L CORTUS

[ ] [ ]
e®s ENERGY

Inbjudan till

teckning av konvertibler |

Cortus Energy AB

Notera att teckningsrétterna férvéantas ha ett ekonomiskt vérde.

For att inte teckningsratternas véarde ska gé férlorat maste innehavaren antingen:

¢ utnyttja de erhallna teckningsratterna och teckna konvertibler senast den 11 oktober 2023, eller

® senast den 6 oktober 2023 sélja de erhallna teckningrétterna som inte avses utnyttjas for teckning av
konvertibler.

Observera att aktiedgare med forvaltarregistrerade innehav tecknar konvertibler genom respektive forvaltare.

Prospektet godkédndes den 26 september 2023. | enlighet med artikel 12.1 i Europaparlamentets och radets
férordning (EU) 2017/1129 Iéper giltighetstiden f6r detta prospekt upp till tolv manader efter prospektets god-
kénnande, férutsatt att prospektet kompletteras med vederbérliga tilligg enligt artikel 23 i nédmnda f6rordning.
Skyldigheten att tillhandahalla tillagg till prospektet i fall av nya omsténdigheter av betydelse, sakfel eller vdsent-
liga felaktigheter kommer inte att vara tillaimplig efter utgangen av prospektets giltighetstid.




VIKTIG INFORMATION

Vissa definitioner

Med “Cortus Energy” eller “Bolaget” avses Cortus Energy AB, org. nr 556670-2584, den koncernen som Cortus Energy AB ingar i,
eller ett dotterbolag till Cortus Energy AB. Med "Prospektet” avses detta EU-tillvéaxtprospekt. Med “Féretradesemissionen” eller
"Erbjudandet” avses erbjudandet till Bolagets aktiedgare att med féretradesratt teckna konvertibler enligt villkoren i Prospek-

tet. Med "Konvertiblerna” avses de konvertibla skuldebrev som erbjuds tecknas i Féretradesemissionen. Med “Naventus” avses
Naventus Corporate Finance AB, org. nr 559126-9476. Med "Euroclear” avses Euroclear Sweden AB, org. nr 556112-8074. Med
"Synch” avses Synch Advokat AB, org. nr 556955-6656. Samtliga finansiella siffror &r i svenska kronor (“SEK") om inget annat anges.
Med "KSEK” avses tusen SEK och med "MSEK" avses miljoner SEK. Med "USD"” avses amerikanska dollar och med "EUR” avses
euro.

Uppréattande och registrering av Prospektet

Detta Prospekt har upprattats med anledning av Erbjudandet. Prospektet har godkants och registrerats av Finansinspektionen,
som behérig myndighet enligt Europaparlamentets och radets férordning (EU) 2017/1129 (“Prospektférordningen”). Finansinspek-
tionen har godként detta Prospekt enbart i sa matto att det uppfyller de krav pa fullstandighet, begriplighet och konsekvens som
anges i Prospektférordningen. Godkannandet av Prospektet bor inte betraktas som nagot slags stéd for den remittent som avses i
Prospektet. Prospektet har uppréattats som ett EU-tillvaxtprospekt i enlighet med artikel 15 i Prospektférordningen. Godkannandet
och registreringen innebér inte att Finansinspektionen garanterar att olika sakuppgifter i Prospektet &r riktiga eller fullstandiga.
Investerare bor gora sin egen bedémning av huruvida det &r lampligt att investera i de vardepapper som avses i Prospektet. Pro-
spektet och Erbjudandet regleras exklusivt av svensk ratt. Tvist med anledning av Erbjudandet, innehéllet i Prospektet och darmed
sammanhangande rattsforhallanden ska avgéras av svensk domstol exklusivt.

Viktig information till investerare

Erbjudandet riktar sig inte, direkt eller indirekt, till personer vars deltagande férutsatter att ytterligare prospekt uppréttas eller
registreras eller att ndgon annan atgard foretas utover vad som kravs enligt svensk ratt. Prospektet kommer inte att distribueras och
far inte postas eller pa annat satt distribueras eller séndas till eller i nagot land dar detta skulle férutsatta att nagra sadana ytterli-
gare atgarder foretas eller dar detta skulle kunna strida mot lagar eller regleringar i det landet. Varken de teckningsratter, betalda
tecknade konvertibler ("BTU") eller de nyemitterade konvertibler som omfattas av Erbjudandet enligt detta Prospekt har registre-
rats eller kommer att registreras enligt United States Securities Act fran 1933 i dess nuvarande lydelse, eller ndgon motsvarande lag
i nagon delstat i USA. Erbjudandet omfattar inte personer som ar bosatta i eller har registrerad adress i USA, Australien, Hongkong,
Japan, Kanada, Nya Zeeland, Schweiz, Singapore, Sydafrika, Sydkorea eller i nagot annat land dér Erbjudandet eller distribution av
Prospektet strider mot tillampliga lagar eller regler eller férutsatter att ytterligare prospekt upprattas, registreras eller att nagon
annan atgard vidtas utdver vad som krévs enligt svensk ratt. Foljaktligen far teckningsréatter, BTU eller nyemitterade konvertibler
inte direkt eller indirekt, utbjudas, séljas vidare eller levereras i eller till Iander dar atgard enligt ovan kravs eller till aktiedgare med
hemvist enligt ovan. Atgarder i strid med restriktionerna kan utgéra brott mot tillimplig vérdepapperslagstiftning.

