte
representativ for hur verksamhetsresultatet kommer att
se ut i framtiden.

Forutsattningar

Den finansiella informationen fér Cortus Energy &r
hémtad fran bokslutskommunikén for perioden 1
januari—31 december 2012, vilken aterfinns i avsnittet
"Bokslutskommuniké" i Prospektet. Bokslutskommu-
nikén har varit féremal fér 6versiktlig granskning av
bolagets revisor.

Den finansiella informationen fér Cortus AB-koncer-
nen ar hamtad fran for Prospektet sarskilt framtagen
koncernresultatrakning fér perioden 1 januari- 31
december 2012 samt fér Prospektet sérskilt framtagen
koncernbalansrékning per den 31 december 2012.
Koncernredovisningen fér Cortus AB-koncernen har
upprittats i enlighet med Arsredovisningslagen och
Bokféringsndmndens allmanna rad. Den finansiella
informationen har ej varit féremal for revision eller dver-
siktlig granskning av bolagets revisor.

Aktiedgarna i Cortus AB har dverlatit samtliga
aktier i detta bolag, som apporttillskott, i utbyte mot
5190000000 nyemitterade aktier i Cortus Energy.
Forvarvet kommer att redovisas som ett sa kallat omvant
forvary, eftersom aktiedgarna i Cortus AB efter transak-
tionen kontrollerar cirka 85 procent av Cortus Energy.
Enligt IFRS 3 (Rérelseforvarv) skall Cortus AB betraktas
som den redovisningsmassiga férvarvaren medan
Cortus Energy ses som det férvarvade foretaget. Det
innebér att Cortus Energys identifierbara nettotillgangar

i proformaredovisningen har tagits upp till bedémt
marknadsvérde. Eftersom Cortus AB-koncernen &r den
redovisningsmassiga férvarvaren gérs ingen omvarde-
ring av nettotillgangarna i Cortus AB-koncernen.

Redovisningsprinciper
Proformaredovisningen har uppréttats i enlighet med
de redovisnings- och vérderingsprinciper som tillam-
pas av Cortus Energy. Cortus Energy tillampar Inter-
national Financial Reporting Standards (IFRS) utgivna
av International Accounting Standards Board (IASB),
samt tolkningsuttalanden fran International Financial
Reporting Interpretations Committee (IFRIC) sasom
de har godkénts av EG-kommissionen for tillampning
inom EU samt arsredovisningslagen (ARL) och RFR 1
kompletterande redovisningsregler fér koncerner.

En beskrivning av redovisningsprinciperna aterfinns i
Cortus Energy AB:s arsredovisning fér 2011.

Forvarv

Forvarvet kommer att redovisas som ett sa kallat omvéant
forvérv, dar Cortus AB &r den redovisningsmaéssiga
férvarvaren. Kopeskillingen for Cortus Energy AB har
beraknats baserat pa antalet aktier i Cortus Energy AB
per forvarvsdagen den 7 januari 2013 men innan emis-
sionen. Marknadsvérdet pa dessa 916 155 136 aktier var
pa férvarvsdagen 9,2 MSEK, vilket ar kdpeskillingen for
nettotillgdngarna i Cortus Energy AB (publ).

Nagon verksamhet bedrevs ej inom Cortus Energy
nar transaktionen genomférdes. Enligt den férvérvsana-
lys som proformaredovisningen bygger pa motsvarar
marknadsvérdet pa nettotillgdngarna i Cortus Energy
av nettotillgangarnas bokférda varde.

Med anledning av att det inte &r en verksamhet som
forvarvas ses skillnaden mellan marknadsvardet pa
aktierna i Cortus Energy AB och marknadsvéardet pa
nettotillgangarna, 6,8 MSEK i sin helhet som en emis-
sionskostnad som redovisas i eget kapital.

Proformajusteringar -
redovisningsprinciper

| proformaredovisningen redovisas de justeringar som
krévs for att koncernredovisningen i Cortus AB skall
folja de redovisnings- och vérderingsprinciper som
tilldmpas av Cortus Energy. Skillnaderna ar hanférliga
till avvecklade verksamheter da konsult- och projekt-
ledningsverksamheten inom Cortus AB-koncernen har
avvecklats och salts under perioden och redovisas som
proformajusteringar i resultatrakningen. Nettot av jus-
teringarna av kostnader och intékter redovisas i posten
resultat fran avvecklad verksamhet, netto efter skatt.
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Proforma resultatrakning fér perioden 1 januari - 31 december 2012

Cortus Energy- Cortus AB- Proforma- Den nya
KSEK AB koncernen justeringar koncernen
Nettoomsattning 0 9530 -7739 1791
Aktiverat arbete for egen rékning 0 2139 - 2139
Summa intakter 0 11 669 -7739 3930
Ravaror och férnddenheter 0 -5099 4890 -209
Ovriga externa kostnader -3609 -4720 332 -7 997
Personalkostnader -1141 -7 629 1296 -7 474
Av- och nedskrivningar av materiella och immateriella
anlaggningstillgangar 0 -4 986 4964 -22
Summa rérelsens kostnader -4750 -22 434 11482 -15 702
Resultat fran andelar i koncernféretag 4297 - - 4297
Finansiella intdkter 109 13 -1 121
Finansiella kostnader -241 -513 24 -730
Resultat efter finansiella poster -585 -11 265 3766 -8 084
Inkomstskatt -25 8 -17
Resultat efter skatt fran kvarvarande verksamheter -585 -11 290 3774 -8 101
Avvecklade verksamheter
Resultat frdn avvecklad verksamhet, netto efter skatt - -3774 -3774
Resultat efter skatt -585 -11 290 0 -11 875
Ovrigt totalresultat for perioden
Omrékningsdifferenser - -
Summa totalresultat fér perioden -585 -11 290 - -11 875

Proforma balansrakning per den 31 december 2012

Cortus Energy- Cortus AB- Proforma- Den nya
KSEK AB koncernen justeringar koncernen
Immateriella anlaggningstillgangar
varav
- Balanserade utgifter fér utvecklingsarbeten 0 13197 13197
- Patentrattigheter 0 1071 1071
Materiella anldggningstillgangar 6 684 6684
Finansiella anlaggningstillgangar 5535 96 5631
Summa anlaggningstillgangar 5535 21048 0 26583
Varulager 0 0
Kortfristiga fordringar/férutbetalda kostnader och upplupna intakter 1956 2216 4172
Likvida medel 2555 753 3308
Summa omsattningstillgangar 451 2969 0 7 480
Summa tillgangar 10 046 24 017 0 34063
Eget kapital 2325 17173 - 19 498
Langfristiga skulder 620 620
Kortfristiga skulder 7721 6224 13 945
Summa eget kapital & skulder 10 046 24017 0 34 063
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Revisors rapport avseende
proformaredovisningen

Till styrelsen i Cortus Energy AB (publ)

Revisors rapport avseende proformaredovisning

Jag har granskat den proformaredovisning som framgar i avsnittet "Proformaredovisining" i Cortus Energy AB
(publ):s prospekt daterat den 8 februari 2013.

Proformaredovisningen har uppréttats endast i syfte att informera om hur férvérvet av Cortus AB skulle ha kun-
nat paverka koncernbalansrékningen fér Cortus Energy AB (publ) per den 31 december 2012 och koncernresultat-
rékningen fér Cortus Energy AB (publ) fér perioden 1 januari — 31 december 2012.

Styrelsens ansvar
Det &r styrelsens och verkstallande direktérens ansvar att uppratta en proformaredovisning i enlighet med kraven i
prospektférordningen 809/2004/EG.

Revisorns ansvar

Det &r mitt ansvar att Idmna ett uttalande enligt bilaga Il p. 7 i prospektférordningen 809/2004/EG. Jag har ingen
skyldighet att ldmna nagot annat uttalande om proformaredovisningen eller nagon av dess bestandsdelar. Jag
tar inte nagot ansvar for sadan finansiell information som anvénts i sammanstaliningen av proformaredovisningen
utdver det ansvar som jag har fér de revisorsrapporter avseende historisk finansiell information som jag lamnat
tidigare.

Utfért arbete

Jag har utfért mitt arbete i enlighet med Fars rekommendation RevR 5 Granskning av prospekt. Mitt arbete, vilket
inte innefattade en oberoende granskning av underliggande finansiell information, har huvudsakligen bestatt i att
jamfora den icke justerade finansiella informationen med kalldokumentation, bedéma underlag till proformajuste-
ringarna och diskutera proformaredovisningen med féretagsledningen.

Jag har planerat och utfért mitt arbete for att fa den information och de férklaringar jag bedémt nédvandiga for
att med hég men inte absolut sékerhet férsakra mig om att proformaredovisningen har sammanstéllts enligt de
grunder som anges i avsnittet "Proformaredovisining" och att dessa grunder éverensstdmmer med de redovis-
ningsprinciper som tilldmpas av Bolaget.

Uttalande

Jag anser att proformaredovisningen har sammanstéllts pa ett korrekt sétt enligt de grunder som anges pas.
34-35 och att dessa grunder éverensstémmer med de redovisningsprinciper som tillampas av bolaget.

Stockholm den 8 februari 2013

Nicklas Kullberg
Auktoriserad revisor
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Kapitalstruktur och annan
finansiell information

Informationen i detta avsnitt avser den 8
februari 2013 om inte annat anges.

Finansiell stallning och
kapitalstruktur

Tabellerna nedan visar Bolagets kapitalisering och
soliditet samt nettoskulds&ttning per den 31 december
2012. Tabellerna har ej varit féremal for granskning eller
revision av Bolagets revisor. Inga vésentliga férand-
ringar i Bolagets finansiella stallning, kapitalstruktur
eller stéllning pa marknaden har skett sedan den 31
december 2012 férutom att Bolaget forvarvat Cortus
AB den 7 januari 2013.

EGET KAPITAL OCH SKULDSATTNING (KSEK) 2012-12-31
Totala kortfristiga skulder 2748
Mot garanti eller borgen 0
Mot sékerhet 0
Utan garanti/borgen eller sdkerhet 2748
:':Ifétala langfristiga skulder 4973
Mot garanti eller borgen 0
Mot sdkerhet 0
Utan garanti/borgen eller sikerhet 4973
Eget kapital 2325
Aktiekapital 916
Reservfond 40 679
Overkursfond 124 108
Total kapitalisering 10 046
Soliditet, % 23,1%
NETTOSKULDSATTNING (KSEK) 2012-12-31
A) Kassa 2555
B) Andra likvida medel 0
C) Kortfristiga finansiella placeringar 0
D) Likviditet A+B+C 2555
E) Kortfristiga fordringar 4298
F) Kortfristiga banklan 0
G) Kortfristig del av langfristiga skulder 0
H) Andra kortfristiga skulder 2748
1) Kortfristiga réantebarande skulder F+G+H 2748
J) Netto kortfristiga skuldsattningar I-E-D -4105
K) Langfristiga banklan 0
L) Utestaende obligationslan 0
M) Andra langfristiga skulder exkl. minoritet 4973
N) Langfristig skuldsittning K+L+M 4973
0) Nettoskuldséttning N-+J 868

Skulder

Moderbolaget Cortus Energys skulder bestar av lan
inom ramen for en bryggfinansiering om 1,0 MSEK fran
USB Investment B.V. samt |&n om 1,0 MSEK fran P. Fors-
sell Timber AB. Cortus Energy har dven en skuld till tidi-
gare storsta huvudéagaren Vostok Komi (Cyprus) Limited
om nominellt cirka 6,4 MSEK (eftersom denna skuld
sedan december 2011 |6per utan rénta har skulden dis-
konteras till verkligt varde i Bolagets rékenskaper och
uppgar till cirka 4,9 MSEK). Samtliga Cortus Energys
skulder avses kvittas mot nya aktier i Erbjudandet samt
skrivas av, se ndrmare avsnitt “Villkor och anvisningar”
under rubrik "Kvittningsratt”. Dotterbolaget Cortus
ABs skulder bestar av 1an om cirka 1,0 MSEK fran ALMI
Foretagspartner AB.

Stallda sakerheter

Som sékerhet for sitt lan har ALMI Foéretagspartner AB
erhallit en féretagsinteckning om 1,0 MSEK i dotterbo-
laget Cortus AB.

Investeringar

Cortus Energy genomférde inga investeringar under
2012.

Pagaende investeringar

Cortus Energys enda pagaende investering ar uppfo-
randet av en prototypanldggning om 500 kW i Képing.
Just nu finansieras investeringen genom mindre
aktiedgarlan samt bidrag och Bolaget har dérmed en
mycket lag investerings/produktionstakt. Investering

i Nordkalks 5 MW-anlaggning kommer att pabdrjas i
samband med att Bolaget far tillgang till likviden fran
Erbjudandet.

Planerade investeringar

Utdver byggnationen av Cortus Energys férsta anldgg-
ning; Nordkalks 5 MW-anlaggning och kommande 20
MW-anlédggning har Cortus Energy inga planerade
anldggningsinvesteringar. Investeringen i Nordkalks 5
MW-anléggning avses att finansieras genom Erbjudan-
det, Optionen och Teckningsoptionerna.

Investeringen i Nordkalks 20 MW-anldggning
beraknas kosta omkring 140 MSEK. Bolaget kommer
fér denna investering att behéva anskaffa ytterligare
finansiering.
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Forvarv

Under det senaste rakenskapsaret genomférdes inga
férvérv. Den 7 januari 2013 férvarvades Cortus AB
genom apportemission. Fér ytterligare information, se
under rubrik "Apportavtalet” i avsnittet “Legala fragor
och kompletterande information” i Prospektet.

Tendenser

| dagslaget finns inga kdnda tendenser, osakerhetsfak-
torer, potentiella fordringar eller andra krav, atagan-
den eller hédndelser som kan férvéntas ha en vasentlig
inverkan pa Cortus Energys affarsutsikter under det
innevarande rékenskapsaret.

Finansiella resurser och
rorelsekapital

Styrelsen gér bedémningen att det befintliga rérelseka-
pitalet for Cortus Energy inte &r tillrackligt for att tacka
de aktuella behov som Bolaget har de kommande tolv
manaderna fran Prospektets avgivande, utan endast
récker till och med april 2013. Bolagets totala kapitalbe-
hov for att fardigstélla Nordkalks 5 MW-anldggning och
tacka sitt rorelsekapitalbehov de ndrmaste 12 mana-
derna uppgar till cirka 80 MSEK. Styrelsen har dérfor
beslutat att genomféra den forstdende nyemissionen,
Erbjudandet tillsammans med Optionen och de ved-
erlagsfria Teckningsoptionerna som ger ratt att teckna
aktier under oktober manad 2013 fér att tillféra Bolaget
nddvandigt rérelsekapital och ekonomiska medel.

Erbjudandet tillsammans med full teckning i Optio-
nen, fullt utnyttjande av Teckningsoptionerna samt
utnyttjande av Lanel&ftet ger Cortus Energy nedansta-
ende ekonomiska medel fére avdrag fér emissionskost-
nader:

Likvid Kostnader

35,6 MSEK -6,3 MSEK
15,0 MSEK -1,2 MSEK
55,7 MSEK -2,5 MSEK
15,0 MSEK -0,3 MSEK
121,3 MSEK -10,3 MSEK

Erbjudandet kommer att tillféra Cortus Energy cirka
35,6 MSEK fére avdrag fér emissionskostnader. Er-
bjudandet ar viktigt fér att Cortus Energy skall kunna
genomfora sin forsta etablering i industriell skala och
Emissionslikviden kommer i fallande prioritetsordning
att anvandas till (i) delinvestering i Nordkalks 5 MW-
anlaggning om cirka 20 MSEK och (ii) finansiering av 6v-
rigt rérelsekapital for fortsatt tillvaxt om cirka 10 MSEK.
Utdver Erbjudandet har den extra bolagsstdmman
dven beslutat bemyndiga styrelsen att fatta beslut om
Optionen for att tacka en eventuell éverteckning av
Erbjudandet. Om Optionen utnyttjas fullt ut tillfér den
Cortus Energy ytterligare hégst 15 MSEK fore emissions-
kostnader. Denna likvid kommer i sa fall att anvéndas till
ytterligare delinvestering i Nordkalks 5 MW-anléggning.
Vidare, vid full teckning av aktier med stéd av Tecknings-
optionerna tillférs Bolaget ytterligare cirka 55,7 MSEK

foére emissionskostnader (full tilldelning av Teckningsop-
tionerna férutsatter saledes att savél Erbjudandet som
Optionen fulltecknats). Denna likvid kommer i s& fall

att anvéandas till den sista delinvesteringen i Nordkalks

5 MW-anlaggning.

Styrelsen bedémer att féreliggande Erbjudande in-
klusive Teckningsoptionerna, tillsammans med Lanel&f-
tet, tacker ovanstaende kapitalbehov. Vid full teckning
av Optionen kommer Bolaget att tillféras ytterligare
kapital utdver kapitalbehovet om 80 MSEK. Detta yt-
terligare kapital kommer att anvéndas for att accelerera
Bolagets tillvaxt i form av delinvestering i Nordkalks 20
MW-anléggning.

Bolagets huvudsakliga motiv till det férestdende Er-
bjudandet ar saledes att stérka Bolagets likviditet i syfte
att genomféra den férsta fasen i avtalet med Nordkalk
och tillféra rérelsekapital for fortsatt tillvaxt.

Att Bolagets storre dgare har férbundit sig att teckna
en betydande del i Erbjudandet &r ett valkommet
fortroendebesked och det ar styrelsens férhoppning att
dven 6vriga aktiedgare i Cortus Energy vill medverka i
Erbjudandet, och potentiellt &ven Optionen, och dar-
med ocksa vara med och bidra till Bolagets kommersi-
ella utveckling.

