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Verkstillande direktoren har ordet

Bésta Aktiedgare,

Vi har ett 2013 bakom oss som praglats av en féranderlig
energimarknad. Férnybar energi ar det energiomrade som
vaxer snabbast och vars relevans ar tydlig, fran individens till
det globala perspektivet. Fossil energi som olja, gasol och
naturgas har i Europa uppvisat prisstabilitet medan kolpri-
set har sjunkit och dérigenom &ven elpriser. Styrmekanismer
mot férnybar energi, som europeiska utslappsratter, har inte
haft den paverkan som fran bérjan avsetts i och med att till-
gangen pa dessa varit god under 2013. Ett faktum som till
viss del forklaras av relativt lag ekonomisk aktivitet framfo-
rallt i sédra Europa. USA har extremt ldga priser pa skiffergas
men fortsatter i rask takt att bygga ut den férnybara energin.
Kina &r dock det land som fornybar energi véxer snabbast i.

For Cortus Energy har energimarknadens férandringar
fatt konsekvenser. Vi har fatt inrikta vart projekt med en for-
sta forgasningsanlaggning till Nordkalk mot Rakke i Estland
istallet for Képing. For var del innebar detta att projektet far
en battre [dnsamhet men den viktiga férséljningsstarten blir
senare an var ursprungliga plan.

Férandringar pa energimarknaden kommer vi som bolag
att fa leva med. For oss galler det att hantera dessa pé béasta
satt for att skapa vérden i bolaget. | samarbetet med Nord-
kalk ser vi att det ocksa praktiskt ar mojligt.

Afférslaget ser positivt ut for oss dven om affarerna tar
tid. Projekten i Italien, USA och dven Chile gar framat men i
en langsammare takt &n férvéantat. Till var gladje har vi nya
forfragningar dven om ledtiderna fér nya projekt ar langa.
Projektet i Estland &r i detta sammanhang till stor hjalp for
oss i dessa nya mojligheter. Vi ser dven att den fortsatta
utvecklingen och en industrialisering av testanldggningen
i Képing kommer att f& en stdrre tyngd i sammanhanget
genom ytterligare investeringar. Genom ytterligare inves-
teringar hojer vi vardet pa testanldggningen som blir vart
"skyltfénster” tills den industriella anlédggningen ar igang.

Vart arbete kring férgasningstekniken WoodRoll® har
praglats av tester av olika biobrénslen och processteknik.
Sékerheten ar i dessa sammanhang alltid hogsta prioritet.
Vi kan gladjas at att vi inte haft en enda incident under
testkampanjerna i Képing. Resultaten i testanldaggningen
har varit goda och rapporterats inom de projekt vi deltar
och deltagit i, bl a Jernkontoret, Innoenergy (EU-projekt),
Svenskt Gastekniskt Center och Svenskt férgasningscenter
(Industri, KTH m fl). Vi kan konstatera att de billiga brans-
lena som testats fungerar och ger bra resultat i WoodRolI®.
Detta skapar en frihetsgrad i var affarsutveckling som kon-
kurrenter saknar.

Finansiellt har Cortus Energy forstérkt kassan genom en
foretradesemission och en teckningsoption sedan note-
ringen i februari 2013. Vid arsskiftet var kassan 48 MSEK.
Forsta fasen om 5 MW f6r Nordkalk i Estland har en budget
pa 70 MSEK. Bolaget behdver darfor ett ytterligare kapital
for finansiering av projektet i Estland. Styrelsen féreslar dar-
for arsstdmman 2014 om ett bemyndigande f6r en emission
av konvertibler med foretradesratt om hogst 60 MSEK for
de befintliga aktiedgarna. Emissionen &r villkorad av att leve-
ransavtalet av energigasen till Nordkalks anlaggning i Rakke,
Estland &r undertecknat.

Som VD fér Cortus Energy ser jag nu fram mot nya affarer
och goda samarbeten under 2014. Var férhoppning &r att
du som aktiedgare kommer att gladjas at bolagets fortsatta
utveckling under ett 2014 som bade kommer att bli spén-
nande och givande fér oss alla.

Med vanlig hélsning

Rolf Ljunggren
Verkstéllande direktér
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Detta ar Cortus Energy

Cortus Energy har tekniken som ersatter industrins /=
fossila energibehov med férnybar energi.

Cortus grundades 2006 av VD Rolf Ljunggren for
att utveckla och kommersialisera den patenterade
forgasningsprocessen  WoodRoll®.  WoodRoll®-
processen férgasar biomassa och producerar en ren
energigas med ett hogt energivérde. Energigasens
renhet och hdga energivarde goér den lampad for
industriella tillampningar. Utvecklingen har skett i
nara samarbete med industriella partners, offentliga
institutioner och universitet. Omfattande tester av

olika biobranslen och processen har utforts i labb-
skala och fran 2011 i en testanlaggning om 0,5 MW.  \.

Ar 2010 ingick Cortus ett avtal med Nordkalk om
uppférande av en WoodRoll®-anlaggning for att
ersatta fossilt bransle med Cortus férnybara ener-
gigas for uppvarmning av kalkugnen i Képing. Mot
bakgrund av prisfallet pa kol och utsléppsratter har
Nordkalk och Cortus tecknat ett intentionsavtal
(MoU) for att istallet leverera energigas med hogre
Idnsamhet till Rakke i Estland dar uppvarmningen av
kalkugnen sker med en dyrare naturgas. Uppféran-
det av en forsta fas om 5 MW beréknas vara i drift
under andra halvaret 2015.

| dvrigt har ett antal avsiktsférklaringar om forsalj-
ning av anlaggningar for i férsta hand produktion av
el ingatts. Diskussionerna med kunderna fortgar.

VASENTLIGA HANDELSER EFTER ARETS UTGANG

Styrelsen foreslar arsstamman 2014 ett bemyndigande avseende emission av konvertibler
med foretradesratt. Bemyndigandet ar villkorat av att Cortus Energy och Nordkalk ingar
bindande avtal om leverans av energigas fran en av Cortus uppférd anlaggning till Nordkalks
produktionsanlaggning av kalk i Rakke i Estland.
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Forgasning av biomassa - WoodRoll®

Cortus Energys patenterade WoodRoll® process fér
férgasning av biomassa ar uppdelad i tre huvudsteg:
e Torkning

e Pyrolys

¢ Forgasning

Biobransle
(returtra,
slam,

avfalls-
branslen)

o]

Ay

1 Torkning

\LJ>

Biobréanslet (A) torkas i torkreaktorn (1), efter torkning
transporteras det torra biobrénslet vidare till pyrolys-
reaktorn (2).

| pyrolysreaktorn bildas, med hjélp av varme, tré-
kol och pyrolysgas. Pyrolysgasen (B) férbrdnns och
anvdands som brénsle i torknings-, pyrolys- och
férgasningsprocesserna.

Efter pyrolysreaktorn finférdelas (mals) det produce-
rade trékolet (C) och férs darefter in i férgasningsreak-
torn (3) dér det férgasas genom att reagera med vat-
tenanga (D) vid hég temperatur.

Vattenangan erhalls genom att vatten kyler den pro-
ducerade energigasen i gaskylaren (4) efter férgas-
ningsreaktorn. Efter kylning &r energigasen fardig
for praktisk anvdndning som t.ex. energigas i indu-
striella hégtemperaturprocesser, generering av el och
vdrme via en gasmotor, reformering till vitgas etc.

S

To

3 Férgasning

Energigas

d

WoodRoll® processen har unika egenskaper jam-
féort med annan befintlig teknik foér férgasning av
biobranslen.

* Bransleflexibilitet — ett stort antal olika biobrénslen
kan hanteras och &ven blandningar av olika typer
biobranslen. Branslet behdver inte férbehandlas (tor-
kas). Detta dppnar for anvéandning av lokala branslen
och dven anpassning av brédnslemixen over tid for
att hantera tillgang och efterfrage- (pris) situationen
optimalt.

Integration av delprocesser — biobrénslet hanteras

automatiskt genom hela processen — fran motta-
gande av brénslet till leverans av den fardiga ener-
gigasen. Processen &r forberedd for fjarrévervakning
for en kostnadseffektiv drift.

* En ren och energirik gas — genom att férgasningen
sker i en syrefri miljé dar varme tillférs indirekt och
den smutsiga delen av biomassan separeras till pyro-
lysgasen sa ar energigasen ren direkt fran férgasaren
varfor gasen inte behdver genomga nagra kostnads-
kravande reningssteg. Gasen ar energirik och har en
fordelaktig sammanséattning (kvoten vatgas — kolmo-
noxid) for flexibel anvdndning av gasen.

* Energieffektivitet — varmen fran de olika delpro-
cesserna atervinns i delprocesser som jobbar vid en
lagre temperaturniva, cirka 80 % av energin fran bio-
branslet omvandlas till anvéandbar energi i gasen.

e Skalbarhet — processen é&r steglost skalbar fran 0,5
MW upp till 50 MW

WoodRolI® &r en grén energilésning
som starker kundens konkurrenskraft!
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Marknadsoversikt

h i il Tk
Salixbuskage. Foto: Bioenergiportalen.se

MARKNADSUTVECKLING
For den energiintensiva processindustrin ar tillgangen till
sdker och kostnadseffektiv energi en férutsattning for att
utvecklas. Till detta kommer nu ocksa att dess kunder och
andra aktorer allt starkare efterfragar miljovanligare och
hallbara I6sningar. Trots att anstrangningar har gjorts domi-
neras brénslevalet dnnu av fossila brénslen sasom: kol, gas
och olja. Férnybara brénslen har dnnu inte kunnat na upp
till de fossila brénslenas tekniska fordelar fér hégtempera-
turprocesser vilka kréver ett energirikt brénsle av jdmn och
férutsédgbar kvalité for att sékerstalla kvalitén pa processens
slutprodukter. Cortus Energys WoodRolI® erbjuder nu pro-
cessindustrin ett férnybart alternativ som uppfyller kraven
pa kvalité och kostnad for att ersatta fossilt brénsle.
WoodRoll® har rént stort intresse fran svensk och inter-
nationell processindustri for sin potential att férse dem med
ett férnybart alternativ som &r baserat pa férgasade bio-
brénslen. Forst ut bedéms Nordkalks kalkprocessindustri i
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Rakke i Estland bli, med vilka ett intentionsavtal har tecknats.
Ett flertal industrier har visat intresse for att folja Nordkalk i
sparen. Bara i Sverige &r potentialen cirka 100 tunga indu-
strier, inom EU finns upp till 10 000 liknande industrier, USA
och Kanada &r i samma storleksordning. Inom de snabbt
véxande regionerna (BRICS) &r antalet annu fler.

Elproduktionen i Europa baseras idag huvudsakligen pa
fossila branslen, framst kol. EU har en ambition och uttalad
malsattning att kraftigt 6ka andelen el som produceras med
férnybara metoder. For detta har en rad olika langsiktiga
stédprogram pa nationell niva etablerats for elproduktion
som baserar sig pa biobranslen, framst i: Italien, Tyskland,
Nederlénderna, Tjeckien, Spanien och Storbritannien. Aven
i USA finns nischer dér kraven och efterfragan pa férnybar
energi ar stark. Energibolag i Kalifornien har krav pa sig att
Oka andelen férnybar energi i sin produktmix. Den ameri-
kanska férsvarsmakten som ar USAs enskilt storsta energi-
forbrukare har beting pa att en tredjedel av dess energian-
vandning skall komma fran férnybar energi ar 2020.

WoodRoll® erbjuder ett starkt alternativ for att skifta fran
fossil- till biobrénslebaserad produktion av el- och vérme,
s.k. kraftvérme.

MARKNADSSTRUKTUR

Den energiintensiva industrin delas vanligen upp verksam-
hetsgrenar som:

1. Stal- och metallindustri

2. Glas- och mineralindustri

3. Papper- och massindustri

4. Kemi och raffinaderier

Gemensamt for dessa ar anvéndningen av fossila branslen
till hégtemperaturprocesser (Gver 1100 °C) for framstall-
ning eller bearbetning av deras slutprodukter. Férnybar
energi har haft en begransad framgang hittills pga. av att
dess energiinnehall har varit alltfér lagt. Med WoodRoll®
processen “uppgraderas” biobranslet nar det férgasas och
erbjuder déarmed ett fullgott férnybart alternativ for att fasa
ut anvandningen av fossila brénslen. Alla dessa industrier
har processer som maste ga kontinuerligt, endast avbrott
for planerat underhall gérs, normalt 1 gang per ar. Detta
erbjuder en hég utnyttjandegrad (90 % eller mer) och avsatt-
ning for en energigasleverans fran WoodRoll®. WoodRoll®
erbjuder den energiintensiva processindustrin ett kostnads-
effektivt alternativ fér att ga over till en langsiktig hallbar
energigaslsning, bade ekonomiskt och miljdmassigt, fran
5MW och uppat.

Trots anstréngningar att avreglera den europeiska elmark-
naden domineras den fortfarande av stora nationella elbo-
lag och marknaden &r att likna vid en oligopolsituation. Alla
bolag omfattas dock av ambitionen att 6ka andelen el som
ar baserad pa férnybara branslen. Samtidig produktion av el
och vérme s.k. kraftvdrme innebar att man &dven har avsatt-



ning for vdrmen som annars blir en restprodukt. Vanligtvis
levereras varmen till ett befintligt fjarrvarmenat. En férutsatt-
ning fér en kraftvarmeprocess ar att det finns ett behov av
varme. Da behovet av vérme ar lagre pa sommarmanaderna
nar inte en kraftvarmeprocess samma héga utnyttjningsgrad
som processindustrin. En vélplanerad kraftvarmeprocess nar
ca 65 % utnyttjningsgrad. Den amerikanska elmarknaden lik-
nar i stort sett den europeiska och dér finns uttalade krav
inom visa nischer/omraden att 6ka andelen férnybar energi.
WoodRoll® erbjuder elmarknaden i Europa och Nordame-
rika ett konkurrenskraftigt férnybart alternativ fran 300 kW
eleffekt och uppéat genom att producera el och varme fran
en gasmotor som drivs av energigasen fran WoodRolI®.

KONKURRENTER

Konkurrenter till WoodRoll® kan delas upp i 3 huvudgrupper:
1. Fossila branslen till bade process- och kraftindustrin

2. Direkt forbrénning av biobrénslen till kraftindustrin

3. Annan teknologi fér férgasning av biobranslen

Fossila brénslen med sitt hdga energiinnehall, goda tillgang-
lighet och valkdnda processresultat utgér idag grundstom-
men i energiférsériningen till bade energiintensiva process-
industrin och elproducenter. De huvudsakliga nackdelarna
med fossila brénslen ar relativt valkédnda: de bidrar genom
sitt koldioxidutslapp till den globala uppvarmningen och
ar andliga resurser vars pris férutspas att langsiktig hojas.
P.g.a. detta finns det en uttalad ambition och malsattning
fran bade processindustrin och elproducenternas olika akto-
rer att gradvis minska behovet av fossila branslen.

Direkt férbranning av biobrénslen leder till lagre kapa-
citet vid hdégtemperaturanvéndning i processindustrier
pga. av dess lagre energiinnehall per kg bransle. Av samma
anledning blir elutbytet (relationen el:varme) i en kraftvar-
meprocess lagre fran en direkteldad traditionell biobransle-
panna an vad som kan uppnéas med en gasmotor som drivs
av férgasad biomassa. | en kraftvdrmeprocess ar det efter-
strdvansvart att maximera andelen el da el &r en hégvardi-
gare (och dérmed dyrare) energiform &n véarme.