En investering i vardepapper &r férenad med vissa risker och investerare uppmanas att sarskilt lasa avsnittet “Riskfaktorer”. Nar in-
vesterare fattar ett investeringsbeslut maste de férlita sig pa sina egna professionella radgivare samt noga utvérdera och évervéga
investeringsbeslutet. Investerare far endast forlita sig pa informationen i detta Prospekt samt eventuella tillagg till detta Prospekt.
Ingen person &r behdrig att Idmna nagon annan information eller géra nagra andra uttalanden &n de som finns i detta Prospekt. Om
s& anda sker ska sadan information eller sadana uttalanden inte anses ha godkénts av Bolaget eller av Naventus och ingen av dem
ansvarar fér sadan information eller sadana uttalanden.

Nasdaq First North Growth Market

Cortus Energys aktier handlas pa Nasdagq First North Growth Market, som &r en handelsplattform under Finansinspektionens
tillsyn. Aktier som &r noterade pa Nasdagq First North Growth Market omfattas inte av lika omfattande regelverk som de aktier som
ar upptagna till handel pé en reglerad marknad. Nasdagq First North Growth Market har ett eget regelsystem; som &r anpassat fér
mindre bolag och tillvéxtbolag. Som en f6ljd av skillnader i de olika regelverkens omfattning, kan en placering i aktier som handlas
pa Nasdaq First North Growth Market vara mer riskfylld &n en placering i aktier som handlas pa en reglerad marknad.

Marknadsinformation och viss framtidsinriktad information

Prospektet innehaller information fran tredje part. Bolaget bekréftar att information fran tredje part har atergetts korrekt och att
savitt Bolaget kénner till och kan utréna av information som har offentliggjorts av tredje part inga sakférhallanden har uteldmnats
som skulle géra den atergivna informationen felaktig eller vilseledande.

Information i Prospektet som rér framtida férhallanden, sasom uttalanden och antaganden avseende Bolagets framtida utveckling
och marknadsférutsattningar, baseras pa aktuella férhéllanden vid tidpunkten fér offentliggérandet av Prospektet. Framtidsinrik-
tad information ar alltid férenad med osékerhet eftersom den avser och ar beroende av omsténdigheter utanfér Bolagets kontroll.
Nagon férsakran att bedémningar som gors i Prospektet avseende framtida férhéllanden kommer att realiseras lamnas darfor inte,
varken uttryckligen eller underférstatt. Bolaget atar sig inte heller att offentliggéra uppdateringar eller revideringar av uttalanden
avseende de framtida férhallanden till féljd av ny information eller dylikt som framkommer efter tidpunkten fér offentliggérandet av
Prospektet, utéver vad som foljer av tillamplig lagstiftning.

Teckningsrétterna kan ha ett ekonomiskt varde

For att inte teckningsratternas varde ska ga férlorat maste innehavaren antingen utnyttja de erhallna teckningsrétterna och teckna
konvertibler senast den 11 oktober 2023, eller senast den 6 oktober 2023 sélja de erhallna teckningsratterna som inte avses utnytt-
jas for teckning av konvertibler. Observera att det dven &r méjligt att anmaéla sig for teckning av konvertibler utan stéd av tecknings-
ratter och att aktiedgare med férvaltarregistrerade innehav med depa hos bank eller annan férvaltare ska kontakta sin bank eller
forvaltare for instruktioner om hur teckning och betalning ska ske.

Presentation av finansiell information

Viss finansiell och annan information som presenteras i Prospektet har avrundats for att géra informationen lattillganglig for lasaren.
Foljaktligen 6verensstammer inte siffrorna i vissa kolumner exakt med angiven totalsumma. Detta &r fallet da belopp anges i tusen-,
miljon- eller miljardtal och férekommer sérskilt i avsnittet “Finansiell information och nyckeltal” samt i de arsredovisningar som infér-
livats genom hanvisning. Férutom nar sa uttryckligen anges har ingen information i Prospektet granskats eller reviderats av Bolagets
revisor.
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Legala fragor och dgarférhallanden

Tillgéngliga handlingar

Handlingar inforlivade genom hanvisning

Investerare bor ta del av all den information som
inforlivas i Prospektet genom hénvisning och infor-
mationen, till vilken hénvisning sker, ska ldsas som
en del av Prospektet. Nedan angiven information
som del av féljande dokument ska anses inforlivade i
Prospektet genom hanvisning. Kopior av Prospektet
och de handlingar som inférlivats genom hanvisning
kan erhallas fran Bolaget elektroniskt via Bolagets
webbplats, www.cortus.se, eller erhallas av Bolaget
i pappersformat vid adress Isafjordsgatan 32 C,
164 40 Kista. De delar av dokumenten som inte
inforlivas i Prospektet ar antingen inte relevanta for
investerare eller sa aterges motsvarande informa-
tion pa en annan plats i Prospektet.