Under férutsattning att féreliggande Erbjudande ge-
nomférs, att Teckningsoptionerna utnyttjas fullt ut, att
Bolaget antingen erhaller full teckning i Optionen eller
utnyttjar Laneloftet, att Bolaget nar ett tillfredstéllande
kassaflode samt att Bolaget och dess dotterbolag ut-
vecklas i huvudsak enligt planerna, bedémer styrelsen
fér Cortus Energy i dagslaget att inget ytterligare ka-
pitalbehov féreligger for Bolaget under de kommande
tolv manaderna fran Prospektets avgivande. Om Cortus
Energy ej erhaller fullstdndig emissionslikvid kommer
Bolaget i forsta hand att prioritera arbetet med att
fardigstalla Nordkalks 5 MW-anlaggning. Om Bolaget
ej erhéller tillracklig likvid fran Optionen eller Teck-
ningsoptionerna sa kommer Bolaget att behdva minska
investerings- och tillvaxttakten och utvérdera alter-
nativa finansieringsldsningar fér att kunna fardigstalla
Nordkalks 5 MW-anldggning. Den framtida och redan
avtalade investeringen i Nordkalks 20 MW-anlaggning
beréknas kosta omkring 140 MSEK. Bolaget kommer
fér denna investering att behéva anskaffa ytterligare
finansiering. Baserat pa ett konservativt scenario dar
Bolaget endast har det befintliga avtalet med Nordkalk,
beddms Bolaget kunna erhalla ett positivt resultat nar
Nordkalk-anlaggningen &r fullt utbyggd (25MW). Detta
beréknas vara verklighet under det andra halvaret 2015.
Om Bolaget lyckas teckna avtal avseende ytterligare
anlaggningar kan ett positivt resultat bli verklighet
tidigare.

Skulle det framtida kassaflédet inte utvecklas enligt
styrelsens forvéntningar far styrelsen géra bedém-
ningen om det & mojligt med ytterligare en nyemission
alternativt att ta upp bankfinansiering. | fall det inte
ar mojligt att genomféra nyemission eller att ta upp
banklan kommer Bolaget att vara tvunget att dra ner pa
verksamheten alternativt sélja delar av verksamheten.



KAPITALSTRUKTUR OCH ANNAN FINANSIELL INFORMATION

Avvikande revisionsberattelser

Cortus Energy AB (publ)
2011 &rs revisionsberattelse avviker fran standardfor-
muleringen enligt nedan:

Upplysningar av séarskild betydelse

"Utan att det paverkar vara uttalanden ovan vill vi fasta
uppmarksamhet till bolagets skrivelse angaende finan-
siering, likviditet och fortsatt drift i arsredovisningen.”

Dotterbolaget Cortus AB
2011 ars revisionsberéattelse avviker fran standardfor-
muleringen enligt nedan:

Upplysningar av sérskild betydelse

“Utan att det paverkar vart uttalande vill vi fasta
uppmarksamheten pa férvaltningsberéttelsen av vilken
framgar att bolaget sékerstallt sin kortfristiga finansie-
ring for perioden fram till och med 30 april 2013. For
att kunna fardigstélla sina pagaende utvecklingsprojekt
behover bolaget ytterligare finansiering, vilket styrelsen
nu aktivt jobbar fér att 16sa. Vardet av bolagets imma-
teriella tillgangar &r beroende av att denna finansiering
kommer pa plats.”

Anmérkning

“Utan att det paverkar vara uttalanden vill vi anmérka
pa att arsredovisningen inte har upprattats i saddan tid
att arsstdmma har kunnat hallas inom sex manader fran
rékenskapsarets utgang.”
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Aktien och

agarforhallanden

Aktiekapitalet

Aktiekapitalet i Cortus Energy uppgar fore Erbjudandet
till 6 106 156 SEK, fordelat pa 6 106 156 aktier, envar
med ett kvotvdrde om 1 SEK. Aktierna har emitterats
enligt svensk lag och &r denominerade i svenska kronor.
Aktierna &r registrerade i elektronisk form och kontoférs
av Euroclear Sweden AB, Box 7822, 103 97 Stockholm.
Varje aktie dger lika ratt till Bolagets tillgangar och vinst
och har samma réstratt. Vid bolagsstamma far varje
rostberéttigad rosta for fulla antalet av honom eller
henne &dgda och féretrddda aktier utan begrénsning

i rostratten. Samtliga aktier ger lika foretradesréatt att
teckna aktier vid emission av nya aktier i Bolaget om
inte bolagsstédmman, eller styrelsen genom ett bemyn-
digande fran bolagsstdmman, beslutar om avvikelse
fran aktiedgarnas foretradesratt. Det foreligger inga
begransningar i aktiernas dverlatbarhet. Enligt Bolagets
registrerade bolagsordning skall aktiekapitalet vara lagst
6000 000 SEK och hégst 24 000 000 SEK och antalet
aktier vara lagst 6 000 000 och hdgst 24 000 000. Med
anledning av Erbjudandet antogs en ny bolagsordning
pa den extra bolagsstdmman den 7 januari 2013, enligt
vilken Bolagets aktiekapital skall vara lagst 10 000 000
SEK och hégst 40 000 000 SEK och antalet aktier skall
vara ldgst 10 000 000 och hoégst 40 000 000. Den nya
bolagsordningen kommer att registreras i samband med
att emissionen enligt Erbjudandet registreras.

Agarférhallanden

Cortus Energy har per dagen for detta prospekt totalt
cirka 1400 aktiedgare. Bolagets tre storsta dgare ar USB
Investment B.V. med 29,2 procent av kapital och roster,
Rolf Ljunggren med 25,7 procent av kapital och réster
samt Forssell Timber AB med 14,9 procent av kapital
och réster. Tabellen nedan visar de tio storsta dgarnas
andelar samt de évriga &garnas sammanlagda andel:

AGARFORTECKNING

Antal Agar-
Aktiedgare aktier, st andel, (%)
USB Investment B.V. 1783492 29,2%
Rolf Ljunggren 1566713

907 934

406157
175957
89 508
77421
73198
42197
400811
6106 156

Kursutveckling

Diagrammet nedan visar kursutvecklingen fér Cortus
Energys aktie sedan den 7 februari 2012. Sista betalkurs
den 7 februari 2013 var 19,0 SEK vilket gav ett totalt
borsvarde fér Cortus Energy om cirka 116,0 MSEK. Un-
der perioden fran och med den 7 februari 2012 till och
med den 7 februari 2013 omsattes totalt cirka 598 000
Cortus Energy-aktier till ett vérde av cirka 9,0 MSEK pa
AktieTorget.

AKTIEKURSUTVECKLING

SEK Volym

60 120000
50 100000
40 80000
30 60000
20 40000
10 20000

éO‘l 2 20‘1 3

— Stangningskurs Total volym

Handelsplats och listbyte

Cortus Energy ér listat pa AktieTorget. Aktierna ar note-
rade i svenska kronor och handlas under kortnamnet CE
med ISIN-kod SE0001296542. En handelspost uppgar
till en (1) aktie. Cortus Energy kommer i samband med
Erbjudandet att genomféra ett listbyte av Bolagets
aktier till First North.

First North ar en alternativ marknadsplats som drivs
av NASDAQ OMX Stockholm AB. Den har inte samma
juridiska status som en reglerad marknad. Bolag pa
First North regleras av First Norths regler och inte av de
juridiska krav som stélls for handel pa en reglerad mark-
nad. En placering i ett bolag som handlas pa First North
ar mer riskfylld &n en placering i ett bolag noterat pa
en reglerad marknad. Alla bolag vars aktier handlas pa
First North har en Certified Adviser som évervakar att
bolaget lever upp till First Norths regelverk fér informa-
tionsgivning till marknaden och investerare. Certified
Adviser for Cortus Energy &r Mangold Fondkommission
som ar medlem vid och har avtal med NASDAQ OMX
Stockholm AB. Certified Adviser granskar bolag vars
aktier skall tas upp till handel pa First North. NASDAQ
OMX Stockholm AB godkéanner ansékan om uppta-
gande till sadan handel. Det &r NASDAQ OMX Nordics
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dvervakningsfunktion (Surveillance) som ansvarar for
att kontrollera att bade bolag och Certified Advisers
lever upp till regelverket pa First North. Surveillance
Svervakar dven handeln pa First North.

Handel pa First North

Forsta dag for handel pa First North beraknas till den
18 februari 2013.

Handeln pa First North sker i NASDAQ OMX Nord-
ics handelssystem INET. Handeln sker elektroniskt
och bedrivs kontinuerligt pa samma satt som for de
bdrsnoterade foretagen. Information om kurser, volym
och orderdjup offentliggérs i realtid genom samma
kanaler som informationen for bérsnoterade féretag
offentliggérs. First North har ett All-Share-index i
svenska kronor. Vidare delas féretagen in enligt den
internationella branschklassificeringen ICB (Industry
Classification Benchmark). Branschklassificeringen
underlattar internationella jamforelser av féretagen
genom att tillhandahalla tydligt definierade och stérre
jamforelsegrupper. Cortus Energys aktie handlas idag
under kortnamnet CE och kommer efter listbytet att
handlas med oférandrad ISIN-kod (SE0001296542) och
kortnamn.

Likviditetsgaranti

Cortus Energy har utsett Mangold Fondkommission till
likviditetsgarant fér Bolagets aktie pa First North. Syf-
tet &r att framja en god likviditet i aktien samt minska
skillnaden mellan kdp- och saljkurser i den I6pande
handeln. Enligt avtalet skall Mangold Fondkommis-
sion sékerstalla en spread mellan kép- och séljkurs om
maximalt fyra procent. Pa vardera kdp- och saljsidan
skall Mangold Fondkommission sékerstalla en volym
motsvarande 15 000 SEK. Fér andamalet kommer
Mangold Fondkommission att erhalla ett aktielan om
50 000 Cortus Energy-aktier.

Anslutning till Euroclear Sweden

Cortus Energy é&r ett avstdmningsbolag och Bolagets
aktier skall vara registrerade i ett avstdmningsregister
enligt lagen (1998:1479) om kontoféring av finansiella
instrument. Bolaget och dess aktier &r anslutna till
VP-systemet med Euroclear Sweden, adress Box 7822,
103 97 Stockholm, som central vérdepappersforva-
rare och clearingorganisation. Aktiedgarna erhaller
inte nagra fysiska aktiebrev, utan transaktioner med
aktierna sker pa elektronisk vég genom registrering i
VP-systemet av behdriga banker och andra vardepap-
persforvaltare.

Utdelningspolicy
Styrelsen for Cortus Energy har inte fér avsikt att foresla
att utdelning ldmnas inom det ndrmaste aret. Eventuella
vinster avses aterinvesteras i verksamheten och an-
vandas for fortsatt expansion. Avsikten ar att styrelsen
arligen skall préva den fastslagna utdelningspolicyn.
Beslut om eventuell vinstutdelning fattas av arsstam-
man och utbetalning ombesérjs av Euroclear Sweden.
Ratt till utdelning tillkommer den som é&r registrerad
som aktiedgare i den av Euroclear Sweden férda
aktieboken pa den avstdmningsdag fér utdelningen
som beslutas av bolagsstdmman. Utdelning utbetalas
normalt som ett kontant belopp per aktie genom for-
sorg av Euroclear Sweden. Om aktiedgare ej kan nas for
mottagande av utdelning kvarstar aktiedgarens fordran
pa Bolaget och begrénsas endast genom allménna
regler for preskription. Vid preskription tillfaller hela
beloppet Bolaget. Cortus Energy tillampar inte nagra
restriktioner eller sérskilda férfaranden vad avser kon-
tant utdelning till aktiedgare bosatta utanfér Sverige.
Med undantag fér eventuella begransningar som féljer
av bank- och clearingsystem sker utbetalning pa samma
satt som for aktiedgare bosatta i Sverige. For aktiedgare
som inte &r skatterattsligt hemmahdrande i Sverige
utgar dock normalt svensk kupongskatt. Det féreligger
inga rattigheter, férutom ratt till aktieutdelning, att ta
del av Bolagets vinster. Cortus Energy har hittills inte
lamnat nagon utdelning. Det finns heller inga garantier
for att det for ett visst ar kommer att féreslas eller beslu-
tas om nagon utdelning i Bolaget.

Aktiebaserade incitamentsprogram

Det finns fér narvarande inga aktiebaserade incita-
mentsprogram i Cortus Energy.

Teckningsoptioner

Bolaget har den 25 maj 2011 emitterat sammanlagt
40000 000 teckningsoptioner som vid emissionstillfal-
let beréattigade till tecknandet av 40 000 000 nya aktier
till en teckningskurs av 25 &re per aktie. Anmalan om
teckning av aktier med stéd av teckningsoptioner kan
dga rum |6pande under perioden 1 juni 2013 till 30

maj 2014. Villkoren fér teckningsoptionerna innehaller
sedvanliga omrékningsregler vilket innebar att saval an-
talet aktier teckningsrétterna berattigar till tecknande
av som teckningskursen per tecknad aktie skall réknas
om med beaktande av saval den sammanlaggning som
beslutades av den extra bolagsstémman den 7 januari
2013 som erbjudandena enligt detta Prospekt.
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Styrelse, ledande befatt-
ningshavare och revisor

Cortus Energy styrelse bestar av fem personer, inklusive ordféranden, och har sitt
sate i Stockholm. Styrelseledamé&terna viljs arligen vid arsstamma for tiden intill
slutet av nasta arsstamma. De styrelseledamé&ter som valdes av den extra bolags-
stdmman i Bolaget den 7 januari 2013 redovisas nedan.

Styrelse

Per-Olov Norberg (fé6dd 1943)
Styrelseordférande sedan 2013
Per-Olov Norberg har varit enga-
gerad i Cortus Energy sedan 2013.
Per-Olov Norberg har lang industriell
erfarenhet fran ledande befattningar
i bland annat Nordiska Syrgasverken, Bofors, Bulten-
Kanthal, Platzer Bygg, Uddeholm, Kanthal, Trustor och
C-E Johansson. Per-Olov Norberg éger, vid tidpunkten
for Prospektets avgivande, inga aktier i Cortus Energy.
Utdver sitt uppdrag i Cortus Energy har Per-Olov Nor-
berg aven féljande uppdrag och/eller ar dgare alterna-
tivt deldgare (dger mer &n fem procent av féretaget) av
féljande bolag:

Uppdrag Befattning

Perpendo AB

Styrelseordférande

Maria Wetterstrand (fédd 1973)
Styrelseledamot sedan 2013

Maria Wetterstrand har varit enga-
gerad i Cortus Energy sedan 2013.
Maria Wetterstrand har en magis-
terexamen i biologi fran Géteborgs
universitet. Maria Wetterstrand har sedan tidigare en
lang karridr inom politiken, bland annat som sprakrér
for Miljopartiet (maj 2002 till maj 2011) dér hon deltog i
tre riksdagsval och tog partiet fran 4,5 till 7,3 procents
rostandel, med 6kande siffror i varje val. Maria Wet-
terstrand har &ven varit riksdagsledamot (2001 till 2011)
samt, vid tidpunkten for sin avsagelse fran riksdags-
uppdraget, vice ordférande i Naringsutskottet. Maria
Wetterstrand &ger, vid tidpunkten for Prospektets avgi-
vande, inga aktier i Cortus Energy. Utéver sitt uppdrag
i Cortus Energy har Maria Wetterstrand &ven féljande
uppdrag och/eller &r &gare alternativt delédgare (ager
mer an fem procent av féretaget) av féljande bolag:

Uppdrag Befattning
White Arkitekter AB
White Intressenter AB

Maria Wetterstrand (enskild firma)

Styrelseledamot

Styrelseledamot

Innehavare
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Robert Eriksson (féodd 1975)
L Styrelseledamot sedan 2009
=y Robert Eriksson har varit engagerad

V i Cortus Energy sedan 2009. Robert

.‘. Eriksson har sedan tidigare en lang
erfarenhet inom ekonomi och kom-

munikation, bland annat fran sin tid som ekonomirepor-
ter och USA-korrespondent pa Finanstidningen. Sedan
2003 &r Robert Eriksson ansvarig for Investor Relations
och mediakontakter for flera av féretagen inom Lun-
dingruppen, daribland en av Cortus Energys huvudéga-
re Vostok Nafta Investment Ltd. Robert Eriksson dger,
vid tidpunkten fér Prospektets avgivande, inga aktier
i Cortus Energy. Utdver sitt uppdrag i Cortus Energy
har Robert Eriksson dven féljande uppdrag och/eller &r
dgare alternativt deldgare (dger mer &n fem procent av
féretaget) av foljande bolag:

Uppdrag Befattning

Robert Eriksson (enskild firma)

Sedan den 1 februari 2008 har Robert Eriksson avslutat
féljande uppdrag:

Uppdrag Befattning
Vostok Nafta Sverige AB
Vostok Gas Sverige AB
Vosvik AB

OAO Resurs-Invest AB

Rolf Ljunggren (fddd 1963)
Styrelseledamot och Verkstéllande
ey direktor sedan 2013.

v Rolf Ljunggren har varit engagerad i
-r. Cortus AB sedan starten 2006. Rolf

Ljunggren har sedan tidigare en

lang erfarenhet fran ledande befattningar bland annat
inom AGA i Sverige och globalt, Uddeholm, Proceedo,
Invenys med flera. Rolf Ljunggren &ger privat samt ge-
nom bolag, vid tidpunkten fér Prospektets avgivande,
1566 713 aktier i Cortus Energy. Utdver sitt uppdrag i
Cortus Energy har Rolf Ljunggren aven féljande upp-
drag och/eller ar &gare alternativt deldgare (dger mer
&n fem procent av féretaget) av féljande bolag:

L
#m!“‘

Uppdrag Befattning
Styrelseledamot,
H2DO AB Deldgare

Redigo GHG Invest AB _Agare
CORTUS Konsult Rolf Ljunggren (enskild
firma) Innehavare
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Ulrik Jansson (fédd 1954)
Styrelseledamot sedan 2013

Ulrik Jansson har varit engagerad

i Cortus Energy sedan 2013. Ulrik
Jansson har tidigare varit styrelse-
ledamot i Cortus AB sedan 2009.
Ulrik Jansson har en juris kandidatexamen fran Uppsala
Universitet. Ulrik Jansson har sedan tidigare en lang
erfarenhet fran energibranschen da han bland annat har
arbetat som verkstallande direktor i PA Resources samt
sedan 1998 &r styrelseledamot i Tarrango Oil AB. Ulrik
Jansson har dven arbetat som bolagsjurist inom AGA
AB mellan 1985 och 1996 och inom Uddeholms AB mel-
lan 1982 och 1985. Ulrik Jansson ager privat samt ge-
nom bolag, vid tidpunkten fér Prospektets avgivande,
1783 492 aktier i Cortus Energy. Utdver sitt uppdrag i
Cortus Energy har Ulrik Jansson &ven féljande uppdrag
och/eller ar dgare alternativt delédgare (dger mer an fem
procent av féretaget) av féljande bolag:

Uppdrag Befattning
Gasolteknik H Irgens AB
Tarrango Oil AB

Varukungen AB

Styrelseledamot, VD

Istvan Foth Recreation AB
Boglind & Wedholm AB
USB Investment Sverige AB

Nordic Ground Support Holding AB
Broderna Boglind Bygg AB

Istvan Foth Recreation Projects AB Styrelsesupple

Kvarnforsliden Mining KB Prokurist

Tigris Oil i Sverige AB

Styrelseledamot, VD,

Crown Energy AB Delégare

IGE Resources AB (publ)

Sedan den 1 februari 2008 har Ulrik Jansson avslutat
foljande uppdrag:

Uppdrag Befattning
Styrelseledamot, VD,

PA Resources AB ExtemVD

Microdrill AB Styrelseledamot

Knappasens Montage AB
IGE Diamond AB

Ledande befattningshavare

Nedan redovisas de ledande befattningshavarna i
Cortus Energy, deras bakgrund, befattning och anstall-
ningsar.

