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Arsstamma

Arsstamman i Cortus Energy AB (publ) dger rum den 2 juni 2022
klockan 17:00 i bolagets lokaler pa Isafjordsgatan 32C i Kista.

R&tt att delta och anmélan

Aktiedgare som onskar delta i bolagsstdmman skall vara inford i den
av Euroclear Sweden AB férda aktieboken tisdagen den 24 maj 2022
och anmala sitt deltagande sa att den ar Bolaget tillhanda senast den
27 maj per post under adress Cortus Energy AB, Isafjordsgatan 32C,
164 40 Kista, via telefon till +46 (0)8 588 866 30 eller via e-post till
info@cortus.se. Vid anmalan uppges namn, person- eller organisa-
tionsnummer, adress och aktieinnehav samt i férekommande fall upp-
gift om ombud och bitrdden. Anmaélningssedel finns tillganglig pa
Bolagets webbplats, www.cortus.se. Om aktiedgaren avser att med-
fora ett eller tva bitraden till bolagsstamman skall sddant deltagande
anmalas hos Bolaget enligt ovan.

Forvaltarregistrerade aktier

Aktiedgare som latit forvaltarregistrera sina aktier maste, for att ha ratt
att delta i bolagsstdmman, vara registrerad for aktierna i eget namn
i aktieboken hos Euroclear Sweden AB (s k rostrattsregistrering) tis-
dagen den 24 maj 2022. Sddan rostrattsregistrering, som kan vara till-
fallig, bor av aktiedgaren begéaras hos férvaltaren i god tid fére denna
dag. Roéstrattsregistrering som av aktiedgare har begarts i sadan tid
att registreringen har gjorts av forvaltaren senast fredagen den 27 maj
2022 kommer att beaktas vid framstéllning av aktieboken.

Ombud

Om aktiedgare avses foretrddas av ombud, maste ombudet kunna
forete skriftlig, daterad och av aktiedgaren undertecknad fullmakt
till stdamman. Fullmakten ska foretes i original och far inte vara utfar-
dad tidigare an ett ar fére dagen foér stamman, om inte langre giltig-
hetstid (dock langst fem ar) har angivits i fullmakten. Om fullmakten
utfardats av juridisk person ska ombudet ocksa kunna forete aktuellt
registreringsbevis eller motsvarande behérighetshandling fér den
juridiska personen. For att underlétta inpasseringen boér kopia av
fullmakt och andra behérighetshandlingar bifogas anmalan till stdm-
man. Fullmaktsformulédr finns tillgédngligt pa bolagets webbplats,
www.cortus.se, och skickas utan kostnad fér mottagaren med post till
de aktiedgare som begar det och uppger sin postadress. Sadan bega-
ran kan goras till bolaget pa samma s&tt som anmalan till stdmman.

Postréstning

Bolaget har beslutat att aktiedgarna fore bolagsstdmman ska kunna
utdva sin rostréatt per post. Formular for postréstning finner du pa
bolagets webbplats, www.cortus.se, under “Bolagsstyrning”. Ifyllt och
undertecknat formular skickas i original till adressen ovan. Komplett
formular ska vara bolaget tillhanda senast fredagen den 27 maj 2022.
Vidare instruktioner finns i formuléret. Observera att registrering av
aktier i eget namn (om aktierna ar forvaltarregistrerade) och anma-
lan till bolagsstdmman maste ha skett pa satt och i tid enligt vad
som har angivits ovan dven om aktiedgaren valjer att postrosta foére
bolagsstdmman.
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VD har ordet

Bésta aktiedgare,

Cortus afféarsidé &r att ersatta fossila branslen och kemika-
lier med fornybara. Vi gér det kostnadseffektivt, i industriell
skala, pa en global marknad. Var mission ar att hjalpa vara
kunder med omstéllningen till férnybar produktion med
hjalp av Cortus unika WoodRoll®-teknik.

Marknaden ar i ett mycket turbulent lage efter den ryska
invasionen av Ukraina. EU:s energiférsérjning &r i grunden
hotad narrysktkol, olja och naturgasinte bara ifragaséatts utan
valjs bort i vantan pa annu storre sanktioner. Energipriserna
inom Sverige och EU fortsatter att ligga pa rekordnivaer (for
el, naturgas, diesel och bensin), vilka tillsammans med fort-
satta prishdjningar fér olja och utsléppsratter dkar drivkraf-
ten ytterligare for konvertering till WoodRoll®-tekniken.

Cortus har ett samarbete med det norska féretaget
BioJet, dar EXXON ar delagare, dér vi erhallit en forsta
bestéllning av en ingenjorsstudie for produktion av grén
diesel. Potentialen i denna affar & 20 géanger storre an
Cortus férsta kommersiella anldggning i Héganas.

Foto: Mats Gartz

Hakan Sigfridsson

Marknadens alla segment trycker pa for att fa var upp-
méarksamhet. Det innebér for Cortus del ett kraftigt infléde
av nya férfragningar och att flytta fram positionerna i de pro-
spekt vi redan jobbar med, dar vi bl a inlett samtal med ett
europeiskt foretag innehallande en ingenjérsstudie for tva
projekt och som omfattar férgasare med tillhérande gasky-
lare for en Y2 MW (Képing) och fér en 6 MW (H6ganas). Bada
projekten planeras vara i drift fran halvarsskiftet 2023. Var
utmaning &r att trygga en kontrollerad expansion déar fokus
ar pa att sékerstélla I16nsamhet i samtliga nya afférer.

Vi har nu kommit till ett lage i Hoégandas dar vi har atgardat
och trimmat in anldggningens olika delar och implementerar
under maj manad ytterligare forbattringar for att vara redo
att fardigstalla milstolpe 3. Cortus prioritet ar att producera
syngas som &r en férutsattning fér samtliga gréna produkter.

Med var referensanldggning i Héganés &r vi nu redo att
kommersialisera Cortus. Vi raknar med att goéra var forsta
anldggningsaffar redan i ar och den andra nasta ar. Intresset
for var teknik och marknadens behov &r mycket stort och vi
ser framtiden an med stor entusiasm.

Med vénlig halsning,
Hakan Sigfridsson, VD

Tidpunkter for ekonomisk information

Delarsrapport januari-mars 2022
Arsstimma 2022

Delarsrapport januari—juni 2022

27 april 2022
2 juni 2022
26 augusti 2022
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Detta ar Cortus Energy

Cortus grundades 2006 av Rolf Ljunggren med visio-
nen att revolutionera energimarknaden med ny gron
teknik. Idag ar vi ca 30 anstéllda, samtliga i Sverige.
Vi ar ett kompetent team med expertkunskap inom
teknik, process, drift och projektledning. Var gemen-
samma drivkraft ar att minska klimatpaverkan och
bidra till ett hallbart samhélle!

Férnybar ultraren syngas fran biomassa med
WoodRoll®-tekniken &r grunden till Cortus afférer
med industrier som vill bort fran fossilberoende.

Huvudkontoret ligger i Kista utanfoér Stockholm.
Var férsta kommersiella anldggning ligger i Héganas
och var testanlaggning i Képing. Samarbetspartners
finns i Japan och USA. Cortus-koncernen bestar
av moderbolaget Cortus Energy AB samt dotter-
bolagen Cortus AB, Cortus Engineering AB, Cortus
Intressenter AB, Cortus ltaly S.R.L. (under likvidation)
och Cortus North America Co. Referenser i arsredo-
visningen dar enbart Cortus anges avser hela koncer-
nens verksamhet.

Véasentliga héandelser efter arets utgang

¢ Solnatingsratt meddelade i mars domutslag i Cortus ABs
tvist med PE Teknik och Arkitektur AB. Cortus tillddmdes
att betala de utestdende fakturorna om ca 2,6 MSEK
samt PEs rattegangskostnader om ca 3,4 MSEK.
Ett 6verklagande av domen stallt till Svea hovréatt har
darefter inlamnats. Se aven avsnittet Stamningar i
férvaltningsberattelsen.

e Cortus har fatt en order av norska Biojet AS avseende
ett engineeringsuppdrag for tillverkning av grén diesel.

Foto: Mats Gartz

Kista

| Kista ligger vart huvudkontor som &r hemort fér ingen-
jorsteam och féretagsledning. Utvecklingsarbete plane-
ras och koordineras fran Kista. Prov av bransle, material
och komponenter sker framst i testanldggningen i Képing.
Labbtester gors pa KTH dér Cortus sedan starten samar-
betat med avdelningen fér Kemiteknik — Processteknologi.
For specifika analyser anvands externa ackrediterade
laboratorier.

Héganas

| Hoganas ligger Cortus forsta kommersiella anldggning.
Anldggningen &r central i Cortus verksamhet och funge-
rar som referens fér kunder och kommande projekt. Under
2021 har organisationen i Hoganas utvecklats och effektivi-
serats. Arbetet med anldggningen har resulterat i en dju-
pare kunskap om Cortus teknik som delas mellan flera indi-
vider. Pandemin har resulterat i att vi inte har kunnat bjuda in
intressenter for studiebesdk.

Képing

| Képing finns Cortus testanldaggning. Anldaggningen har varit
viktig for tester och utveckling av brénslen samt process-
och anlaggningsteknik.

Pa Cortus bidrar vi till FN:s globala
hallbarhetsmal i vart dagliga arbete.

HALLBARINDUSTRI,
INNOVATIONER OCH
INFRASTRUKTUR

1 HALLBAR

KONSUMTION
OCHPRODUKTION
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DETTA AR CORTUS ENERGY

Minskad klimatpaverkan — kdrnan i Cortus Energys arbete

En av var tids stérsta utmaningar ar att minska
mansklighetens negativa klimatpaverkan. Cortus
ser omstéllningen till ett fossilfritt samhélle som
ett problem som maste I6sas. Med WoodRoll®-
tekniken, dar biomassa omvandlas till férnyelsebar
syngas, tillhandahaller vi 16sningar for flera viktiga
anvandningsomraden. Vi skapar férutsattningar for
att minska fortsatt global uppvarmning och for att
kommande generationer inte ska behdva betala pri-

set for tidigare generationers klimatpaverkan.

Cortus teknik
Med Cortus teknik omvandlas biomassa till férnybara
brénslen for ett minskat koldioxidavtryck i klimatintensiva
sektorer, exempelvis stalindustrin och transportsektorn.
Mervérden som skapas for kunder genom anvandandet av
Cortus tekniker:

Foto: Mats Gartz

Flexibilitet — majliggor tillgang till ravaror

till laga kostnader dver tid

Cortus teknik &r unik da den ar flexibel i férhallande till
anvéndandet av ramaterial. Det gor tekniken mindre kénslig
for prisférandringar. Samtidigt som bioekonomin véaxer ékar
efterfragan pa biobaserade produkter och déarmed priset pa
ramaterial. Den unika ravaruflexibiliteten gér att vi med var
teknik &r mindre kénsliga for sadana prisékningar.

Verkningsgrad — minimerar kostnader och energikonsumtion
En av teknikens styrkor &r det héga energiutbytet, 80% inklu-
sive torkning av biomassa. De hdga temperaturer som behdvs
i produktionsprocessen uppnas med intern spillvdrme och
biprodukter. Detta resulterar i en lag driftskostnad fér pro-
cessen som ar resurseffektiv och utan externt vérmebehov.

Renhet - rena férnybara brénslen redo f6r anvdndning

En annan av de storsta styrkorna &r slutproduktens renhet.
Andra konkurrerande tekniker krdver avancerade och dyra
reningsprocesser for att ta bort féroreningar innan slutpro-
dukterna kan anvéndas. Cortus slutprodukt &r ren. Inga dyra
reningsprocesser dr darmed noédvéndiga, vilket resulterar
i laga investeringskostnader for att ersatta fossila branslen
med férnybara.
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DETTA AR CORTUS ENERGY

Cortus teknik ar unik pa marknaden da
produkter av alla tre faser kan framstéllas
med den: fast, flytande och gasform.
Cortus immateriella rattigheter (IPR)
omfattar patent, patentansékningar

och varumarken. Patenten ger bolaget
ensamrétt och skydd av tekniken.
Patenten &r indelade enligt féljande:

. Foérgasningsprocessen

. Férgasning till ren vatgas

. Indirekt uppvérmd férgasare

. Injektion av char och anga i férgasare

. Férgasning och samtidig biokokstillverkning

. Produktion av ren biobaserad, fossilfri,
férnyelsebar raolja

o~ Ul WN -

FORSKNING OCH UTVECKLING (FOU)

Forskning och utveckling &r en viktig del av Cortus verksam-
het. FoU-projekten ger mdjlighet att utveckla teknologin,
bygga kunskap samt férdjupa befintliga och skapa nya
samarbeten. Projekten omfattar frédmst tilldmpningar inom
stalindustrin samt transportsektorn. Malsattningarna med
Cortus ambitiésa FoU-arbete &r att stérka konkurrenskraften
som hallbar energileverantér idag men aven pa sikt.

Biokol for stalindustri (via Probiostal) har som syfte att
ersatta fossilt koks i staltillverkningsprocessen vilket skulle
reducera koldioxidutsldppen inom stalindustrin kraftigt.
Cortus biokoks har tidigare testats i labskala vilket ledde
till att ett fullskaletest genomférdes i Hoganas ljusbagsugn
i Halmstad med lovande resultat. Som ett nasta steg jobbar
Cortus pa att ta fram en produktionsrigg i anslutning till var
anlaggning i Héganas for vidare produkt- och processut-
veckling inom omradet fér att kunna utféra ytterligare tester
tillsammans med kunder i industriell skala, producera stérre
mangder biokoks och utféra ytterligare tester i industriell
skala.

Katalytisk vatebehandling av pyrolysolja &r ett forsknings-
projekt som genomférdes under 2021 tillsammans med
RISE och Haldor Topsoe Projektet genom forskningspro-
grammet Bioinnovation, delfinansierat av Vinnova, Energi-
myndigheten och Formas. Projektets mal var att verifiera
produktion av en stabil, ldtthanterlig, biobaserad pyrolysolja
genom katalytisk vatebehandling av pyrolysangor vid Cor-
tus anldggning. Resultaten fran testerna visar att den kata-
lytiska hydreringen gav en mer stabil oljeprodukt jamfort

Patent finns idag i Europa, Nord- och
Sydamerika, Ryssland, Japan, Sydkorea
och Kina. Cortus har ocksa varumérket
WoodRoll® registrerat i EU.

med obehandlad referensolja, vilket visar att produkten har
potential som ravara for framstallning av hégvardiga, forny-
elsebara oljeprodukter, sasom biobranslen och kemikalier.
Resultaten utgdr en grund for fortsatt utveckling och tester
av konceptet dar fokus kan skifta mot optimering av enskilda
processparametrar samt uppskalning.

Biologisk metanisering &r ett forskningsomrade dér Cortus
genomfoérde ett projekt tillsammans med RISE, Sveaskog,
KTH, Hogands Kommun och Wartsila under 2021. Syftet
ar att sénka kostnaden fér biogasuppgradering genom att
anvianda biologiska organismer med denna teknik finns

potential att minska Sveriges fossila bransleberoende
transportsektorn med sa mycket som 3 TWh inom tio ar.
Uppgraderingsprocessen fér omvandling av syngas till
biometan har tidigare testats med simulerad syngas. Under
vintern 2021 verifierades processen med syngas fran Cor-
tus anldggning, med goda resultat. Det ar férsta gangen
i varldshistorien som syngas fran biomassa anvands i en
bioreaktor fér produktion av biometan. Projektet delfinan-
sierades av Energimyndigheten. Sméskalig produktion av
biodrivmedel skapar investeringsférutsattningar utanfor
storstadsregionerna. Brénslerdvaran kan da utvinnas lokalt
vilket resulterar i kortare transportstrackor. Samtidigt skulle
en sadan anlaggning bidra till 6kad regional tillvéxt och sys-
selsattning samt 6kad lokal/regional f6rsérjning av férnybara
drivmedel. For att ta ndsta steg inom detta omrade deltar
Cortus i en stor projektansdkan tillsammans med bland
annat RISE med syfte att ta satta upp en pilotanldaggning
och verifiering processen i stérre skala och under langre tid.
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WoodRoll® dr en unik teknik som ersditter Anvién dn in gs-
fossila brénslen genom effektiv for- o
gasning av biomassa som skapar omradden
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WoodRoll® — Mangsidig gron energigas

WoodRoll®-processen har unika egenskaper jamfort med annan befintlig teknik fér férgasning av biobranslen.