Leverantdrer av férgasningsprocesser finns fran stora
internationella engineeringbolag till sma utvecklingsbolag.
De stora engineeringbolagen (Andritz, Lurgi, Linde, Metso,
GE Energy m.fl.) bygger stora anlédggningar (>50 MW) med
mangmiljardbudgetar och dar processen har sitt ursprung
i férgasning av kol eller fossila restprodukter. WoodRoll®
med anlaggningsstorlekar upp till 50 MW konkurrerar inte
med dessa I&sningar.

Att framstélla energigas genom rétning av t.ex. matavfall
eller avloppsslam &r inte att betrakta som en direkt konkur-
rent till WoodRoll®. Rétning ger ett lagt energiutbyte fran
insatt biobransle till energigasen och en hég grad av rest-
produkt. Restprodukten kan dock anvéndas som jordfor-
battringsmedel (gddsel) varfor framstélining av energigas

Biomasseravaror. Foton: Bioenergiportalen.se

genom rétning ar ett bra alternativ da fri tillgang till brénsle
och efterfragan pa restprodukten finns. Denna situation
finns inte pa de marknader som WoodRoll® avser att vara
aktiv pa.

Konkurrensférmagan foér en férgasningsprocess ligger
i att pa ett kostnadseffektivt satt fa ett hogt energiutbyte
fran insatt brénsle till energigasen och att producera en ren
energigas med ett hégt energiinnehall. WoodRoll® unika
och patenterade process méter alla dessa kriterier och har
saledes ett mycket starkt erbjudande.

Det finns en rad andra aktérer som erbjuder termisk
férgasning av biomassa i samma kapacitetsomrade som
WoodRoll®, nedan exemplifieras fyra bolag med egna
férgasningsprocesser:

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

Gemensamt for dessa fyra processer ar att de férutsatter
att brénslen kops in med specifikation av storlek, fukthalt,
aska och energiinnehall fér varje enskild installerad anlégg-
ning. Alla saknar kapacitet fér torkning och férbehandling
av bréanslet. WoodRoll® har detta integrerat i sin process
och uppvisar darfér en storre flexibilitet i val av brénsle vilket
mojliggdr kontinuerlig kostnadsoptimering av branslet bade
vid uppstart och under drift.

Repotec har funnits i tio ar och séljer sin teknik till anldgg-
ningsbyggare som installerar processen. De baserar verk-
samheten pa en testanldaggning som byggts i Gissingen,
Osterrike. Repotec bygger en anldggning i Ulm i Tyskland
och 20 MW anlaggning i Géteborg fér Géteborgs Energi,
vilken tas i drift i borjan av 2014,

Agnion ar ett bolag som bygger kraftvarme anlaggningar.
Deras férsta installation i Tyskland har varit i drift sedan 2012.
Under 2013 har en andra anléggning tagits i drift, dven den i
Tyskland och en anlédggning &r under uppférande i Schweiz.

Xylowatt, har under mer &n tio ar levererat ett tiotal min-
dre anldaggningari framst Belgien och Frankrike. De har bitvis
andrat inriktning fran biomassa mot avfall. De arbetar framst
med projekt i BeNelLux, Frankrike, Tyskland och lItalien.

Nexterra har en stark position i USA och Kanada dar
de fokuserat pa installationer till universitet och myndig-
heter. De har ett flertal installationer f6r vérme och &ven
kraftvdrme. De har det senaste aret borjat arbeta mer med
avfallsbranslen och vunnit en order i slutet av 2013 for att
uppféra ett 10 MW elkraftverk i Birmingham, England som
anvénder sopor som bransle.
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Aktien och dgarforhallande

Cortus Energys aktie &r noterad pa NASDAQ OMX First
North med ticker CE. Den 31 december 2013 var 21 416 166
aktier utgivna. Alla aktier har lika réatt till bolagets vinst och
tillgéngar.

UTDELNINGSPOLITIK

Cortus Energy befinner sig i en expansiv tillvéxtfas dar even-
tuella Gverskott av kapital i rorelsen investeras i rérelsen och/
eller férvérv. Bolaget har hittills inte 1dmnat ndgon utdelning
till dess aktiedgare. Den minskning av aktiekapitalet som
beslutades pa extra bolagsstamma den 9 december 2011
innebéar att Cortus Energy under en trearig karenstid, fran
och med registreringsdatumet hos Bolagsverket (28 decem-
ber 2011), &r férhindrat att besluta om utdelning om inte
Bolagets aktiekapital aterstalls till nivan innan minskningen,
savida inte Bolaget inhdmtar tillstand fran Bolagsverket om
att genomféra utdelning.

HANDEL I CORTUS ENERGYS AKTIER

Cortus Energys aktier handlas sedan 18 februari 2013 under
kortnamnet CE pa NASDAQ OMX First North. Cortus Energy
har avtalat med Mangold Fondkommission AB om en likvi-
ditetsgaranti. Mangold Fondkommission AB ska i egenskap
av likviditetsgarant sakerstélla en spread mellan kép- och
séljkurs om maximalt 4 procent. P& vardera kép- och sélj-
sidan ska Mangold Fondkommission AB sakerstélla en volym
motsvarande 15 000 SEK.

AKTIEKAPITALETS UTVECKLING

AKTIEKURSENS UTVECKLING
18 februari 2013-10 mars 2014, SEK
10
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AGARSTRUKTUR

Agarférhallanden i Cortus Energy enligt Euroclear Sweden
AB:s register per 2013-12-30 samt for bolaget kdnda uppgif-
ter. De tio storsta dgarna kontrollerade vid denna tidpunkt
cirka 66 (72) procent av bolagets aktier. Det totala antalet
aktiedgare uppgick till 2 391.

Antal aktier %
3000000 14,0%
2047 371 9,6%
2 013 628 9,4%
1633262 7,6%

Aktiedgare per 31 december 2013

Per-Olov Norberg

USB Investment B.V.
Forsakringsaktiebolaget, Avanza Pension
Rolf Ljunggren via bolag

Peter Forssell Timber AB 1336134 6,2%
Johan Thorell via bolag 1229 241 57%
Perpendo AB 1000000 4,7%
Stockholm Innovation & Growth Capital AB 582 767 2,7%
Nordnet Pensionsférsakring AB 524 105 2,4%
Goldman Sachs International Ltd, W8IMY 433 375 2,0%
Ovriga 7613283  35,6%
Totalt 21413166 100,0%

Kalla: Euroclear Sweden AB samt fér bolaget kanda uppgifter

(")kning av Kvotvarde, Féréndring av Aktiekapital, Kurs,
Ar Handelse antalet aktier Antal aktier SEK aktiekapitalet, SEK SEK SEK
Ingdende balans 2013 916,155.14
Januari 2013 Apportemission 5189 999 994 6 106 155 130 0,001 5189 999,99 6 106 155,13 0,01
Januari 2013 Riktad nyemission 870 6106 156 000 0,001 0,870 6 106 156,00 0,01
Januari 2013 Sammanldaggning aktier -6 100 049 844 6 106 156 1,00 - 6 106 156,00 -
Mars 2013 Foretradesemission 3137 911 9 244 067 1,00 3137 911,00 9 244 067,00 5,00
April 2013 Nyemission 6 611 079 15 855 146 1,00 6 611 079,00 15855 146,00 5,00
December 2013 Nyemission, slutreg TO3 5558 020 21 413 166 1,00 5558 020,00 21413 166,00 5,50

For fullstandig tabell, se sidan 33
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Styrelse, ledning och revisorer

STYRELSE
Per-Olov Norberg (fodd 1943)
Styrelseordférande
Per-Olov Norberg har varit engagerad
i Cortus Energy sedan 2013. Per-Olov
Norberg har lang industriell erfaren-
het fran ledande befattningar i bland
annat Nordiska Syrgasverken, Bofors,
Bulten-Kanthal, Platzer Bygg, Uddeholm,
Kanthal, Trustor och C-E Johansson. Per-Olov Norberg ager,
vid tidpunkten fér arsredovisningens avgivande, 3 000 000
aktier i Cortus Energy.

Rolf Ljunggren (fodd 1963)
Styrelseledamot ~ och
direktér
Rolf Ljunggren har varit engagerad i Cor-
tus Energy sedan 2013. Rolf Ljunggren
har varit engagerad i 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
ager privat samt genom bolag, vid tidpunkten fér arsredo-
visningens avgivande, 1 633 262 aktier och 350 000 perso-
naloptioner i Cortus Energy.

Verkstallande

Maria Wetterstrand (fodd 1973)
Styrelseledamot
Maria Wetterstrand har varit engagerad
i Cortus Energy sedan 2013. Maria Wet-
terstrand har en magisterexamen i bio-
logi fran Goéteborgs universitet. Maria
Wetterstrand har sedan tidigare en lang
karriar inom politiken, bland annat som
sprakror for Miljdpartiet (maj 2002 till maj 2011) dér hon del-
tog i tre riksdagsval och tog partiet fran 4,5 till 7,3 procents
rostandel, med dkande siffror i varje val. Maria Wetterstrand
har dven varit riksdagsledamot (2001 till 2011) samt, vid tid-
punkten for sin avsdgelse fran riksdagsuppdraget, vice ord-
férande i Néringsutskottet. Maria Wetterstrand &ger, vid
tidpunkten for arsredovisningens avgivande, 20 500 aktier
i Cortus Energy.

Ulrik Jansson (fodd 1954)
Styrelseledamot
Ulrik Jansson har varit engagerad i
Cortus Energy sedan 2013. Ulrik Jansson
har tidigare varit styrelseledamot 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 verkstéllande direktér i PA

Resources samt sedan 1998 ar styrelseledamot i Tarrango
Oil AB. Ulrik Jansson har dven arbetat som bolagsjurist inom
AGA AB mellan 1985 och 1996 och inom Uddeholms AB
mellan 1982 och 1985. Ulrik Jansson ager privat samt genom
bolag, vid tidpunkten fér arsredovisningens avgivande,
1402 121 aktier i Cortus Energy.

Richard Bagge (fodd 1951)
Styrelseledamot
Richard Bagge har varit engagerad Cor-
tus Energy sedan 2013. Richard Bagge har
en civilekonomexamen fran Handelshég-
skolan i Stockholm. Richard Bagge har en
lang erfarenhet fran finansbranschen dar
han bade varit anstélld och arbetat med
egen investeringsverksamhet. Han &r partner i Eyer Fond-
kommission AB. Richard Bagge &ger, vid tidpunkten fér ars-
redovisningens avgivande, 400 000 aktier i Cortus Energy.

LEDNING

Rolf Ljunggren (fodd 1963)
Styrelseledamot och Verkstéllande direktér
Se styrelse.

Mats Thideman (fodd 1963)

CFO

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 och familj dger, vid tidpunkten fér arsredovisning-
ens avgivande, 38 556 aktier och 50 000 personaloptioner i
Cortus Energy.

Magnus Nelsson Folkelid (fodd 1966)

Business Manager

Magnus Nelsson Folkelid har varit engagerad i Cortus
Energy sedan 2014. Magnus Nelsson Folkelid har lang erfa-
renhet fran ledande befattningar inom teknisk férsaljning
fran SWEP International. Magnus Nelsson Folkelid dger, vid
tidpunkten fér arsredovisningens avgivande, 50 000 perso-
naloptioner i Cortus Energy.

REVISORER

Ohrlings PricewaterhouseCoopers AB &r revisor i Cortus
Energy AB och dess dotterbolag. Auktoriserade revisorn
Marcus Johansson (fédd 1967) ar huvudansvarig revisor.
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Forvaltningsberittelse 2013

Styrelsen och verkstallande direktéren for Cortus Energy AB (publ), organisationsnummer 556670-2584,
far harmed avge arsredovisning och koncernredovisning for rakenskapsaret 2013-01-01-2013-12-31.

Den 7 januari 2013 forvéarvade Cortus Energy AB (davarande
Clean Tech East Holding AB) Cortus AB via en apportemis-
sion. Detta forvarv ar redovisningsmassigt att se som ett
omvant férvarv vilket innebar att redovisningsmaéssig forvar-
vare ar Cortus AB. Se vidare not 16 och not 22.

Resultatet av arets verksamhet framgar av efterféljande
finansiella rapporter vilka ska faststéllas pa arsstamman.

BOLAGETS VERKSAMHET

Affirsideé

Erbjuda den energiintensiva industrin kostnadseffektiv och fér-
nybar energigas baserat pa den unika WoodRoll®-processen.

Vision

Vara en ledande leverantér av I6nsamma fornybara energi-
gaslésningar och underlatta évergangen till hallbara proces-
ser och produkter inom den energiintensiva industrin.

Affdrsmodell

Cortus Energy har sedan 2006 utvecklat, verifierat och
patenterat den unika WoodRoll®-processen. WoodRoll®
férgasar biobrénslen termiskt och producerar en férnybar
energigas vilken kan ersétta fossila branslen.

WoodRoll® har unika egenskaper som kannetecknas av:
en fulltintegrerad process, flexibilitet i val av biobransle, hég
energieffektivitet dér slutprodukten &r en energigas med
hoégt energiinnehadll som inte kréver nagon vidare rening.
Dessa egenskaper innebér att WoodRoll® inte bara ar ett
férnybart och miljoriktigt energialternativ utan samtidigt for-
battrar kundens kommersiella konkurrenskraft.

Tva prioriterade kundsegment har identifierats for
WoodRoll®: processindustrin och producenter av férnybar
kraftvdrme (el och varme). Bagge dessa segment kanneteck-
nas av energiintensiva processer.

Processindustrins tillverkningsprocesser kréaver ofta hég-
temperaturférbranning med stora koldioxidutsldpp som
féljd nar fossila brénslen anvénds. Biobrénsle i fast form
utgdr inte nagot alternativ pga de héga temperaturer som
krévs varfor konkurrenskraftiga férnybara alternativ tidigare
har saknats. Cortus avser att pa plats hos processindustrin,
i Sverige och narliggande lander, erbjuda leverans av férny-
bar energigas pa langa kontrakt som &r producerad i en lokal
WoodRoll® anldggning som ags och drivs av Cortus Energy.
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En forutsattning fér I16nsam produktion av férnybar kraft-
vérme &r att billigt bransle finns tillgangligt. WoodRoll®s
bransleflexibilitet 6ppnar upp fér anvéndning av lokalt till-
gangliga biobranslen t ex i form av industriella restproduk-
ter. Cortus Energy avser att salja WoodRoll®-anléggningar,
direkt eller via samarbetspartners, till producenter av férny-
bar kraftvarme. Geografiskt koncentreras detta arbete mot
omraden dar det finns fokus och stéd fér produktion av grén
kraftvédrme sasom EU och vissa delar av Nordamerika och
Asien.

Kundavtal
Ar 2010 ingick Cortus ett avtal med Nordkalk om uppfo-
rande av en WoodRoll®-anléggning for att ersatta fossilt
brénsle med Cortus férnybara energigas fér uppvarmning
av kalkugnen i Képing. Mot bakgrund av prisfallet pa kol och
utslappsratter har Nordkalk och Cortus tecknat ett inten-
tionsavtal (MoU) for att istéllet for leverera energigas med
hogre I6nsamhet till Rakke i Estland dér uppvarmningen av
kalkugnen sker med en dyrare naturgas. Uppférandet av en
forsta fas om 5 MW berdknas vara i drift under andra halv-
aret 2015.

| dvrigt har ett antal avsiktsférklaringar om férséljning av
anlaggningar for i férsta hand produktion av el ingatts. Dis-
kussionerna med kunderna fortgar.