Rolf Ljunggren (fodd 1963)
Verkstallande direktér sedan 2013.
(Se under avsnitt “Styrelse”)

Mats Thideman (fodd 1963)
CFO sedan 2013
] Mats Thideman har varit engagerad i

Cortus Energy sedan 2013 och innan
‘ . dess i Cortus AB sedan 2011. Mats
Thideman har sedan tidigare en
lang erfarenhet som CFO fran bland annat Akerstréms,
Image Systems och TracTechnology. Mats Thideman
ager privat samt genom bolag, vid tidpunkten for
Prospektets avgivande, 8 446 aktier i Cortus Energy.
Utdver sitt uppdrag i Cortus Energy har Mats Thideman
inga 6vriga pagaende uppdrag. Mats Thideman &r hel-
ler inte dgare eller deldgare (dger mer &n fem procent

av foretaget) i nagot annat bolag. Sedan den 1 februari
2008 har Mats Thideman avslutat féljande uppdrag:

Uppdrag Befattning

Image Systems AB

Extern vice VD

Styrelseledamot,

PartnerSec AB Styrelsesuppleant

Digital Vision Development AB

TracTechnology Development AB
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Revisor

Bolagets revisor ar sedan 2007 Nicklas Kullberg fran
Ohrlings PricewaterhouseCoopers AB. Nicklas Kullberg
ar f6dd 1970, auktoriserad revisor och medlem i yrkes-
sammanslutningen FAR SRS sedan ar 2001.

Adresser

Styrelse och ledning
Cortus Energy AB (publ)
Skalholtsgatan 2,

164 40 Kista, Stockholm

Revisor

Nicklas Kullberg

Ohrlings PricewaterhouseCoopers AB
Torsgatan 21

113 97 Stockholm

Ovrig information om styrelsemed-
lemmar och ledande befattnings-
havare sedan den 1 februari 2008.

Ingen av styrelseledamd&terna eller de ledande befatt-
ningshavarna i Cortus Energy har nagot familjeband
med annan styrelseledamot eller ledande befattnings-
havare i Bolaget. Det férekommer inte nagra intresse-
konflikter mellan, a ena sidan, ovanstaende styrelsele-
daméters eller ledande befattningshavares skyldigheter
gentemot Bolaget och, & andra sidan, deras privata
intressen och/eller andra forpliktelser.

Vidare har ingen av styrelseledaméterna eller de
ledande befattningshavarna (i) démts i nagot bedra-
gerirelaterat mal (i) varit inblandade i nagon konkurs,
konkursférvaltning eller tvangslikvidation i egenskap
av styrelseledamot eller ledande befattningshavare
(iii) varit utsatt for officiella anklagelser eller sanktioner
av 6vervakande eller lagstiftande myndigheter och
ingen av dessa har av domstol forbjudits att agera som
ledamot i styrelse eller ledande befattningshavare eller
att pa annat satt idka naringsverksamhet sedan den 1
februari 2008.
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Agar- och bolagsstyrning

Lagstiftning och bolagsordning

Cortus Energys bolagsstyrning grundar sig pa svensk
lagstiftning samt de regler och rekommendationer som
foljer av Bolagets listning.

Svensk kod for bolagsstyrning

Cortus Energy é&r ett svenskt aktiebolag, vars aktier ar
listade pa AktieTorget. Cortus Energy kommer dock
atti samband med Erbjudandet genomféra ett listbyte
av Bolagets aktier till First North. Da Cortus Energys
inte &r noterat pa en reglerad marknad &r Bolaget inte
skyldigt att tillampa Svensk kod fér bolagsstyrning.
Styrningen av Cortus Energy sker via bolagsstdmman
som &r bolagets hdgsta organ, styrelsen och verkstal-
lande direktéren i enlighet med aktiebolagslagen samt
foretagets bolagsordning och arbetsordning.

Bolagsstamma

Bolagsstamman &r det hogsta beslutande organet i
Cortus Energy och fattar de évergripande besluten om
Bolagets verksamhet sasom bland annat andringar i
bolagsordningen samt utser styrelse och revisorer.

Arsstamman 2012

Vid arsstdmman den 25 maj 2012 faststalldes den fér
stdmman framlagda resultat- och balansrakningen for
moderbolaget samt koncernresultat- och koncernba-
lansrakningen for rékenskapsaret 2011. Stamman beslét
vidare bevilja ansvarsfrihet at styrelsens ledaméoter och
bolagets verkstéllande direktor for férvaltningen av
rékenskapsaret 2011.

Arsstamman beslutade att styrelsen skall besta av
tre ordinarie ledaméter for tiden intill nésta arsstémma.
Franz Bergstrand, Robert Eriksson och Per Brilioth om-
valdes till styrelseledaméter fér tiden intill utgangen av
nasta arsstdmma. Per Brilioth omvaldes som styrelse-
ordférande. Arsstamman beslét att utge arligt styrelse-
arvode till ordférande om 90 000 kronor och till var och
en av dvriga ledaméter, som ej ar anstéllda i bolaget,
om 60 000 kronor. Till revisor valdes den auktoriserade
revisorn Nicklas Kullberg fran PricewaterhouseCoopers.

Arsstamman beslutade om principer fér utseende av
valberedningen infér arsstamman 2013 enligt féljande.
Styrelsens ordférande skall fa i uppdrag att samman-
kalla fyra av Bolagets rostmaéssigt storsta dgare for att
bilda en valberedning. Sammansattningen av valbe-
redningen skall offentliggéras senast sex manader fére
arsstdmman 2013. Ordférande i valberedningen skall
vara den ledamot som representerar den till rostetalet
storsta aktiedgaren. Valberedningens mandattid I6per
intill ndstkommande valberedning utsetts.

Arsstamman beslutade om principer fér ersattning till
ledande befattningshavare. Da Bolaget vid tidpunkten

foér arsstamman endast bedrev verksamhet av adminis-
trativt slag noterades att styrelsen, fér det fall Bolaget
beslutar att bedriva ny verksamhet, avser att framléagga
forslag till nya principer fér erséttning till ledande be-
fattningshavare som skall vara anpassade efter den nya
verksamheten.

Da Bolagets aktiekapital aterstéllts sedan den
kontrollstdamma som hélls i december 2011 beslutade
arsstdmman att driva Bolagets verksamhet vidare.

Extra bolagsstémma den 7 januari 2013
Vid den extra bolagsstdmman den 7 januari 2013
fattades féljande beslut.

Som betalning for férvarvet av Cortus AB beslutade
stdmman att 6ka bolagets aktiekapital med hégst
5190 000 kronor genom apportemission av hgst
5190 000 000 aktier. Teckningsberattigade &r saljarna
av Cortus AB. For att mojliggdra emissionen andrades
ocksa bolagsordningens grénser for aktiekapital och
antal aktier.

Som en del av férvérvet beslutade stdmman att dndra
bolagsordningen genom att (i) andra Bolagets firma till
“Cortus Energy AB (publ)”; (i) andra Bolagets séte till
Stockholm; och (iii) &ndra bolagets verksamhetsféremal
for att anpassa detta till den nya verksamheten efter
apportemissionen.

Betraffande bolagets ledning beslutade bolagsstam-
man om andring (i) av styrelsearvode (se nedan under
Ersattning); (ii) styrelsens sammanséttning (se nedan
under Styrelsen); samt (iii) principer for ersattning till le-
dande befattningshavare (se nedan under Erséttning).

I syfte att uppna ett fér Bolaget dandamalsenligt antal
aktier beslutade stdmman att genomféra en samman-
ldggning av aktier (1:1 000), varvid 1 000 befintliga
aktier laggs samman till en (1) nya aktie. Fér att méjlig-
gdra sammanldggningen beslutades att &ndra bolag-
sordningens granser for antalet aktier, samt att gora en
emission av administrativ art till Garanten av hégst 999
aktier, detta for att Bolagets samtliga utestaende aktier
skall bli jamnt delbara med 1 000. Sammanléggningen
registrerades hos Bolagsverket den 21 januari 2013.

For att finansiera Bolagets verksamhet efter
apportemissionen beslutade stamman i enlighet
med styrelsens férslag om Erbjudandet, Optionen,
Teckningsoptionerna och dartill hérande andring av
bolagsordningens grénser for aktiekapital och antalet
aktier. For detaljer om Erbjudandet, se avsnitt “Inbju-
dan till teckning av aktier i Cortus Energy AB (publ)” i
Prospektet.

Styrelsen

Styrelsen skall enligt Bolagets bolagsordning besta av
lagst tre och hogst sju ledamoter med eller utan supp-
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leanter. Vid den extra bolagsstdmman den 7 januari
2013 beslutades att styrelsen skall besta av fem ordina-
rie ledaméter utan suppleanter. Den extra bolagsstam-
man beslutade om nyval av styrelseledam&terna Per-
Olov Norberg, Maria Wetterstrand, Rolf Ljunggren och
Ulrik Jansson samt omval av Robert Eriksson. Per-Olov
Norberg utsags till styrelsens ordférande. Uppdraget
for samtliga ledaméter [6per till slutet av kommande
arsstdmma. For ytterligare information om styrelsens
ledamoter se avsnittet “Styrelse, ledande befattnings-
havare och revisor”.

Styrelsens arbete

Cortus Energys styrelse bestar av fem ordinarie
ledamoter valda av arsstdmman. Tjanstemén i Bolaget
deltar vid behov i styrelsens sammantraden som fére-
dragande eller sakkunniga i enskilda drenden.

Styrelsens arbete styrs av en arligen faststélld arbets-
ordning som reglerar den inb&rdes arbetsordningen,
beslutsordningen inom Bolaget, firmateckning, styrel-
sens métesordning samt ordférandens arbetsuppgifter.

Styrelsen dvervakar verkstallande direktorens arbete
samt ansvarar for att organisation, ledning och riktlinjer
for férvaltning av Bolagets medel &r &ndamalsenligt
uppbyggda. Styrelsen ansvarar vidare for utveckling
och uppfdljning av Bolagets strategier genom planer
och mal, beslut om férvéry, stérre investeringar, tillsatt-
ningar i ledning samt I6pande uppféljning av verksam-
heten under aret. Styrelsen faststéller ocksa budget och
ansvarar for arsbokslutet.

Ordféranden leder styrelsens arbete sa att detta
utdévas enligt aktiebolagslagen och andra relevanta
lagar. Denne féljer verksamheten i dialog med verkstal-
lande direktéren och ansvarar for att 6vriga ledamoter
far den information som &r nédvandig for hog kvalitet i
diskussion och beslut. Ordféranden ansvarar ocksa for
utvérdering av styrelsens arbete.

Pa styrelsens agenda finns ett antal vasentliga
héndelser for verksamheten som normalt behandlas vid
varje styrelsesammantréde

e Ekonomisk rapport: Genomgang av utsant rapport-
paket;

® Investeringar: Beslut avseende investeringar dversti-
gande 1,0 miljon kronor baserat pa utsént underlag;

e Forvérv: Redogorelse for pagaende forvarvsdis-
kussioner samt beslut om férvérv av féretag eller
verksamhetsgrenar nar det ar aktuellt;

e Kommuniké: | férekommande fall genomgang av
forslag till extern rapport for publicering.

Styrelsen erhaller darutéver varje manad en skriftlig
rapport om Bolagets resultat och stallning. Vidare har
verkstéllande direktéren kontinuerlig kontakt med
styrelsens ordférande.

Under perioden fran arsstamman 2012 fram till den
extra bolagsstémman som hélls den 7 januari 2013 har
styrelsearbetet, till f6ljd av att Bolaget enbart bedrivit
verksamhet av administrativ art, varit av begrénsad
omfattning.

Ersattning

Ersattning till styrelsen och ledande
befattningshavare

Vid den extra bolagsstdmman den 7 januari 2013 be-
slutades att arvode till styrelsen skall utgd med 90 000
kronor for styrelsens ordférande och 60 000 kronor per
styrelseledamot som inte &r anstélld i Bolaget for tiden
fram till arsstdmman 2013. Beloppet utgar pa arsbasis
och skall saledes justeras proportionerligt fér avgdende
respektive tilltrddande styrelseledamoter i férhallande
till den tid som respektive ledamot varit verksam under
tiden fran arsstdmman 2012 till arsstdmman 2013.
Styrelsearvodet till Maria Wetterstrand skall dock inte
avréknas utan utga med totalt 60 000 kronor for tiden
fram till arsstdmman 2013.

Den extra bolagsstamman den 7 januari 2013 beslu-
tade om féljande riktlinjer for erséttning till ledande
befattningshavare:

"Ersattningen skall utformas for att sakerstélla att
Bolaget kan erbjuda en marknadsméssig kompensation
som férmar attrahera och behalla hégt kvalificerade be-
fattningshavare som &r kapabla att uppna koncernens
malsattningar, samt att uppmuntra och pa lampligt satt
beléna hogklassiga prestationer pa ett satt som okar
aktievardet. Det totala ersattningspaketet omfattar fast
16n, arlig variabel 16n, pension samt évriga férmaner
som bil, sjukvardsférsakring samt avgangsvederlag.
Delarna avses skapa ett vélbalanserat ersattnings- och
féormansprogram som aterspeglar individens prestatio-
ner, ansvar och koncernens resultatutveckling.”

Ersattning till den verkstéllande direktéren och andra
ledande befattningshavare utgérs av fast 16n. Till detta
kommer férmaner och pension. Fér 2012 har en fast
ersattning utgatt till den verkstéllande direktéren med
19 500 kronor per ménad.

Pensioner
Pensionssystemet fér koncernledningen utgérs av pre-
miebestamda planer.

Avgangsvederlag

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

Om anstallningen i Cortus Energy upphor pa Cortus
Energys begéran, eller vid egen uppségning som féran-
leds av att férutsattningarna i anstallningen vasentligt
andras, skall Bolaget utéver uppsagningslonen betala
ett avgangsvederlag. Avgangsvederlaget ar relaterat till
anstallningens langd och skall motsvara den kontanta
bruttolén, genomsnittliga bonus/rérlig 16nedel och
det férmansvérde av fri bil som Rolf Ljunggren skulle ha
erhallit, exklusive semesterersattning, under ett visst
antal manader baserat pa anstallningstidens langd. For
nérvarande baseras avgangsvederlaget pa 18 manader.

Utbver vad som angivits ovan har Bolaget inte slutit
nagot avtal med medlem av Bolagets férvaltnings-, led-
nings- eller kontrollorgan som ger sadan medlem ratt
till nagon férman efter det att uppdraget avslutats.
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ERSATTNING OCH OVRIGA FORMANER UNDER 2011

Styrelse- Ovriga

arvoden/ Rérlig Ovriga Pensions-  Finansiella ersatt-
KSEK Grundlén  ersattning férmaner kostnader  instrument ningar Summa
Per Brilioth, Styrelseordférande 240 - - - - - 240

Goran Brorsson, Ledamot

.Robert Eriksson, Ledamot

Verkstallande direktoren, Lennart lvarsson,

tom 31 december 2011 e S S S S S 2968 ... 2968
Andra ledande befattningshavare

(1 personen® e 733 S S 46 S .24
TOTALT 1453 123 75 146 - 3124 4921

VD Lennart Ivarsson arbetade som VD i moderbolaget t.om 31 december 2011 och har under 2011 fakturerat bolaget 2 968 KSEK fér sina
tjanster.

2 Ledande befattningshavare har under 2011 varit Gunnar Hasselmark CFO

3 Exklusive ett belopp som motsvarar lagstadgade sociala avgifter fér den del av arvodet som fakturerats via ett aktiebolag.