Bransleflexibilitet — ett stort antal olika biobranslen kan hanteras och dven blandningar av olika typer biobrénslen.
Branslet behover inte férbehandlas (torkas, pelleteras etc.). Detta 6ppnar fér anvandning av lokala branslen och aven
anpassning av branslemixen over tid for att hantera tillgang och efterfrage- (pris) situationen optimalt.

Integration av delprocesser — biobrénslet hanteras automatiskt genom hela processen — fran mottagande av branslet
till leverans av den fardiga energigasen. Processen &r forberedd for fjarrovervakning for en kostnadseffektiv drift.

En ren och energirik gas — genom att biomassan separeras i en ren och smutsig del innan férgasningen, och det ar
enbart den rena delen som férgasas, sa ar den producerade energigasen ren direkt fran férgasaren. Gasen behéver
darmed inte genomga nagra kostnadskravande reningssteg.

Energirik gas och férdelaktig sammanséattning — kvoten véatgas—kolmonoxid gér energigasen lamplig for katalytiska
processer och framstéllning av bade gasformiga och flytande produkter.

Energieffektivitet — varmen fran de olika delprocesserna atervinns i delprocesser som jobbar vid en lagre
temperaturniva, cirka 80 % av energin fran biobranslet omvandlas till anvandbar energi i gasen.
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Marknadsoversikt
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Figur 1: Energitrdd som symboliserar |6sningar med WoodRoll® f6r férnybara energilésningar inom ett helt spektrum av
anvandningsomraden.

Marknadsutveckling - férnybar energi

Marknaden ar i ett mycket turbulent lage efter den ryska
invasionen av Ukraina. EUs energiférsorjning ar i grunden
hotad nér ryskt kol, olja och naturgas inte bara ifragaséatts
utan valjs bort i vantan pa &nnu stérre sanktioner. EUs for-
andrade energiférsérjningsménster paverkar dven det glo-
bala ndr EUs behov ska tillgodoses fran andra kallor. Priserna
foér energi har natt nya hdjder med 6ver 100 $ per fat olja och
det har ocksad de europeiska utsldppsratterna som handlas
6ver 80 € per ton. | och med att EU planerar att helt avs|uta
ryska fossila energileveranser till 2030 med programmet
"REpowerEU” vet vi inte idag vart detta leder i slutdnden.
For Cortus som hjalper kunder att ldmna det fossila bero-
endet ar var bedémning att det stéarker var konkurrenskraft
substantiellt.

Bioenergi &r |16sningen pa energiférsériningen som indu-
strin ser idag. Med planer pa att snabba upp arbetet fér “Fit
for 55” kan naturgasanvéndningen reduceras med en tredje-
del till 2030 genom &kat anvdndande av bioenergi. Genom
uppdateringar av Férnybarhetsdirektivet (RED) férvéntas
alla EU-lander agera i denna riktning. Detta ar ytterligare ett
initiativ som ger oss battre forutsattningar. Cortus upplever
en efterfragesituation som vi aldrig har sett tidigare. Antalet
potentiella kunder och industrier ar helt enkelt pa en ny niva.

Bioenergipriserna ar inte frikopplade fran situationen
utan gar dven de uppat. Prisgapet mellan fossil energi och
bioenergi ar anda idag stort nog for att Cortus ska kunna
erbjuda fornybar energi till konkurrenskraftiga priser dven
fér mindre anldggningar.

COVID har haft en stor paverkan pa marknaden &ven
under 2021 med el och naturgaspriser som varit pa extrema
nivaer men marknadsutvecklingen under den senaste sex
veckorsperioden &r unik.
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Bakgrund

Att en strukturell transformation av energisektorn fér mins-
kat klimatavtryck kréver stora investeringar &r ingen nyhet.
Okningstakten for investeringar i grén teknik ar hogre idag
an for ett ar sedan men behéver 6kas annu mer fér att uppna
klimatmalen enligt World Energy Outlook 2021.

Inom férnybar energi finns det en tydlig uppdelning inom
sektorn mellan kontinuerliga och icke kontinuerliga energi-
kallor. Vattenkraft, varmekraft och biomassa &r kontinuerliga
energikéllor. Vind- och solkraft &r, icke kontinuerliga dvs
intermittenta energikéllor. Cortus levererar |6sningar for for-
nybar energi fran biomassa, dvs en |6sning for kontinuerlig
energiférsdrjning. Energiprodukten ar en ren och energirik
gas (syngas) som har ett brett anvdndningsomrade inom
kraft- och vérmeproduktion, processindustrin, katalytisk
uppgradering och vétgasproduktion. Se Figur 1.

Att 6ka anvéndningen av fornybar energi ar kritiskt for
att forhindra alltfor radikala effekter pa miljon. Statistik fran
amerikanska klimat- och miljdorganisationen NOAA visar att
2021 var det sjatte varmaste aret sedan 1880 dven om det
vara nagot kallare an 2019 och 2020. De fem aren (2015-2019)
ar de varmaste aren som hittills uppmaétts (Meteorologiska
varldsorganisationen, www.wmo.int). Det finns en global och
bred enighet om att anvéndningen av fossila energikallor &r
orsaken till klimatférandringarna. Konsensus av detta blir att
det mesta av den tillgéngliga fossila energin maste lamnas
kvar i jorden och erséattas av férnybar energi. Energipriserna
under 2021 har skapat ekonomiska incitament fér att snabbt
komma bort fran beroendet av fossil energi.

MARKNADSOVERSIKT

Mer an en fordubbling av priset pa CO,-utslappsratter
har skett under 2021, se Figur 2. Denna prisniva ger ytterli-
gare drivkraft for dvergang till férnybar energi.

Cortus &r idag engagerat i flera projekt med inriktning
mot installationer under 2023 och framat.

Kunder & marknadspotential
Cortus afféarsidé ar att ersatta fossila brénslen och kemika-
lier med fornybara. Vi gor det kostnadseffektivt, i industriell
skala, pa en global marknad. Var mission ar att hjalpa vara
kunder med omstallningen till f6rnybar produktion. Vara kun-
der finns idag inom ett flertal marknadssegment, men dar vi
valt att fokusera pa de marknader dar vi gor storst nytta.

1. Stalindustrin

2. Transportsektorn

3. El- och varmeproduktion

4. Grén kemi

Stalindustrin

Stalindustrin star for ungefér 11 % av Sveriges totala kol-
dioxidutslapp och 7 % av de globala utslédppen, vilket gor
den till en av de enskilda sektorerna med storst klimat-
paverkan. Efterfragan pé stal férvantas att 6ka med &kad
population och urbanisering.

For att minska sin klimatpaverkan fokuserar svensk stal-
industri pa tre omraden: vate fér reduktion av jarnmalm till
jarn, biokoks fér reduktion av jarnmalm till jarn och biobase-
rad gas for att ersatta fossila branslen. Cortus kan bidra till
samtliga omraden.

Figur 2: Priser pa EU:s utsléappsratter i Euro per utslappsrétt, dvs per ton CO2, jan 2021-april 2022
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Vatgas

Genom att ersdtta kol med vatgas kan stalproduktions-
processen goras mer hallbar. Produktion av grén vétgas ar
idag mycket energikrdvande. Cortus syngas innehaller en
hég andel vétgas (60 % H,) och kan enkelt uppgraderas till
ren fornybar vatgas (100 % H,). Vatgas betraktas av manga
som den framtida energib&raren dar férnybar vatgas tillsam-
mans med bransleceller ar en utslappsfri energiomvand-
ling. Bransleceller omvandlar vatgas och syre (fran luft) till
el och véarme déar vatgastanken i brénslecellsbilar kan ersatta
elbilarnas batteri. Fordelen med brénslecellbilar gentemot
elbilar ar att de har en réackvidd i nivd med dagens bensin-
och dieselbilar och att tankning endast tar ett par minuter. |
manga ar har bransleceller betraktats som den nya tekniken
for bilar, tunga fordon och mikro-CHP (smaskalig kraftvar-
meproduktion). Det finns en rad olika metoder for att pro-
ducera vétgas, fran storskalig central produktion genom
att processa fossila produkter, framst naturgas, till smaska-
lig lokal produktion genom elektrolys av vatten vilket &r en
elkravande process som kan baseras pa bade fossil och for-
nybar elproduktion.

Cortus syngas har ett unikt hogt vatgasinnehall (60 % H,)
vilket ger mdjligheter att producera férnybar vatgas till
en konkurrenskraftig kostnad. Cortus kan producera 1 kg
gron vatgas per 10 kg torr biomassa. Detta ar 30 % battre
én state of the art technology (National Renewable Energy
Laboratory). Vid produktion av férnybar vatgas med Cortus
teknik kan dven flytande gron koldioxid av livsmedelskvalitet
utvinnas.

Syngas

Ett viktigt initiativ for att gora stalindustrin mer hallbar ar
Probiostalprojektet i Héganas. Syftet med Probiostal &r
att ersétta naturgas med Cortus férnybara syngas. | bor-
jan av 2021 producerade Cortus for férsta gangen syngas
vid anldggningen i Héganas. Syngasen var identisk till den
som tidigare producerats vid testanlaggningen i Képing och
uppfyller avtalet med Héganas.

Biokoks

Den fossila koksen star fér den storsta delen av stal-
industrins utsldpp (80 %). Genom att ersatta den med bio-
koks kan industrins klimatavtryck minskas avsevart. Cortus
biokoks har visat stor potential att ersatta fossil koks i
stalproduktionsprocessen.

Transportsektorn

Transportsektorn star for ungefér 30 % av de totala utslap-
pen av véxthusgaser i Sverige. Majoriteten kommer fran
vagtransporter. | Sverige &r malet att minska utsldppen med
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70 % (jamfoért med 2010) fram till 2030. Nya innovativa |6s-
ningar fér produktion av férnybara transportbréanslen kréavs.
Cortus teknik laser upp flera méjligheter f6r att generera for-
nybara flytande och gasformiga transportbrénslen.

Biogas
Cortus syngas ar idealisk for att ytterligare féradlas till bio-
gas fér vilken infrastruktur och fordon finns. Cortus syngas
kan med en efterfdljande katalytisk process generera en
biogas av hog kvalitet. | juni 2018 utférde Cortus Energy
tillsammans med samarbetspartners en driftkampanj dér vi
inom ramen for projekt BiogasXpose finansierat av LIFE+
(EU finansiar) tankade en biogasbil med var egenproduce-
rade biogas. Riskerna kring ett férsta projekt kan komma
att minskas betydligt genom ett investeringsstéd. Utanfér
Sverige férs diskussioner om projekt dér biogas ska matas in
direkt i naturgasnatet, bade inom EU och i Kalifornien.
Under 2021 genomfordes test av Biometanisering med
ett lyckat resultat. RISE har tillsammans med Cortus och
partners sokt ekonomiskt stéd fran EU for ett stérre projekt.

Hallbart flygbrénsle

Sustainable Aviation Fuel (SAF) &r en ren erséttning for fos-
sila flygbrénslen. Istéllet for att féradla petroleum till flyg-
brénsle, produceras SAF fran hallbara ravaror. Fér kommer-
siell tillampning finns det sex olika teknikplattformar som &r
certifierade fér SAF-produktion. Inom dessa sex plattformar
behoévs bade vatgas och/eller syngas, darfér har Cortus en
stor potential inom industrin med férnybara flygbrénslen.

Bransleceller
Elektriska fordon med bransleceller (FCEV) drivs med vate
och eliminerar elbilens svagheter: kort réckvidd och langsam
laddning. Emellertid &r etablerade produktionsprocesser fér
férnybart vate mycket energikrévande. Cortus slutprodukt
har ett hogt vatgasinnehall (60 % H,) och kan enkelt upp-
graderas till rent férnybart vate (100 % H,). Med ett vatgas-
utbyte pa 1 kg vatgas per 10 kg biomassa blir hela kedjan,
fran skog till transportarbete, en resurseffektiv férnybart
alternativ tack vare WoodRoll®.

Elektriska fordon med bransleceller (FCEV) drivs med
véate och eliminerar elbilens svagheter: kort rackvidd och
langsam laddning.

Gron kraft- och varmeproduktion

Den storsta andelen av vérldens kraft- och varmeproduktion
ar beroende av fossila kallor. Andelen fornybara kallor 6kar
gradvis men 6kningen maste accelerera. Manga férnybara
kallor &r vaderberoende vilket resulterar i ett problem for att
uppréatthalla stabil tillgang. Att omvandla avfall till kraft och
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varme genom férbranning resulterar i en lag verkningsgrad.
Cortus teknik ar oberoende av vader och har en hég verk-
ningsgrad vilket dppnar mojligheterna fér grén kraft- och
vérmeproduktion fran avfall. Tvd exempel pa marknader
med starka stédprogram for icke véderberoende elproduk-
tion &r Kalifornien och Japan. P& bada dessa marknader &r
Cortus aktiva med utvecklade projekt for smaskalig elpro-
duktion. Med de elpriser som varit under vinter/var 2021/22
finns marknadsférutséttningar &ven i norra Europa.

| Kalifornien &r etablering av biomassabaserad elproduk-
tion prioriterad da avverkning av de statligt &gda skogarna
varit eftersatt en lang tid vilket resulterat i skogssjukdomar
(barkborren) och kraftiga skogsbréander.

Affarsmodeller

Baserat pa den innovativa WoodRoll®-tekniken erbjuds
gréna energildsningar pa den globala marknaden. Detta har
beskrivits i avsnittet om marknaden ovan. Affarsmodellerna
utgar fran de olika aktérernas forutsattningar och behov for
att kunna kommersialisera tekniken och skapa I6nsamhet i
bade deras och Cortus verksamheter.

Tabell 1: Karaktaristiken for affarsmodeller for WoodRol|®.

Vem projekterar? Kund

Vem bygger? Cortus, och/eller EPC*

Kund, med eller utan

. . ”
Vem driver anldggningen? partners

Kund, med eller utan

Vem finansierar?
partners

Kortsiktig [6nsamhet fér Cortus Stor

Langsiktig I1dnsamhet fér Cortus

Ekonomisk och

Risk N
processmassig

Energi- och

Vem ar typisk kund transportbranslebolag

Liten (Royalty och tjanster)

MARKNADSOVERSIKT

Grén kemi

Cortus teknik &r unik med att kunna producera produkter av
alla tre faser, fast, flytande och gasform. Vara slutproduk-
ter kan ersétta fossila branslen direkt, vilket gor det mojligt
for den petrokemiska industrin att bli fossil-oberoende.
Reduktionsplikten inom EU innebér att petrokemiindustrin,
bade drivmedels- och kemibolag maste 6ka andelen forny-
bar energi under de kommande tio aren. Nivaerna &r initialt
laga men &kas arsvis under perioden 2020-2030 och med
de enorma volymer som &r i omlopp inom denna sektor
Oppnar sig stora affarsmajligheter fér Cortus. Syngasen frén
Cortus teknik kan efter en extra rening lampa sig direkt i
existerande processer dér syngasen kan uppgraderas till

Affarsmodeller som &r aktuella ar:
1. Anlaggningsaffarer (s k Turn-key leverans)
2. Licensaffarer
3. Forsorjningsaffarer (dar det férsta exemplet
ar Hoganasprojektet)
Karaktéariseringen for dessa affarer beskrivs narmare i Tabell 1.

Cortus, med eller utan
partners

Cortus, med EPC*

Kund eller EPC*

EPC* anlitad av kund

Cortus, med eller utan

Kund
partners
Kund Cortus, med partners
Medel Liten
Liten (Royalty och tjanster) Stor

Stor ekonomisk och
processmassig

Liten ekonomisk och
processmassig

Processindustri och
Projektutvecklare

Stora bolag med egen
EPC-verksamhet

* EPC = Engineering, Procurement, Construction som motsvarar generalentreprenér for processanlaggningar.

1"
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polymerbaser eller andra kemiprodukter. Dessa gréna pro-
dukters tekniska egenskaper ar identiska med existerande
fossila produkter vilket innebar att befintlig infrastruktur kan
nyttjas. | januari 2020 beviljades Cortus ett sjatte patent
fér produktion av bioolja genom integrerade hydrering av
pyrolysolja med bio-hydrogen vilket innebér en unik position
pa marknaden fér grén kemi fran biomassa. Ett férsta test av
denna teknik genomférdes i Hoganés under sommaren 2021
tillsammans RISE och Haldor Topsoe.