KONCERNSTRUKTUR

Cortus-koncernen bestér av moderbolaget Cortus Energy
AB med sate i Stockholm samt tre dotterbolag. Moder-
bolaget Cortus Energy AB:s verksamhet omfattar koncern-
gemensamma funktioner som ledning och ekonomi. Se
vidare not 16.

BOLAGETS RESULTAT OCH

FINANSIELLA STALLNING

Koncernen

Omsdttning och resultat

Nettoomsattningen uppgick till 2,2 (9,5) MSEK. | féregaende
ars omsattning ingar omsattning om 7,7 MSEK fran den kon-
sultverksamhet som avyttrades den 31 maj 2012. Konsult-
verksamheten bedrevs i ett av Cortus AB helagt dotterbolag
(Cortus Engineering AB). Forséljningen skedde i form av en
rorelsedverlatelse varvid vardet av dotterbolagets aktier
skrevs ned med 5 MSEK.



Rorelseresultatet uppgick till -13,2 (-10,8) MSEK och
resultatet efter skatt uppgick till 14,5 (~11,3) MSEK. | fére-
gdende ars resultat ingdr ovan namnda nedskrivning av
dotterbolagsaktier.

Investeringar

Koncernens investeringar i anldggningstillgangar upp-
gick under perioden till 6,6 (3,9) MSEK, varav immateriella
anldggningstillgangar 0,4 (1,5) MSEK.

Kassafldde, likviditet och finansiell stdllning

De likvida medlen uppgick per den 31 december 2013 till
48,3 (0,8) MSEK. Soliditeten uppgick vid arsskiftet till 93 (72)
procent och det egna kapitalet uppgick till 75,0 (17,2) MSEK.
Det operativa kassaflédet uppgick till =12,2 (-5,1) MSEK.

Personal
Vid arets utgang fanns 7 personer (4) anstéllda.

Moderbolaget

Moderbolagets nettoomsattning uppgick till 0 (0) MSEK och
resultatet efter skatt uppgick till -7,4 (-0,6) MSEK. Vidare
uppgick moderbolagets investeringar i anldggningstill-
gangar till 0 (0) MSEK. De likvida medlen uppgick per 2013-
12-31 till 47,5 (2,6) MSEK och soliditeten uppgick till 99 (23)
procent.

VASENTLIGA HANDELSER EFTER ARETS UTGANG
Styrelsen féreslar arsstdmman 2014 ett bemyndigande avse-
ende emission av konvertibler med foretradesratt. Bemyndi-
gandet ér villkorat av att Cortus Energy och Nordkalk ingar
bindande avtal om leverans av energigas fran en av Cortus
uppférd anlaggning till Nordkalks produktionsanlaggning av
kalk i Rakke i Estland.

FRAMTIDSUTSIKTER

Finansieringen av bolagets befintliga verksamhet den kom-
mande tolvmanadersperioden bedéms vara sdkerstélld.
Finansieringsbehovet som uppstar for den férsta fasen om
5 MW vid ett undertecknande av leveransavtalet av ener-
gigas till Nordkalk i Estland tacks via det bemyndigande
avseende emission av konvertibler med foretradesratt som
féreslas Arsstamman 2014.

BOLAGSSTYRNING

Cortus Energy AB éar ett svenskt aktiebolag, vars aktier sedan
18 februari 2013 &r noterade pa NASDAQ OMX First North.
Cortus Energy AB:s bolagsstyrning grundar sig pa svensk
lagstiftning. Styrningen av Cortus Energy sker via bolags-
stdmman som &r bolagets hdgsta organ, styrelsen och verk-
stéllande direktdren i enlighet med aktiebolagslagen samt
féretagets bolagsordning och arbetsordning.

Styrelsearbetet
Vid den extra bolagsstémman den 7 januari 2013 valdes en
ny styrelse bestdende av 5 ledaméter, Per-Olov Norberg
(tillika styrelsens ordférande), Maria Wetterstrand, Ulrik
Jansson, Robert Eriksson och Rolf Ljunggren.

Pa arsstamman 2013 omvaldes Per-Olov Norberg (tillika
styrelsens ordférande), Maria Wetterstrand, Ulrik Jansson
och Rolf Ljunggren och nyval av Richard Bagge skedde.

Under aret har 20 protokollférda méten hallits utéver det
konstituerande styrelsemotet. Narvaron pa styrelsesam-
mantrédena har varit hog.

Arbetsordningen

Styrelsens arbetsordning med instruktion for arbetsfordel-
ning mellan styrelse, VD och 6vriga ledande befattnings-
havare och fér ekonomisk rapportering uppdateras och
faststalls arligen. Vid styrelsens sammantréden avhandlas,
férutom rapporteringen och uppféljningen av den I6pande
verksamheten och |6nsamhetsutvecklingen, mal och stra-
tegi for affarsverksamheten, férvarv och vésentliga inves-
teringar samt drenden géllande kapitalstrukturen. Ledande
befattningshavare redogér l6pande for affarsplaner och
strategiska fragestallningar. Ersattnings- och revisionsfragor
bereds inom styrelsen.

Forslag till riktlinjer for ersdttning till

ledande befattningshavare 2014

Till styrelsens ordférande och ledaméter utgar arvode enligt
arsstdmmans beslut. Vid arsstdamman 2012 beslots att rikt-
linjerna for 16n och annan ersattning till ledande befatt-
ningshavare i huvudsak innebarande att den sammanlagda
arliga erséttningen ska vara marknadsmassig och konkur-
renskraftig och att framstaende prestationer ska reflekteras
i den totala ersattningen. Formanerna ska utgoras av fast
|6n, eventuell rorlig erséttning, dvriga sedvanliga férmaner
och pension. Den fasta |6nen ska spegla den lokala 16ne-
sattningen och ta hansyn till individens kvalifikationer och
erfarenheter.

Den fasta I6nen revideras arsvis. Den rorliga erséttningen
ska utga kontant och baseras pa utfallet i férhallande till upp-
satta mal och sammanfalla med aktiedgarnas intressen. Den
rérliga ersattningen skall maximalt kunna uppga till 50 pro-
cent av den fasta I6nen. Pensionsférmaner ska vara avgifts-
bestamda och hégst 35 procent av den pensionsgrundande
|6nen kan avse pensionspremier. | normalfallet erhalls ratt
till pension vid 65 ars alder. Rorlig erséttning ska i huvud-
sak inte vara pensionsgrundande. Styrelsen ska dga rétt att
franga ovanstaende riktlinjer om styrelsen bedémer att det i
ett enskilt fall finns s&rskilda skal som motiverar det. Fast 16n
under uppsagningstid och avgangsvederlag ska sammanta-
get inte Gverstiga ett belopp motsvarande den fasta I6nen
for tva ar. Dessa riktlinjer géller for tiden intill slutet av nésta
arsstdamma och avser anstéllningsavtal som ingas efter stdm-
mans beslut samt for det fall &ndringar gors i existerande
villkor efter denna tidpunkt.

AKTIER

Den 31 december 2013 var 21 413 166 aktier utgivna. En
aktie berattigar till en rést och samtliga aktier har lika stor
ratt till utdelning. For information om aktien se avsnittet
"Aktien och dgarférhallande”.

UPPSKATTNINGAR OCH BEDOMNINGAR

Att upprétta finansiella rapporter i éverensstdmmelse med
Redovisningsradets rekommendation RFR 2 kraver att styrel-
sen och ledningen gér redovisningsméssiga beddémningar
och uppskattningar samt gor antaganden som paverkar till-
ldmpningen av redovisningsprinciperna och de redovisade
beloppen av tillgéngar, skulder, intdkter och kostnader.
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Det verkliga utfallet kan avvika frén dessa uppskattningar
och beddémningar. Uppskattningarna och antagandena ses
éver regelbundet. Andringar av uppskattningar redovisas i
den period @ndringen gérs om dndringen endast paverkat
denna period, eller i den period &ndringen gérs och fram-
tida perioder om &ndringen paverkar bade aktuell period
och framtida perioder.
For vasentliga risker och osékerhetsfaktorer se not 4.

UTDELNING
Styrelsen foreslar for arsstdamman att ingen utdelning lamnas
for réakenskapsaret 2013.
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FORSLAG TILL RESULTATDISPOSITION

Till arsstdammans férfogande star: SEK
Overkursfond 225 647 345
Balanserad forlust -163 378 748
Arets resultat -7 359 053
Summa 54 909 544
Styrelsen foreslar att SEK
lanspraktagande av éverkursfond

fér tackande av balanserad forlust -163 378 748
i ny rakning balanseras 218 288 292
Summa 54 909 544




Flerarsoversikt

KONCERNENS RESULTATRAKNING | SAMMANDRAG (kSEK) 2013 2012
Omsattning 2174 9530
Rérelseresultat -13 144 -10 765
Avrets resultat -14 473 -11 290
KONCERNENS BALANSRAKNING | SAMMANDRAG (kSEK) 2013 2012
Tillgangar

Anlaggningstillgangar 28 487 21048
Ovriga omsattningstillgdngar 3632 2216
Likvida medel 48 345 753
Summa 80 464 24 017
Eget kapital och skulder

Eget kapital 75 159 17172
Langfristiga skulder 307 620
Kortfristiga skulder 4998 6225
Summa 80 464 24 017
FINANSIELLA NYCKELTAL 2013 2012
Rérelsemarginal, % neg neg
Vinstmarginal, % neg neg
Soliditet, % 93% 72%
Antal aktier vid arets slut 21413 166 3687
Genomsnittligt antal aktier fér perioden 14 605 348 2 547
Resultat per aktie, SEK -0,68 -4 432,67
Eget kapital per aktie, SEK 3,51 4 657,72
Borskurs vid arets slut, SEK 5,80 n/a



Koncernens resultatrikning

kSEK Not 2013 2012
Nettoomsattning 2174 9530
Aktiverat arbete for egen rékning 1139 2139
Totalt 3313 11 669

Roérelsens kostnader

Ravaror och férnédenheter -173 -5 099
Ovriga externa kostnader 5,6 -8 498 -4720
Personalkostnader 7 -7 714 -7 629
Av- och nedskrivningar av immateriella och materiella

anlaggningstillgangar 11,12, 13, 14 72 -4 986
Summa rérelsens kostnader -16 457 -22 434
Roérelseresultat -13 144 -10 765

Finansiella poster

Finansiella intakter 8 -1 267 14
Finansiella kostnader -62 -514
Summa finansiella poster -1 329 -500
Resultat efter finansiella poster -14 473 -11 265
Inkomstskatt 9 - -25
Arets resultat -14 473 -11 290
Varav hanférligt till moderbolagets dgare 14 473 -11 290

Bolaget har inga transaktioner att redovisa i 6vrigt totalresultat. Arets totalresultat stimmer Gverens med arets resultat.

kSEK Not 2013 2012
Resultat per aktie, kr — fére utspadning 10 -0,99 -4 432,67
Resultat per aktie, kr — efter utspadning 10 -0,99 -4 432,67
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Koncernens balansrikning

kSEK Not 31 dec 2013 31 dec 2012
TILLGANGAR

Immateriella anlaggningstillgangar

Balanserade utgifter fér utvecklingsarbeten 11 13 223 13197
Patentrattigheter 12 1469 1071
Summa immateriella anldggningstillgangar 14 692 14 268
Materiella anldaggningstillgangar

Pagaende nyanldggningar 13 3344 6 617
Inventarier, verktyg och installationer 14 40 67
Tekniska anlaggningar 15 9463 -
Summa materiella anldggningstillgangar 12 847 6 684
Finansiella anlaggningstillgangar

Andra langfristiga fordringar 3 948 96
Summa finansiella anlaggningstillgangar 948 96

Omséttningstillgangar

Kundfordringar 17 215 820
Ovriga kortfristiga fordringar 18 2899 482
Forutbetalda kostnader och upplupna intakter 19 518 914
Likvida medel 48 345 753
Summa omsattningstillgangar 51977 2 969
SUMMA TILLGANGAR 80 464 24 017

EGET KAPITAL OCH SKULDER

Eget kapital

Aktiekapital 21413 369
Ovrigt tillskjutet kapital 241 536 26 742
Balanserat resultat inklusive arets resultat -187 790 -9 939
Summa eget kapital hanférligt till moderféretagets dgare 75 159 17 172
Langfristiga skulder

Lan fran kreditinstitut 307 620
Summa langfristiga skulder 307 620
Kortfristiga skulder

Leverantorsskulder 998 1620
Aktuella skatteskulder 372 -
Ovriga skulder 2,20 2 031 3564
Upplupna kostnader och forutbetalda intakter 21 1597 1041
Summa kortfristiga skulder 4998 6 225
Summa skulder 5 305 6 845
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 80 464 24 017

Information om koncernens stéllda sékerheter och eventualférpliktelser se not 24.
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Koncernens forandring

av eget kapital

Ovrigt tillskjutet

Totalt eget
Balanserat kapital hanforligt
resultat inklusive till moder-

Aktiekapital

kapital

arets resultat  foretagets agare

Ingdende balans 1 januari 2012 146 12 504 1386 14 036
Nyemission 223 14 324 -35 14 512
Optionsprogram -86 -86
Arets totalresultat -11 290 -11 290
Utgadende balans 31 december 2012 369 26742 -9 939 17172
Ingdende balans 1 januari 2013 369 26742 -9 939 17 172
Arets totalresultat -14 473 -14 473
Transaktioner med &gare

Aktiedgartillskott 1573 1573
Foretradesemission 3138 12 552 15 690
Nyemission 6 611 26 444 33055
Nyemission via Teckningsoption 5558 2501 30 569
Emissionskostnader -10 814 -10 814
Personaloptioner 62 62
Effekt av omvant forvarv (not 22) 5737 159 966 -163 378 2 325
Utgaende balans 31 december 2013 21 413 241 536 -187 790 75 159
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Koncernens kassaflodesanalys

kSEK Not 2013 2012
Den I6pande verksamheten

Rorelseresultat -13 144 -10 765
Nedskrivning av tillgangar -1 668 -
Erhallen ranta 8 401 14
Erlagd ranta =31 -454
Ovriga finansiella poster =31 -60
Justering for poster som inte ingar i kassaflédet 23 1740 4986
Kassafldde fran den I6pande verksamheten fére férdndring av rérelsekapitalet -12 733 -6 279
Foérandringar i rérelsekapital

Kortfristiga fordringar 3452 5434
Kortfristiga skulder -2 974 -4 231
Summa féréndringar i rérelsekapital 478 1203
Kassafldde fran den I6pande verksamheten -12 255 -5 076
Investeringsverksamheten

Forvarv avimmateriella tillgangar -424 -1472
Forvarv av materiella tillgangar -6 235 -2 509
Kassafléde fran investeringsverksamheten -6 659 -3 981
Finansieringsverksamheten

Nyemission 70 135 14 461
Kvittning Ian i nyemission -5973 -
Amortering av lan -313 -5 565
Inbetalning tillaggskoépeskilling 102 -
Kassafldde fran finansieringsverksamheten 63 951 8 896
Arets kassafléde 45 037 -161
Likvida medel vid arets borjan 753 914
Forvarvad kassa 22 2555 -
Likvida medel vid arets slut 48 345 753
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Moderbolagets resultatrikning

kSEK Not 2013 2012
Nettoomsattning - -
Ovriga rorelseintakter _ _

Totalt 0 0

Rorelsens kostnader

Ovriga externa kostnader 56 -1 963 -3 609
Personalkostnader 7 -4122 -1 141
Av- och nedskrivningar av immateriella och materiella anlaggningstillgangar 14 -5 -
Summa rérelsens kostnader -6 090 -4 750
Rérelseresultat -6 090 -4 750

Finansiella poster

Resultat fran andelar i koncernféretag 8 -1 668 4297
Ovriga ranteintikter och liknande intakter 8 400 109
Rantekostnader och liknande kostnader -1 241
Summa finansiella poster -1 269 4165
Resultat efter finansiella poster -7 359 -585
Inkomstskatt 9 - -
Arets resultat -7 359 -585

Bolaget har inga transaktioner att redovisa i dvrigt totalresultat. Arets totalresultat stimmer éverens med arets resultat.
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Moderbolagets balansrikning

kSEK Not 31 dec 2013 31 dec 2012
TILLGANGAR

Materiella anldggningstillgangar

Inventarier, verktyg och installationer 14 40 -
Summa materiella anldggningstillgangar 40 0
Finansiella anlaggningstillgangar

Andelar i koncernféretag 16 67 344 -
Andra langfristiga fordringar 3 852 3192
Summa finansiella anlaggningstillgangar 68 196 3192
Omséttningstillgangar

Ovriga kortfristiga fordringar 2352 2922
Forutbetalda kostnader och upplupna intakter 19 258 1377
Kassa och bank 47 473 2 555
Summa omsattningstillgangar 50 083 6 854
SUMMA TILLGANGAR 118 319 10 046
EGET KAPITAL OCH SKULDER

Eget kapital

Aktiekapital 21413 916
Reservfond 40 679 40 679
Summa bundet eget kapital 62 092 41 595
Overkursfond 225 646 124 108
Balanserad vinst -163 379 -162 793
Arets resultat -7 359 -585
Summa fritt eget kapital 54 908 -39 270
Summa eget kapital’ 117 000 2 325
Langfristiga skulder

Langfristiga skulder - -
Summa langfristiga skulder 0 0
Kortfristiga skulder

Leverantorsskulder 198 1307
Aktuella skatteskulder 83 -
Ovriga skulder 20 77 5556
Upplupna kostnader och férutbetalda intakter 21 961 858
Summa kortfristiga skulder 1319 7721
Summa skulder 1319 7721
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 118 319 10 046

Information om koncernens stéllda sékerheter och eventualférpliktelser se not 24.