Revisor

Bolagets revisor &r Nicklas Kullberg (fédd 1970) fran
revisionsbolaget Ohrlings PricewaterhouseCoopers AB.
Nicklas Kullberg ar auktoriserad revisor och medlem i
yrkessammanslutningen FAR SRS sedan 2001. Ersatt-
ning till revisor utgar enligt Idpande godkand rakning.
Den totala ersattningen till revisor som utgatt fér verk-
samhetsaret 2012 uppgick till 324 KSEK.
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Legala fragor och kom-
pletterande information

Allmant

Cortus Energy AB (publ), organisationsnummer
556670-2584, bildades den 20 oktober 2004 och regist-
rerades vid Patent- och registreringsverket (nuvarande
Bolagsverket) den 10 november 2004. Nuvarande firma
antogs pa extra bolagsstdmma den 7 januari 2013.
Bolagets tidigare firma var Clean Tech East Holding AB
(publ). Bolagets associationsform regleras av aktiebo-
lagslagen (2005:551). Bolagets styrelse har sitt séte i
Stockholm. Bolaget dger samtliga aktier i det svenska
dotterbolaget Cortus AB. Fér ytterligare information,
se avsnitt “Vasentliga avtal - Apportavtalet” nedan.

Vasentliga avtal

Apportavtalet

Bolagetingick den 5 december 2012 ett avtal om
férvérv av Cortus AB. Forvérvet var villkorat av att en
extra bolagsstdmma i Bolaget godkande férvérvet och
beslutade om en apportemission. Ett sadant beslut
fattades vid extra bolagsstdmma den 7 januari 2013.
Forvarvet skedde genom att samtliga aktier i Cortus AB
tillskts Bolaget i en apportemission dér sammanlagt
5189 999 994 aktier emitterades till Cortus ABs tidigare
aktiedgare.

Forvarv

Bolaget forvarvade den 25 maj 2011 bolaget Bio
Energy Nord Ltd (B.E.N) fran det cypriotiska bolaget
Marmari Mediterranean Ltd. Forvarvet skedde genom
en apportemission dér Marmari erhéll 40 000 000 ny-
emitterade aktier i Bolaget samt 40 000 000 tecknings-
optioner, se vidare under rubriken "Teckningsoptioner”
i avsnittet "Aktien och &garférhallanden” i Prospektet.
Bolaget avyttrades den 9 december 2011, se vidare
under rubriken Overlatelseavtal nedan.

Overlatelseavtal
Den 10 mars 2011 férvarvade Cortus AB bolaget Cortus
Engineering AB fran GEP Group AB. Férvérvet skedde
genom en apportemission dar GEP Group AB férvarva-
de nyemitterade aktier i Cortus AB. Cortus Engineering
AB hade i samband hérmed forvérvat samtlig verk-
samhet som tidigare bedrivits i GEP Group AB. Saval
inkramsoverlatelseavtalet som apportavtalet innehaller
sadana bestammelser som &r sedvanliga for transak-
tioner av detta slag. Den verksamhet som férvarvades
avyttrades sedermera den 4 juni 2012 till GEP Group
AB varvid GEP Group AB sélde sina aktier i Cortus AB.
Bolaget avyttrade under 2011 och 2012 den verksam-
het som man tidigare bedrivit. Den 9 december 2011
saldes de davarande dotterbolagen Eastern Bio Holding

(inklusive Ystad Pellets) och B.E.N. Bio Energy Nord Ltd
fér 78 MSEK pa skuldfri basis. Overlatelseavtalet inne-
haller darutdver sadana ytterligare bestammelser, inklu-
derande garantier och ataganden, som &r sedvanliga for
transaktioner av detta slag. Overlatelsen godkéndes p4
en extra bolagsstémma den 9 december 2011.

Den 31 december 2011 dverlats samtliga aktier i
SystemSeparation AB fér en képeskilling om 4,5 MSEK.
Darutdver kan Bolaget under de kommande fyra aren
erhalla en tillaggskopskilling om maximalt cirka 5,5
MSEK som baseras huvudsakligen pa férsaljningsvoly-
men i SystemSeparation AB. Overlatelseavtalet innehal-
ler dérutdver sadana ytterligare bestdammelser, inklude-
rande garantier och ataganden, som &r sedvanliga fér
transaktioner av detta slag. Overlatelsen godkéndes pa
en extra bolagsstdmma den 9 december 2011.

Den 19 november 2012 genomférdes forsaljningen
av Bolagets ryska dotterbolag SystemSeparation RUS
for en kopeskilling om totalt 2,6 MSEK.

Den 4 juni 2012 6verlats delar av Cortus AB:s verk-
samhet till en tidigare aktiedgare for en képeskilling
om 41 515 kronor. Den éverlatna verksamheten bestod
i huvudsak av den verksamhet som tidigare bedrivits
i Cortus AB:s dotterbolag Cortus Engineering AB.
Utover kdpeskillingen kan bolaget erhalla cirka 60 000
EUR som ersattning for nedlagt arbete i ett projekt som
ingick i dverlatelsen enligt dverlatelseavtalet. | dvrigt
innehaller dverlatelseavtalet sadana bestammelser som
ar sedvanliga for transaktioner av detta slag.

Kundavtal
De flesta avtal tecknas med kunder pa projektbasis.
Bolaget ar till viss del beroende av ett antal kunder och
avtal med dessa. Av storre betydelse &r det avtal som
Cortus AB ingick den 20 juni 2010 angaende energi-
gasleverans till Nordkalk AB:s anlaggning i Képing.
Leveranser kommer att pabdrjas ar 2014. Avtalet [6per
under 10 ar fran Cortus meddelande om att férgas-
ningsanlaggningen kan tas i bruk. Utéver avtalet med
Nordkalk har Cortus AB dels samarbetsavtal med ett
antal institutioner samt dels traffat avsiktsforklaringar
med ett antal presumtiva kunder. Cortus AB ingar i
majoriteten av fallen dven sekretessférbindelser med
motparter.

Bolaget ar inte beroende av nagon enskild leverantor
for verksamhetens bedrivande. Avtalen &r av sedvanlig
typ for den verksamhet som bedrivs i Cortus AB.

Bryggfinansiering
For finansieringen av den fortsatta verksamheten har
Cortus Energy tagit upp ett kortfristigt [an om totalt 2,0
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MSEK. Langivare till Bolaget &r USB Investment B.V. och
P. Forssell Timber AB, bada aktiedgare i Bolaget. Lanet
avses att aterbetalas eller kvittas, se vidare under rubrik
"Kvittningsratt” i avsnitt “Villkor och anvisningar”, i
samband med att Erbjudandet genomférs. Harutover
har Cortus AB erhallit ett villkorat lanel6fte om 15 MSEK
fran Perpendo AB att lyftas fram till och med november
2013. Som ersattning for laneléftet erhaller Perpendo
AB 300 KSEK i slutet av april 2013. For ytterligare
information, se avsnitt "Avtal och transaktioner med
nérstaende” nedan.

Aytalooch transaktioner med
narstdende

Cortus Energy har erhéllit bryggfinansiering fran tva
aktiedgare, USB Investment B.V. och P. Forssell Timber
AB om totalt 2,0 MSEK. Brygglanen I6per med en arlig
rénta om 7,0 procent. Vidare har Perpendo AB stallt

ut ett laneldfte till Cortus AB om 15 MSEK. Agare av
Perpendo AB, Per Norberg ar son till Bolagets styrel-
seordférande. Som erséttning for laneléftet erhaller
Perpendo AB 300 KSEK i slutet av april 2013.

Tvister och rattsliga processer

Cortus Energy har inte varit part i nagot rattsligt forfa-
rande eller skiljeférfarande (inklusive dannu icke avgjorda
drenden eller sadana Cortus Energy dr medvetet om
kan uppkomma) under de senaste tolv manaderna som
har eller kan tankas ha betydande effekt pa Bolagets
finansiella stallning eller [6Gnsamhet.

Forsakringar

Cortus Energy har sedvanliga egendoms- och ansvars-
férsékringar. Styrelsen bedémer att Bolaget har ett till-
fredsstallande forsakringsskydd fér att tacka det ansvar
som den ordinarie verksamheten ger upphov till.

Immateriella rattigheter

Bolaget &r framst beroende av lagstiftning rérande
patent och féretagshemligheter for att skydda sina
immateriella rattigheter. Teknikutveckling sker i det
verksamhetsdrivande dotterbolaget Cortus AB. Tek-
nikutvecklingen skyddas framst av patent och Cortus

AB:s patentportfélj bestar bland annat av patent
avseende forfarande och anlaggning for framstalining
av syntesgas och vatgas fran biomassa - det vill sédga
férgasningstekniken WoodRoll®. Bolaget har vidare pa-
tentansokningar hos EPO i USA, Japan, Kanada, Kina,
Brasilien, Chile och Argentina. Harutéver ar Cortus AB
innehavare av varumarket WOODROLL. Bolaget har
registrerat ett antal domannamn. Cortus Energy ar i
hogsta grad beroende av sina patent. Patenten framgar
av tabellen langst ner pa denna sida.

Tillstand

Cortus AB bedriver verksamhet inom energigasleverans
som i de flesta fall &r tillstdnds- eller anmélningspliktiga
enligt miljébalken. Savitt avser energigasleverans till
Nordkalks anlaggning i Képing har bolaget tillstand
fran Lansstyrelsen. Tillstandet meddelades den 15
december 2009 och galleri tre ar fran anmalan till Lans-
styrelsen om verksamhetsstart. Ansékan om férlangd
tid for att for att ta tillstandet i ansprak ar inlamnad till
Lansstyrelsen i Uppsala lan. Pa uppdrag av Miljoprov-
ningsdelegationen inom Vastmanlands L&n har Lanssty-
relsen meddelat att tillstandet inte kommer att upphéra
att gélla. Bolaget anser att man har samtliga vasentliga
och erforderliga tillstand som krévs for verksamheten
samt att erforderliga anmalningar har gjorts.

Informationspolicy

Cortus Energys policy fér kommunikation och informa-
tion syftar till att sékerstalla att Bolaget haller en god
kvalitet i dessa avseenden. Policyn berdr samtliga med-
arbetare hos Cortus Energy och anger i korthet bland
annat féljande. Cortus Energys informationsgivning
skall vara korrekt, snabb och tydlig. Det skall vara l&tt
att hitta och erhalla information fér saval medarbetare
internt som for externa intressenter. Kvalitativ informa-
tion, som aldrig far vara tvetydig eller missvisande, &r
en viktig ledstjarna. Oriktiga uppgifter far aldrig Idmnas
ut. Svarigheter och problem skall belysas korrekt,
samtidigt som de atgarder som vidtagits for att |6sa
situationen skall framhallas. Det ar viktigt att den som &r
informationsansvarig finns tillgénglig vid férfragningar.

Omfattad Beviljati Ansékningar behandlas
produkt Patentnamn féljande lander i féljande lander Loptid Anmérkning
WoodRoll Forfarande och anldgg-  Brasilien, Kanada, Japan, USA*. November 2026. *I USA har ansékan
ning fér framstalining av  Europa, Sverige, delats i tva delar och
syntesgas fran biomassa. USA*. fortsatt behandling
.................................................. pagar.
WoodRoll Foérfarande och anldgg-  Kanada, Europa, USA, Japan. Juni 2028.
ning fér framstélining av  Sverige.
......... vatgas frén biomassa.
WoodRoll Forfarande och anlégg-  Brasilien, Chile, Kina, Indien, Ryssland, Juni 2028.
ning fér framstélining av  Kanada, Europa, Sydkorea, USA, Japan.
......... syntesgas. SVerige:
WoodRoll Forfarande och anord- Brasilien, Chile, Kina, Indien, Ryssland, Maj 2030.
ning fér inférande av Kanada, Europa, Sydkorea, USA, Japan.
pulverformigt material i~ Sverige.
444444444 en forgasningsreaktor.
WoodRoll Produktion av kol vid in-  Sverige. Brasilien, Chile, Kanada, Oktober 2030.

direkt véarmd férgasning.

Europa, Kina, Indien,
Ryssland, Sydkorea, USA,
Japan.
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Ansvarsférdelning

Verkstallande direktér har det 6vergripande infor-
mationsansvaret. Verkstéllande direktér delegerar
uppgiften att sprida informationen vidare till respektive
funktionschef. Verkstallande direktor ar ytterst ansvarig
for information som berér handeln med av Bolaget
utgivna finansiella instrument. Endast verkstéllande
direktdr och styrelse uttalar sig om koncernfragor och
ekonomiskt relaterade fragor. Pressmeddelanden och
liknande skall godkénnas av verkstéllande direktor.
Investerarrelationer (information till aktiemarknaden,
finansanalytiker med flera) handléggs alltid av verkstél-
lande direktor.

Finansiell och strategisk information

Finansiell och strategisk information &r ofta kurspaver-
kande och maste alltid spridas av vissa kallor samtidigt
till ett visst antal mottagare, vilket bland annat reg-
leras av det civilrdttsliga Certified Adviser-avtal som
finns mellan Bolaget och Mangold Fondkommission.
Delarsrapporter, bokslutskommuniké och arsredovis-
ning skall tas fram och publiceras i enlighet med gal-
lande regelverk. Overgripande ansvar fér den finan-
siella informationen innehas av verkstéllande direktor.
Analytikerrapporter kommenteras enbart genom att
verkstéllande direktor rattar rena sakfel. Den finansiella
rapporteringen skall finnas tillganglig savél i tryckt form
som pa Bolagets hemsida, www.cortusenergy.com.

Informationslackor och rykten

Informationsléckor férebyggs genom att informations-
mottagaren medvetandegdrs om att den [dmnade
informationen &ar konfidentiell. Loggbok skall féras 6ver
de personer som tar del av konfidentiell information i
samband med viktiga affarshandelser. Verkstéllande
direktdr ansvarar for loggboken. Cortus Energy har som
policy att inte kommentera rykten.

Finanspolicy

Cortus Energy &r utsatt for riskexponeringar relaterade
till bland annat likvida medel, kundfordringar, leveran-
torsskulder och lan. Risker relaterade hartill &r framst
réanterisker avseende likvida medel och lan samt kredit-
risker hanférliga till kundfordringar. Styrelsen f6r Cortus

TECKNINGSFORBINDELSER OCH EMISSIONSGARANTIER

Energy har antagit en finanspolicy fér hur dessa risker,
samt eventuell dverskottslikviditet, skall hanteras.

Handlingar som halls tillgangliga for
inspektion

Kopior av féljande dokument kan under hela Prospek-
tets giltighetstid granskas pa Bolagets huvudkontor,
Skalholtsgatan 2, 164 40 Kista, under ordinarie kontors-
tid:

e Cortus Energys bolagsordning,
¢ reviderad arsredovisning for 2011 samt
e detta Prospekt.

Bolagsordning och reviderad arsredovisning finns dven
att tillga pa Cortus Energys hemsida;
www.cortusenergy.com.

Teckningsforbindelser och
emissionsgarantier

Gransater & Partners Corportate Finance AB har varit
behjélpligt med att satta samman ett garantikonsortium
fér Erbjudandet. Bolaget har erhallit emissionsgarantier
om sammanlagt cirka 28,4 MSEK motsvarande cirka
79,8 procent av Erbjudandet. Av dessa har Per-Olov
Norberg stallt ut en emissionsgaranti om 15,5 MSEK.
Ovriga garanter &r Lannion AB, Gryningskust Holding
AB, Peter Scheja, Patrik Enblad, Thomas Krishan, Mang-
old Fondkommission AB och Bertil Lindkvist. Garanti-
avtalen ingicks den 5 december 2012. Till garanterna
utgar kontant garantiersattning om cirka 2,8 MSEK.
Bolaget har erhallit teckningsférbindelser om samman-
lagt cirka 7,2 MSEK. Motsvarande cirka 20,2 procent
av Erbjudandet. De som lédmnat teckningsférbindelser
ar Vostok Komi (Cyprus) Limited, USB Investment B.V.
och P. Forssell Timber AB. Ingen ersattning utgar for
l&mnade teckningsforbindelser. Emissionsgarantierna
och teckningsférbindelserna uppgéar sammanlagt till
100 procent av det belopp Erbjudandet inbringar vid
full teckning. Bolaget har inte erhallit, och inte heller
begart, stallande av sdkerhet fran de parter som avgivit
emissionsgarantier och teckningsférbindelser.

For en sammanstalining av totala teckningsférbindel-
ser och emissionsgarantier, se tabell nedan.

Tecknings- Emissions- Andel av Erbju-

Namn forbindelse, SEK garanti, SEK Summa, SEK dandet, SEK
Vostok Komi (Cyprus) Likm'i‘ted """ 3189 250,0 - 3189 250,0 9,0%
"""""" 3000000,0 - 3000000,0 8,4%

""" 1000 000,0 - 1000 000,0 2,8%

lov Norberg - 15500 000,0 15 500 000,0 43,5%
LannionAB - 1000 000,0 1000 000,0 2,8%
""" - 3000000,0 3000 000,0 8,4%

""" - 2000 000,0 2000000,0 5,6%

- 2000 000,0 2000000,0 5,6%

- 710000000  1000000,0 2,8%

""" - 929 975,0 929 975,0 2,6%

""" - 3000 000,0 3000 000,0 8,4%

Summa 7 189 250,0 28 429 975,0 35619 220,0 100,0%
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Skattefragor i Sverige

Vad som anges nedan ar en sammanfattning av skattekonsekvenser med anled-
ning av Erbjudandet, for aktiedgare som ar obegransat skattskyldiga i Sverige,

om inte annat anges. Sammanfattningen ar inte avsedd att uttémmande behandla
alla skattekonsekvenser som kan uppkomma med anledning av Erbjudandet. Den
behandlar till exempel inte de speciella regler som géller f6r virdepapper som
innehas i handelsbolag eller kommanditbolag eller innehav av vardepapper som
behandlas som omsattningstillgang i ndringsverksamhet. Inte heller behandlas
reglerna fér ndringsbetingade andelar. Sarskilda skattekonsekvenser som inte ar
beskrivna kan uppkomma ocksa fér andra kategorier av aktiedgare, som till ex-
empel investmentbolag, vardepappersfonder, personer som inte dr obegréansat
skattskyldiga i Sverige och agare till kvalificerade andelar. Varje aktiedgare rekom-
menderas att inhdmta rad fran skatteexpertis for information om sadana speciella
omstandigheter foreligger, exempelvis till foljd av utlandska regler eller tillampning

av dubbelbeskattningsavtal.