Konkurrenter
Inom kontinuerlig férnybar energi finns idag konkurrens fran
i huvudsak fyra alternativa l6sningar:
1. Gasformiga- och flytande brénslen fran andra metoder
2. Direkt foérbranning av biobrénslen till kraftindustrin
3. Annan teknik fér férgasning av biobrénslen
4. Pyrolys- och bioolja samt andra flytande férnybara
produkter

| huvudsak produceras gasformiga- och flytande bréanslen i
raffinaderier dar man i dagsldget utgar fran fossila ravaror.
Andra metoder fér produktion av gasformiga- och flytande
branslen och som utgar fran férnybar ravara innefattar i
manga fall ravaror som inte &r inkluderade i Annex IX fran
EU:s direktiv — Renewable Energy Directive (RED). | Annex IX
inkluderas ramaterial for avancerade biobranslen vilka ingar
i EU:s riktlinjer till biobransleproducenter, dvs andra genera-
tionens biobransle. EU:s riktlinjer for férybar energi géller
fér aren 2021-2030. | férsta generationens biobrénsle fram-
stélls bréanslet fran vegetabiliska fetter, socker, matgrédor
samt ur animaliska fetter. Med de fakta som beskrivits ovan
s& kan man konstatera att producenter inom dessa mark-
nader inte &r Cortus konkurrenter. Oljeraffinaderier tvingas
mot en mer hallbar och férnybar utvecklingen med politiska
styrmedel dar efterfragan pa férnybara |6sningar istéllet ger
WoodRoll® en konkurrensférdel. Aktérer inom produktion
av férsta generationens biobrénslen kommer inom en snar
framtid att behova hitta nya ramaterial att utga ifran, vilket
dven det ger WoodRoll® en konkurrensfordel.

Direkt férbranning av biobréanslen leder till lagre kapaci-
tet vid hégtemperaturanvandning i processindustrier p.g.a.
dess lagre energiinnehall per viktenhet. Av samma anledning
blir elutbytet (relationen mellan el och varme) i en kraftvar-
meprocess lagre fran en direkteldad traditionell biobréns-
lepanna med angturbin an utbytet som kan uppnas med
en gasmotor driven av férgasad biomassa fran WoodRoll®.
I en kraftvarmeprocess &r det efterstrévansvart att maximera
andelen el mot vérme, da el & en mer hégvardig produkt
som ger hogre intdkter och I6nsamhet.
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Foretag med annan teknik for férgasning av biobrénslen
ar framférallt fem bolag som erbjuder termisk férgasning av
biomassa i samma kapacitetsomrade som WoodRoll®.
Dessa bolag ar:

Repotec, Osterrike

Enerkem, Kanada

Xylowatt, Belgien

Royal Dahlman, Nederlanderna

Syncraft, Osterrike
Gemensamt for dessa tekniker ar att de forutsatter att
ramaterialet uppfyller vissa specifikationer med avseende pa
storlek, fukthalt, aska och energiinnehall. Alla tekniker saknar
férutsattningar for att i sjdlva processen torka ramaterialet/
biomassan samt att pd annat satt férbehandla den. Cortus
teknik har torkning av inkommande rdmaterial integrerat i
processen och har darfér en stérre flexibilitet i val av ramate-
rial/biomassa. Darmed har Cortus mojligheten att kostnads-
optimera processen aven under drift, dvs byte av ramaterial
in till processen i det fall marknaden fér ramaterial dndras
under en anldggnings livstid.
| ett projekt for produktion av flytande bréanslen, diesel
och flygfotogen, jamférs en installation av ett stort antal
av Cortus moduléra férgasare for den stora kapacitet som
behévs med en amerikanska leverantér vars teknik kommer
fran storskalig kolférgasning som anpassats till biomassa.

Produktion av pyrolys- och bioolja & en marknad som
véxer. Processer som &r enklare i sitt utférande an férgasning
blir till ett kortsiktigt substitut fér petroleumprodukter som
bensin, diesel och flygfotogen. Ett exempel pa processer &r
vegetabiliska oljor, dven atervunna frityroljor, som hydreras
(syret tas bort med vétgas i en reaktor). Ett annat exempel &r
kondenserade pyrolysprodukter (tjaror och andra oxygene-
rade kolvaten) fran tra eller avfall dar dven etanol och meta-
nol kan inkluderas. Gemensamt &r att de innehaller syre dven
efter processandet vilket inte ger samma energiinnehall som
rena kolvaten och hallbarheten blir sémre. Dessa produkter
Sppnar for kortsiktiga mojligheter att ersatta fossilt jamfort
med produkter fran férgasning med WoodRoll@.

Penneo dokumentnyckel: 4E0L5-H7AFW-ZAEVL-D10EQ-5U7EE-JEWTE



Bolagsstyrning

Cortus Energy AB &r ett svenskt aktiebolag, vars aktier
sedan 18 februari 2013 &r listade pa Nasdaq First North
Growth Market. Cortus Energy AB:s bolagsstyrning
grundar sig pa svensk lagstiftning. Styrningen av Cortus
Energy sker via bolagsstdmman som ar bolagets hégsta
organ, styrelsen och verkstéllande direktéren i enlighet
med aktiebolagslagen samt féretagets bolagsordning
och arbetsordning.

Styrelsearbetet

Vid arsstdmman den 26 maj 2021 beslutades, i enlighet med
valberedningens férslag, att genom omval utse Per-Olov
Norberg, Peter Forssell, Richard Bagge, Rolf Ljunggren
och Tobias Wennberg till styrelseledamdter. Under aret har
15 protokollférda méten hallits utéver det konstituerande
styrelsemotet. Nérvaron pa styrelsesammantréddena har
varit hég.

Arbetsordningen

Styrelsens arbetsordning med instruktion for arbetsférdel-
ning mellan styrelse, VD och &vriga ledande befattnings-
havare och for ekonomisk rapportering uppdateras och
faststélls arligen. Vid styrelsens sammantraden avhandlas,
férutom rapporteringen och uppféljningen av den I6pande
verksamheten och |dnsamhetsutvecklingen, mal och stra-
tegi for affarsverksamheten, férvérv och vésentliga inves-
teringar samt drenden gallande kapitalstrukturen. Ledande
befattningshavare redogér |6pande for affarsplaner och
strategiska fragestallningar. Ersattnings- och revisionsfragor
bereds inom styrelsen.

Forslag till riktlinjer for ersattning till

ledande befattningshavare 2022

Till styrelsens ordférande och ledamé&ter utgar arvode enligt
arsstdmmans beslut. Vid arsstdmman 2012 besldts 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 framstdende prestationer ska reflekteras
i den totala ersattningen. Férmanerna ska utgéras av fast
|6n, eventuell rérlig ersattning, dvriga sedvanliga férmaner
och pension. Den fasta I6nen ska spegla den lokala I6ne-
sattningen och ta hansyn till individens kvalifikationer och
erfarenheter.

Den fasta I6nen revideras arsvis. Den rérliga ersattningen
ska utga kontant och baseras pa utfallet i férhallande till upp-
satta mal och sammanfalla med aktiedgarnas intressen. Den
rorliga ersattningen skall maximalt kunna uppga till 50 pro-
cent av den fasta I6nen. Pensionsférmaner ska vara avgifts-
bestamda och hdégst 35 procent av den pensionsgrundande
|6nen kan avse pensionspremier. | normalfallet erhalls ratt
till pension vid 65 ars alder. Rorlig ersattning ska i huvud-
sak inte vara pensionsgrundande. Styrelsen ska dga ratt att
frdngd ovanstaende riktlinjer om styrelsen bedémer att det i
ett enskilt fall finns sérskilda 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 fér tiden intill slutet av nésta
arsstdmma och avser anstéllningsavtal som ingas efter stdm-
mans beslut samt for det fall andringar gors i existerande
villkor efter denna tidpunkt.
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Aktien och dgarférhallande

Cortus Energys aktie &r listad pd Nasdaqg First North
Growth Market med ticker CE. Den 31 december 2021 var
1694 271 263 aktier utgivna med ett kvotvarde om 0,03
SEK. Alla aktier har lika ratt till bolagets vinst och tillgangar.

Under 2022 har det registrerats ytterligare 131 579 537
aktier i samband med avslutandet av ett konvertibelt férlags-
I&n. Antalet aktier uppgar per april 2022 till 1 825 850 800 st.

Utdelningspolitik

Cortus Energy befinner sig i en expansiv tillvéxtfas dar even-
tuella 6verskott av kapital i rérelsen investeras i rérelsen och/
eller férvérv. Bolaget har hittills inte 1dmnat ndgon utdelning
till dess aktiedgare.

Handel i Cortus Energys aktier
Cortus Energys aktier handlas sedan 18 februari 2013 under
kortnamnet CE pa Nasdaq First North Growth Market, ISIN
nummer SE0001296542.

Mangold Fondkommission AB ar Cortus Energys Certi-
fied Adviser.

Aktiekursens utveckling
Cortus Energy januari 2019-april 2022 (SEK)

1,00

Agarstruktur

Agarférhallanden i Cortus Energy enligt Euroclear Sweden
AB:s register per 2021-12-30 samt fér bolaget kdnda uppgif-
ter. De tio stdrsta dgarna kontrollerade vid denna tidpunkt
cirka 26 (2020: 27) procent av bolagets aktier. Det totala
antalet aktiedgare uppgick till 18 135.

Aktiedgare per 30 december 2021

Antal aktier %
160 160970  9,45%
124 326 835 7,34%
41283446  2,44%
28 859 342 1,70%

Forsékringsaktiebolaget, Avanza Pension
Per-Olov Norberg

Nordnet Pensionsforsakring AB

Per Norberg (privat och genom bolag)

P. Forssell Timber AB (varav 11 605 666 st
via kapitalfrsékring)

27 257 587 1,61%
16455774  097%
13369439 0,79%
12 813716 0,76%
12 024 691 0,71%
8 565 000 0,51%
Ovriga 1249154 463  73,73%

Totalt 1694 271263 100,0%

Joacim Larsson

Gunvald Berger

Rolf Ljunggren (privat och genom bolag)
Ali Saftar

Gunnar Lindvall

Kalla: Euroclear Sweden AB samt fér bolaget kanda uppgifter.

| avsnittet Styrelse framgar aktuellt aktieinnehav for styrel-
sen per april 2022.
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Kalla: Nasdaq First North Growth Market
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Aktiekapitalets utveckling

Féréndring av

. Okning av Kvotvarde, aktiekapitalet, Aktiekapital, Kurs,
Ar Héndelse antalet aktier Antal aktier SEK SEK SEK SEK
Ingaende balans 2013 0,001 916 155,14

Januari 2013 Apportemission 5189999994 6106 155 130 0,001 5189 999,99 6106 155,13 0,01
Januari 2013 Riktad nyemission 870 6106 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 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 15 855 146,00 5,00
December 2013  Nyemission, slutreg TO3 5558 020 21413 166 1,00 5558 020,00 21 413 166,00 5,50
Juli 2015 Nyemission 87 760 503 109 173 669 0,20 421 568,60 21834 734,60 0,20
Juni 2016 Nyemission 54 586 834 163 760 503 0,20 10917 366,80 32752 101,40 0,20
Februari 2017 Nyemission, slutreg TO5 52 205 561 215 966 064 0,20 10 441 112,46 43193 213,86 0,20
Juni 2017 Nyemission 43193 212 259 159 276 0,05 2 159 660,60 45 352 874,46 0,40
Februari 2018 Nyemission, slutreg TO6 9 156 694 268 315 970 0,175 1602 421,45 46 955 295,91 0,42
Maj 2018 Nyemission 233452 415 501 768 335 0175 40854 164,89 87 809 460,80 0,40
December 2018 Nyemission 501768 334 1003 536 669 0,12 32 614 939,48 120 424 400,28 0,13
Juni 2019 Nyemission, slutreg TO7 243 365306 1246 901 975 0,12 29 203 836,72 149 628 237,00 0,26
Juni 2020 Nedséattning av aktiekapital - 1246901975 0,03 -112 22117775 37 407 059,25 0,03
Oktober 2020 Nyemission, (konvertibler) 64 603 163 1311505 138 0,03 1938 094,89 39 345 154,14 0,03
Januari 2021 Nyemission, (konvertibler) 74 254 449 1 385 759 587 0,03 2227 633,47 41 572 787,61 0,03
April 2021 Nyemission, (konvertibler) 71522 685 1457 282 272 0,03 2 145 680,55 43718 468,16 0,03
Juli 2021 Nyemission, (konvertibler) 2964580 1460246852 0,03 88 937,4 43 807 405,56 0,03
Augusti 2021 Nyemission 161920248 1622 167 100 0,03 4 857 607,44 48 665 013,00 0,03
Oktober 2021 Nyemission, (konvertibler) 1437 450 1623 604 550 0,03 43 123,50 48 708 136,50 0,03
December 2021 Nyemission, slutreg TO8 70 666 713 1694 271 263 0,03 2120 001,39 50 828 137,89 0,03
Januari 2022 Nyemission, (konvertibler) 131 579537 1825850 800 0,03 3947 386,11 54775 524,00 0,03

For fullstandig tabell, se sidan 40.
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Styrelse, ledning och revisorer

Peter Forssell

Rolf Ljunggren

Per-Olov Norberg

Styrelse

Per-Olov Norberg (fodd 1943)

Styrelseordférande

Per-Olov Norberg blev invald i Cortus Energys styrelse
2013. Per-Olov Norberg har lang industriell erfarenhet fran
ledande befattningar i bland annat Nordiska Syrgasverken,
Bofors, Bulten-Kanthal, Platzer Bygg, Uddeholm, Kanthal,
Trustor och C-E Johansson. Per-Olov Norberg &ger, vid tid-
punkten for arsredovisningens avgivande, 129 656 461 aktier
i Cortus Energy.

Rolf Ljunggren (fodd 1963)

Grundare, styrelseledamot och vice VD

Rolf Ljunggren blev invald i Cortus Energys styrelse 2013.
Rolf Ljunggren har varit engagerad i Cortus AB sedan star-
ten 2006. Rolf Ljunggren har sedan tidigare en lang erfa-
renhet fran ledande befattningar bland annat inom AGA i
Sverige och globalt, Uddeholm, Proceedo, Invensys med
flera. Rolf Ljunggren ager privat samt genom bolag, vid tid-
punkten for arsredovisningens avgivande, 12 858 784 aktier
i Cortus Energy varav 5 735 095 &gs genom bolag.

Peter Forssell (fodd 1963)

Styrelseledamot

Peter Forssell blev invald i Cortus Energys styrelse 2014.
Peter Forssell har en Jagmé&starexamen (Master of Science in
Forestry) fran Sveriges lantbruksuniversitet i Uppsala. Peter
Forssell har en lang erfarenhet fran skogsindustribranschen
dels som marknadschef for ett av de stérre svenska sag-
verksféretagen, dels som &gare av och styrelseordférande
for P. Forssell Timber AB. P. Forssell Timber AB represen-
terar ett antal av de svenska ledande sdgverken pa den
japanska marknaden, inklusive all export fran SCA Wood AB
till Japan. Peter Forssell &ger genom bolag, vid tidpunkten
for arsredovisningens avgivande, 37 326 526 aktier i Cortus
Energy varav 21 674 605 dgs genom kapitalférsékring.
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Richard Bagge Tobias Wennberg Hakan Sigfridsson

Richard Bagge (fodd 1951)

Styrelseledamot

Richard Bagge blev invald i Cortus Energys styrelse
2013. Richard Bagge har en civilekonomexamen frén
Handelshégskolan i Stockholm. Efter 10 ar i Atlas Copco och
Electrolux, varav 6 ar i Asien, har han varit 30 ar i finans-
branschen dar han bade varit anstélld och arbetat med egen
investeringsverksamhet. Han &r styrelseordférande i EasyfFill
AB (publ) och partner i Partner Fondkommission AB. Richard
Bagge &ger, vid tidpunkten fér arsredovisningens avgi-
vande, 3 041 469 aktier i Cortus Energy via bolag.