1. Varav 51 900 kSEK avser férvérv av dotterféretaget Cortus AB via en apportemission i januari 2013.
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Moderbolagets forindring
av eget kapital

Bundet eget kapital

Antal aktier Aktiekapital Reservfond

Fritt eget kapital

Overkurs- Balanserade Summa eget

fond vinstmedel

kapital

Ingaende balans 1 januari 2012 916 155 136 916 40 679 124108 -162793 2910
Arets totalresultat -585 -585
Utgaende balans 31 december 2012 916 155 136 916 40 679 124 108 163 378 2 325
Ingaende balans 1 januari 2013 916 155 136 916 40 679 124 108 163 378 2325
Apportemission 5189 999 994 5190 46 710 51 900
Riktad nyemission 870 0
Sammanlaggning aktier -6 100 049 844 0
Aktiedgartillskott 1573 1573
Foretradesemission 3137 911 3138 12 552 15 690
Nyemission 6 611 079 6611 26 444 33055
Nyemission via Teckningsoption 5558 020 5558 2501 30 569
Emissionskostnader -10 814 -10 814
Personaloptioner 62 62
Arets totalresultat -7 359 -7 359
Utgaende balans 31 december 2013 21 413 166 21 413 40 679 225 646 170737 117 001
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Moderbolagets kassaflodesanalys

kSEK Not 2013 2012
Den I6pande verksamheten

Rorelseresultat -6 090 -4750
Resultat fran andelar i koncernféretag -1 668 -
Erhallen ranta 400 109
Erlagd ranta - =241
Ovriga finansiella poster -1 -
Justering for poster som inte ingar i kassaflédet 23 1673 278
Kassafldde fran den I6pande verksamheten fére férdndring av rérelsekapitalet -5686 -4 604

Foérandringar i rérelsekapital

Kortfristiga fordringar 2258 -986
Kortfristiga skulder -1429 -60
Summa féréndringar i rérelsekapital 829 -1 046
Kassafldde fran den I6pande verksamheten -4 857 -5 650

Investeringsverksamheten

Ldmnade aktie&gartillskott —15 444 -
Forvérv av materiella tillgangar —45 -
Forsaljning av dotterbolag - 1985
Kassafldde fran investeringsverksamheten -15 489 1985

Finansieringsverksamheten

Nyemission 70135 -
Kvittning lan i nyemission -4 973 -
Inbetalning tillaggskopeskilling 102 -
Réntekompensation - 240
Kassafldde fran finansieringsverksamheten 65 264 240
Arets kassaflsde 44 918 -3425
Likvida medel vid arets bérjan 2 555 5980
Likvida medel vid arets slut 47 473 2 555
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Noter

\\[@I N Allméan information

Bolagets sate
Cortus Energy AB (publ) (tidigare Clean Tech East Holding AB) med

organisationsnummer 556670-2584 har sitt sate i Stockholm, som
ocksa &r bolagets huvudkontor. Bolagets adress &r Skalholtsgatan
2, 164 40 Kista.

Overensstammelse med normgivning och lag
Koncernredovisningen har upprattats i enlighet med Internatio-
nal Financial Reporting Standards (IFRS) utgivna av International
Accounting Standards Board (IASB), samt tolkningsuttalanden fran
International Financial Reporting Interpretations Committee (IFRIC)
sadana de antagits av EU. Vidare har arsredovisningslagen (ARL) och
RFR 1 Kompletterande redovisningsregler fér koncerner, tillampats.

Moderbolaget har upprattat sin arsredovisning enligt arsredovis-
ningslagen (1995:1554) och Radet fér finansiell rapporterings rekom-
mendation RFR 2 Redovisning for juridiska personer. RFR 2 innebar
att bolaget ska tillampa samtliga av EU godkénda IFRS och uttalan-
den sa langt detta ar mojligt inom ramen fér arsredovisningslagen
och med hénsyn till ssmbandet mellan redovisning och beskattning.
Rekommendationen anger vilka undantag och tilligg som ska goéras
fran IFRS. Moderféretaget tillampar samma principer som koncernen
utom i de fall som ndmns under relevant rubrik. Rekommendationen
anger vilka undantag och tillagg som ska goéras fran IFRS.

Grund fér de finansiella rapporternas uppréttande
Koncernredovisningen och moderbolagets arsredovisning har god-
kants for utfardande av styrelsen den 27 februari 2014. Koncernens
och moderbolagets resultat- och balansrékningar blir féremal fér
faststéllelse pa den ordinarie arsstdmman den 3 april 2014.

Moderbolagets funktionella valuta &r svenska kronor som &ven
utgdr rapporteringsvalutan fér moderbolaget och koncernen. Det
innebar att de finansiella rapporterna presenteras i svenska kronor.
Samtliga belopp anges i tusentals kronor om inte annat anges. Till-
gangar och skulder ar redovisade till historiska anskaffningsvarden,
férutom vissa finansiella tillgdngar och skulder som vérderas till
verkligt varde.

Att uppratta de finansiella rapporterna i enlighet med IFRS kra-
ver att féretagsledningen gér bedémningar och uppskattningar
samt gor antaganden som paverkar tillampningen av redovis-
ningsprinciperna och de redovisade beloppen av tillgangar, skul-
der, intékter och kostnader. Uppskattningarna och antagandena
ar baserade pa historiska erfarenheter och ett antal andra fakto-
rer som under radande férhallanden synes vara rimliga. Resultatet
av dessa uppskattningar och antaganden anvands sedan for att
beddéma de redovisade vardena pa tillgdngar och skulder som inte
annars framgar tydligt fran andra kallor. Verkliga utfallet kan avvika
fran dessa uppskattningar och bedémningar.

Uppskattningarna och antagandena ses &ver regelbundet. And-
ringar av uppskattningar redovisas i den period dndringen gérs om
andringen endast paverkat denna period, eller i den period &nd-
ringen goérs och framtida perioder om &ndringen paverkar bade
aktuell period och framtida perioder.

Bedémningar gjorda av féretagsledningen vid tillampningen av
IFRS som har en betydande inverkan pa de finansiella rapporterna
och gjorda uppskattningar som kan medféra vasentliga justeringari
paféljande ars finansiella rapporter beskrivs narmare nedan.

Med handelser efter balansdagen avses bade gynnsamma och
ogynnsamma héndelser som intraffar mellan balansdagen och den
dag i bérjan pa nastkommande ar da de finansiella rapporterna
undertecknas av styrelsens ledaméter. Upplysningar lamnas om
vasentliga handelser efter balansdagen som ej beaktats nar balans-
och resultatrdkningarna faststélls. Endast sddana handelser som
bekraftar forhallanden som férelag pa balansdagen beaktas vid
rakningarnas faststéllande.

De nedan angivna redovisningsprinciperna har tillampats konse-
kvent pa samtliga perioder som presenteras i koncernens finansiella
rapporter, om inte annat framgar nedan. Koncernens redovisnings-
principer har tillampats konsekvent pa rapportering och konsolide-
ring av dotterféretag.
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Kvittning av fordringar och skulder och av intakter och kost-
nader gors endast om detta krévs eller uttryckligen tillats i en
redovisningsrekommendation.

Standarder, dndringar och tolkningar som tratt i kraft 2013
Den nya IFRS 13 Vérdering till verkligt varde har fatt effekt genom
utdkade upplysningar.

Nya standarder och tolkningar som &nnu inte har antagits

Ett antal nya standarder och &ndringar av tolkningar och befintliga
standarder trader ikraft for rakenskapsar som bérjar efter 1 januari
2013 och har inte tillampats vid upprattandet av koncernens finan-
siella rapporter. Inga av dessa férvantas ha nagon vasentlig inver-
kan pa koncernens finansiella rapporter med undantag av de som
féljer nedan:

IFRS 10 “Koncernredovisningar”

Syftet med IFRS 10 &r att faststélla principer for upprattande och
presentation av koncernredovisningen da ett féretag kontrollerar ett
eller flera andra féretag. Standarden definierar begreppet kontroll
och faststéller kontroll som grund for konsolidering. Standarden ger
végledning for att faststélla om ett féretag kontrollerar ett annat och
dérmed ska konsolidera in detta féretag i koncernredovisningen.
Standarden anger ocksa hur koncernredovisningen ska upprattas.
Koncernen har for avsikt att tilldmpa &ndringarna pa det rékenskapsar
som bérjar 1 januari 2014 och har &nnu inte utvarderat effekterna.

IFRS 12, “Upplysningar om andelar i andra féretag”

IFRS 12 omfattar upplysningskrav for dotterféretag, “samarbets-
arrangemang”, intresseféretag och ej konsoliderade strukture-
radeféretag. Koncernen har fér avsikt att tillampa andringarna
pa det rakenskapséar som bérjar 1 januari 2014 och har dnnu inte
utvéarderateffekterna.

IFRS 9 “Financial instruments”

IFRS 9 &ar den forsta utgivna standarden i det storre projektet att
ersatta IAS 39 (International Accounting Standards). IFRS 9 bibehal-
ler men férenklar modellen med flera varderingsgrunder baserat
pa tva priméra varderingskategorier: upplupet anskaffningsvarde
och verkligt véarde. Klassificering sker utifran foretagets affarsmo-
dell samt karaktéristiska egenskaper i de avtalsenliga kassaflédena.
Végledningen i IAS 39 avseende nedskrivningstest pa finansiella
tillgangar och sédkringsredovisning fortsatter att galla. Koncernen
har for avsikt att tillampa dndringarna senast det rakenskapsar som
bérjar 1 januari 2015 och har &nnu inte utvarderat effekterna.

Koncernredovisningen

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

Cortus Energy tillampar IAS 27 och IFRS 3 angaende kon-
cernredovisning och upprattar koncernredovisningen enligt
férvarvsmetoden.

Forvarvsmetoden anvéands for redovisning av Koncernens for-
varv av dotterféretag. Anskaffningskostnaden for ett férvéry utgoérs
av verkligt vérde pa o6verlatna tillgangar, skulder som koncernen
adrar sig till tidigare dgare av det férvérvade bolaget och de aktier
som emitteras av koncernen. Kostnader som &r direkt hénférbara
till forvérvet kostnadsférs. Identifierbara forvéarvade tillgangar och
Svertagna skulder i ett foretagsforvarv varderas inledningsvis till
verkliga varden pa forvarvsdagen. Det 6verskott som utgdrs av
skillnaden mellan anskaffningsvardet och det verkliga vérdet pa
Koncernens andel av identifierbara férvdrvade nettotillgangar
redovisas som goodwill. Om anskaffningskostnaden understiger
verkligt vérde for det férvarvade dotterféretagets nettotillgangar,
redovisas mellanskillnaden direkt i resultatrakningen.

Varje villkorad kopeskilling som ska &verféras av koncernen
redovisas till verkligt vérde vid férvarvstidpunkten. Efterféljande
andringar av verkligt vérde av en villkorad képeskilling som klassifi-




cerats som en tillgang eller skuld redovisas i enlighet med IAS 39 i
resultatrékningen. Angaende omvénda forvary, se not 22.

Dotterféretag
Dotterféretag ar foretag som star under ett bestdmmande infly-

tande fran moderbolaget. Bestdmmande inflytande innebar direkt
eller indirekt en ratt att utforma ett féretags finansiella och opera-
tiva strategier i syfte att erhalla ekonomiska férdelar. Vid bedém-
ningen av huruvida ett bestdmmande inflytande foreligger, skall
potentiella réstberdttigande aktier som utan dréjsmal kan utnyttjas
eller konverteras beaktas. Férvarvsmetoden anvands for redovis-
ning av koncernens dotterféretag. Metoden innebér att forvarv av
ett dotterforetag betraktas som en transaktion varigenom koncer-
nen indirekt férvarvar dotterfoéretagets tillgangar och dvertar dess
skulder och eventualférpliktelser. Inledningsvis gérs varderingen till
verkliga varden pa férvarvsdagen, oavsett omfattningen pa even-
tuellt minoritetsintresse. Det koncernmaéssiga anskaffningsvardet
faststélls genom en férvérvsanalys i anslutning till rorelseforvarvet. |
analysen faststélls dels anskaffningsvardet for andelarna eller rérel-
sen, dels det verkliga vérdet av férvarvade identifierbara tillgangar
samt 6vertagna skulder och eventualférpliktelser. Dotterféretags
finansiella rapporter inkluderas i koncernredovisningen fran och
med den dag da det bestdmmande inflytandet 6verfors till koncer-
nen, férvérvstidpunkten. De exkluderas ur koncernredovisningen
frén och med den dag da det bestdmmande inflytandet upphor.

Rérelsens intdkter
Forsaljning av tjanster intaktsredovisas da arbetet utforts.

Inkomstskatter
Inkomstskatter redovisas i enlighet med IAS 12. Redovisade
inkomstskatter innefattar skatt som skall betalas eller erhallas
avseende aktuellt ar, justeringar avseende tidigare ars aktuella
skatt samt féréndringar i uppskjuten skatt. Vardering av samtliga
skatteskulder/-fordringar sker till nominella belopp och gérs enligt
de skatteregler och skattesatser som &r beslutade eller som ar avi-
serade och med stor sdkerhet kommer att faststéllas.

For poster som redovisas i resultatrakningen redovisas dven dar-
med sammanhangande skatteeffekter i resultatrékningen.

Uppskjuten skatt beraknas enligt balansrékningsmetoden pa alla
temporéra skillnader som uppkommer mellan redovisade och skatte-
massiga varden pa tillgangar och skulder. Uppskjuten skattefordran
avseende underskottsavdrag eller andra framtida skattemassiga
avdrag redovisas i den utstrackning det foreligger faktorer som 6ver-
tygande talar for att avdraget kan anvandas mot framtida dverskott.