Teckningsratter

Utnyttjande av erhallen teckningsréatt

Om teckningsratter utnyttjas for forvarv av nya aktier
utléser detta ingen beskattning. Anskaffningsutgiften
fér en nytecknad aktie utgdrs av emissionskursen. Vid
avyttring av aktier férvérvade genom utnyttjande av
teckningsratter skall aktiedgarens omkostnadsbelopp
for samtliga aktier av samma slag och sort sammanlég-
gas och berdknas med tillampning av genomsnittsme-
toden. Om teckningsratter som utnyttjats for teckning
av aktier anskaffats fran annan far erlagd likvid fér dessa
teckningsrétter laggas till vid berékning av omkostnads-
beloppet for aktierna.

Avyttring av erhallen teckningsratt

Aktiedgare som inte har fér avsikt att utnyttja erhallna
teckningsréatter kan avyttra sina teckningsratter. En sa-
dan avyttring innebar att en kapitalvinstberakning skall
goras. Erhallna teckningsrétter anses da anskaffade till
noll kronor. Schablonmetoden far inte anvéndas for att
bestdamma omkostnadsbeloppet.

Fysiska personer och dédsbon
Vid avyttring av teckningsrétter av fysiska personer och
dédsbon skall kapitalvinstberédkning ske enligt ovan.

Juridiska personer

For aktiebolag och andra juridiska personer, utom
dédsbon, skall hela kapitalvinsten tas upp till beskatt-
ning respektive hela kapitalférlusten dras av.

Avyttring av férvéarvad teckningsratt
For den som kdper eller pa annat liknande satt férvarvar
teckningsrétter i Bolaget utgor vederlaget omkostnads-

beloppet fér dessa. Om teckningsratterna avyttras ut-
|6ses kapitalvinstbeskattning. Omkostnadsbeloppet for
teckningsrétter berédknas enligt genomsnittsmetoden.
Schablonmetoden far anvéandas om teckningsratterna
ar marknadsnoterade.

Fysiska personer och dédsbon
Férséljning av aktier

Fysiska personer och dédsbon som &r obegrénsat
skattskyldiga i Sverige beskattas vid férsaljning av
aktier i Bolaget for vinsten som inkomst av kapital med
en skattesats om 30 procent.

Kapitalvinst respektive kapitalforlust berdknas som
skillnaden mellan férséljningsersattningen efter avdrag
fér eventuella forséljningsutgifter och de avyttrade
aktiernas omkostnadsbelopp (anskaffningsutgift). Om-
kostnadsbeloppet bestar av anskaffningsutgiften med
tillagg for courtage. Anskaffningsutgiften beradknas
enligt genomsnittsmetoden som innebér att anskaff-
ningsutgiften fér en aktie utgérs av den genomsnittliga
anskaffningsutgiften for aktier av samma slag och sort
beréknat pa grundval av faktiska anskaffningsutgifter
och med hansyn tagen till intréffade férandringar avse-
ende innehavet. Om uppgifter om anskaffningsvardet
saknas kan schablonmetoden anvéndas. Regeln innebér
att omkostnadsbeloppet far beréknas till 20 procent av
férséljningsersattningen efter avdrag for forséljningsut-
gifter. Betalda och tecknade aktier ("BTA") anses darvid
inte vara av samma slag och sort som de befintliga
aktierna i Bolaget forrén dess beslutet om nyemission
registrerats.

Kapitalférlust pa aktier och andra marknadsnoterade
deldgarratter ar fullt avdragsgill mot kapitalvinst samma
ar pa aktier som ar marknadsnoterade och mot kapital-
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vinst pa andra marknadsnoterade deldgarratter utom
andelar i svenska vardepappersfonder som innehaller
endast svenska fordringsratter (svenska rantefonder).
Kapitalfrlust som inte kan kvittas pa detta satt ar
avdragsgill med 70 procent mot annan inkomst av
kapital. Uppkommer underskott i inkomstslaget kapital
medges reduktion av skatten pa inkomst av tjdnst och
naringsverksamhet samt fastighetsskatt. Sadan skatte-
reduktion medges med 30 procent fér underskott som
inte Gverstiger 100 000 kronor och med 21 procent for
underskott darutéver. Underskott kan inte sparas till ett
senare beskattningsar.

Utdelning

Fysiska personer och dédsbon som &r obegransat
skattskyldiga i Sverige beskattas vid utdelning fran
Bolaget som inkomst av kapital med en skattesats om
30 procent. Avdrag for preliminar skatt pa utdelning
verkstalls normalt av Euroclear eller, betraffande forval-
tarregistrerade aktier, av férvaltaren.

Juridiska personer

Férséljning av aktier

For aktiebolag och andra juridiska personer &r hela
kapitalvinsten skattepliktig samt hela kapitalférlusten
avdragsgill om aktierna inte réknas som naringsbeting-
ade. Juridiska personer beskattas for alla inkomster i in-
komstslaget naringsverksamhet med en skattesats om
22 procent. Kapitalvinst respektive kapitalforlust be-
réknas som skillnaden mellan férsaljningsersattningen
efter avdrag for eventuella férsaljningsutgifter och de
avyttrade aktiernas omkostnadsbelopp. Omkostnads-
beloppet bestar av anskaffningsutgiften med tillagg for
courtage. Anskaffningsutgiften beréknas enligt genom-
snittsmetoden som innebér att anskaffningsutgiften

for en aktie utgdrs av den genomsnittliga anskaffnings-
utgiften for aktier av samma slag och sort beréknat pa
faktiska anskaffningsutgifter och med hansyn tagen till
intraffade fordndringar avseende innehavet. Om upp-
gift om anskaffningsvérdet saknas kan schablonmeto-
den anvéndas. Regeln innebar att omkostnadsbeloppet
far beraknas till 20 procent av forséljningsersattningen
efter avdrag fér forsaljningsutgifter.

Avdrag for kapitalforluster pa aktier som innehas som
kapitalplacering medges endast mot kapitalvinster pa
aktier och andra deldgarratter. Sadana kapitalférluster
pa aktier kan dven, om vissa villkor ar uppfyllda, kvittas
mot kapitalvinster pé aktier och andra delégarrétteri
bolag inom samma koncern, under férutséttning att
koncernbidragsratt foreligger. Kapitalférluster som inte
har kunnat utnyttjas ett visst beskattningsar, far sparas
och dras av mot kapitalvinster pa aktier och andra
delédgarratter under efterféljande beskattningsar utan
begrénsning i tiden. For néringsbetingade aktier, in-
vestmentbolag, handelsbolag och vérdepappersfonder
géller sérskilda skatteregler.

Utdelning

Aktiebolag och andra juridiska personer, utom déds-
bon, beskattas normalt for alla inkomster inklusive kapi-
talinkomster i inkomstslaget néringsverksamhet med en
skattesats om 22 procent.

Teckningsoptioner

Erhallande av teckningsoption

Erhallande av teckningsoptioner i samband med Erbju-
dandet féranleder ingen skatteeffekt med vissa undan-
tag for anstéllda i Bolaget. Se vidare avsnitt “Erhéllande
av teckningsoptioner av anstallda” nedan.

Erhallande av teckningsoptioner av anstéllda
Anstallda som férvérvar en teckningsoption till ett pris
understigande marknadsvérde kan anses ha erhalliten
skattepliktig férman om marknadsvérdet pa optionerna
arhogre an forvérvspriset. Fran denna regel finns un-
dantag om forvarv samtidigt sker dven av andra &n Bo-
lagets eller koncernens anstéllda, styrelsemedlemmar
och aktiedgare, om Bolagets och koncernens anstallda,
styrelsemedlemmar och aktiedgare inte férvérvar mer
&n 20 procent av de utbjudna optionerna och slutligen
att den anstallde inte férvarvar optioner f6r mer én
30000 SEK.

Utnyttjande av erhallen teckningsoption

Om en teckningsoption utnyttjas for férvérv av nya
aktier utléses ingen beskattning. Kostnaden for forvar-
vet av optionen ldggs i stéllet till anskaffningsutgiften
for aktierna. Teckningsoptionerna enligt Erbjudandet
erhalls kostnadsfritt och kommer darfér inte att paverka
anskaffningsutgiften f6r de nya aktierna. Anskaffnings-
vardet fér de nya aktierna kommer att utgdras av emis-
sionskursen. Fér innehavare av teckningsoption som
féormansbeskattas for sitt forvarv av teckningsoption
skall det férmansbeskattade vardet ldggas till anskaff-
ningsutgiften fér ny aktie.

Fysiska personer

Om teckningsoptionen inte utnyttjas under optionsti-
den forfaller den och blir ddrmed vérdel6s. Skattemés-
sigt anses den da avyttrad och forlusten ar avdragsgill.
Forlangs optionens 16ptid skall den anses avyttrad i
byte mot en ny option, oavsett om |&senpriset &ndrats
eller inte. Om teckningsoptionen saljs uppgar kapi-
talvinsten och férsaljningspriset till samma belopp.
Omkostnadsbeloppet berdknas enligt genomsnittsme-
toden. Schablonregeln far inte anvandas.

Juridiska personer

For juridiska personer medges avdrag enligt samma
regler som for aktier, se ovan avsnitt "Juridiska personer
- Forséljning av aktier”.

Avyttring av erhallen och férvarvad teckningsoption
Aktiedgare som inte har for avsikt att utnyttja erhéllna
teckningsoptioner kan avyttra sina teckningsoptioner.
En sadan avyttring innebér att en kapitalvinstberdkning
skall géras. Omkostnadsbeloppet fér teckningsoptio-
nerna beréknas enligt genomsnittsmetoden. Schablon-
regeln far inte anvéndas. Anskaffningsutgiften for de
ursprungliga aktierna paverkas inte.

For den som koper eller pé annat liknande satt
forvarvar teckningsoptioner i Bolaget utgér vederlaget
omkostnadsbeloppet fér dessa. Om teckningsoptioner-
na avyttras utléses kapitalvinstbeskattning enligt ovan.
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Aktieagare och innehavare av
teckningsratter som ar begransat
skatteskyldiga i Sverige

Fysiska personer och dédsbon

Kéllskatt pa utdelning

For utlandska aktiedgare, som erhaller utdelning fran
Sverige, innehalls normalt kupongskatt. Skattesatsen ar
30 procent men den reduceras i regel genom foreskrift
i tillampligt skatteavtal. Avdraget fér kupongskatt verk-
stélls normalt av Euroclear eller annan som Bolaget har
anlitat eller, betraffande forvaltarregistrerade aktier, av
forvaltaren. Om Bolaget inte har uppdragit at Euroclear
eller annan att skicka utdelningen skall avdraget verk-
stéllas av Bolaget.

Utnyttjande av teckningsrétter eller optioner
Utnyttjande av teckningsratter eller optioner medfér
inte nagon beskattning i Sverige.

Férséljining av aktier, optioner eller teckningsrétter
Aktiedgare i Bolaget som inte ar skatterattsligt hemma-
hérande i Sverige (begrénsat skattskyldiga) beskattas
normalt inte i Sverige for kapitalvinster vid avyttring av
aktier i Bolaget (se dock vissa undantag nedan). Dessa
aktiedgare kan dock bli féremal f6r inkomstbeskattning
i sin hemviststat. Sddan aktiedgare bor darfor radfraga
skatterddgivare om de skattekonsekvenser som Erbju-
dandet kan medféra for deras del.

En fysisk person som ar bosatt utanfér Sverige kan
beskattas i Sverige vid férséljning av deldgarratter (till
exempel aktie, teckningsrétt optioner) om personen un-
der det kalenderar da férséljningen sker eller vid nagot
tillfalle under de 10 ndrmast féregaende kalenderaren
varit bosatt i Sverige eller stadigvarande vistats har.
Delégarratter som getts ut av ett utléndskt bolag eller

andelarien i utlandet deldgarbeskattad juridisk person
beskattas endast i Sverige om andelarna har férvarvats
under tiden som den skattskyldige varit obegrénsat
skattskyldig i Sverige. Andelar i investeringsfonder och
deldgarratter som forvaras pa ett investeringssparkonto,
férutom savitt avser kontoframmande tillgangar, omfat-
tas inte av bestdmmelsen. Regeln &r dven tillamplig pa
doédsbon efter svenskar bosatta i utlandet. Beskatt-
ningsratten kan dock vara begrénsad genom de skatte-
avtal som Sverige ingatt med andra lander.

Juridiska personer

Kéllskatt pa utdelning

For utlandska aktiedgare, som erhaller utdelning fran
Sverige, innehalls normalt kupongskatt. Skattesatsen ar
30 procent men den reduceras i regel genom foreskrift
i tillampligt skatteavtal. Avdraget fér kupongskatt verk-
stélls normalt av Euroclear eller annan som Bolaget har
anlitat eller, betréffande forvaltarregistrerade aktier, av
forvaltaren. Om Bolaget inte har uppdragit at Euroclear
eller annan att skicka utdelningen skall avdraget verk-
stéllas av Bolaget.

For aktiedgare som ar juridiska personer med hemvist
inom EU/EES utgar normalt inte svensk kupongskatt om
aktiedgaren innehar 10 procent eller mer av andelskapi-
taleti det utdelande bolaget.

Férsélining av aktier, optioner eller teckningsrétter
Aktiedgare som ar begrénsat skattskyldiga i Sverige
och som inte bedriver verksamhet fran fast driftstélle

i Sverige beskattas normalt inte i Sverige for vinst vid
avyttring av svenska aktier. De kan dock bli féremal for
inkomstbeskattning i sin hemviststat. Dessa aktiedgare
bor darfor radfraga skatteradgivare om de skattekon-
sekvenser som Erbjudandet kan medféra.
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Bokslutskommuniké for Cortus Energy AB” (publ)
januari — december 2012

Fjarde kvartalet 2012

e Rorelseresultat -1,0 (-4,3) MSEK.

e Periodens resultat efter skatt uppgick till -0,8 (-13,1) MSEK.

e Periodens resultat per aktie fére och efter utspadning uppgick till 0,00 (-0,01) SEK.

e Notariseringsprocessen avseende forsdljningen av det ryska dotterbolaget
SystemSeparation RUS OOO till SystemSeparation Ltd avslutades under november 2012.
Darmed finns inga dotterbolag vid utgangen av 2012, varfér ingen koncernredovisning
upprattas.

e Skatteverket har meddelat att man pafér Cortus Energy AB ett skattetillagg om 7,5 MSEK.

e Styrelsen foreslar for arsstamman att ingen utdelning lamnas for rakenskapsaret 2012.

Helaret 2012
e Rorelseresultat -4,8 (-4,1) MSEK.
e Periodens resultat efter skatt uppgick till -0,6 (-103,3) MSEK.
e Periodens resultat per aktie fére och efter utspadning uppgick till 0,00 (-0,12) SEK.

Upplysningar om héandelser efter balansdagen

e Vid den extra bolagsstimman med bolagets aktiedgare den 7 januari 2013 beslots bland
annat att godkdnna styrelsens forslag att forvarva Cortus AB genom en riktad nyemission av
5190 000 000 aktier, andra bolagets firma till Cortus Energy AB, utse ny styrelse samt att
genomféra en foretradesemission.

e Styrelsen utser Rolf Ljunggren till ny verkstallande direktor.

e AktieTorget har godkant den nya verksamheten i Cortus Energy AB infor nylistning pa
AktieTorgets ordinarie lista.

e Cortus Energy AB har genomfért en omvind split/sammanléggning i bolagets aktie dar
1 000 gamla aktier sammanlaggs till 1 aktie. Forsta dag for handel med det nya antalet
aktier var den 24 januari 2013.

e Det forvarvade bolaget Cortus AB har erhallit ett laneléfte fran Perpendo AB om 15 MSEK.

e Skatteverket har meddelat att man drar tillbaks sitt tidigare krav pa skattetilligg om 7,5
MSEK, varvid den garanti Vostok Nafta stallt faller.

“Tidigare Clean Tech East Holding AB (publ)
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Verkstallande direktoren har ordet

Basta aktiedgare,

Som ni sdkert &r medvetna om har Clean Tech East Holding AB forvarvat Cortus AB och bytt namn
till Cortus Energy AB. | samband med detta har jag, Rolf Ljunggren, tilltratt som VD fér bolaget. Jag
har sedan 2006, da jag grundade Cortus AB, lett bolaget i dess snabba utveckling och ser med stor
forvantan fram emot att leda Cortus Energy nér vi nu tar nasta steg som borsnoterat bolag.

Cortus Energys affar ar att tillhandahalla I6nsam férnybar energi till process- och kraftindustrier
men vad kan fa tung industri att ta sig ur sitt ohallbara beroende av fossila branslen och bérja
anvanda férnybar energi? Och hur kan avfallsbranslen bli till elkraft dven i mindre skala?

Medan hushallens omstéllning fran fossila brénslen ar pa god vag efter 30 ar har omstallningen
inom industrin knappt borjat. Cortus Energy har identifierat att det finns cirka 100 industrier som
skulle kunna dra nytta av Cortus Energys teknik — enbart i Sverige. | Europa ar antalet runt 10 000
anlaggningar. Vi ar glada 6ver att Nordkalk i Koping varit forst med att satsa pa var innovativa och
miljoriktiga teknik i industriell skala. Tack vare den foreliggande sakerstillda emissionen pa 35,6
MSEK kan vi dra igdng bygget i Képing pa allvar. Den forsta fasen pa 5 MW beraknas vara i full drift
under det forsta halvaret 2014. Mindre, mer standardiserade anlaggningar séljs, medan storre
anlaggningar i manga fall kommer att dgas och drivas av Cortus Energy som da blir enenergigas-
leverantor. Har finns ocksa mojligheter till intressanta partnerskap med till exempel bréanslebolag.