Tobias Wennberg (fodd 1982)

Styrelseledamot

Tobias Wennberg blev invald i Cortus Energys styrelse 2020.
Tobias Wennberg har en ekonomi- och juristexamen frén
Stockholms respektive Linkdpings universitet, och driver
egen konsultverksamhet. Han har tidigare innehavt seniora
positioner inom Saab Group och E.ON, med fokus pa mark-
nad och affarsutveckling samt investeringar och inkubator-
verksamhet. Tobias Wennberg &ger, vid tidpunkten for ars-
redovisningens avgivande, 682 697 aktier i Cortus Energy.
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Ledning

Hakan Sigfridsson (fodd 1963)

Verkstallande direktor

Hakan Sigfridsson har varit engagerad i Cortus Energy AB
sedan 2017 och blev i januari 2019 tilldelad tjansten som
Verkstallande direktér. Hakan Sigfridsson har lang erfaren-
het fran verkstéllande befattningar inom inkép, eftermark-
nad, produktion och féretagsledning, i forsta hand inom
férsvarskoncernen Saab AB. Hakan Sigfridsson ager, vid tid-
punkten for arsredovisningens avgivande, 1 503 756 aktier i
Cortus Energy.

Rolf Ljunggren (fodd 1963)
Grundare, styrelseledamot och Vice verkstéllande direktor
Se styrelse.

Marko Amovic (fédd 1983)

Teknisk chef/CTO

Marko Amovic har varit anstalld i Cortus Energy sedan 2011.
Marko har en civilingenjérsexamen i Energiteknik fran Umea
Universitet. Marko har en gedigen erfarenhet och kunnighet
om WoodRoll®-processen och férgasningstekniker efter sina
ar som processingenjor och process/teknisk chef pa Cortus
Energy. Marko Amovic &ger, vid tidpunkten fér arsredo-
visningens avgivande, 10 254 aktier i Cortus Energy.

Sara Blomquist (fodd 1988)

Tillférordnad Teknisk chef/CTO

Sara Blomqvist har varit anstalld i Cortus Energy sedan 2014.
Sara har en civilingenjérsexamen i kemiteknik fran Kungliga
Tekniska Hogskolan. Sara har genom sina ar som process-
ingenjor pa Cortus en bred erfarenhet av process- och tek-
nikutveckling och WoodRoll®-processen i synnerhet. Sara
Blomqvist dger, vid tidpunkten fér arsredovisningens avgi-
vande, 47 822 aktier i Cortus Energy.

Thomas Lahti (fodd 1964)

Ekonomichef/CFO

Thomas Lahti har varit verksam i Cortus Energy AB sedan
2013 och dessférinnan i Cortus AB sedan starten 2006.
Thomas Lahti har lang erfarenhet som ekonomikonsult med
egen rorelse och bl.a. varit verksam som financial controller
for ett flertal bolag inom Invensys koncernens nordiska verk-
samhet. Thomas Lahti dger, vid tidpunkten fér arsredovis-
ningens avgivande, inga aktier i Cortus Energy.

STYRELSE, LEDNING OCH REVISORER

Mats Gartz (fodd 1965)

Projektledare/Project Manager

Mats Gartz engagerades i Cortus Energy AB som teknisk
linjechef i samband med férstarkning av Cortus tekniska
organisation. Mats &r Bergsingenjor fran KTH med en kombi-
nation av specialistkompetens inom adnga och férbrannings-
teknik samt lang erfarenhet i ledande stallning som linjechef
inom teknik och marknad. Mats Gartz &ger, vid tidpunkten
for arsredovisningens avgivande, inga aktier i Cortus Energy.

Patrik Nordstréom (fodd 1971)

Platschef

Patrik anstélldes 2020 som platschef i Hoganés. Patrik kom-
mer sedan tidigare frdan Nordkalk dar han var produktions-
direktor foér Skandinavien. Patrik har dessférinnan haft
ledande positioner inom bl.a. Imerys och Calderys déar han
arbetat bade i Sverige och i USA. Patrik Nordstrém &ger, vid
tidpunkten for arsredovisningens avgivande, 286 000 aktier
i Cortus Energy.

Gunilla Wennberg Berggren (fédd 1983)

Chef Projektledning

Gunilla anstalldes av Cortus under hésten 2021 da behovet
av projektledning var stort till féljd av ett Skande intresse
fran marknaden pa Cortus produkter. Gunilla &r maskin-
ingenjor fran KTH med erfarenheter av att véxa bolag fran
start up till storbolag inom energibranschen. Fér Gunilla star
klimatet och miljén i fokus. Gunilla dger, vid tidpunkten for
arsredovisningen 135 039 aktier i Cortus Energy.

Revisorer

Mazars AB atervaldes pa arsstdmman 26 maj 2021 till revi-
sor i Cortus Energy AB och dess dotterbolag. Auktoriserade
revisorn Mikael Fredstrand (fodd 1961) ar huvudansvarig

revisor.
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Forvaltningsberattelse 2021

Styrelsen och verkstéllande direktéren fér Cortus Energy AB (publ), organisationsnummer 556670-2584,
far harmed avge arsredovisning och koncernredovisning for rakenskapsaret 2021-01-01-2021-12-31. Resultatet
av arets verksamhet framgar av efterféljande finansiella rapporter vilka ska faststallas pa arsstamman.

Verksamheten

Affarsidén ar att tillhandahalla kostnadseffektiv fornybar
energi for kraft-, industri och transportapplikationer base-
rade pa den patenterade WoodRoll®-tekniken.

Cortus Energy har sedan 2006 via dotterbolaget Cortus
AB utvecklat, verifierat och patenterat den unika WoodRoll®-
processen. WoodRoll® férgasar biobrénslen termiskt och
producerar en férnybar energigas vilken kan ersatta fossila
branslen i befintliga och nya tillampningar. WoodRollI® har
unika egenskaper som kadnnetecknas av: ett fullt integrerat
processfléde, flexibilitet i val av biobransle samt hég energi-
effektivitet dar slutprodukten &r en ren energigas med hogt
energiinnehall som inte kraver nagon ytterligare rening.

Moderbolagets séte

Cortus Energy AB (publ) har sitt sate i Stockholm, som ocksa
ar bolagets huvudkontor. Bolagets adress ar Isafjordsgatan
32C, 164 40 Kista. Moderbolagets verksamhet &r att till-
handahalla koncerninterna tjanster. All verksamhet bedrivs
i dotterbolag.

Forskning och utveckling

Bolaget bedriver forskning och utveckling som till stor del
utgar fran bolagets testanldggning i Képing. Utdver detta
har vi ett samarbete med Svenskt Férgasningscentrum (SFC)
for tillgang till KTH:s labbutrustningar dar Bolaget framst
utfor karaktérisering av nya bioravaror.

De huvudsakliga projekten har varit Grén biogasmack,
Probiostal, Biogas Xpose, Svenskt Férgasningscentrum, The
High Temperature Corrosion Centre (HTC), férprojektering
av férgasningsanlaggning i Tyskland fér Befesa och bransle-
utvérdering Japan (Forest Energy).

Vasentliga handelser under aret

e Cortus har under aret huvudsakligen fokuserat pa att
fardigstalla den forsta kommersiella anldggningen i
Hoganas.

e Cortus levererade i februari, fér férsta gdngen, syngas till
Héganés AB for proveldning i varmningsugn.

* Syngas, producerad genom férgasning av biomassa vid
Cortus anldggning i Héganés, har omvandlats till bio-
metan i en bioreaktor. Det var férsta gangen nagonsin
som syngas fran biomassa anvénts i en bioreaktor for pro-
duktion av biometan.
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* Den ordinarie arsstdmman holls den 26:e maj déar samtliga
styrelseledaméoter omvaldes.

° En féretradesemission genomférdes i juli och tillforde
bolaget ca 64,8 MSEK fére emissionskostnader.

e Det har konverterats aktier for ca 76 MSEK under &ret,
inkluderande upplupen rénta, avseende det konvertibla
forlagslanet. Vid arets utgang uppgick det aterstdende
konvertibla férlagslanet till ca 4,2 MSEK, vilket aterbetala-
des i januari 2022 jamte ranta om 0,6 MSEK.

Koncernstruktur

Cortus koncernen bestar av moderbolaget Cortus Energy
AB med séate i Stockholm samt fem dotterbolag, varav ett i
Italien (vilande och under likvidation) och ett i USA (vilande).
Moderbolaget Cortus Energy AB:s verksamhet omfattar
koncerngemensamma funktioner som ledning och ekonomi.
Investeringen i Hoganas genomfors i dotterbolaget Cortus
Engineering AB. Se vidare not 16.

Bolagets resultat och finansiella stéllning
Koncernen

Omséttning och resultat

Nettoomsattningen uppgick till 0,1 (1,4) MSEK. Rérelseresul-
tatet uppgick till -69,2 (-66,6) MSEK och resultatet efter skatt
uppgick till -78,6 (-76,0) MSEK.

Investeringar

Koncernens investeringar i anldggningstillgangar uppgick
till 0,0 (3,9) MSEK, varav immateriella anldggningstillgangar
0,2 (0,4) MSEK.

Kassafléde, likviditet och finansiell stallning

Disponibla likvida medel den 31 december 2021 uppgick till
48,8 (32,8) MSEK. Soliditeten uppgick till 69 % (8 %). Arets
kassafléde uppgick till 16,0 (16,2) MSEK.

Personal
Vid arets utgang fanns 31 personer (27) anstallda.

Moderbolaget

Moderbolagets nettoomsattning uppgick till 1,2 (1,2) MSEK
och resultatet efter skatt uppgick till -80,3 (-78,4) MSEK.
Arets resultat inkluderar en nedskrivning av aktier i dotter-
bolag efter nedskrivningsprévning med 63,0 (63,5) MSEK.
Soliditeten uppgick till 75 % (29 %).

Penneo dokumentnyckel: 4E0L5-H7AFW-ZAEVL-D10EQ-5U7EE-JEWTE



Agare

Den storsta enskilde &garen &r Per-Olov Norberg som per
2021-12-30 innehar 124 326 835 aktier vilket utgér 7,34% av
det totala antalet aktier (129 656 461 aktier per april 2022).
Forsakringsaktiebolaget, Avanza Pension innehar, per 2021-
12-30, 160 160 970 aktier vilket utgor 9,45% av det totala
antalet aktier. Dessa var dven de tva storsta dgarna under
2020.

Vasentliga héandelser efter arets utgang

* Solna tingsrétt meddelade i mars domutslag i Cortus
ABs tvist med PE Teknik och Arkitektur AB. Cortus till-
doémdes att betala de utestaende fakturorna om ca 2,6
MSEK samt PEs rattegangskostnader om ca 3,4 MSEK. Ett
overklagande av domen stéllt till Svea hovréatt har darefter
inlamnats.

e Cortus har fatt en order av norska Biojet AS avseende ett
engineeringsuppdrag for tillverkning av grén diesel.

Framtidsutsikter

Cortus har en stark stallning inom branschen fér férgas-
ningsteknik baserad pa biomassa. Med en forsta kommer-
siell anlaggning i Hoganas i slutskedet av utprovningspro-
grammet gor vi avtryck pa marknaden. Resultatet ar ett dkat
tryck pa kundférfragningar i forsta hand fér 6 och 20 MW
anlaggningar dar slutprodukterna ar vatgas, syntetisk natur-
gas (biogas), kraftvarme, metanol och diesel. Den gemen-
samma ndmnaren for nya afférer ar ett lyckat idrifttagande
av anldggningen Héganas. Vi planerar att starta nya projekt
under 2022 och har inlett samtal fér start av férprojektering
av nya anlaggningar. Férutsattningarna fér en snabb expan-
sion ar goda.

Risker och osédkerheter i verksamheten

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

Likviditetsrisk/Finansieringsrisk

Likviditetsrisk &r risken att Koncernen far svarigheter att
fullgéra sina ataganden. Likviditetsrisk uppstar da tillgangar
och skulder har olika I6ptid. Da Koncernen idag saknar stérre
|6pande intékter kan likviditetsbrist komma att uppsta. For
att sékerstalla sin fortlevnad ar bolaget i behov av att erhalla
ytterligare extern finansiering fér den I6pande verksamheten.
Foretagsledningen arbetar aktivt med finansieringen och
likviditetsprognoser upprattas I6pande. Foretagsledningen
féljer rullande prognoser f6r koncernens likviditetsreserv fér
att sdkerstalla att bolaget har tillrackligt med kassamedel for
att méta behovet i den I6pande verksamheten.

FORVALTNINGSBERATTELSE 2021

For att underlatta och sékerstalla finansieringen av bola-
gets expansionsplaner foreslar styrelsen att arsstdmman
den 2 juni 2022 beslutar om ett bemyndigande for styrelsen
att besluta om emission av aktier och/eller teckningsoptio-
ner och/eller konvertibler. Detta bemyndigande innebar
att, med eller utan avvikelse fran aktiedgarnas foretrades-
ratt, vid ett eller flera tillfallen under tiden intill nasta ars-
stamma, fatta beslut om emission av aktier och/eller teck-
ningsoptioner och/eller konvertibler mot vederlag i form
av kontant betalning och/eller med apportegendom och/
eller med kvittningsratt. Emissionskursen och &vriga emis-
sionsvillkor ska vara marknadsméssiga. Syftet med bemyn-
digandet &r att fullfélja expansionsplaner och fardigstalla
Hoéganasanlaggningen men dven att ge styrelsen okade
mojligheter i arbetet med att sékerstélla att bolaget pa ett
andamalsenligt satt kan tillféras kapital och férvarva bolag,
verksamheter och andra tillgéngar.

Finansieringsbehov beraknas uppsta fér den kommande
12 manaders perioden vilket kommer att kréva ytterligare
finansiering.

Valutarisker

Koncernens ink&p sker till stérsta delen i svenska kronor. En
stor del av den framtida marknaden kommer att befinna sig
utomlands, darmed kommer en stor del av den framtida for-
sdljningen att ske i annan valuta an i svenska kronor. Bolaget
kommer darfér att exponeras fér valutasvéangningar.

Rénterisker
Bolaget har sedan tidigare ar langfristiga lan fran Swedbank
och Almi.

Brénslen

Cortus Energy koper in branslen eller tar in dito mot en
avgift. Bio- och returbrénslen har idag en gynnsam kost-
nadsstruktur. | framtiden kan branslekostnadsutvecklingen
paverkas av alternativa anvdndningsomraden, samhalleliga
palagor och den generella tillgangssituationen pa markna-
den. Bolaget kommer dérfér att exponeras fér dndringar i
brénslekostnad.

Tekniska risker

Bolaget har for projektet i Hoganés utdkat kapaciteten med
12 génger jamfért med testanlaggningen i Képing och infért
en moduldr 16sning. Modularisering och kapacitetsékning
kan innebéra mindre risker kring processavsnitt och integra-
tion av dessa i WoodRoll®-anldggningen.

19

Penneo dokumentnyckel: 4E0L5-H7AFW-ZAEVL-D10EQ-5U7EE-JEWTE



FORVALTNINGSBERATTELSE 2021

Marknadstillvaxt

En lagre tillvaxttakt an forvéntat eller en negativ tillvaxt kan
komma att fa en negativ inverkan pa Bolagets verksamhet,
finansiella stallning och rorelseresultat.

Regler och politiska beslut

Cortus Energy &r verksamt i Sverige men dess produkter kan
komma att fa en stor geografisk spridning. Risker kan upp-
std genom férandringar av lagar, regelverk, skatter, tullar,
utsldppsratter och andra villkor fér utlandska bolag. Bolaget
paverkas aven av politiska och ekonomiska osékerhetsfakto-
rer i dessa lander. Ovanstaende kan medféra negativa kon-
sekvenser for Bolagets verksamhet, finansiella stéllning och
rorelseresultat.

Personal
Pa personalsidan finns en risk i och med beroendet av
nyckelpersoner i organisationen.

Stamningar

Tva av Projektengagemang Sweden ABs dotterbolag har i
juni 2019 inkommit med stédmningar gentemot Cortus AB.
Stdmningar avser obetalda leverantérsfakturor. | mars 2022
meddelade Solna tingsratt dom i det forsta av malen dér
Cortus AB tilldomdes att till PE Teknik och Arkitektur AB
betala de obetalda fakturorna pa 2 628 415 kr samt PEs
rattegangskostnader pa 3354 903 kr, ranta tillkommer.
Fakturorna avsag arbeten som inte utférts pa fackmanna-
massigt satt och som behdvdes géras om av ABB. Cortus
har dérefter till Svea hovréatt inlamnat ett 6verklagande. De
obetalda fakturorna pa 2 628 415 kr har kostnadsférts under
2020 da detta arbete gjordes om. Det finns ingen reser-
vering for rattegangskostnaderna samt rénta, da styrelsen
beddmer att Cortus dverklagan kommer att falla ut till bola-
gets fordel.
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Domstolsbeslut for den andra stdmningen vantas tidigast
i november 2022.