Utlédndska valutor

Funktionell valuta och rapportvaluta

Poster som ingar i de finansiella rapporterna fér de olika enheterna
i Koncernen &r vérderade i den valuta som anvédnds i den ekono-
miska miljé dér respektive féretag huvudsakligen ar verksamt (funk-
tionell valuta). | koncernredovisningen anvands svenska kronor, som
ar Koncernens rapportvaluta.

Transaktioner och balansposter

Transaktioner i utléandsk valuta omraknas till den funktionella valu-
tan enligt de valutakurser som galler pa transaktionsdagen. Valuta-
kursvinster och -férluster som uppkommer vid betalning av sadana
transaktioner och vid omrakning av monetéra tillgangar och skulderi
utlandsk valuta till balansdagens kurs, redovisas i resultatrékningen.

Né&rstdende transaktioner
I not 2 lamnas upplysningar om vésentliga narstaende transaktioner.

Immateriella tillgangar

Balanserade utgifter fér utvecklingsarbeten

Balanserade utgifter fér utvecklingsarbeten bestar framst av utgif-
ter fér utvecklade produkter och tillstand. Utgifter fér forskning
samt huvuddelen av de utgifter koncernen har fér utveckling kost-
nadsféres I6pande. Utgifter som avser utveckling av véldefinierade
utvecklingsprojekt aktiveras som immateriell tillgang endast om
det ar troligt att de framtida ekonomiska férdelarna férknippade
med tillgangarna kommer att tillfalla koncernen samt att anskaff-
ningsvardet kan matas pa ett tillforlitligt satt. Detta i sin tur kraver

att det beddms féreligga en marknad f6r den nya produkten och att
koncernen har tekniska och finansiella resurser att fullfélja utveck-
lingen. Aktivering féregas alltid av en grundlig férstudie.

Balanserade utgifter fér produktutveckling redovisas till anskaff-
ningsvarde efter avdrag fér ackumulerade avskrivningar enligt plan
och eventuella nedskrivningar. Avskrivningarna enligt plan baseras
pa tillgdngarnas ursprungliga anskaffningsvérden och beraknade
nyttjandeperioder. Nedskrivningar till atervinningsvarde sker i de
fall tillgdngens redovisade varde overstiger dess berdknade ater-
vinningsvéarde. Immateriella tillgangar som inte &r fardigstallda ar
arligen féremal fér nedskrivningsprévning.

Balanserade utgifter for immateriella tillgangar skrivs av linjart
Sver den period som de férvantade férdelarna berdknas komma
foretaget tillgodo. Avskrivning pabérjas nar anlaggningen tas i drift.

Cortus Energy berdknar framtida kassafléden baserat pa den av
styrelsen senast godkanda affarsplanen (budget f6r 2014 och prog-
nos for 2015-2016). Berdkningen av framtida kassafléden baseras
pa avtal, avsiktsforklaringar och évriga kunddiskussioner.

Kassafléden bortom prognosperioden extrapoleras med hjalp
av en bedémd tillvéaxt om fem (5) procent. Diskonteringsréntan som
anvands anges fore skatt och aterspeglar radande réntelage (riskfri
rénta) och de dvriga specifika riskerna som bedéms rada. Diskon-
teringsrantan fore skatt i berakningen uppgar till tio (10) procent.

Finansiella instrument
Koncernen klassificerar sina finansiella instrument i féljande kategorier:

Finansiella tillgangar varderade till verkligt

varde via resultatréakningen

Finansiella tillgangar varderade till verkligt vérde via resultatrék-
ningen &r finansiella tillgangar som innehas fér handel. Tillgangar
i denna kategori klassificeras som omséttningstillgang om de for-
vantas bli reglerade inom tolv manader, annars klassificeras de som
anlaggningstillgang. Finansiella tillgangar varderade till verkligt
véarde via resultatrékningen redovisas bade inledningsvis och vid
efterféljande vardering till verkligt vérde, med hanforliga transak-
tionskostnader i resultatrékningen. Vinster och férluster till foljd
av férandringar i verkligt vérde redovisas i resultatrékningen i den
period da de uppstar. Bolagets Finansiella tillgangar vérderade till
verkligt vérde via resultatrdkningen utgors av del av andra langfris-
tiga fordringar och del av 6vriga kortfristiga fordringar.

Lanefordringar och kundfordringar

Lanefordringar och kundfordringar &r finansiella tillgdngar som
inte ar derivat, som har faststéllda eller faststéllbara betalningar
och som inte &r noterade pa en aktiv marknad. De ingar i omsatt-
ningstillgangar med undantag fér poster med férfallodag mer &n 12
manader efter balansdagen, vilka klassificeras som anlédggningstill-
gangar. Kundfordringar och lanefordringar redovisas inledningsvis
till verkligt varde och darefter till upplupet anskaffningsvarde med
tilldampning av effektivréntemetoden, minskat med eventuell reser-
vering for vardeminskning. Koncernens lanefordringar och kund-
fordringar utgérs av del utav Andra langfristiga fordringar, Kund-
fordringar samt Ovriga fordringar.

Leverantorsskulder och laneskulder

Leverantdrsskulder och laneskulder &ar icke-derivata finansiella skul-
der med faststallbara betalningar. De ingar i kortfristiga skulder med
undantag for poster med férfallodag mer 4n 12 manader efter balans-
dagen, vilka klassificeras som langfristiga skulder. Koncernens leve-
rantorsskulder och laneskulder utgérs av Leverantdrsskulder samt
del av Ovriga skulder. Lan fran kreditinstitut, leverantdrsskulder och
laneskulder redovisas inledningsuvis till verkligt vérde och déarefter till
upplupet anskaffningsvarde med tillampning av effektivrantemeto-
den. Se dven not 4 Finansiella riskfaktorer fér ytterligare information.

Likvida medel

Likvida medel innefattar kontantkassa, banktillgodohavanden samt
kortfristiga placeringar. Kortfristiga placeringar bestar av tillfal-
lig placering av 6verskottslikviditet som inom 3 manader kan sal-
jas eller pa annat satt omvandlas till likvida medel. Placeringarna
har varderats till marknadsvérde. Vinster och forluster redovisas i
resultatrékningen.
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Materiella anldggningstillgangar

Agda tillgdngar
Materiella anldggningstillgangar redovisas till anskaffningsvérde
minskat med ackumulerade avskrivningar och eventuella nedskriv-
ningar som tillgang i balansrékningen om det &r sannolikt att fram-
tida ekonomiska férdelar kommer att komma bolaget till del och
anskaffningsvardet for tillgangen kan berdknas pa ett tillforlitligt
satt. Avskrivning sker 6ver nyttjandeperioden.

| anskaffningsvérdet ingar inkdpspriset samt kostnader direkt
hanforbara till tillgangen sdsom kostnader fér leverans och hante-
ring, installation, lagfarter, konsulttjanster och juristtjénster.

Leasade tillgangar

Leasingavtalen klassificeras som operationell leasing, da risker och
férmaner kvarstar hos leasegivaren, vilket innebér att leasingavgif-
terna kostnadsférs linjart under hyresperioden. | de fall koncernen
beddmt leasingavtalen som finansiell leasing redovisas dessa som
anskaffning av materiella anlaggningstillgdngar samt som skulder.
Avskrivningar gors da pa samma sédtt som om bolaget agt till-
gangen. Under 2012 och 2013 finns inga leasingavtal klassificerade
och redovisade som finansiella leasingavtal.

Avskrivningsprinciper

Materiella anldggningstillgangar redovisas till anskaffningsvérde
efter avdrag fér ackumulerade av- och nedskrivningar. Avskriv-
ningarna sker linjart ver bedémd nyttjandeperiod och baseras pa
anldggningstillgangarnas anskaffningsvarden. Mark skrivs inte av.

Linjar avskrivning tillampas for alla tillgangskategorier enligt féljande:

Avskrivning Ar
Maskiner och tekniska anlaggningar 5-10
Inventarier 3-5

Kassafl6desanalys
Kassaflédesanalysen uppréttas enligt indirekt metod. Det redovi-

sade kassaflodet omfattar endast transaktioner som medfér in och
utbetalningar.

Finansiella intdkter och kostnader

Finansiella intdkter och kostnader bestar av rénteintakter pa bank-
medel och fordringar och réntebérande vardepapper, rantekostna-
der pa lan, valutakursvinster och —férluster pa finansiella tillgangar
och skulder, orealiserade och realiserade vinster pa finansiella pla-
ceringar. Ranteintakter pa fordringar och rantekostnader pa skulder
beradknas med tillampning av effektivrantemetoden. Effektivrantan
ar den rénta som gor att nuvardet av alla framtida in- och utbetal-
ningar under réntebindningstiden blir lika med det redovisade var-
det av fordran eller skulden. Rénteintékter inkluderar periodiserade
belopp av transaktionskostnader och eventuella rabatter, premier
och andra skillnader mellan det ursprungliga vardet av fordran och
det belopp som erhalls vid forfall.

Pensioner och andra ersattningar till anstéllda

Koncernens pensionsataganden &r avgiftsbestdamda och betalas
med premier till livbolag i takt med intjaning fran den anstallde.
Utdver dessa premier har koncernen inte nagot dtagande mot den
anstallde. Premierna redovisas som personalkostnader nar de for-
faller till betalning. Vid uppségning av personal reserverar Koncer-
nen fér ataganden mot personal som inte motsvaras av nagon mot-
prestation av den anstallde.

Aktierelaterade ersattningar

Koncernen har aktierelaterade ersattningsplaner, dar regleringen
g6rs med aktier. Verkligt varde pa den tjénstgéring som beréattigar
anstéllda till tilldelning av optioner kostnadsférs. Det totala belopp
som ska kostnadsféras under intjdnandeperioden baseras pa verk-
ligt vérde pa de tilldelade optionerna, exklusive eventuell inverkan
fran icke marknadsrelaterade villkor for intjdnande (t.ex. Idnsamhet
och mal for férséljningsdkningar). Icke marknadsrelaterade villkor
foér intjdnande beaktas i antagandet om hur manga optioner som
férvantas bli intjanade. Varje balansdag omprévar féretaget sina
beddmningar av hur ménga aktier som férvéntas bli intjanade. Den
eventuella avvikelse mot de ursprungliga bedémningarna som
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omproévningen ger upphov till, redovisas i resultatrékningen och
motsvarande justeringar gors i eget kapital.

Mottagna betalningar, efter avdrag fér eventuella direkt hanfér-
bara transaktionskostnader, krediteras aktiekapitalet (kvotvarde)
och 6verkursfonden nér optionerna utnyttjas. De sociala avgifter
som uppkommer pa tilldelningen av aktieoptioner betraktas som
en integrerad del av tilldelningen, och kostnaden behandlas som en
kontantreglerad aktierelaterad ersattning.

Eget kapital
| koncernen férdelas eget kapital enligt féljande:

® Aktiekapital motsvarar moderbolagets aktiekapital i nominellt
belopp. Ovrigt tillskjutet kapital bestér av allt fran aktiedgarna
tillskjutet kapital utéver aktiekapital. Eventuella emissionskostna-
der redovisas som en reduktion.

® Reserver omfattar sddana belopp som till f6ljd av reglerna i IFRS
skall redovisas som 6vrigt totalresultat.

e Balanserat resultat utgérs av ackumulerade resultat fran koncer-
nens verksamhet.

| moderbolaget férdelas eget kapital i enlighet med Arsredovis-
ningslagens regler med uppdelning i bundet och fritt kapital. Trans-
aktionskostnader som direkt kan hanféras till emission av nya stam-
aktier eller optioner redovisas, netto efter skatt, i eget kapital som
ett avdrag fér emissionslikviden.

Segmentsrapportering

Rorelsesegment rapporteras pa ett satt som verensstdmmer med

den interna rapportering som lamnas till Koncernens VD och sty-

relse, den hoégste verkstéllande beslutsfattaren. Den hogste verk-

stéllande beslutsfattaren &r den funktion som ansvarar fér tilldel-

ning av resurser och bedémning av rérelsesegmentens resultat.
Koncernen har endast ett segment.

Viktigauppskattningarochbedémningarférredovisningsdndamal
Viktiga kéllor till osdkerhet i uppskattningar

For att uppratta de finansiella rapporterna maste féretagsledningen
och styrelsen géra bedémningar och antaganden som paverkar i
bokslutet redovisade tillgangs- och skuldposter respektive intékts-
och kostnadsposter samt |amnad information i évrigt, bland annat
om ansvarsférbindelser. De uppskattningar och bedémningar
fér redovisningsandamal om behandlas i detta avsnitt &r de som
beddms vara de viktigaste for en férstaelse av de finansiella rap-
porterna med hansyn till graden av betydande bedémningar och
osakerhet. Férutsattningarna fér Koncernens verksamhet andras
successivt vilket medfér att dessa bedémningar féréandras.

Villkorad tillaggskopeskilling

| koncernens balansrakning ar beréknad erhallen tillaggskopeskil-
ling upptagen som fordran pa képarna av SystemSeparation Swe-
den AB om totalt 3,1 MSEK. Utbetalningen av tillaggskopeskillingen
ar villkorade att vissa framtida villkor uppfylls. Da det ar en upp-
skattning att dessa villkor uppfylls &r detta férenat med viss osaker-
het. Uppfylls e] villkoren kommer det at paverka framtida resultat,
eget kapital samt férvantad erhallen likviditet negativt.

Immateriella tillgangar

De immateriella tillgdngarna bestar av balanserade utgifter av
utvecklingsarbeten och patent. Cortus Energy har genomfért en
kassaflédesvardering per 2013-12-31 av de immateriella tillgang-
arna, ett sa kallat impairment test. Kassaflédesvarderingen gav for
handen att inget nedskrivningsbehov féreligger. Varderingen byg-
ger pa uppskattningar och bedémningar om framtida tillvéxtniva
och kassafléden. Framtida héndelser och ny information kan for-
dndra dessa uppskattningar och bedémningar.

Fortsatt drift (Going concern)

Mot bakgrund av den framgangsrika nyemissionen i april 2013 och
teckningsoptionen i november 2013 och den planerade konvertibel-
emissionen under 2014 &r det styrelsens bedémning att koncernens
fortsatta drift &r sdkrad. Detta &r dock ingen garanti fér att koncer-
nen i framtiden inte kan behova ytterligare kapital for att genomféra
befintliga projekt, investera i nya projekt eller i vrigt for att anpassa
koncernens verksamhet till marknadens standards och krav.



Uppskjuten skattefordran

Bolaget redovisar ingen uppskjuten skattefordran fér 2013 avse-
ende underskottsavdrag. Uppbokning kommmer att ske nar den
férsta anldaggningen ar i full drift och genererar intékter.

\\[e]p7) Transaktioner med narstaende

Cortus Energy AB har sedan tidigare haft en skuld till aktiedgaren
Vostok Komi (Cyprus) Ltd pa nominellt 6,4 MSEK, upplupet anskaff-
ningsvéarde uppgar till 5,0 MSEK. Del av skulden, 3,4 MSEK har
anvénts som betalning i Cortus nyemission 2013. Resterande del
har av Vostok Komi (Cyprus) Ltd tillskjutits Cortus Energy AB i form
av ett kapitaltillskott.

Brygglan pa 0,5 MSEK fran USB Investment B.V. har anvéants som
betalning i Cortus nyemission 2013.