Processindustrikunder kan pa detta satt sdnka sina energikostnader med 10 — 20 procent genom att
byta fran fossila till fornybara branslen i langsiktiga avtal. Det omvénda forvérvet av Clean Tech East
gor att vi far tillgang till en publik kapitalmarknad, vilket enligt styrelsens bedémning utgor en
forutsattning for fortsatt expansion. Forsta fasen pa 5 MW i Koping beddms kosta omkring 70 MSEK
att uppféra. Nasta fas pa ytterligare 20 MW effekt, som redan &r avtalad, kommer att kosta dubbelt
sa mycket. Vid full drift med 25 MW effekt medfor avtalet god I6nsamhet for oss. Nordkalk sanker
sina kostnader for bransleinkdp vadsentligt samtidigt som deras koldioxidutslapp berdknas minska
med 6ver 70 000 ton per ar i Képing. En klassisk sa kallad win-win situation.

Var ambition ar att expandera snabbt, inte minst da industrins behov av omstéllning ar stort, inte
bara i Sverige. Forfragningarna fran olika delar av varlden duggar tatt redan idag, som vi just nu
tvingas placera i vénteldge. Detta vill vi ocksad dndra pa i och med detta steg. Cortus Energy erbjuder
en [6nsam omstallning till gron energi for den energiintensiva industrin. Lyckas vi i Koping star
dorren pa vid gavel for oss. Det &r denna resa vi hoppas att du som aktiedgare vill félja med pa.

Rolf Ljunggren
Verkstdllande direktér

Cortus Energys affarside ar att tillhandahalla miljoriktig och kostnadseffektiv fornybar energigas till
process- och kraftindustri baserat pa den patenterade forgasningstekniken WoodRolle.
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Finansiell oversikt
FJARDE KVARTALET 2012
Omséttning och resultat Utdelning
Nettomsattningen uppgick till 0,0 (0,0) MSEK. Styrelsen féreslar fér drsstimman att ingen
Rorelseresultatet uppgick till -1,0 (-4,3) MSEK utdelning lamnas for rakenskapsaret 2012.
och resultatet efter skatt uppgick till -0,8
(-13,1) MSEK. Per balansdagen har bolaget Arsstamma
inga rantebdrande skulder. Arsstamma kommer att hallas den 27 maj

2013 kl 17:00 pa IVA Konferenscenter, Grev

Notariseringsprocessen avseende .
&P Turegatan 16 i Stockholm.

forsaljningen av det ryska dotterbolaget
SystemSeparation RUS 00O till
SystemSeparation Ltd avslutades under

Narstaendetransaktioner
SystemSeparation Sweden AB saldes till

november 2012. Darmed finns inga Nonaco International AB per den 30
dotterbolag varfor ingen koncernredovisning december 2011 som &gs av de anstallda i
upprattas. SystemSeparation Sweden AB. 3,4 MSEK ar

upptagen som en fordran pa képarna i
bolagets balansrdkning for framtida
tillaggskopeskilling. Beloppet berdknas vara
betalt senast under 2015.

HELARET 2012

Omséttning och resultat

Nettomsattningen uppgick till 0,0 (7,8) MSEK.
Omsattningen foregaende ar avser Forsaljningen av det ryska dotterbolaget
internfakturering i den davarande koncernen. SystemSeparation RUS 00O till
Rorelseresultatet uppgick till -4,8 (-4,1) MSEK

och resultatet efter skatt uppgick till -0,6

SystemSeparation Ltd avslutades under
november 2012. Forséljningen inbringade
(-103,3) MSEK. totalt 2,6 MSEK, varav 2,3 MSEK kvarstar som
fordran pa képarna. Beloppet berdknas vara

Investeringar betalt under 2013.

Inga investeringar har gjorts under dret i den

kvarvarande verksamheten. . .
Cortus Energy har under aret haft en skuld till

Vostok Nafta pa nominellt 6,4 MSEK. Lanet
|6per utan ranta till 2018 och har diskonterats
till 5,0 MSEK.

Segment
Som en foljd av den kraftigt reducerade

verksamheten i bolaget till foljd av

forsaljningarna av samtliga dotterbolag
Skatteverket har meddelat att man drar

foreligger inga segment.
tillbaks sitt tidigare krav pa skattetillagg om

Personal och organisation 7,5 MSEK, varvid den garanti Vostok Nafta
Vid periodens utgang fanns 1 person (1) stillt faller.
anstalld.

Cortus Energys affarside ar att tillhandahalla miljoriktig och kostnadseffektiv fornybar energigas till
process- och kraftindustri baserat pa den patenterade forgasningstekniken WoodRolle.
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Vasentliga hdandelser efter periodens utgang
Vid den extra bolagsstimman med

aktiedgarna bolagets aktiedgare den 7 januari
2013 beslots bland annat att godkanna
styrelsens forslag att férvarva Cortus AB
genom en riktad nyemission av 5 190 000 000
aktier, andra bolagets firma till Cortus Energy
AB samt att utse ny styrelse. Vidare beslots
att genomfora en foretradesemission 35,6
Mkr samt en 6vertilldelningsoption om 15
Mkr. For varje nytecknad, betald och tilldelad
aktie i foretradesemissionen och
overtilldelningsoptionen erhalls en (1)
teckningsoption vederlagsfritt.
Foretradesemissionen ar till 100 procent
sakerstalld genom teckningsforbindelser och
emissionsgarantier. Se vidare bolagets
”"Kommuniké fran extra bolagsstamma” 2013-
01-07 samt not 1.

Framtidsutsikter
Mot bakgrund av foreliggande

foretradesemission, dvertilldelningsoption,
teckningsoption och lanel6fte &r det
styrelsens bedémning att bolagets fortsatta
drift ar sdkrad.

Inga prognoser om den nya
verksamhetsinriktningen avges.

Risker och osdkerheter
Bolagets vasentliga risk- och
osakerhetsfaktorer inkluderar:

e Marknads- och branschrelaterade
risker sdsom t ex marknadstillvéxt,
teknisk utveckling, konkurrens och
tillgang pa bibrénslen.

e Bolagsspecifika risker sdsom t ex
beroende av nyckelpersoner,
begransade resurser,
intjdningsformaga och framtida
kapitalbehov.

Cortus Energys affarside ar att tillhandahalla miljoriktig och kostnadseffektiv fornybar energigas till
process- och kraftindustri baserat pa den patenterade forgasningstekniken WoodRolle.
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Redovisningsprinciper

Bokslutskommunikén fér moderbolaget har
upprattats i enlighet med
Arsredovisningslagen och Radet for finansiell
rapportering RFR 2 Redovisning for juridiska
personer. Tilldmpningen av RFR 2 innebdr att
moderbolaget i Bokslutskommunikéen for
den juridiska personen tillampar samtliga av
EU godkanda IFRS och uttalanden sa langt
detta ar mojligt inom ramen for
Arsredovisningslagen, Tryggandelagen och
med hansyn till sambandet mellan
redovisning och beskattning. De nya och
andrade standarder som tradde i kraft fran
och med 1 januari 2012 far ingen betydande
effekt pa moderbolagets resultat- och
balansrakningar, kassaflédesanalys och eget
kapital. Samma redovisningsprinciper somi
2011 ars arsredovisning tillampas.
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Kommande rapporttillfallen
Deldrsrapport januari — mars 2013
Arsredovisning 2012

Arsstamma 2013

Delarsrapport for januari — juni
Delarsrapport for januari — september

www.cortusenergy.com.

Stockholm den 7 februari 2013

Styrelsen

Fragor besvaras av:

Rolf Ljunggren, VD, telefon 08-588 866 30

19 april 2013
13 maj 2013
27 maj 2013
23 augusti 2013
17 oktober 2013

Deldrsrapporterna och arsredovisningen kommer att finnas tillgangliga pa bolagets hemsida

Denna rapport har granskats av bolagets revisor.

Cortus Energys affarside ar att tillhandahalla miljoriktig och kostnadseffektiv fornybar energigas till
process- och kraftindustri baserat pa den patenterade forgasningstekniken WoodRolle.
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RESULTATRAKNING MODERBOLAGET

Q4 Q4 Helar Helar
TSEK 2012 2011 2012 2011
Nettoomsattning - - - 7708
Ovriga rorelseintakter - - - 86
Total - - - 7794
Rorelsens kostnader
Ovriga externa kostnader -825 -3 848 -3 609 -10 086
Personalkostnader -157 -446 -1 141 -1766
Summa rorelsens kostnader -982 -4 294 -4 750 -11 852
Rorelseresultat -982 -4 294 -4 750 -4 058
Resultat fran andelar i koncernforetag 214 -7 423 4297 -95 358
Finansiella intakter 46 370 109 1707
Finansiella kostnader -63 -1751 -241 -5 599
Resultat efter finansiella poster -785 -13 098 -585 -103 308
Periodens resultat -785 -13 098 -585 -103 308
Genomshittligt antal aktier - fore utspadning 916 155136 916155136 916 155136 864 646 910
Antal aktier vid periodens utgang 916155136 916155136 916155136 916 155 136
Genomsnittligt antal aktier - efter utspadning 916 155136 916155136 916 155136 864 646 910
Resultat per aktie, SEK - fore utspadning -0,00 -0,01 -0,00 -0,12
Resultat per aktie, SEK - efter utspadning -0,00 -0,01 -0,00 -0,12

Cortus Energys affarside ar att tillhandahalla miljoriktig och kostnadseffektiv fornybar energigas till

process- och kraftindustri baserat pa den patenterade forgasningstekniken WoodRolle.
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BALANSRAKNING MODERBOLAGET

TSEK 31 dec 2012 31 dec 2011
Tillgangar

Finansiella tillgangar 55635 1700
Kortfristiga fordringar 579 2672
Forutbetalda kostnader och upplupna intakter 1377 99
Likvida medel 2 555 5980
Summa tillgangar 10 046 10 451
Eget kapital & Skulder

Eget kapital 2325 2910
Langfristiga skulder - 4733
Leverantorsskulder 1307 1 651
Kortfristig skuld Vostok Nafta 4973 -
Ovriga skulder kortfristiga 583 225
Upplupna kostnader och forutbetalda intakter 858 932
Summa eget kapital & skulder 10 046 10 451

Cortus Energys affarside ar att tillhandahalla miljoriktig och kostnadseffektiv fornybar energigas till
process- och kraftindustri baserat pa den patenterade forgasningstekniken WoodRolle.
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FORANDRING AV EGET KAPITAL MODERBOLAGET
TSEK 2012 2011
Ingaende eget kapital 2910 65830
Nyemission - 38 669
Dold rantekompensation - 1715
Aktierelaterad ersattning - 4
Periodens Totalresultat -585 -103 308
Utgaende eget kapital 2325 2910
KASSAFLODESANALYS MODERBOLAGET

Q4 Q4 Helar Helar
TSEK 2012 2011 2012 2011
Kassaflode fran den lopande verksamheten -595 -4 771 -1537 -8 059
Kassaflode fran investeringsverksamheten 227 10 600 -2128 -21 078
Kassaflode fran finansieringsverksamheten 63 - 240 35025
Periodens kassaflode -305 5829 -3 425 5888
Likvida medel vid periodens borjan 2860 151 5980 91
Likvida medel vid periodens slut 2555 5980 2555 5980

Cortus Energys affarside ar att tillhandahalla miljoriktig och kostnadseffektiv fornybar energigas till
process- och kraftindustri baserat pa den patenterade forgasningstekniken WoodRolle.
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NYCKELTAL MODERBOLAGET

Q4 Q4 Helar Helar
TSEK i 2012”7 2011”7 2012”7 2011
Rorelseresultat -982 -4 294 -4 750 -4 058
Resultat efter skatt -785 -13098 -585 -103 308
Resultat per aktie - efter utspadning, SEK - -0,01 - -0,12
Soliditet, % 23% 28% 23% 28%
Periodens kassaflode
Likvida medel 2555 5980 2555 5980

Cortus Energys affarside ar att tillhandahalla miljoriktig och kostnadseffektiv fornybar energigas till
process- och kraftindustri baserat pa den patenterade forgasningstekniken WoodRolls.
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AKTIEAGARE

Cortus Energy AB (publ) ar sedan 2004 noterat pa AktieTorget. Den 31 december var 916 155 136
aktier utgivna med ett kvotvarde om 0,001 SEK och totalt 40 000 000 teckningsoptioner for ett pris
av 0,25 SEK for inlésen under perioden 1 juni 2013 till 30 maj 2014. Alla aktier har lika ratt till

bolagets vinst och tillgangar.

AGARSTRUKTUR PER 2012-12-31

Aktieagare Antal aktier
Vostok Nafta Ltd 406 156 995
Forsakringsbolaget, Avanza Pension 89 508 335
UBS AG CLIENTS ACCOUNT 42 196 950
Marmari Mediterranean Ltd. 40 000 000
Nordnet Pensionsforsakring AB 33022 510
Catherine Ehrensvard 13 500 000
Lars Gerhard Linzander 13 186 264
Per Brilioth 7 704 070
Robur Forsakring 7 287 960
Mats Nilsson 6 174 829
Ovriga 257 417 223
Totalt 916 155 136

AKTIEINNEHAV INSYNSPERSONER

Aktieagare 31 december 2012
Franz Bergstrand 1200 000
Per Brilioth 7704 070

Utdrag enligt Euroclear AB den 31 december 2012

Cortus Energys affarside ar att tillhandahalla miljoriktig och kostnadseffektiv fornybar energigas till
process- och kraftindustri baserat pa den patenterade forgasningstekniken WoodRolle.
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%
44,3%
9,8%
4,6%
4,4%
3,6%
1,5%
1,4%
0,8%
0,8%
0,7%
28,1%
100,0%

31 december 2011
650 000
7 704 070
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NOTER

NOT 1 HANDELSER EFTER BALANSDAGEN

Omvaént forvarv av Clean Tech East Holding AB (namndndrat till Cortus Energy AB)

Den 7 januari 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 apporttillskottet i Cortus AB. Namnet pa Clean Tech East
Holding AB dndrades till Cortus Energy AB i samband med att beslutet togs om att utfarda de nya
aktierna. Efter forvarvet kontrollerade aktiedgarna i Cortus AB efter att apportemissionen var
genomford ca 85% av Cortus Energy AB. Malet med transaktionen var for Cortus AB att bli ett
bérsnoterat foretag.

| enlighet med International Financial Reporting Standards (IFRS) utgér transaktionen mellan Cortus
Energy AB och Cortus AB den 7 januari 2013 ett omvant forvarv som redovisas i enlighet med IFRS 3
Rérelseférvdrv. Ett omvant forvarv ar ett foretagsforvarv och samgéaende dar den formella
forvarvaren (d v s enheten som utfardar vardepappren, Cortus Energy AB) blir det forvarvade
foretaget. Cortus AB betraktas darmed som den redovisningsmassiga forvarvaren medan Cortus
Energy AB ses som det forvarvade foretaget.

Képeskilling éverford

Den 7 januari beslot aktiedgarna i Cortus Energy AB att emittera 5 190 000 000 nya aktier i Cortus
Energy AB i utbyte mot apporttillskott av aktier i Cortus AB. Denna transaktion ledde till att
aktiedgarna i Cortus AB fick kontroll 6ver ca 85% av Cortus Energy AB och tidigare aktiedgare
kvarhaller 15%. Vardet pa de nyemitterade aktierna varderades vid tidpunkten for forvarvet (7
januari 2013) till 51 900 TSEK.

Kopeskillingen faststalls baserat pa vardet av Cortus Energy AB innan emissionen. Vardet pa
nettotillgangarna i Cortus Energy AB innan emissionen uppgick till 9 162 TSEK (916 155 136 st
aktier*0,01), vilket ar képeskillingen for nettotillgdngarna i Cortus Energy AB.

Med anledning av att det inte dr en verksamhet som forvarvas ses mellanskillnaden mellan
forvarvade nettotillgdngar och férvarvspriset som en emissionskostnad och redovisas i eget kapital.

Cortus Energys affarside ar att tillhandahalla miljoriktig och kostnadseffektiv fornybar energigas till
process- och kraftindustri baserat pa den patenterade forgasningstekniken WoodRolle.
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Identifierade forvdrvade tillgangar och 6vertagna skulder (i Cortus Energy AB), TSEK

Fordringar 6 949
Kassa och bank 2555
Langfristiga skulder -4 973
Kortfristiga skulder & upplupna

kostnader -2206
Forvdrvade nettotillgangar 2325

12 (12)

Enligt ledningens uppskattning motsvarar verkligt varde for forvarvade tillgangar och 6vertagna

skulder av dess bokfoérda varden.

Kostnad for omvdnt férvérv, TSEK

Kopeskilling 9162

Verkligt varde av férvarvade
nettotillgangar -2325

Kostnad for omvant forvarv 6 837

Inga kostnader har varit relaterade till férvarvet utan kostnaden ar i sin helhet hanforlig till

emissionskostnader. Redovisningen for forvarvet och sammanslagningen betraktas som avslutad.

Cortus Energys affarside ar att tillhandahalla miljoriktig och kostnadseffektiv fornybar energigas till
process- och kraftindustri baserat pa den patenterade forgasningstekniken WoodRolle.
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Revisors rapport 6ver 6versiktlig granskning av finansiell delarsinformation i sammandrag
uppréttad i enlighet med IAS 34 och 9 kap. arsredovisningslagen

Inledning

Jag har utfort en 6versiktlig granskning av delarsrapporten for Cortus Energy AB (publ) for perioden 1
januari 2012 till 31 december 2012. Det ar styrelsen och verkstéallande direktéren som har ansvaret
for att uppréatta och presentera denna finansiella delarsinformation i enlighet med IAS 34 och
arsredovisningslagen. Mitt ansvar &r att uttala en slutsats om denna finansiella delarsinformation
grundad pa min oversiktliga granskning.