Aktier
Den 31 december 2021 var 1694271263 (fg ar
1 311 505 138) aktier utgivna. Registrering av konverterade
aktier vid det sjatte konverteringstillféllet, skedde i januari
2022, och antalet aktier uppgar darefter till 1 825 850 800.
Teckningsoptionsprogram TO9 slutférs i maj 2022 och ute-
staende optioner uppgar till 53 973 416 st. och kan |6sas
med 20% rabatt mot volymvagd borskurs. Utestaende inci-
tamentsprogram véantas ej leda till ndgon utspadning vid
berdkning av resultat per aktie da koncernen redovisar ett
negativt resultat.

En aktie beréattigar till en rost och samtliga aktier har lika
stor ratt till utdelning. For information om aktien se avsnittet
"Aktien och dgarférhallande”.

Utdelning
Styrelsen foreslar for arsstamman att ingen utdelning lamnas
for rékenskapsaret 2021.

Forslag till resultatdisposition

Arsstamman har att disponera féljande vinstmedel:

SEK
Overkursfond 444 837 355
Balanserad forlust -344 782 482
Arets resultat -80 302 242
Summa 19 752 631
Styrelsen foreslar att:

SEK
i ny rékning balanseras 19 752 631
Summa 19 752 631
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Flerarsoversikt

Koncernens resultatrikning i sammandrag

kSEK 2020 2019 2018
Intakter 1076 2270 2062 7 540
Rérelseresultat -69 210 -66 577 -70 295 -108 800
Arets resultat 78 621 -75 950 -71 885 -110 953
Koncernens balansrékning i sammandrag
kSEK 2020 2019 2018
Tillgangar
Anlaggningstillgangar 77 678 82 489 87 093 121 253
Ovriga omsittningstillgédngar 2154 4197 3939 6203
Kassa och bank 48 794 32792 16 640 6 675
Summa 128 626 119 478 107 672 134 131
Eget kapital och skulder
Eget kapital 88 357 9715 61004 71 950
Langfristiga skulder 11 354 79 806 24 064 15 000
Kortfristiga skulder 28 915 29 957 22 604 47 181
Summa 128 626 119 478 107 672 134 131
Finansiella nyckeltal

2020 2019 2018
Rérelsemarginal, % neg neg neg neg
Vinstmarginal, % neg neg neg neg
Soliditet, % 69% 8% 57% 54%
Antal aktier vid arets slut 1694271263 | 1311505138 1246901975 1003 536 669
Genomsnittligt antal aktier for perioden 1506798 403 | 1259787305 1128219716 461 284 965
Resultat per aktie, SEK -0,05 -0,06 -0,06 -0,24
Eget kapital per aktie, SEK 0,05 0,01 0,05 0,07
Borskurs vid arets slut, SEK 0,35 0,33 0,69 0,24
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Koncernens resultatrakning

kSEK Not 2021 2020

Rorelsens intdkter

Nettoomsattning 72 1406
Aktiverat arbete for egen rakning - -
Ovriga rérelseintikter 3 1004 864
Summa rérelsens intdkter 1076 2270

Rérelsens kostnader

Ravaror och fdrnédenheter _ _

Ovriga externa kostnader 6,7 -37 834 -35 367
Personalkostnader 8 -27 499 -25000
Avskrivningar av immateriella och materiella anlaggningstillgdngar 1,12,13, 14,15 -4 953 -4 935
Nedskrivning av anlaggningstillgangar 4,15 - -3 545
Summa rérelsens kostnader -70 286 -68 847
Rérelseresultat -69 210 -66 577

Finansiella poster

Ovriga rénteintékter och liknande poster 9 44 145
Réntekostnader och liknande poster -9 455 -9 518
Summa finansiella poster -9 411 -9 373
Resultat efter finansiella poster -78 621 -75 950
Inkomstskatt 10 - -
Arets resultat -78 621 -75 950
Varav hanférligt till moderbolagets dgare -78 621 -75 950
kSEK 2020
Resultat per aktie, kr — fére utspadning -0,06
Resultat per aktie, kr — efter utspadning -0,06
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Koncernens balansrakning

kSEK Not 2020-12-31
TILLGANGAR

Immateriella anlaggningstillgangar

Balanserade utgifter for utvecklingsarbeten 1 25716 30003
Patentrattigheter 12 2 640 3089
Summa immateriella anldggningstillgangar 28 356 33092
Materiella anldggningstillgangar

Tekniska anldggningar 13 - -
Inventarier, verktyg och installationer 14 - 34
Pagaende nyanlédggningar 15 49 017 49 017
Summa materiella anldggningstillgangar 49 017 49 051
Finansiella anlaggningstillgangar

Andra langfristiga fordringar 5 305 346
Summa finansiella anldggningstillgangar 305 346
Omséttningstillgangar

Kundfordringar 19 -
Aktuella skattefordringar 106 55
Ovriga kortfristiga fordringar 17 1132 3460
Forutbetalda kostnader och upplupna intakter 18 897 682
Kassa och bank 48 794 32792
Summa omséttningstillgangar 50 948 36 989
SUMMA TILLGANGAR 128 626 119 478
EGET KAPITAL OCH SKULDER

Eget kapital

Aktiekapital 19 50 828 39 345
Ej registrerat aktiekapital (kvotvardet) 3947 -
Ovrigt tillskjutet kapital 461 512 319 679
Annat eget kapital inklusive arets resultat -427 930 -349 309
Summa eget kapital hanférligt till moderféretagets dgare 88 357 9715
Langfristiga skulder

Lan fran kreditinstitut 20, 28 8 699 10776
Ovriga skulder 21 2 655 -
Konvertibelt forlagslan 20 - 69 030
Summa langfristiga skulder 11 354 79 806
Kortfristiga skulder

Lan fran kreditinstitut 20 2077 2077
Konvertibelt forlagslan 4217 -
Forskott fran kunder 23 5320 5788
Leverantdrsskulder 8833 8 387
Aktuella skatteskulder 349 233
Ovriga skulder 24 2404 5164
Upplupna kostnader och férutbetalda intakter 25 5715 8 308
Summa kortfristiga skulder 28 915 29 957
Summa skulder 40 269 109 763
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 128 626 119 478
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Koncernens férandring av eget kapital

kSEK Aktiekapital Ej registrerat Ovrigt Annat eget kapital ~ Totalt eget kapital
aktiekapital tillskjutet inklusive arets hanforligt till moder-

kapital resultat féretagets dgare

Ingaende balans 1 januari 2021 39 345 - 319 679 -349 308 9716
Nyemission 11 483 - 117 662 - 129 145
Pagaende nyemission - 3947 31579 - 35526
Emissionskostnader - - -7 439 - -7 439
Teckningsoptionsprogram - - 30 - 30
Arets resultat - - - -78 621 -78 621
Utgaende balans 31 december 2021 50 828 3947 461 512 -427 930 88 357
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Koncernens kassafl6desanalys

kSEK Not 2020
Den |6pande verksamheten

Rorelseresultat -69 210 -66 577
Justering for poster som inte ingar i kassaflédet 26 4 953 8 480
Erhallen ranta 9 44 145
Erlagd ranta -9 455 -9 518
Kassaflode fran den I6pande verksamheten fére férandring av rérelsekapitalet -73 668 -67 470
Férandringar i rérelsekapital

Kortfristiga fordringar 2043 -258
Kortfristiga skulder -1 042 7 353
Summa férandringar i rérelsekapital 1001 7 095
Kassafléde fran den I6pande verksamheten 72 667 -60 375
Investeringsverksamheten

Forvarv avimmateriella tillgangar -182 -392
Forvarv av materiella tillgangar - -3 545
Forandringar av langfristiga fordringar 41 61
Kassafldde fran investeringsverksamheten -141 -3 876
Finansieringsverksamheten

Nyemission 88 216 23903
Teckningsoptionsprogram 30 758
Nyupptagna lan 4 203 69 030
Aterbetalda lan -2 077 -13 288
Omféring fran langfristigt lan till kortfristig skuld -1 562 -
Kassafldde fran finansieringsverksamheten 88 810 80 403
Arets kassaflsde 16 002 16 152
Likvida medel vid arets bérjan 32792 16 640
Likvida medel vid arets slut 48 794 32792
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Moderbolagets resultatrakning

kSEK Not 2020
Rérelsens intakter

Nettoomsattning 1200 1200
Summa rérelsens intékter 1200 1200
Rérelsens kostnader

Ovriga externa kostnader 6,7 -7 755 -5 230
Personalkostnader 8 -2 597 -2 352
Avskrivningar av immateriella och materiella anlaggningstillgangar 14 - -
Summa rérelsens kostnader -10 352 -7 582
Rérelseresultat -9 152 -6 382
Finansiella poster

Resultat fran andelar i koncernféretag -63 000 -63 500
Ovriga rénteintékter och liknande poster 17 53
Réantekostnader och liknande poster -8 167 -8 543
Summa finansiella poster -8 150 -71 990
Resultat efter finansiella poster -80 302 -78 372
Inkomstskatt 10 - -
Arets resultat -80 302 -78 372
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Moderbolagets balansrakning

kSEK Not 2020-12-31
TILLGANGAR

Finansiella anlaggningstillgangar

Andelar i koncernféretag 16 49 594 49 594
Summa finansiella anldggningstillgangar 49 594 49 594
Omséttningstillgangar

Fordringar hos koncernféretag 59 945 50 945
Aktuella skattefordringar 60 55
Ovriga kortfristiga fordringar 17 200 181
Forutbetalda kostnader och upplupna intakter 18 61 80
Kassa och bank 42 816 29 467
Summa omséttningstillgangar 103 082 80728
SUMMA TILLGANGAR 152 676 130 322
EGET KAPITAL OCH SKULDER

Eget kapital

Aktiekapital 50 828 39 345
Ej registrerat aktiekapital (kvotvardet) 3947 -
Reservfond 40 679 40 679
Summa bundet eget kapital 95 454 80 024
Overkursfond 444 838 303 036
Balanserad forlust -344 783 -266 410
Avrets resultat -80 302 -78 372
Summa fritt eget kapital 19 753 -41 746
Summa eget kapital 115 207 38 278
Langfristiga skulder

Ovriga skulder 21 325 -
Konvertibelt férlagslan 20 - 69 030
Summa langfristiga skulder 325 69 030
Kortfristiga skulder

Konvertibelt forlagslan 4217 -
Leverantdrsskulder 882 861
Skulder till koncernféretag 29 706 17 076
Ovriga skulder 24 210 459
Upplupna kostnader och férutbetalda intékter 25 2129 4 618
Summa kortfristiga skulder 37 144 23014
Summa skulder 37 469 92 044
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 152 676 130 322
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Moderbolagets férandring av eget kapital

Bundet eget kapital Fritt eget kapital

kSEK Antal Aktie- Ej Reserv-  Overkurs- Balan- Summa
aktier kapital registrerat fond fond serade eget

aktiekapital vinstmedel kapital

Ingaende balans 1 januari 2021 1311505138 39 345 - 40679 303035 -344782 38277
Nyemission 382 766 125 11 483 - - 117 662 - 129145
Pagaende nyemission - - 3947 - 31579 - 35526
Emissionskostnader - - - - -7 439 - -7 439
Arets resultat - - - - -80302 -80302
Utgaende balans 31 december 2021 1 694 271 263 50 828 3947 40679 444837 -425084 115 207
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Moderbolagets kassaflédesanalys

kSEK Not 2020
Den |6pande verksamheten

Rorelseresultat -9 152 -6 382
Justering for poster som inte ingar i kassaflédet 26 - -
Erhallen ranta 17 53
Ovriga finansiella poster -8 167 -8 543
Kassaflode fran den I6pande verksamheten fére férandring av rérelsekapitalet -17 302 -14 872
Férandringar i rérelsekapital

Kortfristiga fordringar -5 -126
Kortfristiga skulder 1499 4275
Summa férandringar i rérelsekapital 1494 4149
Kassafléde fran den I6pande verksamheten -15 808 -10 723
Investeringsverksamheten

Investering i dotterbolag -59 370 -53132
Kassafldde fran investeringsverksamheten -59 370 -53 132
Finansieringsverksamheten

Nyemission 88 216 23903
Nyupptagna lan 4 203 69 030
Aterbetalda lan - -12 000
Omféring langfristigt 1an till kortfristig skuld -3892 -
Kassafléde fran finansieringsverksamheten 88 527 80933
Arets kassaflode 13 349 17 078
Likvida medel vid arets bérjan 29 467 12 389
Likvida medel vid arets slut 42 816 29 467
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Noter

(el TILLAGGSUPPLYSNINGAR

Redovisningsprinciper
Arsredovisningslagen och Bokféringsnamndens allmanna rad BFNAR
2012:1 (K3) tillampas vid uppréttandet av finansiella rapporter.

Redovisningsvaluta
Arsredovisningen ar upprattad i svenska kronor och beloppen
anges i tkr om inget annat anges.

Koncernredovisning

Koncernredovisningen omfattar moderbolaget och de dotterfére-
tag i vilka moderbolaget direkt eller indirekt innehar mer én 50%
av rosterna eller pa annat satt har ett bestdmmande inflytande.
Koncernredovisningen &r uppréattad enligt forvarvsmetoden vilket
innebér att eget kapital som fanns i dotterféretagen vid forvarvs-
tidpunkten elimineras i sin helhet. | koncernens eget kapital ingar
harigenom endast den del av dotterféretagens eget kapital som
tillkommit efter forvérvet.

Bokslutsdispositioner och obeskattade reserver delas upp i eget
kapital och uppskjuten skatteskuld. Uppskjuten skatt hanférlig till
arets bokslutsdispositioner ingar i arets resultat. Den uppskjutna
skatteskulden har redovisats som avséattning, medan resterande del
tillférts koncernens eget kapital.

Internvinster inom koncernen elimineras i sin helhet.

Vid omrékning av utléndska dotterféretag anvands dagskurs-
metoden. Detta innebéar att balansrdkningarna omréknas efter
balansdagens valutakurser och att resultatrakningarna omraknas
efter periodens genomsnittskurser. De omrékningsdifferenser som
dérvid uppkommer férs direkt mot koncernens eget kapital.

Andelar i koncernféretag
| moderbolaget redovisas andelar i koncernféretag initialt till
anskaffningsvérdet, vilket inkluderar eventuella transaktionsutgifter
som &r direkt hanférliga till férvarvet av andelarna. Emissionslikvider
och aktiedgartillskott I&ggs till anskaffningsvérdet.

Skulle det verkliga vardet vara ldgre &n det redovisade vérdet
skrivs andelarna ned till det verkliga vardet om vérdenedgangen
kan antas vara bestaende.

Kassaflddesanalys

Kassaflddesanalysen har uppréttats enligt den indirekta metoden
varvid justering skett fér transaktioner som inte medfért in- eller
utbetalningar. Som likvida medel klassificeras, férutom kassa- och
banktillgodohavanden, tillgodohavande pa koncernkonto och
kortfristiga likvida placeringar som latt kan omvandlas till ett ként
belopp och som &r utsatt for en obetydlig risk for vérdefluktuation.

Varderingsprinciper m.m.
Tillgangar, avsattningar och skulder har vérderats till anskaffnings-
vérden om inget annat anges nedan.

Intéktsredovisning

Intakter avseende forséljning av varor redovisas nér de vésentliga
riskerna och férdelarna som &r férknippade med &ganderétten
till varorna har 6vergatt pa képaren och nar intédktsbeloppet kan
beraknas pa ett tillforlitligt satt.

Bolaget har mottagit statligt bidrag fér forskning och utveckling
och redovisas som &vriga rérelseintakter i resultatrékningen. | de
fall ingen framtida prestation for att erhalla bidraget kravs, intékts-
redovisas offentliga bidrag da villkoren for att erhalla bidraget &r
uppfyllda. Offentliga bidrag vérderas till det verkliga vardet av det
som erhallits eller kommer att erhéllas. For de fall bidrag avser egen-
tillverkad anldggning sa reducerar bidraget anskaffningsvérdet.