Bolagets beddmning ar att samtliga transaktioner skett till mark-
nadsméssiga villkor.

\[0J}] Andra langfristiga fordringar
Andra langfristiga fordringar

kSEK 2013 2012
Tillaggskopeskilling véarderad till verkligt varde

via resultatrakningen 852 3192
Summa 852 3192

Tabellen nedan visar finansiella instrument vérderade till verkligt
varde, utifran hur klassificeringen i verkligt varde hierarkin. De olika
nivaerna definieras enligt fljande;

® Noterade priser pa aktiva marknader for identiska tillgdngar och
skulder (niva 1)

@ Andra observerbara data fér tillgangen eller skulden &n noterade
priser inkluderade i niva 1, antingen direkt (d.v.s. som prisnote-
ringar) eller indirekt (d.v.s. harledda fran prisnoteringar) (niva 2)

e Data for tillgangen eller skulden som inte baseras pa observer-
bara marknadsdata (d.v.s. ej observerbar data) (niva 3).

Foéljande tabell visar bolagets tillgangar vérderade till verkligt varde
per 31 december 2013.

Niva 1 Niva 2 Niva 3
Tillgangar
Finansiella tillgangar varderade till
verkligt varde via resultatrakningen
Tillaggskoépeskilling férsaljning
SystemSeparation Sweden AB = = 852
Summa tillgangar = = 852

Foljande tabell visar bolagets tillgangar varderade till verkligt vérde
per 31 december 2012.

Niva 1 Niva 2 Niva 3
Tillgangar
Finansiella tillgangar varderade till
verkligt varde via resultatrakningen
Tillaggskopeskilling férsaljning
SystemSeparation Sweden AB = = 3192
Summa tillgangar - - 3192

Bolaget klassificerar samtliga sina finansiella instrument vérderade
till verkligt varde via resultatrdkningen i niva 3 eftersom vasent-
lig indata inte baserats pa observerbar marknadsinformation.
Vérderingen grundar sig pa bolagets bedémning av motpartens
betalningsférmaga.

Féljande tabell visar férandringar fér instrument pa niva 3 under 2013.
Tillaggskopeskilling férséljning
SystemSeparation Sweden AB
varderad till verkligt varde

via resultatrdkningen ~ Summa
Ingdende balans 3192 3192
Overféringar till niva 3 - -
Ombklassificeringar till évriga kortfristiga fordringar -2 238 -2 238
Erhallen tillaggskopeskilling under perioden -102 -102
Utgéende balans 852 852

Foljande tabell visar férandringar for instrument pa niva 3 under 2012.
Tillaggskopeskilling forsaljning
SystemSeparation Sweden AB
varderad till verkligt vérde

via resultatrdkningen  Summa
Ingaende balans 1700 1700
Overféringar till niva 3 - =
Uppskrivning 1697 1697
Omklassificeringar till Ovriga kortfristiga fordringar -184 -184
Erhallen tillaggskopeskilling under perioden -21 -21
Utgdende balans 3192 3192

I\[@3 ‘Y Risker

Styrelsen beslutar om nivan fér risktagandet i verksamheten och
tar slutliga beslut utifran forslag fran VD. Nedan framgar de risker
bolaget har att hantera.

Likviditetsrisk/Finansieringsrisk
Likviditetsrisk ar risken att Koncernen far svarigheter att fullgéra
sina ataganden. Likviditetsrisk uppstar da tillgangar och skulder har
olika |6ptid. D& Koncernen idag saknar stérre [6pande intakter kan
likviditetsbrist komma att uppsta. Féretagsledningen arbetar aktivt
med finansieringen och kassaflédesprognoser uppréattas 6pande.
Foretagsledningen féljer rullande prognoser fér koncernens likvidi-
tetsreserv for att sakerstalla att bolaget har tillrackligt med kassa-
medel fér att méta behovet i den I6pande verksamheten.

Se vidare Not 1, avsnitt Fortsatt drift (Going Concern).

Valutarisker

Koncernens inkép sker till stérsta delen i svenska kronor. En stor
del av den framtida marknaden kommer att befinna sig utomlands,
dérmed kommer en stor del av den framtida férsaljningen att ske i
annan valuta &n i svenska kronor. Bolaget kommer darfor att expo-
neras foér valutasvangningar. Per 31 december 2013 fanns ingen
valutaexponering.

Rénterisker

Foérutom ett [an fran Almi Foretagspartner Stockholm Sérmland AB
ar Koncernen finansierad med eget kapital. Bolagets exponering
mot marknadsrisken fér forandringar av rantenivaer hanfor sig i for-
sta hand till bolagets likvida medel.

Nedan framgar |&ptidsanalys av koncernens finansiella skulder (kSEK):

2013

Snitt- Inom Senare Verkligt
Koncernen ranta (%) 1ar 2-5ar anb5ar Totalt varde
Laneskuld 9% 308 307 - 615 615
Summa 308 307 0 615 615
Moder- Snitt- Inom Senare Verkligt
bolaget ranta (%) 1ar 2-54&r anb5ar Totalt varde
Laneskuld - - - - 0 0
Summa 0 0 0 0 0
2012

Snitt- Inom Senare Verkligt
Koncernen réanta (%) 1ar 2-54&r anb5ar Totalt varde
Laneskuld 8% 1308 615 - 1923 1923
Summa 1308 615 0 1923 1923
Moder- Snitt- Inom Senare Verkligt
bolaget ranta (%) 1ar 2-5ar an5ar Totalt varde
Laneskuld 0% 6448 - 6448 6448 4973
Summa 6448 0 6448 6448 4973

Kapitalhanterin

Malet avseende kapitalstrukturen &r att trygga koncernens férmaga
att fortséatta sin verksamhet, sa att den genererar avkastning till ak-
tiedgarna och nytta fér andra intressenter och att uppréatthalla en
optimal kapitalstruktur for att halla kostnaderna for kapitalet nere.
For att uppratthalla eller justera kapitalstrukturen, kan koncer-
nen férandra den utdelning som betalas till aktiedgarna, aterbetala
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kapital till aktiedgarna, utfarda nya aktier eller salja tillgangar for
att minska skulderna. Bolaget bedémer delvis kapitalet pa basis

Moderbolaget Finansiella tillgangar Lane-

varderade till och

av skuldsattningsgraden. Detta nyckeltal berdknas som nettoskuld Z!:gsgrg’ciakrnlingen rvei:lkllt'g:rgi:ij:g\gz ford:(i:;g; Summa
dividerad med totalt kapital. Nettoskuld berdknas som total upp- — X
laning (omfattande posterna Kortfristig rantebarande skulder och Andra Iangfnshga fordringar . a0 - I
Langfristiga réantebérande skulder i bolagets balansrakning) med Kufldfc,’rdr,'nga,r chh an,dra fordringar
avdrag for likvida medel. Totalt kapital berdknas som Eget kapital i ex us'veh”;)teers ordringar - 2738 2738
bolagets balansrakning plus nettoskulden. Eassa och ban 5 37; > 73; z 112
umma
Skuldsattningsgraden per 31 december 2013 respektive 2012 var Koncernen Ovriga
som féljer: finansiella
Koncernen Medetbelsr Skulder i balansrakningen skulder  Summa
kSEK 2013 2012 2013 2012 Langfristiga skulder 620 620
Toels Erebamnde I:everantérsskulder 1620 1620
finansiella skulder 615 1923 0 0 Ovriga skulder, exklusive icke finansiella skulder 303 303
Avgar likvida medel 48 345 753 47 473 5980 Summa 2543 2543
Nettoskuld ("=" = fordran)  -47 730 1170 -47473 -5980 derbol o
Totalt eget kapital 75159 17172 117000 2910  Mederbolaget fineariga
Summa kapital 27 304 18342 69381 -3070 Skulder i balansrakningen skulder  Summa
Skuldsattningsgrad n/a 6% n/a n/a  Langfristiga skulder 5515 5515
Leverantdrsskulder 1307 1307
Finansiella tillgdngar och skulder per kategori i balansrdkningen Ovriga skulder, exklusive icke finansiella skulder _ 0
2013 Summa 6822 6822
Koncernen Finansiella tillgangar Lane-
AT . sl e il e Branslen
E!E:Q%T(rnlingen r‘;iﬂﬁlt'fttr;-'lf,',?fg‘g,a, fordrkiﬂ;g; SUE Cortus Energy kdper in brénslen eller tar in dito mot en avgift. Bio-
Andra langfristiga fordringar 948 ~ 948 qch returbrénflen har idag en gynnsam koostnaolsstruktur. | fram-
Kundfordringar och andra tlde“n kan bransolekostnadsg‘tve‘ckl|ngoen paverkas av alternativa
(o & e e anvandningsomraden, samhalleliga palagor och den generella till-
fordringar _ 3109 3109 gangssituationen pa marknaden. Bolaget kommer darfor att expo-
Recen adh Bak _ _ 0 neras for andringar i branslekostnad.
Luluk 948 3109 4057 Marknadstillvaxt
En lagre tillvaxttakt an férvantat eller en negativ tillvaxt kan komma
Moderbolaget FinanSI?Ig?(;zll'%ir;gt?|li Lé:; att f4 en negativ inverkan p& Bolagets verksamhet, finansiella stall-
Tillgangar i verkligt vérde via kund- ning och rérelseresultat.
balansrakningen resultatrakningen fordringar ~ Summa Regler och politiska beslut
o - - 9
ﬁgr?;l?‘ol?gr?r]:;sat:ii;oargg?agar 852 - 852 Cortus Energy arverksamti Sverige men dess produkterkan komma att
oo G vehe Ierms: fa en stor geografisk spridning. Risker kan uppsta genom férandringar
fordringar _ 2352 2352 av lagar, regelverk, skatter, tullar och andra villkor fér utlandska bolag.
Kassa och bank _ B 0 Bolaget paverkas dven av politiska och ekonomiska osakerhetsfaktorer
Summa 852 2352 3204 i dessa lander. Ovanstaende kan medféra negativa konsekvenser fér
Bolagets verksamhet, finansiella stéllning och rérelseresultat.
Koncernen . C")V.figa Leverantorer
Skulder i balansrikningen ﬂn?;jig!ar Summa Cortus Energy har samarbeten med underleverantérer som pro-
AT ducerar vissa komponenter i Bolagets anldaggningar. Det kan inte
Langfr'Stfga skulder 307 307 uteslutas att en eller flera av dessa véljer att bryta sitt samarbete
Izev<?rantorsskulder o . . 29 9 med Bolaget, vilket skulle kunna ha en negativ inverkan pa Cortus
Ovriga skulder, exklusive icke finansiella skulder = = Energys verksamhet, finansiella stéllning och rérelseresultat. Det
Summa 1564 1564 kan inte heller garanteras att Cortus Energys leverantdrer och till-
. verkare uppfyller de kvalitetskrav som Bolaget staller. Likasa kan en
Moderbolaget ﬁna(a\s/;.ﬁ: etablering av nya leverantérer eller tillverkare bli mer kostsam och/
Skulder i balansrakningen skulder Summa eller ta langre tid an vad Cortus Energy beraknar.
Leverant6rsskulder 198 198
Ovriga skulder, exklusive icke finansiella skulder 0 0 Arvoden och kostnader till revisorer och
Summa 198 198 revisionféretag
Med revisionsuppdraget avses arvode fér den lagstadgade revisionen,
2012 dvs. sadant arbete som varit nédvandigt for att avge revisionsberat-
Koncernen Finansiella tillgangar Lane- telsen, samt s& kallad revisionsrddgivning som ldmnas i samband med
B verk\llii;rfl\zfg:\:;g kuc:i revisionsuppdraget. Revisionsverksamhet utdver revisionsuppdraget
balansrakningen resultatrakningen fordringar ~ Summa avser 2013 revisionsintyg, versiktlig granskning av kvartal fyra 2012.
Andra langfristiga fordringar 96 - 96 KSEK 2(I§|o3ncerne£1012 év(l)?gerbolazgoe‘ltz
Kundfordringar och andra fordringar
exklusive interimsfordringar - 1302 1302 PricewaterhouseCoopers AB
Kassa och bank _ _ 0 Revisionsuppdrag 184 214 97 291
Summa SO R e ol 51 - - -
Ovriga tjanster 49 - 34 -
Revisionsverksamhet utéver
revisionsuppdraget 314 131 267 395
Summa 598 345 398 686
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NOJNC) Operationell leasing

Koncernen har under aret erlagt 566 (619) kSEK i leasingavgifter
enligt géllande avtal. Av koncernens kostnader fér leasingavtal
avser 83 (78) procent hyreskontrakt fér lokaler. Moderbolaget har

under aret 0 (0) kSEK i leasingavgifter.

Nedan framgar avtalade framtida leasingavgifter med angivande

av de perioder under vilka de férfaller till betalning

Koncernen Moderbolaget
kSEK 2013 2012 2013 2012
Inom 1 ar 619 572 - -
Mellan 2-5 ar 1338 1814 - -
Senare an 5 ar 0 0 - -
Summa betalningsataganden 1957 2 386 0 0
N[OJVA Personal
Genomesnittligt Koncernen Moderbolaget
antal anstéllda 2013 2012 2013 2012
Man 5 5 2 1
Kvinnor 1 0 0 0
Summa 6 5) 2 1

Koncernen hade vid arets slut 7 (6) arsanstallda.

Kénsférdelning i bolaget for styrelseledaméter och dvriga ledande

befattningshavare:

2013 2012
Styrelsens ledaméter, inkl VD
Man 4 5
Kvinnor 1 -
Summa 5 5
Ovriga ledande befattningshavare
Man 1 1
Kvinnor - -
Summa 1 1

Loner, andra ersattningar och sociala avgifter 2013:

Léner och andra ersattningar férdelade mellan styrelseledaméter,
VD och 6vriga anstéllda:

Koncernen Moderbolaget
2013 2012 2013 2012

Styrelse, VD och ledande
befattningshavare 2570 982 2227 752
Ovriga anstllda 2 365 3323 - 116
Summa 4935 4 305 2227 868

| l6ner och andra ersattningar till styrelse, VD och ledande befatt-
ningshavare for Koncernen 2013 ingar ersattning till tidigare sty-
relse i Cortus AB.

Ersattningar till ledande befattningshavare

Principer

Principerna for ersattning till ledande befattningshavare har f6ljt de
principer som beslutades pa arsstdmman i maj 2013.

Styrelsen

Till styrelsens ordférande och &vriga externa ledamoter utgar
arvode enligt arsstdmmans beslut. Verkstéllande direktor erhaller
ej styrelsearvode.

Verkstallande direktéren och andra ledande befattningshavare
Ersattningen till verkstallande direktéren och andra ledande befatt-
ningshavare utgérs av fast [6n och bonus. Till detta kommer férma-
ner och pension. Till VD har inga pensionsavséattningar gjorts.

Lon

Den fasta lénen ska spegla den lokala |6neséattningen och ta han-
syn till individens kvalifikationer och erfarenheter. Den fasta I&6nen
revideras arsvis. Den rorliga ersattningen ska utga kontant och
baseras pa utfallet i férhallande till uppsatta mal och sammanfalla
med aktiedgarnas intressen. Den rérliga erséttningen ska maximalt
kunna uppga till 50 procent av den fasta l6nen.

Pension

Pensionssystemet fér ledningen utgérs av privata avgiftsbestamda
planer och hégst 35 % av den pensionsgrundande I6nen kan avse
pensionspremier.