Den oversiktliga granskningens inriktning och omfattning

Jag har utfért min 6versiktliga granskning i enlighet med Standard fér éversiktlig granskning (SOG)
2410 Oversiktlig granskning av finansiell del&rsinformation utférd av foretagets valda revisor. En
Oversiktlig granskning bestar av att gora forfragningar, i forsta hand till personer som ar ansvariga for
finansiella fragor och redovisningsfragor, att utféra analytisk granskning och att vidta andra
oversiktliga granskningsatgarder. En 6versiktlig granskning har en annan inriktning och en betydligt
mindre omfattning jamfort med den inriktning och omfattning som en revision enligt ISA och god
revisionssed i 6vrigt har. De granskningsatgarder som vidtas vid en 6versiktlig granskning gor det inte
mojligt for mig att skaffa mig en sadan sdkerhet att jag blir medveten om alla viktiga omsténdigheter
som skulle kunna ha blivit identifierade om en revision utférts. Den uttalade slutsatsen grundad pa
en Oversiktlig granskning har darfér inte den sékerhet som en uttalad slutsats grundad pa en revision
har.

Slutsats

Grundat pa min 6versiktliga granskning har det inte kommit fram nagra omstandigheter som ger mig
anledning att anse att delarsrapporten inte, i allt vasentligt, ar upprattad for koncernens del i
enlighet med IAS 34 och arsredovisningslagen samt for moderbolagets del i enlighet med
arsredovisningslagen.

Stockholm den 7 februari 2013

Nicklas Kullberg
Auktoriserad revisor
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Handlingar inforlivade
genom hanvisning

De delar i nedan angivna dokument som inférlivas i Prospektet genom héanvisning &r delar av detta Prospekt.
Nedan angiven information som del av féljande dokument skall anses inférlivade i Prospektet genom héanvisning:

- Cortus Energys arsredovisning fér rakenskapsaret 2011.
- Cortus ABs arsredovisning for rakenskapsaret 2011/2012.

Informationen, till vilken hanvisning sker, skall |asas som en del av detta Prospekt. Informationen finns tillganglig pa
Cortus Energys hemsida, www.cortusenergy.com eller kan erhallas av Bolaget i pappersformat under Prospektets
giltighetstid vid Bolagets huvudkontor. Adressen till Bolagets huvudkontor aterfinns i slutet av Prospektet.

Information Kalla

Cortus Energy
Reviderad resultat- och balansrékning, kassaflédesanalys, noter och information

om redovisningsprinciper for rakenskapsaret 2011. Arsredovisning 2011, sid 11 - 39
Revisionsberéattelse for rakenskapsaret 2011 Arsredovisning 2011, sid 40
Cortus AB

Reviderad resultat- och balansrékning, kassaflédesanalys, noter och information .

om redovisningsprinciper fér rakenskapsaret 2011/2012. Arsredovisning 2011/2012, sid 5 - 16
Revisionsberattelse for rakenskapsaret 2011/2012. Arsredovisning 2011/2012, sid 17
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Villkor for tecknings-
optioner av serie 2013

§ 1 Definitioner

| féreliggande villkor skall féljande bendamningar ha den
innebdrd som angivits nedan.

"bankdag”

dag i Sverige som inte ar sondag eller annan allméan
helgdag eller som betraffande betalning av skuldebrev
inte ar likstalld med allmén helgdag i Sverige;

"banken”
av bolaget anlitat vardepappersinstitut, varderingsinsti-
tut eller bank;

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

"innehavare”
innehavare av teckningsoption;

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

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

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

"Euroclear Sweden”
Euroclear Sweden AB.

E 2 Teckningsoptioner, registrering,
ontoforande institut och utfastelse

Antalet teckningsoptioner uppgar till hdgst 10 123 844
stycken. Teckningsoptionerna skall antingen registreras
av Euroclear Sweden i ett avstamningsregister enligt

4 kap. lagen (1998:1479) om kontoféring av finansiella
instrument, i vilket fall inga vérdepapper kommer att
utfardas, eller, om bolagets styrelse sa beslutar, repre-
senteras av optionsbevis stéllda till innehavaren.

Om teckningsoptionerna registreras av Euroclear
Sweden skall registrering ske fér innehavares rékning pa
konto i bolagets avstamningsregister, och registreringar
avseende teckningsoptionerna till f6ljd av dtgarder en-
ligt §8 4,5, 6,7, 9 och 11 nedan ombesdrjas av banken.
Ovriga registreringsatgarder som avser kontot kan, om
teckningsoptionerna registreras av Euroclear Sweden,

féretas 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.

§ 3 Ratt att teckna nya aktier,
teckningskurs

Innehavaren skall &ga ratt att for varje teckningsoption
teckna en (1) ny aktie i bolaget, till en teckningskurs
uppgaende till 5,50 kronor per aktie.

Omrakning av teckningskursen liksom av det antal
nya aktier som varje teckningsoption berattigar till teck-
ning 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 &r registrerade pa visst avstamnings-
konto, som en och samma innehavare samtidigt énskar
utnyttja. Overskjutande teckningsoption eller del dérav
som ej kan utnyttjas vid sadan teckning upphér i och
med teckningen.

g 4 Anmalan om teckning och
etalning

Anmélan om teckning av aktier med stéd av tecknings-
optioner kan dga rum I6pande under perioden 2013-
10-15 till och med 2013-10-31, eller till och med den
tidigare dag som foljer av § 7 nedan.

Anmélan om teckning &r bindande och kan ej aterkal-
las av tecknaren.

Vid anmélan om teckning skall betalning erldggas
kontant i samband med teckningen for det antal aktier
som anmalan om teckning avser.

Om teckningsoptionerna inte skall registreras av
Euroclear Sweden, skall, vid sadan anmalan, optionsbe-
vis inges till bolaget.

Om teckningsoptionerna skall registreras av
Euroclear Sweden, skall anmélan ske genom ingivande
av ifylld anméalningssedel enligt faststéallt formulér till
bank eller annat kontoférande institut for vidarebe-
fordran till banken, eller i enlighet med de rutiner som
sarskilt meddelats av banken.

Inges ingen anmélan om teckning inom den i férsta
stycket angivna tiden, upphér all rétt enligt tecknings-
optionerna att galla.

§ 5 Inforing i aktieboken med mera

Efter teckning och betalning verkstélls tilldelning
genom att de nya aktierna upptas i bolagets aktiebok
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sasom interimsaktier. Sedan registrering hos Bolagsver-
ket gt rum, blir registreringen pa avstdmningskonton
slutgiltig. Som framgar av §§ 6 och 7 nedan senareldggs
i vissa fall tidpunkten fér sadan slutlig registrering.

§ 6 Utdelning pa ny aktie
Aktie som utgivits efter teckning medfér ratt till vinst-
utdelning férsta gangen pa den avstamningsdag for
utdelning eller den dag da en aktiedgare &r inférd i ak-
tieboken och dérmed behdrig att motta utdelning, som
infaller ndrmast efter det att aktieteckning verkstallts.
Slutlig registrering pa aktiekonto sker forst efter av-
stdmningsdagen for utdelning det ar teckning verkstalls.
For det fall att utdelning, som héanfér sig till ett och
samma rakenskapsar, utbetalas vid fler &n ett tillfalle,
skall slutlig registrering pa aktiekonto dock ske forst
efter den sista avstémningsdagen fér sddan utdelning.

§ 7 Omrakning av teckningskurs

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

A. Genomfdr bolaget en fondemission skall teckning —
dér anmélan om teckning gérs pa saddan tid, att den
inte kan verkstéllas senast pa sjuttonde kalenderda-
gen fére bolagsstédmma, som beslutar om emissionen
— verkstéllas forst sedan stdmman beslutat om denna.
Aktier, som tillkommit pa grund av teckning verk-
stélld efter emissionsbeslutet upptas interimistiskt
pa avstdmningskonto, vilket innebér att de inte har
ratt att deltaga i emissionen. Slutlig registrering pa
avstamningskonto sker férst efter avstédmningsdagen
fér emissionen.

Senast tre veckor innan bolagsstdmman beslutar
om fondemission enligt ovan, och om kallelse till bo-
lagsstdmma da &nnu inte utférdats, skall innehavarna
genom meddelande enligt 10 § nedan underréttas
om att styrelsen avser att foresla att bolagsstdmman
beslutar om fondemission. | meddelandet skall en
redogorelse ldmnas fér det huvudsakliga innehallet i
styrelsens forslag samt anges vilken dag som anma-
lan om teckning senast skall ha skett fér att teckning
skall verkstéllas fore bolagsstdmman enligt ovan.

Vid teckning som verkstélls efter beslutet om fond-
emissionen tillampas en omraknad teckningskurs
liksom en omrékning av det antal aktier som varje
teckningsoption berattigar till teckning av. Omrak-
ningarna utféres enligt féljande formler:

féregaende teckningskurs x anta-
let aktier fore fondemissionen

omraknad teckningskurs =

féregaende antal aktier som varje
teckningsoption beréttigar till
teckning av x antalet aktier efter
fondemissionen

omraknat antal aktier
som varje teckningsoption
beréttigar till teckning av =

antalet aktier fére fondemissionen

Enligt ovan omréknad teckningskurs och omraknat
antal aktier faststélls av bolaget, eller, om teckningsop-
tionerna registreras av Euroclear Sweden, av banken,
snarast mojligt efter bolagsstémmans beslut om fond-

emission, men tillampas forst efter avstdmningsdagen
fér emissionen.

B. Genomfor bolaget en sammanlaggning eller uppdel-
ning av aktierna skall momentet A. ovan &ga mot-
svarande tilldmpning, varvid som avstamningsdag
skall anses den dag da sammanlaggning respektive
uppdelning, pa bolagets begaran, sker hos Euroclear
Sweden.

C. Genomfér bolaget en nyemission — med foretrades-
ratt 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 teck-
ning med utnyttjande av teckningsoption:

1. Beslutas emissionen av styrelsen under férutsatt-
ning av bolagsstdmmans godkénnande eller med
stéd av bolagsstémmans bemyndigande, skall i
beslutet om emissionen anges den senaste dag
da teckning skall vara verkstalld for att aktie, som
tillkommit genom teckning, skall medféra ratt att
deltaga i emissionen.

Aktie som tillkommer genom teckning verkstalld
efter den ovan namnda dagen ger inte ratt att
delta i emissionen.

2. Beslutas emissionen av bolagsstdmman, skall teck-
ning — som pakallas pa sadan tid, att teckningen
inte kan verkstéllas senast pa sjuttonde kalender-
dagen fére den bolagsstdmma som beslutar om
emissionen — verkstéllas forst sedan bolaget, eller,
om teckningsoptionerna registreras av Euroclear
Sweden, banken, verkstallt omrakning enligt detta
moment C., nést sista stycket. Aktier, som tillkom-
mit pa grund av sadan teckning, upptas interimis-
tiskt pa avstamningskonto, vilket innebar att de
inte har réatt att deltaga i emissionen.

Vid teckning som verkstéllts pa sadan tid att ratt
till deltagande i nyemissionen inte uppkommer
tilldmpas en omraknad teckningskurs liksom en
omrakning av det antal som varje teckningsoption
berattigar till teckning av. Omrékningarna utféres
enligt féljande formler:

féregaende teckningskurs x
aktiens genomsnittliga borskurs
under den i emissionsbeslutet
faststéllda teckningstiden (aktiens

omriknad teckningskurs = genomsnittskurs)

aktiens genomsnittskurs ékad
med det pa grundval darav
framréknade teoretiska vérdet pa
teckningsratten

foregéende antal aktier som varje
teckningsoption beréttigar till
teckning av x (aktiens genom-
snittskurs 6kad med det pa grund-
val dérav framraknade berattigar
till teckning av teoretiska vardet
pa teckningsratten)

omréknat antal aktier som
varje teckningsoption
berattigar till teckning av =

aktiens genomsnittskurs
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Aktiens genomsnittskurs skall anses motsvara
genomsnittet av det for varje handelsdag under
teckningstiden framréknade medeltalet av den
under dagen noterade hdgsta och lagsta betal-
kursen. | avsaknad av notering av betalkurs skall
istéllet den fér sddan dag som slutkurs noterade
koépkursen ingd i berakningen. Dag utan notering
av vare sig betalkurs eller képkurs skall inte inga i
berakningen.

Det teoretiska vérdet pa teckningsratten fram-
raknas enligt féljande formel:

det antal nya aktier som hogst
kan komma att utges enligt emis-
sionsbeslutet x (aktiens genom-
snittskurs minus teckningskursen
for den nya aktien)

antalet aktier fére emissionsbe-
slutet

Uppstar harvid ett negativt varde, skall det teore-
tiska vardet pa teckningsratten bestdmmas till noll.

Enligt ovan omréknad teckningskurs och
omraknat antal aktier faststalls av bolaget, eller,
om teckningsoptionerna registreras av Euroclear
Sweden, av banken, tva bankdagar efter tecknings-
tidens utgang och skall tillampas vid teckning som
verkstélls darefter.

Under tiden till dess att omréknad teckningskurs
och omréknat antal aktier som varje teckningsop-
tion beréttigar till teckning av faststallts, verkstalls
teckning endast preliminart, varvid det antal aktier
som varje teckningsoption fére omrakning berétti-
gar till teckning av, upptas interimistiskt pa avstam-
ningskonto. Dessutom noteras sarskilt att varje
teckningsoption efter omrékningar kan berattiga
till ytterligare aktier och/eller kontantbelopp enligt
§ 3 ovan. Slutlig registrering pa avstdamningskontot
sker sedan omrakningarna faststallts.

D.Genomfér bolaget en emission av teckningsoptioner
enligt 14 kap. aktiebolagslagen eller konvertibler
enligt 15 kap. aktiebolagslagen - med féretradesratt
for aktiedgarna och mot kontant betalning eller mot
betalning genom kvittning eller, vad galler tecknings-
optioner, utan betalning — skall betraffande ratten till
deltagande i emissionen for aktie, som tillkommit pa
grund av teckning med utnyttjande av teckningsop-
tion, bestdmmelserna i moment C., férsta 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 omréknad teckningskurs liksom en omrakning av
det antal aktier som varje teckningsoption beratti-
gar till teckning av. Omrakningarna utféres enligt
foljande formler:

féregéende teckningskurs x
aktiens genomsnittliga borskurs
under den i emissionsbeslutet
. ) faststallda
omraknad teckningskurs = teckningstiden (aktiens genom-
snittskurs)

aktiens genomsnittskurs 6kad
med teckningsrattens vérde

foregaende antal aktier som
varje teckningsoption beréttigar
till teckning av x (aktiens genom-
snittskurs 6kad med tecknings-
rattens varde)

omraknat antal aktier som
varje teckningsoption
berattigar till teckning av =

........................................................... aktiens genomsnittskurs ..
Aktiens genomsnittskurs beréknas i enlighet med vad
i moment C. ovan angivits.

Teckningsrattens varde skall anses motsvara
genomsnittet av det for varje handelsdag under
teckningstiden framréknade medeltalet av den under
dagen noterade hégst och lagst betalkurs. | avsaknad
av notering av betalkurs skall istallet den f6r sadan
dag som slutkurs noterade kdpkursen inga i berak-
ningen. Dag utan notering av vare sig betalkurs eller
kopkurs skall inte ingd i berékningen.

Enligt ovan omréknad teckningskurs och omraknat
antal aktier faststalls av bolaget, eller, om tecknings-
optionerna registreras av Euroclear Sweden, av ban-
ken, tva bankdagar efter teckningstidens utgang och
skall tillampas vid teckning som verkstalls darefter.

Vid anmélan om teckning som sker under tiden
fram till dess att omraknad teckningskurs och om-
raknat antal aktier faststallts, skall bestammelserna
i moment C. sista stycket ovan, &ga motsvarande
tillampning.

E. Skulle bolaget i andra fall &n som avses i mo-
ment A-D ovan rikta erbjudande till aktiedgarna att,
med féretradesratt enligt principerna i 13 kap. 1 §
aktiebolagslagen, av bolaget férvérva vardepap-
per eller rattighet av nagot slag eller besluta att,
enligt ovan ndmnda principer, till aktiedgarna utdela
sadana vardepapper eller rattigheter utan vederlag
(erbjudandet) skall vid teckning, som gérs pa sadan
tid, att darigenom erhallen aktie inte medfér ratt till
deltagande i erbjudandet, tillampas en omréknad
teckningskurs liksom en omrékning av det antal aktier
som varje teckningsoption berattigar till teckning av.

Omrakningarna skall utféras enligt féljande form-
ler:

foregaende teckningskurs x
aktiens genomsnittliga borskurs
under den i erbjudandet fast-
stéllda anmélningstiden (aktiens

omréknad teckningskurs = genomsnittskurs)

aktiens genomsnittskurs 6kad
med vérdet av ratten till delta-
gande i erbjudandet (inképsrat-
tens varde)

féregaende antal aktier som
varje teckningsoption beréattigar
till teckning av x (aktiens genom-
snittskurs 6kad med inkopsrat-
tens varde)

omréknat antal aktier som
varje teckningsoption
berattigar till teckning av =

ittskur

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

For det fall att aktiedgarna erhallit inkbpsratter och
handel med dessa &gt rum, skall vérdet av ratten till
deltagande i erbjudandet anses motsvara inkdpsrét-
tens varde. Inkopsréttens varde skall héarvid anses
motsvara genomsnittet av det for varje handelsdag
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under anmalningstiden framraknade medeltalet

av den under dagen noterade hdgsta och lagsta
betalkursen. | avsaknad av notering av betalkurs skall
istéllet den for sddan dag som slutkurs noterade
kdpkursen inga i berakningen. Dag utan notering

av vare sig betalkurs eller kdpkurs skall inte ingd i
berékningen.