30

Redovisning som &vriga rorelseintakter sker da de utgifter som
bidraget ska tacka har redovisats som kostnad i resultatrakningen.
Utférda tjansteuppdrag till fast pris vinstavréknas i takt med att
arbetet utfors. Det innebar att intdkterna redovisas med utgangs-
punkt fran fardigstallandegraden. Fardigstallandegraden beraknas
som nedlagda uppdragsutgifter for utfort arbete i relation till
berdknade totala uppdragsutgifter for att fullgéra uppdraget. For
uppdrag dar utfallet inte kan beraknas pa ett tillfredsstéllande satt
redovisas en intdkt som motsvarar nedlagda kostnader. Befarade
forluster kostnadsférs sa snart de &r kénda. Tjansteuppdrag pa
|6pande rékning intdktsredovisas i takt med att arbetet utfors.

Materiella och immateriella anldggningstillgangar

Materiella och immateriella anlaggningstillgangar ar redovisade
till anskaffningskostnad med avdrag fér ackumulerade av- och
nedskrivningar.

Linjar avskrivning tillampas fér alla tillgdngskategorier enligt féljande:

Avskrivning Ar
Balanserade utgifter for utvecklingsarbeten 5-10
Patentrattigheter 10
Tekniska anlaggningar 5-10
Inventarier 3-5

Balanserade utgifter for utvecklingsarbeten

och patentrattigheter

Balanserade utgifter for utvecklingsarbeten bestar framst av utgifter
for utvecklade produkter och tillstand. Utgifter fér forskning kost-
nadsféres I6pande. Utgifter som avser utveckling av valdefinierade
utvecklingsprojekt aktiveras som immateriell tillgdng endast om
det &r sannolikt att de framtida ekonomiska férdelarna férknippade
med tillgangarna kommer att tillfalla koncernen samt att anskaff-
ningsvardet kan matas pa ett tillférlitligt satt. Detta i sin tur kraver
att det beddms féreligga en marknad fér den nya produkten och att
koncernen har tekniska och finansiella resurser att fullfélja utveck-
lingen. En avsaknad av finansiella resurser att fullfélja utvecklingen
féranleder en férnyad nedskrivningsprévning. 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 tillgangarnas ursprungliga anskaffningsvérden och beradknade
nyttjandeperioder. Nedskrivningar till atervinningsvarde sker i de
fall tillgdngens redovisade varde overstiger dess beréknade ater-
vinningsvérde. Immateriella tillgdngar som inte &r fardigstallda ar
arligen féremal fér nedskrivningsprévning.

Balanserade utgifter fér patentréttigheter bestar framst av
utgifter fér ansdkan och registrering av nya patentréttigheter samt
bevakning av befintliga patentréttigheter. Avskrivningarna enligt
plan baseras péa patentens ursprungliga anskaffningsvarden och
berdknade nyttjandeperioder.

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

Balanserade utgifter for utvecklingsarbeten skrivs av linjart éver
den period som de férvantade fordelarna beraknas komma féreta-
get tillgodo.

Materiella anlaggningstillgangar

Materiella anldggningstillgangar bestar av inventarier, verktyg
och installationer samt tekniska anldggningar och pagaende
anléggningar. Tekniska anldggningar avser bolagets 500 kW
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testanldggning i Képing. Pagaende anldaggningar ar énnu ej fardigt
att tas i bruk varfér avskrivning dnnu inte har pabérjats.

Koncernen tillampar komponentavskrivning, vilket innebar att
varje del av en materiell anlaggningstillgdng med ett anskaffnings-
varde som ar betydande i férhallande till tillgangens sammanlagda
anskaffningsvarde, skrivs av separat.

Materiella anldggningstillgdngar redovisas till anskaffningsvarde
minskat med ackumulerade avskrivningar och eventuella nedskriv-
ningar som tillgdng i balansrékningen om det &r sannolikt att fram-
tida ekonomiska férdelar kommer att komma bolaget till del och
anskaffningsvardet for tillgdngen kan beréknas pa ett tillforlitligt
satt. Detta i sin tur kréver att det beddms foreligga en marknad fér
den nya produkten och att koncernen har tekniska och finansiella
resurser att fullfélja utvecklingen. En avsaknad av finansiella resur-
ser att fullfélja utvecklingen féranleder en férnyad nedskrivnings-
prévning. Avskrivning sker éver nyttjandeperioden.

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

Leasing

Leasingavtal klassificeras antingen som finansiell eller operationell
leasing. Finansiell leasing féreligger da de ekonomiska riskerna och
férmanerna férknippade med leasingobjektet i all vasentlighet har
forts Sver till leasetagaren. | annat fall ar det fraga om operationell
leasing. Koncernen har inga vésentliga finansiella leasingavtal varfor
samtliga leasingavtal redovisas som operationella leasingavtal, vil-
ket innebar att leasingavgiften férdelas linjart dver leasingperioden.

Finansiella instrument
Finansiella tillgangar och skulder redovisas enligt anskaffnings-
vérdemetoden.

Langfristiga fordringar och langfristiga skulder redovisas till
upplupet anskaffningsvarde, vilket motsvarar nuvérdet av framtida
betalningar diskonterade med den effektivranta som beréknats vid
anskaffningstillféllet. Kortfristiga fordringar redovisas till det lagsta
av anskaffningsvardet och nettoférséljningsvardet.

Laneutgifter

Koncernen har val kostnadsféringsprincipen for laneutgifter. Detta
innebar att samtliga laneutgifter kostnadsféres, d v s ingen del akti-
veras pa pagaende byggnadsprojekt.

Fordringar och skulder i utlandsk valuta

Fordringar och skulder i utlandsk valuta har omraknats till balans-
dagens kurs. Skillnaden mellan anskaffningsvérde och balans-
dagens varde har redovisats i resultatrdkningen.

Nedskrivningar

Vid varje balansdag beddéms om det finns en indikation om ett
nedskrivningsbehov av anldaggningstillgangarna. Tillgangarna
beddms individuellt och en nedskrivning sker om atervinningsvar-
det understiger det bokférda vérdet och vardenedgangen bedéms
vara bestdende. Atervinningsvardet ar det lagsta av nyttjandevar-
det och nettoférséljningsvardet. Vid berdkning av nyttjandevérdet
av en tillgang diskonteras framtida kassafléden som tillgangen
genererar till en rantesats fére skatt som &r ténkt att beakta mark-
nadens bedémning av riskfri rdnta och risk férknippad med den
specifika tillgangen.

Inkomstskatter
Redovisning av inkomstskatt inkluderar aktuell skatt och uppskju-
ten skatt. Skatten redovisas i resultatrékningen, férutom i de fall

NOTER

den avser poster som redovisas direkt i eget kapital. | sédana fall
redovisas dven skatten i eget kapital. Uppskjuten skatt redovisas
enligt balansrakningsmetoden pa alla vésentliga temporéra skill-
nader. En temporér skillnad finns nar det bokférda vardet pa en
tillgang eller skuld skiljer sig fran det skattemé&ssiga vardet.

Uppskjuten skatt beraknas med tilldmpning av den skattesats
som har beslutats eller aviserats per balansdagen.

Uppskjutna skattefordringar redovisas i den omfattning det &r
troligt att framtida skattemassiga Sverskott kommer att finnas mot
vilka de temporara skillnaderna kan nyttjas.

Avsattningar

Avsattningar redovisas nér koncernen har eller kan anses ha en
forpliktelse som ett resultat av en intréffad handelse och det &r
sannolikt att utbetalningar kommer att krévas for att fullgéra for-
pliktelsen. En férutsattning ar att det gar att gora en tillforlitlig
uppskattning av det belopp som ska utbetalas.

Ersattningar till anstéllda - pensioner

Koncernens pensionsataganden &r avgiftsbestdmda och betalas
med premier till livbolag i takt med intjaning fran den anstéllde.
Utbver dessa premier har koncernen inte ndgot dtagande mot den
anstéllde. Premierna redovisas som personalkostnader nar de for-
faller till betalning. Vid uppségning av personal reserverar Bolaget
for &taganden mot personal som inte motsvaras av ndagon motpre-
station av den anstallde.

[ UPPSKATTNINGAR OCH BEDOMNINGAR

Féretagsledningen gor uppskattningar och antaganden om framti-
den. Dessa uppskattningar kommer séllan att motsvara det verkliga
resultatet. De uppskattningar och antaganden som kan komma
att leda till risk fér vasentliga justeringar i redovisade varden for
tillgadngar och skulder &r framst vardering av balanserade utgifter
for utvecklingsarbeten, patentrattigheter, tekniska anldaggningar,
pagaende nyanldggningar samt aktier i koncernféretag. Styrelsen
och ledningen prévar tillgangarnas nyttjande varde arligen eller
nér det finns indikation pé att nyttjandevardet understiger tillgang-
arnas bokférda véarden. Nyttjandevérdet uppskattas genom en
diskonterad kassaflédesmetod baserad pa styrelsens prognoser
om framtida kassafléden, bedémd kalkylranta, marginaler och kapi-
talbindning. Vasentliga avvikelser mellan prognoser och verkliga
utfallen, koncerns méjligheter att driva verksamheten enligt plan
samt féréandringar i diskonteringsrénta kan resultera i férandrade
bedémningar om tillgangarnas varde. | de fall styrelsens progno-
ser avseende framtida intakter inte skulle kunna uppnas, eller tar
léngre tid att uppna, eller att det skulle krévas storre investeringar
&n vad som prognostiseras sa skulle detta kunna innebéra att ett
nedskrivningsbehov aktualiseras. Det ar styrelsens beddémning
att koncernen kommer kunna finansiera fortsatt utveckling och
kommersialisering.

(fe1gd OVRIGA RORELSEINTAKTER

Bolaget har mottagit statligt bidrag i stédprogram fér korttids-
arbete vilka redovisas som dvriga rorelseintékteri resultatrékningen.

Koncernen Moderbolaget
kSEK 2021 2020 2021 2020
Forsakringsersattningar - 200 - -
Ovriga bidrag 1004 664 - -
Summa 1004 864 0 0
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NOTER

W ea:) EXCEPTIONELLA KOSTNADER

Koncernen Moderbolaget
kSEK 2021 2020 2021 2020
Nedskrivning av aktier i
dotterbolag - - -63000 -63500
Nedskrivning av
anlaggningstillgangar - -3 545 - -
Summa 0 -3545 -63000 -63500

Nedskrivning har skett av aktier i dotterbolag efter nedskrivnings-
prévning.

\leg-] ANDRA LANGFRISTIGA FORDRINGAR

Moderbolaget hade inga langfristiga fordringar per 31 december
2021.

Andra langfristiga fordringar

kSEK 2021 2020
Hyresdeposition 15 56
Deposition ideell férening 20 20
Deposition kéavgift féretag 270 270
Summa 305 346

N [¢J-] ARVODEN OCH KOSTNADER TILL REVISORER
OCH REVISIONSFORETAG

Med revisionsuppdraget avses arvode fér den lagstadgade
revisionen, dvs. sadant arbete som varit nédvandigt fér att avge
revisionsberattelsen, samt sa kallad revisionsradgivning som lam-
nas i samband med revisionsuppdraget.

Koncernen Moderbolaget
kSEK 2021 2020 2021 2020
Mazars AB
Revisionsuppdrag 400 415 310 295
Skatteradgivning - - - -
Ovriga tjanster - - - -
Revisionsverksamhet
utdver revisionsuppdraget - - - 24
Summa 400 415 310 319

L\ [e W4 OPERATIONELL LEASING

Koncernen har under aret erlagt 1 558 (1 565) kSEK i leasingavgifter
enligt géllande avtal. Av koncernens kostnader for leasingavtal
avser 70 (74) 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 forfaller till betalning.

Koncernen Moderbolaget
kSEK 2021 2020 2021 2020
Inom 1 ar 1928 1760 - -
Mellan 2-5 ar 1516 2785 - -
Senare an 5 ar - - - -
Summa
betalningsataganden 3444 4 545 0 0
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“:’!:’ PERSONAL

Kénsférdelning och medelantalet anstéllda samt I6ner och andra
ersattningar

Koncernen Moderbolaget

2021 2020 2021 2020

Mé&n 25 24 1 1
Kvinnor 5 5 - -
Summa 30 29 1 1

Koncernen hade vid arets slut 31 (27) arsanstallda.

Kénsférdelning i bolaget fér styrelseledaméter och évriga
ledande befattningshavare:

2021 2020
Styrelsens ledaméter, inkl VD
Man 6 6
Kvinnor - -
Summa 6 6
Ovriga ledande befattningshavare
Man 1 1
Kvinnor - -
Summa 1 1

Léner, andra erséattningar och sociala avgifter:

Koncernen Moderbolaget
kSEK 2021 2020 2021 2020
Loner och andra ersattningar 18 597 17 331 1837 1455
Sociala kostnader pa léner

och ersattningar 6 050 5350 477 563
Pensionskostnader? 1518 1429 250 273
Summa 26 165 24110 2564 2291

1. Av bolagets pensionskostnader avser 490 (520) styrelse och VD.

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

Koncernen Moderbolaget
kSEK 2021 2020 2021 2020
Styrelse, VD och ledande
befattningshavare 3789 3343 1837 1455
Ovriga anstillda 14808 13988 - -
Summa 18 597 17 331 1837 1455

Ersattningar till ledande befattningshavare

Principer

Principerna for ersattning till ledande befattningshavare har f6ljt de
principer som beslutades pa arsstdmman i maj 2021.

Styrelsen

Till styrelsens ordférande och Ovriga externa ledamé&ter utgar
arvode enligt arsstdmmans beslut. Verkstallande direktor erhaller
ej styrelsearvode.

Verkstéllande direktéren och andra ledande befattningshavare
Till styrelsens ordférande och o6vriga externa ledaméter utgar
arvode enligt arsstdmmans beslut. Verkstallande direktor erhaller
ej styrelsearvode.
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Lon

Den fasta I6nen ska spegla den lokala [6nesattningen och ta han-
syn till individens kvalifikationer och erfarenheter. Den fasta I16nen
revideras arsvis. Den roérliga ersattningen ska utgd kontant och
baseras pa utfallet i férhallande till uppsatta mal och sammanfalla
med aktiedgarnas intressen. Den rérliga ersattningen ska maximalt
kunna uppga till 50 procent av den fasta l6nen.

Pension

Pensionssystemet for ledningen utgdrs av privata avgiftsbestéamda
planer och hégst 35 procent av den pensionsgrundande 16nen kan
avse pensionspremier.

Uppségning och avgangsvederlag

Nuvarande verkstéllande direktor har tolv méanaders &msesidig
uppsagningstid. For det fall Bolaget avslutar anstéllningen utgar
dérutdver femton manaders avgangsvederlag.

Teckningsoptionsprogram

Ett teckningsoptionsprogram fér styrelse och anstallda inférdes
under 2020. Teckningsoptionerna, 26 075 000 st, kan under teck-
ningsperioden, from 13 juni 2023 tom 11 juli 2023 nyttjas for
teckning av nyemitterade aktier i bolaget. Varje teckningsoption
ger ratt att teckna en aktie till en teckningskurs om 75 &re per aktie.
Metoden for att satta priset var Black-Scholes modellen.