Uppségning och avgangsvederlag

| samband med férvarvet av Cortus AB i januari 2013 utsags Rolf
Ljunggren till ny VD av den nytilltrédda styrelsen. Nuvarande verkstal-
lande direktor har tolv manaders uppséagningstid for det fall Bolaget

Koncernen Moderbolaget avslutar anstallningen samt sex manaders uppsagningstid for det fall
Al Al Al s anstéllningen avslutas pa begéran av den verkstallande direktoren.
Loner och andra ersattningar 4 935 4305 2227 752 Om anstallningen i Cortus Energy upphor pa Cortus Energys bega-
Sociala kostnader pa léner ran, eller vid egen uppségning som féranleds av att férutsattningarna
och ersattningar 1374 1302 675 362 i anstéllningen vésentligt &ndras, skall Bolaget utéver uppsagnings-
Pensionskostnader’ 632 638 495 44 [6nen betala ett avgangsvederlag. Avgangsvederlaget ar relaterat
Summa 6 941 6 245 3397 1158 till anstallningens langd och skall motsvara den kontanta bruttoldn,
: enomsnittliga bonus/rérlig [6nedel och det férmansvérde av fri bil
1) Avbolagets pensionskostnader avser 277 (235) styrelse och VD. gom Rolf Ljugggren skulleglawa erhallit, exklusive semesterersattning,
under ett visst antal manader baserat pa anstallningstidens langd. Fér
narvarande baseras avgangsvederlaget pa 18 manader.
Ers&ttning och &vriga Storel Akt

et ies Lieleyr 2015 a:\)//cggess/ Rérlig Ovriga Pensions- relater:dee Ovriga
2013 Grundlén ersattning férmaner kostnader  ersattningar  ersattningar Summa
Styrelseordférande Per-Olov Norberg 193 - - - - - 193
VD och styrelseledamot Rolf Ljunggren 1008 - 55 277 55 - 1395
Styrelseledamot Maria Wetterstrand 130 - - - - - 130
Styrelseledamot Ulrik Jansson 95 - - - - - 95
Styrelseledamot Richard Bagge 70 - - - - - 70
Styrelseledamot Robert Eriksson 25 - - - - - 25
Andra ledande befattningshavare (1) 706 - - 218 9 - 933
Summa 2227 0 55 495 64 0 2 841

Ersattning och 6vriga _— Akt

ey Lreer 2072 art\yc:zesr?/ Rérlig Ovriga Pensions- relater:;e Ovriga
2012 Grundlén ersattning férmaner kostnader  ersattningar  ersattningar Summa
Styrelseordférande Per Brilioth 156 - - - - - 156
Styrelseledamot Géran Brorsson 50 - - - - - 50
VD och styrelseledamot Robert Eriksson 206 - - - - - 206
Styrelseledamot Torbjérn Larsson 50 - - - - - 50
Styrelseledamot Franz Bergstrand 50 - - - - - 50
Andra ledande befattningshavare (1) 240 - - 44 - - 284
Summa 752 0 0 44 0 0 796
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Aktierelaterade ersattningar

Vid den ordinarie bolagsstdmman den 27 maj 2013 beslutades det
om inférande av ett personaloptionsprogram. Beslutet innebar att
bolaget stallde ut sammantaget 790 000 personaloptioner. Tillde-
lade personaloptioner kan maximalt utgéra 65 % av samtliga per-
sonaloptioner. Resterande optioner som inte tilldelas personalen
ska anvandas till tdckandet av bolagets kostnader i samband med
personaloptionsprogrammet. Varje innehavare av Personaloptioner
kan utnyttja halften av sina Personaloptioner under perioden den
31 maj 2016 till och med den 31 december 2016 och resterande
hélften av sina Personaloptioner under perioden den 31 maj 2017
till och med den 31 december 2017 i enlighet med villkoren fér per-
sonaloptionerna. Lésenpriset uppgar till 5,50 kr med en arlig upp-
rakning med 10 % fran 2013.

For fullt utnyttjande av personaloptionerna kravs dels att Bola-
get senast den 31 december 2014 har tagit den sa kallade 5 MW-
anladggningen vid Nordkalk i full drift av godkénd energigas samt
att anldaggningen har godkants av Nordkalk och dels, savitt avser
de optionsratter som pakallas 2017, att Bolaget uppvisar ett positivt
nettoresultat (resultat fore skatt) i 2016 ars faststallda och revide-
rade arsredovisning och att Bolaget erhallit en bestéllning av en
anlaggning storre an 10 MW. Vidare ar réatten till personaloptio-
nerna ar villkorade av att respektive optionsinnehavares anstéllning
bestar vid tidpunkten fér utnyttjande av optionerna.

Fran personaloptionsprogrammets totalt godkanda 513 500
optioner har 450 000 tilldelats per 2013-12-31. Under januari 2014
har ytterligare 50 000 optioner tilldelats nyanstalld personal.

Det verkliga vardet av optionsprogrammet har berdknats med
Black-Scholes modellen. Varderingen utgér underlag for finansiell
rapportering i enlighet med IFRS. Fran optionsprogrammet kost-
nadsfordes 82 (0) kSEK for aret 2013.

Personalkostnader Koncernen Moderbolaget
kSEK 2013 2012 2013 2012
Utstéllda optioner 2013 82 - 82 -
Total personalkostnad 82 0 82 0
Antal utstallda optioner Koncernen Moderbolaget

2013 2012 2013 2012

450 000 - 450000 -
450 000 0 450000 0

Utstallda optioner 2013
Totalt utestdende optioner

Verkligt varde for personaloptionsprogrammet 2013 har beraknats
efter Black- Scholes vérderingsmodell. Vid varderingen anvéndes
féljande variabler:

® Aktiekurs: 6,20 kr

® Riskfriranta: 1,40 %

o Volatilitet: 45 %

® Ldsenpris: 5,50 med en arlig upprékning av aktiekurs med 10 %
e Loptid: Till och med 2017-12-31

\[ex:] Finansiella intakter

Koncernen Moderbolaget
kSEK 2013 2012 2013 2012
Ranteintakter 401 14 400 109
Nedskrivningar -1 668 - -1668 -
Realisationsresultat - - - 2 600
Omvardering tillaggs-
kopeskilling - - - 1697
Summa -1 267 14 -1268 4 406

Realisationsresultatet fran forséljningen av SystemSeparation
RUSOOQO till SystemSeparation Ltd om 2,6 MSEK 2012, har efter en
uppgorelse med SystemSeparation Ltd skrivits ned med 1,7 MSEK.
Efter nedskrivningen ar fordran helt reglerad.
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IN[@J°A Skatt pa arets resultat

Redovisat i resultatrakningen:

Koncernen Moderbolaget
kSEK 2013 2012 2013 2012
Aktuell skatt - - - -
Uppskjuten skatt - - - -
Inkomstskatt 0 0 0 0

Inkomstskatten pa koncernens resultat fore skatt skiljer sig fran
det teoretiska belopp som skulle ha framkommit vid anvéndning
av vagd genomsnittlig skattesats for resultaten i de konsoliderade
féretagen enligt foljande:

Koncernen Moderbolaget

kSEK 2013 2012 2013 2012
Resultat fére skatt -14 473 10161 -7 359 -585
Inkomstskatt berdknad
enligt nationell skattesats
22 % (26,3 %) 3184 2672 1619 154
Skatteeffekter av:

Ej skattepliktiga intakter 0 - 0 -4297

Ej avdragsgilla kostnader -379  -1318 -370 -

Avdragsgill kostnad fér

emissioner bokférd dver

eget kapital 2379 - 2379 -

Skattemassiga underskott

for vilka ingen uppskjuten

skattefordran redovisats -5185 -1354 -3628 4143
Skattekostnad 0 0 0 0

Koncernens underskottsavdrag uppgar till cirka 60 (37) MSEK. Av
underskottsavdragen omfattas cirka 36,5 MSEK av en koncern-
bidragssparr till och med 2018. Underskotten kan utnyttjas utan
tidsbegransning. Uppskjuten skattefordran avseende outnyttjade
underskottsavdrag redovisas da bolaget anser det sannolikt att
skattepliktiga &verskott kommer att finnas inom en &verskadlig
framtid (IAS 12). Uppskjuten skattefordran uppgar till 0 (0) MSEK.

IN[@J[e} Resultat per aktie

Forandring i utestaende aktier:

2013 2012
Utestaende aktier vid periodens bérjan 916 155136 916 155 136
Apportemission 5189 999 994 0

Riktad nyemission 870 -
Sammanlaggning aktier -6 100 049 844 -

Foretradesemission 313791 -
Nyemission 6 611 079 -
Nyemission, teckningsoption 5558 020

Summa 21413166 916 155 136

Resultat per aktie fére utspadning:

2013 2012
Arets resultat, hanforligt till aktieagarna
i Cortus Energy AB, kSEK -14 473 -585
Medelantal utestaende aktier 14 605 348 916 155 136
Summa -0,99 0,00

Resultat per aktie fére utspadning baseras pa arets resultat hanfor-
ligt till moderbolagets dgare.

Resultat per aktie efter utspadning:
2013 2012

Arets resultat, hanforligt till aktiesgarna
i Cortus Energy AB, kSEK

Medelantal utestaende aktier efter
utspadning och med fullt utnyttjande
av optioner

-14 473 -585

14 605 348 916 155 136
-0,99 0,00

Summa

Resultat per aktie efter utspadning baseras pa arets resultat hanfor-
ligt till moderbolagets dgare.



Resultat per aktie vid arets utgang:

2013 2012
Arets resultat, hanforligt till aktiedgarna
i Cortus Energy AB, kSEK -14 473 -585
Totalt utestaende aktier 21413166 916 155 136
Summa -0,68 0,00

M@ RAR Balanserade utgifter for utvecklingsarbeten

Koncernen Moderbolaget
kSEK 2013 2012 2013 2012
Ingdende anskaffningsvarden 13674 12238 0 0
Arets aktiverade utgifter,
intern utveckling - 515 - -
Arets aktiverade utgifter, inkép 26 921 - -
Utgdende ackumulerade
anskaffningsvarden 13700 13 674 0
Ingaende erhallna bidrag -477 -272 0
Arets erhallna bidrag - -205 - -
Utgaende ackumulerade
erhallna bidrag -477 -477 0
Utgadende restvarde enligt plan 13223 13197 0

Avskrivningar berdknas pabdrjas under rékenskapsaret 2015 da
anldggningarna berdknas tas i drift.

NOJ P Patentrattigheter

Koncernen Moderbolaget
kSEK 2013 2012 2013 2012
Ingdende anskaffningsvarden 1071 830 0 0
Arets aktiverade utgifter, inkop 398 241 - =
Utgaende ackumulerade
anskaffningsvarden 1469 1071 0
Utgéende restvérde enligt plan 1 469 1071 0

@)k} Pagaende nyanlaggningar

Koncernen Moderbolaget
kSEK 2013 2012 2013 2012
Ingdende anskaffningsvarden 11 093 8194 0 0

Arets aktiverade utgifter,
intern utveckling 987 643 - -

Arets aktiverade utgifter, inkép 5771 2 256 - -
Omklassificeringar -14 507 - - -
Utgaende ackumulerade

anskaffningsvarden 3344 11093 0 0
Ingaende erhallna bidrag -4476 -4086 0 0

Arets erhallna bidrag -568 -390

Omklassificeringar 5044 - - -
Utgaende ackumulerade

erhallna bidrag 0 -4476 0

Utgéende restvérde enligt plan 3 344 6617 0

Avskrivningar berdknas pabérjas under rékenskapsaret 2015 da
anldggningarna beraknas tas i drift.

IN[OIREY Inventarier, verktyg och installationer

Koncernen Moderbolaget
kSEK 2013 2012 2013 2012
Ingaende anskaffningsvarden 128 194 0 0
Arets inkép 45 - 45 -
Forséaljningar och
utrangeringar - -52 - -
Utgaende ackumulerade
anskaffningsvarden 173 142 45
Ingdende avskrivningar -61 -53 0
Forséaljningar och
utrangeringar - 14 - -
Arets avskrivningar 72 -36 -5 -
Utgdende ackumulerade
avskrivningar -133 -75 -5 0
Utgaende restvarde enligt plan 40 67 40 0

\[@I kY Tekniska anlaggningar
[NOT 15 ggning

Koncernen Moderbolaget
kSEK 2013 2012 2013 2012
Ingaende anskaffningsvarden - - 0 0
Arets inkép - - - -
Forsaljningar och
utrangeringar - - - -
Omeklassificeringar 14 507 - - -
Utgdende ackumulerade
anskaffningsvarden 14 507
Ingédende erhallna bidrag 0
Arets erhallna bidrag 0 - - -
Omklassificeringar -5044 - - -
Utgdende ackumulerade
erhallna bidrag -5044 0 0
Ingédende avskrivningar - -
Forsaljningar och
utrangeringar - - - -
Arets avskrivningar - = - -
Utgaende ackumulerade
avskrivningar 0
Utgaende restvéarde enligt plan 9 463

IN@JRIY Andelar i koncernféretag

Moderbolaget

kSEK 2013 2012
Ackumulerade anskaffningsvarden vid arets bérjan 0 0
Anskaffning under aret 51 900 -
Lémnade aktiedgartillskott 15444
Redovisat varde vid arets slut 67 344

| koncernen ingar féljande bolag:

Kapital- Rostratts- Antal Bokfort vérde
andel andel aktier 2013 2012
Cortus AB 100% 100% 3687 67344 0
Summa bokfért varde 67 344 0

Uppgift om dotterforetagets sate:

Organisations-
nummer Sate

556714-9470

Cortus AB Stockholm

Cortus AB &ger de vilande dotterbolagen Cortus Engineering AB
(556844-3633) och Cortus Intressenter AB (556849-2697) till 100 %.

Koncernredovisningen som uppréttas efter ett omvént forvarv
utfardas i det legala moderféretagets namn (Cortus Energy AB)
men ar en fortséttning av det legala dotterféretagets (Cortus AB:s)
finansiella rapporter. Eftersom koncernredovisningen utgér en fort-
sattning pa det legala dotterféretagets (Cortus AB:s) finansiella

29



rapporter avser jamforelsetalen i koncernredovisningen darmed
Cortus AB koncernen. Legal férvérvare i det omvénda forvérvet
ar Cortus Energy AB och moderféretagets finansiella rapport och
moderféretagets jamfoérelsetal utgérs av Cortus Energy AB (den
legala férvarvaren som &r namnéndrad fran Clean Tech East Hol-
ding AB) under jamférelsear for att fortydliga vem moderbolaget
avser.