For det fall att aktiedgarna ej erhallit inkdpsrétter
eller eljest sddan handel med inkdpsratter som avses
i féregdende stycke ej &gt rum, skall omrékning av
teckningskurs och av antalet aktier ske med tillamp-
ning sa langt som méjligt av de principer som anges
i detta moment E., varvid foljande skall galla. Om
notering sker av de vardepapper eller rattigheter som
erbjuds aktiedgarna, skall vérdet av ratten till delta-
gande i erbjudandet anses motsvara genomsnittet
av det for varje handelsdag under 25 handelsdagar
fran och med férsta dag for notering framraknade
medeltalet av den under dagen noterade hdgsta och
lagsta betalkursen vid afférer i dessa vardepapper
eller rattigheter, i férekommande fall minskat med
det vederlag som betalats fér dessa i samband med
erbjudandet. | avsaknad av notering av betalkurs skall
istallet den som slutkurs noterade képkursen inga i
berédkningen. Noteras varken betalkurs eller képkurs
under viss eller vissa dagar, skall vid berékningen
av vérdet av ratten till deltagande i erbjudandet
bortses fran sddan dag. Den i erbjudandet faststéllda
anmaélningstiden skall vid omrakning av teckningskurs
och antal aktier enligt detta stycke anses motsvara
den ovan i detta stycke ndmnda perioden om 25
handelsdagar.

Om notering inte sker av de vardepapper eller
rattigheter som erbjuds aktiedgarna, skall vardet
av ratten till deltagande i erbjudandet sa langt som
majligt faststéllas med ledning av den marknads-
vardesférandring avseende bolagets aktier som kan
bedémas ha uppkommit till féljd av erbjudandet.

Enligt ovan omraknad teckningskurs och omraknat
antal aktier faststélls av bolaget, eller, om tecknings-
optionerna registreras av Euroclear Sweden, av ban-
ken, snarast mojligt efter erbjudandetidens utgang
och skall tillampas vid teckning som verkstélls efter
det att sadant faststéllande skett.

Vid anmalan av teckning som sker under tiden till
dess att omraknad teckningskurs och omréknat antal
aktier faststallts, skall bestammelserna i moment C.
sista stycket ovan, &ga motsvarande tilldmpning.

. Genomfor bolaget en nyemission eller emission
enligt 14 eller 15 kap. aktiebolagslagen — med fore-
tradesratt for aktiedgarna och mot kontant betalning
eller mot betalning genom kvittning eller, vad géller
teckningsoptioner, utan betalning dger bolaget
besluta att ge samtliga innehavare samma foretra-
desratt som enligt beslutet tillkommer aktiedgarna.
Dérvid skall varje innehavare, oaktat salunda att
teckning ej verkstéllts, 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 fér beslutet om emission.
Den omstandigheten att innehavaren dessutom

omréknad teckningskurs =

omraknat antal aktier
som varje teckningsoption
berattigar till teckning av =

skulle ha kunnat erhalla ett kontant belopp enligt § 3
ovan skall ej medféra nagon ratt savitt nu &ri fraga

Skulle bolaget besluta att till aktiedgarna rikta ett
sadant erbjudande som avses i moment E. ovan, skall
vad i féregaende stycke sagts &ga motsvarande till-
ldmpning; dock att det antal aktier som innehavaren
skall anses vara dgare till i sadant fall skall faststéllas
efter det antal aktier, som varje teckningsoption be-
rattigade till teckning av vid tidpunkten fér beslutet
om erbjudande.

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

G.Beslutas om kontant utdelning till aktiedgarna

innebdrande att dessa erhaller utdelning som,
tillsammans med andra under samma rakenskapsar
utbetalda utdelningar, éverskrider tio (10) procent

av aktiens genomsnittskurs under en period om 25
handelsdagar ndrmast fére den dag, da styrelsen for
bolaget offentliggdr sin avsikt att till bolagsstdmman
l&dmna férslag om sadan utdelning, skall, vid anmélan
om teckning som sker pa sadan tid, att darigenom
erhallen aktie inte medfér ratt till erhallande av sadan
utdelning, tillampas en omréaknad teckningskurs och
ett omraknat antal aktier. Omrakningen skall baseras
pa den del av den sammanlagda utdelningen som
Sverstiger tio (10) procent av aktiens genomsnittskurs
under ovanndmnd period (extraordinar utdelning).

féregaende teckningskurs x
aktiens genomsnittliga borskurs
under en period om 25 han-
delsdagar réknat fran och med
den dag da aktien noteras utan
ratt till extraordinar utdelning
(aktiens genomsnittskurs)

aktiens genomsnittskurs ékad
med den extraordinara utdelning
som utbetalas per aktie

féregaende antal aktier som
varje teckningsoption berét-
tigar till teckning av x (aktiens
genomsnittskurs ckad med den
extraordinéra utdelning som
utbetalas per aktie)

aktiens genomsnittskurs

Aktiens genomsnittskurs skall anses motsvara ge-
nomsnittet av det fér varje handelsdag under ovan
angiven period om 25 handelsdagar framréknade
medeltalet av den under dagen noterade hdgsta

och l&gsta betalkursen. | avsaknad av notering av
betalkurs skall istallet den for sadan dag som slutkurs
noterade kdpkursen inga i berdkningen. Dag utan
notering av vare sig betalkurs eller kdpkurs skall inte
inga i berdkningen.

Enligt ovan omréknad teckningskurs och omraknat
antal aktier faststalls av bolaget, eller, om teck-
ningsoptionerna registreras av Euroclear Sweden,
av banken, tva bankdagar efter utgangen av ovan
angiven period om 25 handelsdagar réknat fran och
med den dag da aktien noteras utan ratt till extraor-
dinar utdelning och skall tillampas vid teckning som
verkstélls darefter.
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omraknad teckningskurs =

omréknat antal aktier
som varje teckningsoption
berattigar till teckning av =

Har anmalan om teckning &gt rum men, pa grund
av bestdmmelserna i § 6 ovan, slutlig registrering pa
avstdmningskonto ej skett, skall sérskilt noteras att
varje teckningsoption efter omrakningar kan berat-
tiga till ytterligare aktier och/eller ett kontantbelopp
enligt § 3 ovan. Slutlig registrering pa avstamnings-
konto sker sedan omrékningarna faststéllts, dock
tidigast vid den tidpunkt som anges i § 6 ovan.

H. Om bolagets aktiekapital skulle minskas med aterbe-
talning till aktiedgarna, vilken minskning &r obligato-
risk, tilldmpas en omréknad teckningskurs liksom en
omrakning av det antal aktier som varje teckningsop-
tion berattigar till teckning av.

Omrékningarna utféres enligt féljande formler:

9 9

aktiens genomsnittliga borskurs
under en tid av 25 handelsdagar
raknat fran och med den dag da
aktierna noteras utan rétt till
aterbetalning (aktiens genom-
snittskurs)

aktiens genomsnittskurs ékad
med det belopp som aterbetalas
per aktie

féregaende antal aktier som
varje teckningsoption beréattigar
till teckning av x (aktiens genom-
snittskurs 6kad med det belopp
som aterbetalas per aktie)

aktiens genomsnittskurs

Aktiens genomsnittskurs beraknas i enlighet med vad
imoment C. ovan angivits.

Vid omrékning enligt ovan och dér minskning sker
genom inldsen av aktier, skall i stéllet for det faktiska
belopp som aterbetalas per aktie ett berdknat ater-
betalningsbelopp anvéndas enligt féljande:

det faktiska belopp som
aterbetalas per aktie minskat
med aktiens genomsnittliga
bérskurs under en period om 25

bersknat aterbetalningsbe-  handelsdagar nédrmast fére den
lopp per aktie =

dag da aktien noteras utan ratt
till deltagande i minskningen
(aktiens genomsnittskurs)

det antal aktier i bolaget som
ligger till grund for inlésen av en
aktie minskat med talet 1

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

Enligt ovan omréknad teckningskurs och omraknat
antal aktier faststélls av bolaget, eller, om tecknings-
optionerna registreras av Euroclear Sweden, av ban-
ken, tva bankdagar efter utgangen av den angivna
perioden om 25 handelsdagar och skall tillampas vid
teckning som verkstalls dérefter.

Teckning verkstalls ej under tiden fran minsknings-
beslutet till och med den dag da den omraknade
teckningskursen och det omréknade antalet aktier
faststéllts 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
genomfora aterkdp av egna aktier men dar, enligt
bolagets bedémning, atgédrden med hansyn till

dess tekniska utformning och ekonomiska effekter,
ar att jamstalla med minskning som &r obligatorisk,
skall omrékning 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 till-
l&dmpning sa langt méjligt av de principer som anges
ovan i detta moment H.

. Genomfér bolaget dtgard som avses i denna § 7,

eller annan liknande atgérd med liknande och skulle,
enligt bolagets bedémning, tillampning av harfér
avsedd omrakningsformel, med hénsyn till dtgardens
tekniska utformning eller av annat skal, ej kunna ske
eller leda till att den ekonomiska kompensation som
innehavarna erhaller i férhallande till aktiedgarna inte
ar skélig, skall bolaget, eller, om teckningsoptionerna
registreras av Euroclear Sweden, banken, genomféra
omrékningarna av teckningskursen och av antalet
aktier som varje teckningsoption berattigar till teck-
ning av i syfte att omrakningarna leder till ett skéligt
resultat.

. Vid omrékningar enligt ovan skall teckningskursen

avrundas till helt 6re, varvid 0,5 6re skall avrundas
uppat, och antalet aktier avrundas till tva decimaler.

. Beslutas att bolaget skall trada i likvidation enligt 25

kap. aktiebolagslagen far, oavsett likvidationsgrun-
den, anmélan om teckning ej dérefter ske. Ratten
att géra anmalan om teckning upphori och med
likvidationsbeslutet, oavsett salunda att detta ej ma
ha vunnit laga kraft.

Senast tva manader innan bolagsstdmman tar
stéllning till fraga om bolaget skall tréda i frivillig
likvidation enligt 25 kap. 1 § aktiebolagslagen, skall
innehavarna genom meddelande enligt § 10 nedan
underrattas om den avsedda likvidationen. | med-
delandet skall intagas en erinran om att anmélan
om teckning ej far ske, sedan bolagsstdmman fattat
beslut om likvidation.

Skulle bolaget ldmna meddelande om avsedd
likvidation enligt ovan, skall innehavare — oavsett vad
som i § 4 ségs om tidigaste tidpunkt fér anmalan om
teckning — dga ratt att géra anmalan om teckning fran
den dag dé meddelandet ldmnats, férutsatt att teck-
ning kan verkstallas senast pa tionde kalenderdagen
fére den bolagsstamma vid vilken fraga om bolagets
likvidation skall behandlas.

. Skulle bolagsstdmman godkénna fusionsplan, enligt

23 kap. 15 § aktiebolagslagen, varigenom bolaget
skall uppga i annat bolag, far anmélan om teckning
dérefter ej ske.

Senast tva manader innan bolaget tar slutlig stall-
ning till fragan om fusion enligt ovan, skall inneha-
varna genom meddelande enligt § 10 nedan under-
réttas om fusionsavsikten. | meddelandet skall en
redogorelse lamnas for det huvudsakliga innehallet
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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 [dmna meddelande om planerad
fusion enligt ovan, skall innehavare — oavsett vad som
i § 4 ségs om tidigaste tidpunkt fér anmélan om teck-
ning — 8ga ratt att géra anmalan om teckning fran
den dag da meddelande ldmnats om fusionsavsik-
ten, férutsatt att teckning kan verkstéllas senast fem
veckor fére den bolagsstdmma, vid vilken fusionspla-
nen, varigenom bolaget skall uppga i annat bolag,
skall godkénnas.

M. 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 galla.

Ager ett moderbolag samtliga aktier i bolaget, och
offentliggdr bolagets styrelse sin avsikt att uppratta
en fusionsplan enligt i féregédende stycke angivet
lagrum, skall bolaget, fér det fall att sista dag for
anmalan om teckning enligt § 4 ovan infaller efter
sadant offentliggérande, faststélla en ny sista dag
fér 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 ségs om tidigaste tidpunkt for an-
mélan om teckning — innehavare dga ratt att gora sa-
dan anmélan fram till slutdagen. Bolaget skall senast
fyra veckor fére slutdagen genom meddelande enligt
§ 10 nedan erinra innehavarna om denna ratt samt att
anmaélan om teckning ej far ske efter slutdagen.

N. Oavsett vad under moment K., L. och M. ovan sagts
om att anmélan om teckning ej far ske efter beslut
om likvidation, godkénnande av fusionsplan eller ut-
géangen av ny slutdag vid fusion, skall ratten att gora
anmaélan om teckning ater intréda fér det fall att likvi-
dationen upphor respektive fusionen ej genomfors.

O. For den héndelse bolaget skulle férsattas i konkurs,
far anméalan om teckning ej dérefter ske. Om emeller-
tid konkursbeslutet haves av hogre rétt, far anmalan
om teckning aterigen ske.

P. Om bolagsstdmman skulle godkénna en delnings-
plan enligt 24 kap. 17 § aktiebolagslagen, varigenom
bolaget skall delas genom att en del av bolagets
tillgangar och skulder évertas av ett eller flera andra
aktiebolag mot vederlag till aktiedgarna i bolaget,
skall, forutsatt att delningen registreras vid Bolags-
verket, vid anmalan om teckning som sker pa sadan
tid, att darigenom erhallen aktie inte medfor ratt till
erhallande av delningsvederlag, av bolaget, eller,
om teckningsoptionerna registreras av Euroclear
Sweden, av banken, tilldmpas en omraknad teck-
ningskurs och ett omraknat antal aktier som varje
teckningsoption ger ratt att teckna, sa langt mgjligt
enligt principerna i punkt G ovan.

Om samtliga bolagets tillgangar och skulder
Svertas av tva eller flera andra aktiebolag mot ved-
erlag till aktiedgarna i bolaget skall sa langt majligt
bestdammelserna i punkt K ovan dga motsvarande
tilldmpning, innebarande bl.a. att rétten att begara
teckning upphor samtidigt med registrering enligt 24
kap 27 § aktiebolagslagen och att underrattelse till
optionsinnehavare skall ske senast en manad innan
den bolagsstédmma som skall ta stéllning till delnings-
planen.

§ 8 Sarskilt atagande av bolaget

Bolaget forbinder sig att inte vidtaga nagon i § 7 ovan
angiven atgérd som skulle medféra en omrékning 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 stéllet for aktiedgare
inféras i bolagets aktiebok, dger rétt att registreras pa
konto som innehavare. Sadan férvaltare skall betraktas
som innehavare vid tillampning av dessa villkor.

§ 10 Meddelanden

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

Om teckningsoptionerna inte registreras av Euroclear
Sweden skall meddelanden rérande teckningsoptio-
nerna ske genom brev med posten till varje innehavare
under dennes fér bolaget senast kdnda adress eller
inféras i minst en i Stockholm utkommande daglig tid-
ning. Vidare ar, om teckningsoptionerna inte registreras
av Euroclear Sweden, innehavare skyldiga att anméla
namn och adress till bolaget.

§ 11 Andring av villkor

Om teckningsoptionerna registreras av Euroclear
Sweden dger banken for innehavarnas rakning traffa
dverenskommelse med bolaget om dndring av dessa
villkor i den man lagstiftning, domstolsavgérande eller
myndighets beslut sa kraver eller om det i vrigt — enligt
bankens bedémning - av praktiska skal &r &ndamalsen-
ligt eller nédvandigt och innehavarnas rattigheter inte i
nagot vasentligt hanseende férsdmras.

Om teckningsoptionerna inte registreras av Euroclear
Sweden dger innehavarna tréffa Gverenskommelse med
bolaget om &ndring av dessa villkor i den man lagstift-
ning, domstolsavgérande eller myndighets beslut sa
kréver eller om det i dvrigt — enligt bolagets bedémning
— av praktiska skal ar andamalsenligt eller n6dvéndigt
och innehavarnas rattigheter inte i nagot vasentligt
hénseende férsamras.

Vid &ndringar i den lagstiftning som det hénvisas till i
dessa villkor skall villkoren i méjligaste man tolkas, utan
att bolaget, eller, om teckningsoptionerna registreras
av Euroclear Sweden, banken och bolaget skall behéva
sarskilt dverenskomma om det, som att hanvisningen ar
till det lagrum som ersétter det lagrum som hanvisas till
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i dessa villkor, férutsatt att innehavarnas rattigheter inte
i nagot vasentligt hdnseende férsamras. Vid termino-
logiska féréandringar i lagstiftningen avseende termer
som anvénds i dessa villkor skall de termer som anvands
i dessa villkor i méjligaste man tolkas som om termen
som anvands i den nya lagstiftningen &ven anvants

i dessa villkor, utan att bolaget, eller, om tecknings-
optionerna registreras av Euroclear Sweden, banken
och bolaget skall behdva sérskilt dverenskomma om
det, forutsatt att innehavarnas rattigheter inte i nagot
vasentligt hdnseende férsdmras.

§ 12 Sekretess

Varken bolaget, eller, om teckningsoptionerna regist-
reras av Euroclear Sweden, banken eller Euroclear
Sweden, far obehdérigen till tredje man lamna uppgift
om innehavare.

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

1. innehavares namn, personnummer eller annat identi-
fikationsnummer samt postadress,
2. antal teckningsoptioner.

§ 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 goras gal-
lande for skada, som beror av svenskt eller utlandskt

lagbud, svensk eller utlandsk myndighets atgard, krigs-
handelse, strejk, blockad, bojkott, lockout eller annan
liknande omsténdighet. Forbehallet i fraga om strejk,
blockad, bojkott och lockout géller d&ven om bolaget,
eller, om teckningsoptionerna registreras av Euroclear
Sweden, banken sjélv vidtar eller &r féremal 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, &ri intet fall ansvarig for indirekt
skada.

Foreligger hinder for bolaget, eller, om tecknings-
optionerna registreras av Euroclear Sweden, banken,
att verkstalla betalning eller att vidta annan atgard pa
grund av omstandighet som anges i férsta stycket, far
atgarden uppskjutas till dess hindret har upphort.

§ 14 Tillamplig lag och forum

Svensk lag galler for dessa villkor och dérmed samman-
hangande rattsfragor.

Tvister som uppstar i anledning av dessa villkor skall
slutligt avgéras genom skiljedom enligt Regler for
Forenklat Skiljeforfarande fér Stockholms Handelskam-
mares Skiljedomsinstitut. Skiljeférfarandets séte skall
vara Stockholm.
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