Erséttning och 6vriga férmaner under 2021:

. Aktie-
Styrelse- Rérlig Ovriga relaterade Ovriga
arvoden/ ersatt- férma-  ersatt- ersatt-
2021 Grundlén  ning ner ningar ningar Summa

Styrelseordférande
Per-Olov Norberg 240 - - - - 240

VD Hakan Sigfridsson 1 251 - 1" - - 1262
vVD och styrelse-

ledamot Rolf

Ljunggren 1120 - 14 - - 1234
Styrelseledamot

Richard Bagge 120 - - - - 120
Styrelseledamot

Peter Forssell 120 - - - - 120
Styrelseledamot

Tobias Wennberg 120 - - - - 120
Andra ledande

befattningshavare (1) 701 - - - - 701
Summa 3672 0 125 0 0 3797

Ersé&ttning och 6vriga férmaner under 2020:

. Aktie-
Styrelse- Rérlig Ovriga relaterade Ovriga
arvoden/ ersatt- forma-  ersétt- ersatt-

2020 Grundlén  ning ner ningar ningar Summa
Styrelseordférande

Per-Olov Norberg 240 - - - - 240
VD Hakan Sigfridsson 1 240 - - - - 1240
vVD och styrelse-

ledamot Rolf

Ljunggren 1118 - 104 - -264 958
Styrelseledamot

Maria Wetterstrand 50 - - - - 50
Styrelseledamot

Richard Bagge 120 - - - - 120
Styrelseledamot

Peter Forssell 120 - - - - 120
Styrelseledamot

Tobias Wennberg 70 - - - - 70
Andra ledande

befattningshavare (1) 649 - - - - 649
Summa 3607 0 104 0 -264 3447

NOTER

[\[e1K] FINANSIELLA INTAKTER OCH
LIKNANDE RESULTATPOSTER

Koncernen Moderbolaget
kSEK 2021 2020 2021 2020
Rénteintakter 44 145 17 53
Summa 44 145 17 53

(Mo} R[] SKATT PA ARETS RESULTAT

Redovisat i resultatrdkningen:

Koncernen Moderbolaget
kSEK 2021 2020 2021 2020
Aktuell skatt - - - -
Uppskjuten skatt - - - -

Inkomstskatt 0 0 0 0

Inkomstskatten pa koncernens resultat fére 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 2021 2020 2021 2020

-78 621 -75950 -80302 -78372

Resultat fore skatt

Inkomstskatt beréknad enligt
nationell skattesats 20,6%

(21,4%) 16196 16405 16542 16928
Skatteeffekter av:
Ej skattepliktiga intakter 0 0 0 0
Ej avdragsgilla kostnader -56 -783 12991 13717

Avdragsgill kostnad for
emissioner bokférd dver eget
kapital 1532

Skattemassiga underskott
for vilka ingen uppskjuten
skattefordran redovisats -17 672 15622 -5083 -3212

Skattekostnad 0 0 0 0

1532 -

Koncernens underskottsavdrag uppgar till cirka 446 (362) MSEK.
Moderbolagets underskottsavdrag uppgar till cirka 186 (163) MSEK.
Underskotten kan utnyttjas utan tidsbegrénsning. Uppskjuten
skattefordran avseende outnyttjade underskottsavdrag redovisas
da bolaget anser det sannolikt att skattepliktiga Gverskott kommer
att finnas inom en 6verskadlig framtid. Uppskjuten skattefordran
uppgar till 0 (0) MSEK.
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NOTER

[\[e) il BALANSERADE UTGIFTER FOR

(oY INVENTARIER, VERKTYG

UTVECKLINGSARBETEN OCH INSTALLATIONER
Koncernen Moderbolaget Koncernen Moderbolaget

kSEK 2021 2020 2021 2020 kSEK 2021 2020 2021 2020
Ingaende Ingaende
anskaffningsvarden 43337 43337 0 0 anskaffningsvérden 216 216 45 45
Arets aktiverade utgifter, Arets inkép - - - -
intern utveckling - - - - Utgaende ackumulerade
Omféring fran not 15 - - - - anskaffningsvérden 216 216 45 45
Utgdende ackumulerade Ingdende avskrivningar -182 -147 -45 -45
anskaffnlngsvarden‘ 43337 43337 0 0 Arets avskrivningar 34 35 _ _
Ingadende erhéllna bidrag -477 -477 0 0 Utg&ende ackumulerade
Utgaende ackumulerade avskrivningar -216 -182 -45 -45
erhallna bidrag -477 -477 0 0 Utgéende restvérde
Ingdende ackumulerade enligt plan 0 34 0 0
avskrivningar -12 858 -8 572 0 0
Arets avskrivningar -4 286 -4 286 - -
Utgaende ackumulerade A A A
avskrivningar 17144 12858 0 0 \'[eayt) PAGAENDE NYANLAGGNINGAR
Utgaende redovisat varde 25716 30003 0 0 Koncernen Moderbolaget
Cortus Energy beréknar, i arets nedskrivningsprévning, framtida kSEK 2021 2020 2021 2020
kassafloden baserade pa den av styrelsen senast godkanda affars- Ingéende
planen (budget fér 2022 och prognos fér 2023-2026). Berakningen "’:”Skaﬁ“'”gsvarden 204535 200990 0 0
av framtida kassafléden baseras pé avtal, avsiktsférklaringar och Arets aktiverade utgifter,
L . . intern utveckling - 3545 - -
ovriga kunddiskussioner.

Omféring till not 11 - - - -

Omklassificeringar - - - -
\ (o) VY PATENTRATTIGHETER Utg&ende ackumulerade

anskaffningsvarden 204 535 204535 0 0

Koncernen Moderbolaget Ing&dende nedskrivningar -111 274 107 729 0 0

kSEK 2021 2020 2021 2020 Arets nedskrivning - -3545 - -
Ingéende ) Utgdende ackumulerade
anskaffningsvarden 6146 5754 0 0 nedskrivningar -111274 111274 0 0
Arets aktiverade utgifter, Ing&ende erhallna bidrag -44 244 -44 244 0 0
inkép 183 392 - - 2 . .

Arets erhallna bidrag - - - -
Utgkéefr;d.e ackyrgulerade 2 Utgaende ackumulerade
anskatfningsvarden 6329 6146 0 O erhalina bidrag 44244 44244 0 0
Ingdende avskrivningar -3 057 -2 442 0 0 - -

Utgaende restvarde
Arets avskrivningar -632 -615 - - enligt plan 49017 49017 0 0
Utgaende ackumulerade . .o s . . .
avskrivningar 3689 -3057 0 0 Balanserade utgifter fér pdgaende nyanlaggningar har genomgétt
Utgaende restvirde nedskrivningsprévning i enlighet med not 11.
enligt plan 2 640 3089 0 0

[\[eylE] TEKNISKA ANLAGGNINGAR

Koncernen Moderbolaget
kSEK 2021 2020 2021 2020
Ingédende
anskaffningsvérden 24363 24363 0 0
Utgaende ackumulerade
anskaffningsvérden 24363 24363 0 0
Ingaende avskrivningar -24 363  -24 363 0 0
Arets avskrivningar - - - -
Utgaende ackumulerade
avskrivningar -24 363  -24 363 0 0
Utgaende restvéarde
enligt plan 0 0 0 0
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[} ANDELAR | KONCERNFORETAG

Moderbolaget
kSEK 2021 2020
Ingédende anskaffningsvarden
Ackumulerade anskaffningsvérden vid arets bérjan 354 376 290 876
Lamnade aktiedgartillskott 63000 63500
417 376 354 376
-304 782 -241 282
-63000 -63500
Utgaende ackumulerade nedskrivningar -367 782 -304782
Utgaende redovisat varde 49594 49594

Utgaende ackumulerade anskaffningsvarden

Ingdende nedskrivningar
Arets nedskrivning

I koncernen ingar féljande bolag:

Kapital- Rostréatts-  Antal Bokfért varde

andel andel  aktier 2021 2020

Cortus AB 100 100 3687 49594 49594
Summa bokfért varde 49594 49594

Uppgift om dotterféretagets sate:

Organisationsnummer Sate

556714-9470 Stockholm

Cortus AB

Cortus AB é&ger dotterbolagen Cortus Engineering AB (556844-
3633) samt de vilande bolagen Cortus Intressenter AB (556849-
2697), Cortus Energy ltaly S.R.L. (under likvidation) och Cortus
Energy North America Corporation till 100 %.

Cortus Energy AB har efter nedskrivningsprévning, nedskrivit
aktierna i Cortus AB med kSEK 63 000 (63 500). Den tekniska
plattformen ar basen fér koncernens intaktsmodell. Styrelsen och
ledningen prévar arligen plattformens nyttjandevérde genom en
diskonterad kassaflddesmodell baserad péa prognoser om framtida
kassafléden. Det ar bolagets bedémning att kassafloden kommer
att genereras som gor att de bokférda vérdena &r intakta. Det &r
dven styrelsens och ledningens bedémning att koncernen kommer
att kunna finansiera fortsatt utveckling och kommersialisering och
déarmed ha mojlighet att verkstélla affarsplanen.

OVRIGA KORTFRISTIGA FORDRINGAR

NOTER

“:’la EGET KAPITAL

Per 2021-12-31 uppgar antalet aktier till 1 694 271 263 med kvot-
vérdet 0,03 kronor per aktie. | januari 2022 registrerades, vid sjatte
och sista konverteringstillféllet av de aterstadende konvertiblerna,
ytterligare 131 579 537 aktier varvid det totala antalet aktier dar-
efter uppgar till 1 825 850 800 stycken.

{3 ] SKULD TILL KREDITINSTITUT OCH SKULD FOR
KONVERTIBELT FORLAGSLAN

Koncernen Moderbolaget
kSEK 2021 2020 2021 2020
Lan Swedbank 5750 6750 - -
Lan Almi 5026 6103 - -
Konvertibelt férlagslén 4217 69030 4217 69030
Summa 14993 81883 0 69030
Varav forfaller inom 1-2 ar 2077 - - -
Varav férfaller inom 2-5 ar 6231 77 338 - -
Senare én 5 ar 391 2468 - -
Langfristig del 8699 79806 0 69030
Kortfristig del
Swedbank 1000 1000 - -
Almi 1077 1077 - -
Konvertibelt férlagslan 4217 - 4217 -
Summa kortfristig del 6294 2077 4217 0

[ juli 2020 emitterades ett konvertibelt férlagslan pa ca 96,6 MSEK.
Konvertibelinnehavare har under de sex féljande kvartalen konver-
tera sin fordran mot aktier till ett belopp om ca 92,4 MSEK. Ej kon-
verterat belopp om ca 4,2 MSEK har aterbetalats i januari 2022
jdmte rénta om ca 0,6 MSEK.

N3kl OVRIGA LANGFRISTIGA SKULDER

Koncernen Moderbolaget
kSEK 2021 2020 2021 2020
Anstand med skattebetalningar 2 655 - 325 -
Summa 2 655 - 325 -
Varav forfaller inom 2-5 ar 2 655 - 325 -

Koncernen Moderbolaget
kSEK 2021 2020 2021 2020
Fordran skattekonto 3 4 0 0 KORTFRISTIGA SKULDER TILL KREDITINSTITUT
Fordran moms 1123 3431 200 171
Ovriga kortfristiga fordringar 6 25 0 10 Koncernen Moderbolaget
Summa 1132 3460 200 181 kSEK 2021 2020 2021 2020
Amortering av langfristig
skuld, se not 20 2077 2077 - -
Summa 2077 2077 0 0

([ f:] FORUTBETALDA KOSTNADER OCH
UPPLUPNA INTAKTER

Koncernen Moderbolaget Ne)x] FORSKOTT FRAN KUNDER

kSEK 2021 2020 2021 2020

Férutbetalda hyror 239 153 - - Koncernen

Ovriga férutbetalda kostnader 658 529 61 80 kSEK 2021 2020

Summa 897 682 61 80 Forskott fran Hoganas Sweden AB 2500 2500
Energimyndigheten (Demonstrationsfas
Héganas-anlaggning) 2370 2370
RISE (Biologisk metanisering) - 918
Vinnova (produktion av pyrolysolja) 450 918
Summa 5320 5788
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NOTER

m OVRIGA SKULDER

[ 1] EVENTUALFORPLIKTELSER

Koncernen Moderbolaget Moderbolaget
kSEK 2021 2020 2021 2020 kSEK 2021 2020
Personalens kéllskatter 514 418 42 42 Moderbolagsborgen fér Cortus Engineering ABs
Anstand med rakning 15000 15000
skattebetalningar 1533 2237 168 417 Eventualférpliktelse 3355 -
Skuld moms 347 2221 - - Summa 18355 15000
Ovriga kortfristiga skulder 10 288 - - Moderbolaget har givit en proprieborgen till Hoganads Sweden AB
Summa 2404 5164 210 459

(e gr1] UPPLUPNA KOSTNADER OCH
FORUTBETALDA INTAKTER

Koncernen Moderbolaget
kSEK 2021 2020 2021 2020
Upplupen
semesterloneskuld 3370 2873 443 410
Upplupna
revisionskostnader 570 390 480 300
Upplupna konsultkostnader 416 701 347 -
Upplupna styrelsearvoden 178 178 178 178
Upplupna sociala
kostnader 512 436 32 32
Upplupna réntor 634 3 547 634 3 547
Ovriga upplupna kostnader 35 183 15 151
Summa 5715 8308 2129 4618

\le3l] EJ KASSAFLODESPAVERKANDE POSTER

Koncernen Moderbolaget
kSEK 2021 2020 2021 2020
Avskrivning av tillgangar 4 953 4 935 - -
Nedskrivning av
anlaggningstillgangar - 3545 - -
Summa 4953 8 480 0 0

Korrigering har skett fér arets nedskrivning av aktier i dotterfére-
tag direkt mot posten resultat fran andelar i koncernféretag kSEK
-63 000 (-63 500).

e gr-¥yd STALLDA SAKERHETER

Koncernen Moderbolaget
kSEK 2021 2020 2021 2020
Foretagsinteckningar 26000 16000 - -
Depositioner 305 346 - -
Summa 26305 16346 0 0
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avseende avtalsdvertradelser av leveranser och betalning av hyra.
Se dven not 29 avseende domutslag i Solna tingsratt samt avsnittet
Stamningar i férvaltningsberattelsen. Ranta tillkommer till belop-
pet i denna not om domutslaget i Hovréatten utfaller till bolagets
nackdel.

OVRIGA UPPLYSNINGAR

[\[e31] VASENTLIGA HANDELSER EFTER
RAKENSKAPSARETS SLUT

e Solna tingsratt meddelade i mars domutslag i Cortus ABs tvist
med PE Teknik och Arkitektur AB. Cortus tilldémdes att betala
de utestaende fakturorna om ca 2,6 MSEK samt PEs rattegangs-
kostnader om ca 3,4 MSEK. Ett 6verklagande av domen stallt till
Svea hovrétt har darefter inlamnats. Se dven avsnittet Stamningar
i férvaltningsberéattelsen.

e Cortus har fatt en order av norska Biojet AS avseende ett
engineeringsuppdrag for tillverkning av grén diesel.

[\ [e):{v] RESULTATDISPOSITION

Férslag till resultatdisposition

Arsstamman har att disponera féljande vinstmedel:

SEK
Overkursfond 444 837 355
Balanserad forlust -344 782 482
Arets resultat -80 302 242
Summa 19752 631
Styrelsen foéreslar att:

SEK
i ny rékning balanseras 19 752 631
Summa 19752 631

Penneo dokumentnyckel: 4E0L5-H7AFW-ZAEVL-D10EQ-5U7EE-JEWTE



Styrelsens intygande

Resultat- och balansrakningarna kommer att féreldggas ars-
stémman 2022-06-02 for faststéllelse.

Undertecknade férsékrar att arsredovisningen har upp-
rattats i enlighet med Arsredovisningslagen och BFNAR
20121

Arsredovisning och koncernredovisning  (K3),

respektive god redovisningssed och ger en rattvisande bild
av Cortus Energys stallning och resultat samt att forvalt-
ningsberattelsen ger en rattvisande &versikt 6ver bolagets
verksamhet, stéllning och resultat samt beskriver vasentliga
risker och osakerhetsfaktorer som Cortus Energy star infor.

Stockholm den 6 maj 2022

Per-Olov Norberg
Styrelsens ordférande

Richard Bagge
Styrelseledamot

Rolf Ljunggren
Styrelseledamot

Tobias Wennberg
Styrelseledamot

Peter Forssell
Styrelseledamot

Hakan Sigfridsson
Verkstéallande direktor

Var revisionsberéttelse har avgivits den 6 maj 2022.

Mazars AB

Mikael Fredstrand
Auktoriserad revisor

Huvudansvarig revisor
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Revisionsberattelse

Till bolagsstdmman i Cortus Energy AB (publ)
Org. nr 556670-2584

Rapport om arsredovisningen
och koncernredovisningen

Uttalanden

Vi har utfért en revision av arsredovisningen och koncernredovis-
ningen fér Cortus Energy AB (publ) fér ar 2021. Bolagets arsredovis-
ning ingar pa sidorna 18-37 i detta dokument.

Enligt var uppfattning har arsredovisningen och koncernredovis-
ningen upprattats i enlighet med &rsredovisningslagen och ger en
i alla vasentliga avseenden réttvisande bild av moderbolagets och
koncernens finansiella stéllning per den 31 december 2021 och av
dessas finansiella resultat och kassafléde fér aret enligt arsredovis-
ningslagen. Forvaltningsberattelsen ar férenlig med arsredovisning-
ens och koncernredovisningens 6vriga delar.

Vi tillstyrker darfér att bolagsstémman faststéller resultatrak-
ningen och balansrakningen fér moderbolaget och koncernen.