N@IRVA Kundfordringar
Kundfordringar

Koncernen Moderbolaget
kSEK 2013 2012 2013 2012
Kundfordringar 215 820 0 0
Avgar reserv for osdkra
fordringar
- Ingdende balans 0 0 0 0
— Arets férandring - - - -
- Utgdende balans 0 0 0 0
Summa Kundfordringar 215 820 0 0
Aldersanalys Kundfordringar

Koncernen Moderbolaget
kSEK 2013 2012 2013 2012
Ej forfallna 174 820 0 0
Forfallna, mindre an
3 manader 0 0 0 0
Forfallna, mer an 3 manader 41 0 0 0
Summa Kundfordringar 215 820 0 0

N[eJ ] Ovriga kortfristiga fordringar

Koncernen Moderbolaget
kSEK 2013 2012 2013 2012
Kopeskilling
SystemSeparation RUSOOO - = - 2343
Ombklassificering fran
Andra langfristiga fordringar 2238 - 2238 184
Forskott leverantor 210 - - -
Fordran moms 332 482 114 366
Ovriga kortfristiga fordrinagr 119 - - 29
Summa 2 899 482 2 352 2922

N@IRIA Forutbetalda kostnader och upplupna intékter

Koncernen Moderbolaget
kSEK 2013 2012 2013 2012
Férutbetalda emissions-
kostnader 150 542 150 1337
Forutbetalda hyror 126 246 - -
Ovriga férutbetalda kostnader 242 126 108 40
Summa 518 914 258 1377
N[ej L] Ovriga skulder

Koncernen Moderbolaget
kSEK 2013 2012 2013 2012
Laneskuld 308 308 - 4973
Brygglan - 1000 - -
Personalens kallskatter 131 121 77 25
Erhallna forskott 1582 1856 - -
Ovriga skulder 10 279 - 558
Summa 2031 3564 77 5556

Som framgar av not 2 har moderbolagets laneskuld 2012 till Vostok
Komi (Cyprus) Ltd dels anvénts som betalning i Cortus nyemission
(ca 3,4 Mkr), dels tillskjutits moderbolaget i form av ett kapitaltill-
skott (ca 1,6 Mkr).
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N[@JI”AN Upplupna kostnader och férutbetalda intékter

Koncernen Moderbolaget
kSEK 2013 2012 2013 2012
Upplupen semesterléneskuld 139 394 - -
Upplupna revisionskostnader 240 34 200 202
Upplupna konsultkostnader 223 63 29 419
Upplupna advokatkostnader 30 154 - 200
Upplupna sociala kostnader 359 136 232 6
Upplupna léner 483 164 483 20
Upplupna réntor 9 91 - -
Ovriga upplupna kostnader 14 5 17 11
Summa 1597 1041 961 858

N\[O)P#] Omvént férvarv av Clean Tech East Holding AB
(namnéandrat till Cortus Energy AB)

Den 7 januari besl6t aktiedgarna i Clean Tech East Holding AB att
utférda 5 190 000 000 nya aktier i Clean Tech East Holding AB i
utbyte mot apporttillskottet i Cortus AB. Namnet p& Clean Tech
East Holding AB dndrades till Cortus Energy AB i samband med att
beslutet togs om att utfdrda de nya aktierna. Efter férvarvet kon-
trollerade aktiedgarna i Cortus AB efter att apportemissionen var
genomfdrd ca 85 % av Cortus Energy AB. Mélet med transaktionen
var for Cortus AB att bli ett bérsnoterat foretag.

| enlighet med International Financial Reporting Standards (IFRS)
utgor transaktionen mellan Cortus Energy AB och Cortus AB den
7 januari 2013 ett omvént férvéry som redovisas i enlighet med IFRS
3 Rérelseforvary. Ett omvant férvarv ar ett foretagsférvarv och sam-
géende dar den formella férvérvaren (d v s enheten som utfardar
vérdepappren, Cortus Energy AB) blir det forvarvade féretaget.
Cortus AB betraktas ddrmed som den redovisningsméassiga forvar-
varen medan Cortus Energy AB ses som det férvarvade foretaget.

Kdpeskilling éverférd

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

Képeskillingen faststalls baserat pa vardet av Cortus Energy AB
innan emissionen. Vérdet pa nettotillgdngarna i Cortus Energy AB
innan emissionen uppgick till 9 162 TSEK (916 155 136 st aktier*0,01),
vilket &r kopeskillingen fér nettotillgangarna i Cortus Energy AB.

Med anledning av att det inte &r en verksamhet som forvérvas
ses mellanskillnaden mellan férvarvade nettotillgangar och fér-
vérvspriset som en emissionskostnad och redovisas i eget kapital.

Identifierade férvéarvade tillgangar och
Svertagna skulder (i Cortus Energy AB), TSEK

Fordringar 6 949
Kassa och bank 2555
Langfristiga skulder -4 973
Kortfristiga skulder & upplupna kostnader -2 206
Férvarvade nettotillgangar 2 325

Enligt ledningens uppskattning motsvarar verkligt vérde for forvar-
vade tillgangar och évertagna skulder av dess bokférda véarden.

Kostnad for omvant forvarv, TSEK

Képeskilling 9162
Verkligt varde av férvarvade nettotillgéngar -2 325
Kostnad fér omvént férvarv 6837

Inga kostnader har varit relaterade till forvéarvet utan kostnaden &ri
sin helhet hanforlig till emissionskostnader. Redovisningen for for-
varvet och sammanslagningen betraktas som avslutad.



IN[@)p7%] Justering fér poster som inte ingar i kassaflédet

Koncernen Moderbolaget
kSEK 2013 2012 2013 2012
Av- och nedskrivning
tillgangar 1740 4 986 1673 -
Ej reglerade képeskillnings-
fordringar - - - 278
Summa 1740 4986 1673 278
\[e)pZ] Sstallda sékerheter

Koncernen Moderbolaget
kSEK 2013 2012 2013 2012
Foretagsinteckningar 1000 1000 - -
Depositioner 96 96 - =
Summa 1096 1096 0 0

STYRELSENS INTYGANDE
Resultat- och balansrakningarna kommer att féreldggas ars-
stdémman 2013-04-03 for faststéllelse.

Styrelsen och verkstéllande direktoren forsakrar att kon-
cernredovisningen har upprattats i enlighet med interna-
tionella redovisningsstandarder IFRS sadana de antagits av
EU och ger en réattvisande bild av koncernens stallning och
resultat. Arsredovisningen har uppréttats i enlighet med
god redovisningssed och ger en rattvisande bild av moder-
bolagets stéllning och resultat.

Viasentliga hdndelser efter rakenskapsarets
utgang

Styrelsen foreslar arsstdmman 2014 ett bemyndigande avseende

emission av konvertibler med féretradesratt. Bemyndigandet &r

villkorat av att Cortus Energy och Nordkalk ingar bindande avtal

om leverans av energigas fran en av Cortus uppférd anlaggning till

Nordkalks produktionsanldaggning av kalk i Rakke i Estland.

Forvaltningsberattelsen for koncernen och moderbola-
get ger en rattvisande 6versikt 6ver utvecklingen av koncer-
nens och moderbolagets verksamhet, stéllning och resultat
samt beskriver vasentliga risker och osékerhetsfaktorer som
moderbolaget och de féretag som ingar i koncernen star
infor.

Stockholm den 12 mars 2014

Per-Olov Norberg
Styrelsens ordférande

Richard Bagge
Styrelseledamot

Maria Wetterstrand
Styrelseledamot

Ulrik Jansson
Styrelseledamot

Rolf Ljunggren
Styrelseledamot och Verkstéllande direktér

Var revisionsberéttelse har avgivits den 12 mars 2014
Ohrlings PricewaterhouseCoopers AB

Marcus Johansson
Auktoriserad revisor
Huvudansvarig revisor

Jeanette Cranning
Auktoriserad revisor
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Revisionsberittelse

TILL ARSSTAMMAN I CORTUS ENERGY

AB (PUBL), ORG.NR 556670-2584

Rapport om drsredovisningen och
koncernredovisningen

Vi har utfért en revision av arsredovisningen och koncernre-
dovisningen fér Cortus Energy AB (publ) fér ar 2013. Bola-
gets arsredovisning och koncernredovisning ingar i den
tryckta versionen av detta dokument pa sidorna 10-31.

Styrelsens och verkstdllande direktérens ansvar

for arsredovisningen och koncernredovisningen

Det &r styrelsen och verkstéllande direktéren som har ansva-
ret for att uppréatta en arsredovisning som ger en réttvisande
bild enligt arsredovisningslagen och en koncernredovisning
som ger en réattvisande bild enligt International Financial
Reporting Standards, sasom de antagits av EU, och arsre-
dovisningslagen, och fér den interna kontroll som styrelsen
och verkstéllande direktéren bedémer &r nédvéandig for att
upprétta en arsredovisning och koncernredovisning som
inte innehaller vasentliga felaktigheter, vare sig dessa beror
pa oegentligheter eller pa fel.

Revisorns ansvar

Vart ansvar ar att uttala oss om arsredovisningen och kon-
cernredovisningen pa grundval av var revision. Vi har utfort
revisionen enligt International Standards on Auditing och
god revisionssed i Sverige. Dessa standarder kraver att vi
foljer yrkesetiska krav samt planerar och utfér revisionen fér
att uppna rimlig sékerhet att arsredovisningen och koncern-
redovisningen inte innehaller vasentliga felaktigheter.

En revision innefattar att genom olika atgéarder inhdmta
revisionsbevis om belopp och annan information i arsredo-
visningen och koncernredovisningen. Revisorn véljer vilka
atgarder som ska utféras, bland annat genom att bedéma
riskerna for vésentliga felaktigheter i arsredovisningen och
koncernredovisningen, vare sig dessa beror pa oegentlighe-
ter eller pa fel. Vid denna riskbedémning beaktar revisorn de
delar av den interna kontrollen som &r relevanta fér hur bola-
get upprattar arsredovisningen och koncernredovisningen
for att ge en rattvisande bild i syfte att utforma gransknings-
atgarder som &r andamalsenliga med hansyn till omstandig-
heterna, men inte i syfte att gora ett uttalande om effektivi-
teten i bolagets interna kontroll. En revision innefattar ocksa
en utvérdering av dndamalsenligheten i de redovisnings-
principer som har anvénts och av rimligheten i styrelsens och
verkstallande direktdérens uppskattningar i redovisningen,
liksom en utvardering av den évergripande presentationen i
arsredovisningen och koncernredovisningen.

Vi anser att de revisionsbevis vi har inhdmtat ar tillrackliga
och éndamalsenliga som grund fér véra uttalanden.

Uttalanden

Enligt var uppfattning har arsredovisningen upprattats i
enlighet med arsredovisningslagen och ger en i alla vasent-
liga avseenden rattvisande bild av moderbolagets finansiella
stallning per den 31 december 2013 och av dess finansiella
resultat och kassafléden fér aret enligt arsredovisnings-
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lagen. Koncernredovisningen har upprattats i enlighet med
arsredovisningslagen och ger en i alla vasentliga avseenden
rattvisande bild av koncernens finansiella stéllning per den
31 december 2013 och av dess finansiella resultat och kassa-
fléden for aret enligt International Financial Reporting Stan-
dards, sasom de antagits av EU, och arsredovisningslagen.

Forvaltningsberattelsen ar forenlig med arsredovisning-
ens och koncernredovisningens 6vriga delar.

Vi tillstyrker darfor att arsstdamman faststéller resultatrék-
ningen och balansrakningen fér moderbolaget och koncernen.

Rapport om andra krav enligt lagar

och andra forfattningar

Utdver var revision av arsredovisningen och koncernredovis-
ningen har vi dven utfért en revision av forslaget till disposi-
tioner betraffande bolagets vinst eller férlust samt styrelsens
och verkstallande direktérens férvaltning for Cortus Energy
AB (publ) for ar 2013.

Styrelsens och verkstidllande direktorens ansvar

Det ar styrelsen som har ansvaret for forslaget till disposi-
tioner betréffande bolagets vinst eller forlust, och det ar
styrelsen och verkstallande direktéren som har ansvaret fér
férvaltningen enligt aktiebolagslagen.

Revisorns ansvar

Vart ansvar ar att med rimlig sékerhet uttala oss om férslaget
till dispositioner betraffande bolagets vinst eller férlust och
om férvaltningen pa grundval av var revision. Vi har utfort
revisionen enligt god revisionssed i Sverige.

Som underlag for vart uttalande om styrelsens forslag till
dispositioner betréffande bolagets vinst eller forlust har vi
granskat om férslaget ar férenligt med aktiebolagslagen.

Som underlag fér vart uttalande om ansvarsfrihet har vi
utdver var revision av arsredovisningen och koncernredo-
visningen granskat vasentliga beslut, atgarder och forhal-
landen i bolaget for att kunna bedéma om nagon styrelse-
ledamot eller verkstéllande direktoren ar ersattningsskyldig
mot bolaget. Vi har dven granskat om nagon styrelseleda-
mot eller verkstéllande direktéren péa annat satt har hand-
lat i strid med aktiebolagslagen, arsredovisningslagen eller
bolagsordningen.

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

Uttalanden

Vi tillstyrker att arsstdmman disponerar vinsten enligt forsla-
getiforvaltningsberéattelsen och beviljar styrelsens ledamoter
och verkstallande direktéren ansvarsfrihet for rékenskapsaret.

Stockholm den 12 mars 2014
Ohrlings PricewaterhouseCoopers AB
Marcus Johansson

Auktoriserad revisor
Huvudansvarig revisor

Jeanette Cranning
Auktoriserad revisor



Aktiekapitalets utveckling

Okning av Kvotvarde, Féréndring av Aktiekapital, Kurs,
Ar Handelse antalet aktier Antal aktier SEK aktiekapitalet, SEK SEK SEK
Oktober 2004 Bolagsbildning 7 540 000 7 540 000 0,09 678 600,00 678 600,00 0,09
December 2004 Nyemission 793 000 8 333000 0,09 71 370,00 749 970,00 3,00
Januari 2005 Nyemission 126 164 8 459 164 0,09 11 354,76 761 324,76 793
Mars 2005 Nedséttning - 8 459 164 0,07 -169 183,28 592 141,48 -
Mars 2005 Nyemission 11 000 8 470 164 0,07 770,00 592 911,48 18,50
Mars 2005 Fondemission - 8 470 164 0,09 169 403,28 762 314,76 -
April 2005 Nyemission 1536098 10 006 262 0,09 138 248,82 900 563,58 10,50
December 2005 Nyemission 5003 131 15009 393 0,09 450 281,79 1 350 845,37 5,00
Oktober 2006 Nyemission 15 009 393 30018 786 0,09 1350 845,37 2701 690,74 2,00
April 2009 Apportemission 15000 000 45018 786 0,09 1350 000,00 4 051 690,74 1,09
Maj 2009 Foretradesemission 90 037 572 135056 358 0,09 8103 381,48 12155072,22 0,60
Juni 2010 Foretradesemission 540 225 432 675 281 790 0,09 48 620 288,88 60775 361,10 0,15
Mars 2011 Teckningsoptioner 200 873 346 876 155 136 0,09 18 078 601,14 78 853 962,24 0,17
Juni 2011 Apportemission 40 000 000 916 155 136 0,09 3600000,00 82453962,24 0,25
December 2011 Aktiekapitalsénkning 0,001 -81 537 807,10 916 155,14 -
Januari 2013 Apportemission 5189 999 994 6 106 155 130 0,001 5189 999,99 6 106 155,13 0,01
Januari 2013 Riktad nyemission 870 6 106 156 000 0,001 0,870 6 106 156,00 0,01
Januari 2013 Sammanléggning aktier -6 100 049 844 6106 156 1,00 - 6 106 156,00 -
Mars 2013 Foéretradesemission 3137911 9 244 067 1,00 3137 911,00 9 244 067,00 5,00
April 2013 Nyemission 6611 079 15 855 146 1,00 6 611 079,00 15 855 146,00 5,00
December 2013 Nyemission, slutreg TO3 5558 020 21 413 166 1,00 5558 020,00 21 413 166,00 5,50

ﬁ ° °

Definitioner
MARGINALER DATA PER AKTIE
Rorelsemarginal Vinst per aktie

Rorelseresultat efter av- och nedskrivningar i procent av

arets fakturering.

Vinstmarginal
Resultat efter finansnetto i procent av arets fakturering.

KAPITALSTRUKTUR
Soliditet
Eget kapital i procent av balansomslutning.

aktier under aret.

Vinst per aktie efter full utspddning

Nettoresultat i relation till genomsnittligt antal utestdende

Nettoresultat i relation till genomsnitt av utestdende aktier
under aret, plus aktier som kan tillkomma genom optionsrat-

ter och konvertibler.

Eget kapital per aktie

Eget kapital i relation till totalt antal aktier per balansdagen.
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