Grund for uttalanden
Vi har utfért revisionen enligt International Standards on Auditing
(ISA) och god revisionssed i Sverige. Vart ansvar enligt dessa
standarder beskrivs ndrmare i avsnittet Revisorns ansvar. Vi ar obe-
roende i férhallande till moderbolaget och koncernen enligt god
revisorssed i Sverige och har i évrigt fullgjort vart yrkesetiska ansvar
enligt dessa krav.

Vi anser att de revisionsbevis vi har inhdmtat &r tillrackliga och
dndamalsenliga som grund fér véra uttalanden.

Viasentliga osdkerhetsfaktorer avseende

antagandet om fortsatt drift

Utan att det paverkar vart uttalande vill vi fasta uppmarksamhet
pa forvaltningsberattelsen, stycket angaende Likviditetsrisk/finan-
sieringsrisk under rubriken Risker och osékerheter i verksamheten.
Dar framgar att bolaget ar i behov av att erhalla ytterligare extern
finansiering for att sékerstélla sin fortlevnad. Detta férhallande inne-
bér att det foreligger en vasentlig osékerhetsfaktor som kan leda till
betydande tvivel om bolagets férmaga att fortsétta verksamheten.
Vi har inte modifierat vart uttalande pa grund av detta.

Annan information &n arsredovisningen

och koncernredovisningen

Detta dokument innehaller dven annan information &n arsredovis-
ningen, och koncernredovisningen och aterfinns pa sidorna 1-17
och sidorna 40-41 i den publicerade arsredovisningen. Det &r
styrelsen och verkstéllande direktéren som har ansvaret fér denna
andra information. Vart uttalande avseende &rsredovisningen och
koncernredovisningen omfattar inte denna information och vi gér
inget uttalande med bestyrkande avseende denna andra informa-
tion. | samband med var revision av arsredovisningen och koncern-
redovisningen ar det vart ansvar att Iasa den information som identi-
fieras ovan och évervdga om informationen i vasentlig utstrackning
ar oférenlig med arsredovisningen och koncernredovisningen. Vid
denna genomgang beaktar vi dven den kunskap vi i 6vrigt inhamtat
under revisionen samt bedémer om informationen i &vrigt verkar
innehalla vésentliga felaktigheter. Om vi, baserat pa det arbete som
har utforts avseende denna information, drar slutsatsen att den
andra informationen innehaller en véasentlig felaktighet, &r vi skyldiga
att rapportera detta. Vi har inget att rapportera i det avseendet.
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Styrelsens och verkstéllande direktérens ansvar
Det é&r styrelsen och verkstéllande direktéren som har ansvaret fér
att arsredovisningen och koncernredovisningen uppréttas och att
de ger en réattvisande bild enligt arsredovisningslagen. Styrelsen
och verkstéllande direktéren ansvarar dven fér den interna kontroll
som de bedémer &r nédvandig for att upprétta en arsredovisning
och koncernredovisning som inte innehaller nagra vasentliga felak-
tigheter, vare sig dessa beror pa oegentligheter eller pa misstag.
Vid uppréttandet av arsredovisningen och koncernredovisningen
ansvarar styrelsen och verkstallande direktéren f6r bedémningen av
bolagets och koncernens férmaga att fortsatta verksamheten. De
upplyser, nar sa ar tillampligt, om férhallanden som kan paverka for-
magan att fortsétta verksamheten och att anvdnda antagandet om
fortsatt drift. Antagandet om fortsatt drift tillampas dock inte om
styrelsen avser att likvidera bolaget, upphéra med verksamheten
eller inte har nagot realistiskt alternativ till att géra nagot av detta.

Revisorns ansvar
Vara mal &r att uppna en rimlig grad av sékerhet om huruvida ars-
redovisningen och koncernredovisningen som helhet inte innehaller
nagra vasentliga felaktigheter, vare sig dessa beror pa oegentlig-
heter eller pa misstag, och att ldmna en revisionsberattelse som
innehaller véara uttalanden. Rimlig sakerhet &r en hdg grad av
sdkerhet, men &r ingen garanti for att en revision som utférs enligt
ISA och god revisionssed i Sverige alltid kommer att upptécka en
vésentlig felaktighet om en sadan finns. Felaktigheter kan uppsta pa
grund av oegentligheter eller misstag och anses vara vésentliga om
de enskilt eller tillsammans rimligen kan férvéntas paverka de eko-
nomiska beslut som anvéndare fattar med grund i arsredovisningen
och koncernredovisningen.

Som del av en revision enligt ISA anvénder vi professionellt
omddme och har en professionellt skeptisk instéllning under hela
revisionen. Dessutom:

e identifierar och beddmer vi riskerna fér véasentliga felaktigheter
i arsredovisningen och koncernredovisningen, vare sig dessa
beror pd oegentligheter eller pa misstag, utformar och utfér
granskningsatgarder bland annat utifran dessa risker och inham-
tar revisionsbevis som &r tillrdckliga och dndamalsenliga for att
utgéra en grund fér vara uttalanden. Risken for att inte upptacka
en vasentlig felaktighet till f6ljd av oegentligheter &r hégre &n fér
en vasentlig felaktighet som beror pa misstag, eftersom oegent-
ligheter kan innefatta agerande i maskopi, férfalskning, avsiktliga
uteldmnanden, felaktig information eller asidoséttande av intern
kontroll.

o skaffar vi oss en férstaelse av den del av bolagets interna kontroll
som har betydelse for var revision fér att utforma gransknings-
atgérder som ar lampliga med hansyn till omstandigheterna, men
inte for att uttala oss om effektiviteten i den interna kontrollen.

e utvérderar vi lampligheten i de redovisningsprinciper som
anvands och rimligheten i styrelsens och verkstéllande direktd-
rens uppskattningar i redovisningen och tillhérande upplysningar.

e drarvienslutsats om lampligheten i att styrelsen och verkstallande
direktéren anvander antagandet om fortsatt drift vid uppréattan-
det av arsredovisningen och koncernredovisningen. Vi drar ocksa
en slutsats, med grund i de inhdmtade revisionsbevisen, om huru-
vida det finns nagon vasentlig osékerhetsfaktor som avser sddana
handelser eller férhallanden som kan leda till betydande tvivel
om bolagets och koncernens férmaga att fortsatta verksamheten.
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Om vi drar slutsatsen att det finns en vésentlig osékerhetsfaktor,
maste vi i revisionsberéttelsen fasta uppmarksamheten pa upp-
lysningarna i arsredovisningen och koncernredovisningen om
den vasentliga osakerhetsfaktorn eller, om sadana upplysningar
ar otillrackliga, modifiera uttalandet om arsredovisningen och
koncernredovisningen. Vara slutsatser baseras pa de revisionsbe-
vis som inhdmtas fram till datumet f&r revisionsberéattelsen. Dock
kan framtida handelser eller férhéllanden géra att ett bolag och
en koncern inte ldngre kan fortsatta verksamheten.

e utvérderar vi den Overgripande presentationen, strukturen
och innehdllet i arsredovisningen och koncernredovisningen,
déribland upplysningarna, och om arsredovisningen aterger de
underliggande transaktionerna och héndelserna pa ett satt som
ger en réttvisande bild.

° inhdmtar vi tillrdckliga och dndamalsenliga revisionsbevis avse-
ende den finansiella informationen fér enheterna eller afférsak-
tiviteterna inom koncernen fér att gora ett uttalande avseende
koncernredovisningen. Vi ansvarar fér styrning, évervakning och
utférande av koncernrevisionen. Vi &r ensamt ansvarig fér vara
uttalanden.

Vi maste informera styrelsen om bland annat revisionens planerade
omfattning och inriktning samt tidpunkten f6r den. Vi maste ocksa
informera om betydelsefulla iakttagelser under revisionen, dari-
bland de eventuella betydande brister i den interna kontrollen som
vi identifierat.

Rapport om andra krav enligt lagar
och andra férfattningar

Uttalanden
Utbver var revision av arsredovisningen och koncernredovisningen
har vi dven utfort en revision av styrelsens och verkstéllande direk-
torens forvaltning fér Cortus Energy AB (publ) for ar 2021 samt av
forslaget till dispositioner betraffande bolagets vinst eller forlust.
Vi tillstyrker att bolagsstdmman disponerar vinsten enligt férsla-
get i férvaltningsberattelsen och beviljar styrelsens ledaméter och
verkstallande direktéren ansvarsfrihet for rékenskapsaret.

Grund fér uttalanden
Vi har utfért revisionen enligt god revisionssed i Sverige. Vart ansvar
enligt denna beskrivs ndrmare i avsnittet Revisorns ansvar. Vi ér obe-
roende i férhallande till moderbolaget och koncernen enligt god
revisorssed i Sverige och har i évrigt fullgjort vart yrkesetiska ansvar
enligt dessa krav.

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

Styrelsens och verkstéllande direktdrens ansvar

Det &r styrelsen som har ansvaret for forslaget till dispositioner
betréffande bolagets vinst eller forlust. Vid férslag till utdelning
innefattar detta bland annat en bedémning av om utdelningen &r
férsvarlig med hansyn till de krav som bolagets och koncernens
verksamhetsart, omfattning och risker stéller pa storleken av
moderbolagets och koncernens egna kapital, konsolideringsbehov,
likviditet och stallning i 6vrigt.

REVISIONSBERATTELSE

Styrelsen ansvarar fér bolagets organisation och férvaltningen
av bolagets angeldgenheter. Detta innefattar bland annat att
fortldpande bedéma bolagets och koncernens ekonomiska
situation och att tillse att bolagets organisation &r utformad sa
att bokféringen, medelsférvaltningen och bolagets ekonomiska
angeldgenheter i 6vrigt kontrolleras pa ett betryggande satt. Den
verkstéllande direktéren ska skota den I6pande forvaltningen enligt
styrelsens riktlinjer och anvisningar och bland annat vidta de atgér-
der som &r nédvandiga for att bolagets bokféring ska fullgoras i
Sverensstdmmelse med lag och fér att medelsforvaltningen ska
skotas pa ett betryggande satt.

Revisorns ansvar

Vart mal betréffande revisionen av férvaltningen, och darmed vart
uttalande om ansvarsfrihet, ar att inhamta revisionsbevis for att med
en rimlig grad av sdkerhet kunna bedéma om nagon styrelseleda-
mot eller verkstéllande direktdren i nagot vasentligt avseende:

o foretagit nagon atgérd eller gjort sig skyldig till ndgon férsum-
melse som kan féranleda ersattningsskyldighet mot bolaget, eller

® pa nagot annat satt handlat i strid med aktiebolagslagen, arsre-
dovisningslagen eller bolagsordningen.

Vart mal betréffande revisionen av férslaget till dispositioner av
bolagets vinst eller férlust, och dérmed vart uttalande om detta, ar
att med rimlig grad av sdkerhet bedéma om férslaget ar férenligt
med aktiebolagslagen.

Rimlig sékerhet &r en hég grad av sdkerhet, men ingen garanti
for att en revision som utférs enligt god revisionssed i Sverige
alltid kommer att upptécka atgarder eller férsummelser som kan
féranleda ersattningsskyldighet mot bolaget, eller att ett férslag
till dispositioner av bolagets vinst eller forlust inte ar férenligt med
aktiebolagslagen.

Som en del av en revision enligt god revisionssed i Sverige anvan-
der vi professionellt omdéme och har en professionellt skeptisk
installning under hela revisionen. Granskningen av férvaltningen
och férslaget till dispositioner av bolagets vinst eller férlust grun-
dar sig frémst pa revisionen av rakenskaperna. Vilka tillkommande
granskningsatgdrder som utférs baseras pa var professionella
beddémning med utgangspunkt i risk och vasentlighet. Det innebér
att vi fokuserar granskningen pa sddana atgarder, omraden och for-
héllanden som &r vésentliga for verksamheten och dér avsteg och
Svertradelser skulle ha sarskild betydelse fér bolagets situation. Vi
gar igenom och provar fattade beslut, beslutsunderlag, vidtagna
atgérder och andra férhallanden som &r relevanta for vart uttalande
om ansvarsfrihet. Som underlag fér vart uttalande om styrelsens
férslag till dispositioner betraffande bolagets vinst eller férlust har
vi granskat om férslaget ar férenligt med aktiebolagslagen.

Stockholm den 6 maj 2022

Mazars AB

Mikael Fredstrand
Auktoriserad revisor
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Aktiekapitalets utveckling

. Kvot- Forandring av
. Okning av varde, aktiekapitalet, Aktiekapital, Kurs,
Ar Handelse antalet aktier Antal aktier SEK 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 8 333 000 0,09 71 370,00 749 970,00 3,00
Januari 2005 Nyemission 126 164 8459 164 0,09 11 354,76 761 324,76 7,93
Mars 2005 Nedséttning - 8459 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 1536 098 10 006 262 0,09 138 248,82 900 563,58 10,50
December 2005 Nyemission 5003 131 15009 393 0,09 450 281,79 1350 845,37 5,00
Oktober 2006 Nyemission 15 009 393 30018786 0,09 1350 845,37 2701 690,74 2,00
April 2009 Apportemission 15 000 000 45018 786 0,09 1350 000,00 4 051 690,74 1,09
Maj 2009 Foretradesemission 90 037 572 135056 358 0,09 8 103 381,48 12 155 072,22 0,60
Juni 2010 Foretradesemission 540225 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 3600 000,00 82 453 962,24 0,25
December 2011  Aktiekapitalsénkning 0,001 -81 537 807,10 916 155,14 =
Januari 2013 Apportemission 5189999994 6106 155 130 0,001 5189 999,99 6 106 155,13 0,01
Januari 2013 Riktad nyemission 870 6106 156 000 0,001 0,870 6 106 156,00 0,01
Januari 2013 Sammanlaggning aktier -6 100 049 844 6106 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 15 855 146,00 5,00
December 2013  Nyemission, slutreg TO3 5558 020 21413 166 1,00 5558 020,00 21413 166,00 5,50
Juli 2015 Nyemission 87 760 503 109 173 669 0,20 421 568,60 21834 734,60 0,20
Juni 2016 Nyemission 54 586 834 163 760 503 0,20 10917 366,80 32752 101,40 0,20
Februari 2017 Nyemission, slutreg TO5 52 205 561 215 966 064 0,20 10 441 112,46 43 193 213,86 0,35
Juni 2017 Nyemission 43193 212 259 159 276 0,05 2 159 660,60 45 352 874,46 0,40
Februari 2018 Nyemission, slutreg TO6 9 156 694 268 315 970 0,175 1602 421,45 46 955 295,91 0,42
Maj 2018 Nyemission 233 452 365 501 768 335 0,175 40854 164,89 87 809 460,80 0,40
December 2018 Nyemission 501768 334 1003 536 669 012 32614 939,48 120 424 400,28 0,13
Juni 2019 Nyemission, slutreg TO7 243 365306 1246901975 0,12  29203836,72 149 628 237,00 0,26
Juni 2020 Nedséattning av aktiekapital - 1246901975 0,03 -112 221 177,75 37 407 059,25 0,03
Oktober 2020 Nyemission, (konvertibler) 64 603 163 1 311505 138 0,03 1938 094,89 39 345 154,14 0,03
Januari 2021 Nyemission, (konvertibler) 74 254 449 1 385 759 587 0,03 2 227 633,47 41 572 787,61 0,03
April 2021 Nyemission, (konvertibler) 71522 685 1457 282 272 0,03 2 145 680,55 43718 468,16 0,03
Juli 2021 Nyemission, (konvertibler) 2964580 1460246852 0,03 88 937,4 43 807 405,56 0,03
Augusti 2021 Nyemission 161920248 1622 167 100 0,03 4 857 607,44 48 665 013,00 0,03
Oktober 2021 Nyemission, (konvertibler) 1437450 1623604 550 0,03 43 123,50 48708 136,50 0,03
December 2021 Nyemission, slutreg TO8 70 666 713 1694 271 263 0,03 2120 001,39 50 828 137,89 0,03
Januari 2022 Nyemission, (konvertibler) 131 579 537 1825850 800 0,03 3 947 386,11 54775 524,00 0,03
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Definitioner

Marginaler

Rérelsemarginal

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.

Data per aktie

Vinst per aktie

Nettoresultat i relation till genomsnittligt antal utestaende
aktier under aret.

Vinst per aktie efter full utspadning

Nettoresultat i relation till genomsnitt av utestaende aktier
under aret, plus aktier som kan tillkomma genom options-
ratter och konvertibler.

Eget kapital per aktie

Eget kapital i relation till totalt antal aktier per balansdagen.
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