Observera att informationen pa Cortus Energys
eller tredje parts hemsida inte ingar i Prospektet
savida inte denna information inférlivas i Prospektet
genom hanvisning. Information pa Cortus Energys

eller tredje parts hemsida har inte granskats och
godkants av Finansinspektionen.

e Cortus Energys delarsrapport fér det andra kvar-
talet 2023: Resultatrakning (s. 6), balansrdkning
(s. 7) och kassaflédesanalys (s. 8).

Lank: Delarsrapport for det andra kvartalet 2023

Cortus Energys arsredovisning fér rékenskapsaret
2022: Resultatrakning (s. 24), balansrakning (s. 25),
kassaflédesanalys (s. 27), noter (s. 32-38) och revi-
sionsberattelse (s. 40-41).

Lank: Arsredovisnin 2022

Cortus Energys arsredovisning for rékenskapsaret
2021: Resultatrdkning (s. 22), balansrakning (s. 23),
kassaflodesanalys (s. 25), noter (s. 30-36) och revi-
sionsberattelse (s. 38-39).

Lank: Arsredovisning 2021



https://ml-eu.globenewswire.com/Resource/Download/092ec0a6-4d5d-4d48-b6e2-04cf1a61061f
https://cortus.se/wp-content/uploads/2023/05/Cortus-Energy-AB-Arsredovisning-2022.pdf
https://cortus.se/wp-content/uploads/2022/05/Arsredovisning_2021_Cortus_Energy_AB.pdf

Sammanfattning

AVSNITT 1 - INLEDNING

1.1 Vérdepapperens
namn och ISIN-kod

Erbjudandet omfattar konvertibler av serie KV3, envar om nominellt en (1) SEK.
Konvertiblerna har kortnamnet CE KV3 och ISIN-kod SE0020975696.

1.2 Namn pa och
kontaktuppgifter for
emittenten, inbegri-
pen identifieringskod
for juridiska personer
(LEI)

Namn: Cortus Energy AB

Adress: Isafjordsgatan 32 C, 164 40 Kista
Besoksadress: Isafjordsgatan 32C, 164 40 Kista
E-post: info@cortus.se

Telefon: +46 8 588 866 30

Hemsida: www.cortus.se

LEl-kod: 549300V X4JS4511BBNO5S

1.3 Information om be-
hérig myndighet som
godkant Prospektet

Den behdriga myndighet som godkant Prospektet ar Finansinspektionen, Box 7821, 103 97 Stockholm,
tel. 08 — 408 980 00, www fi.se.

1.4 Datum fér godkan-
nande av Prospektet

Prospektet godkandes den 26 september 2023.

1.5 Varning

Sammanfattningen bér lasas som en introduktion till EU-tillvaxtprospektet. Alla beslut om att investera
i vardepapperen bér baseras pa en bedémning av EU-tillvaxtprospektet i sin helhet.

Investeraren kan férlora hela eller delar av sitt investerade kapital.

Om ett yrkande relaterat till information i EU-tillvaxtprospektet gérs i domstol kan den investerare
som &r kdrande enligt nationell lagstiftning i medlemsstaterna bli tvungen att betala kostnaden fér att
Oversatta EU-tillvaxtprospektet innan de rattsliga férfarandena inleds.

Civilrattsligt ansvar omfattar enbart de personer som har presenterat sammanfattningen, inklusive
Sversattningar av denna, men enbart om sammanfattningen &r vilseledande, felaktig eller inkonsek-
vent jamfért med de andra delarna av EU-tillvaxtprospektet eller om den tillsammans med andra
delar av EU-tillvaxtprospektet inte ger den nyckelinformation som investerare behéver vid beslut om
huruvida de ska investera i de berérda vardepapperen.

AVSNITT 2 — NYCKELINFORMATION OM EMITTENTEN

2.1 Information
om emittenten

Cortus Energy AB ar ett svenskt publikt aktiebolag bildat i Sverige. Verksamheten bedrivs enligt
svensk ratt. Bolagets associationsform regleras av aktiebolagslagen (2005:551). Bolagets tillférordnade
VD &r Rolf Ljunggren.

Cortus Energy erbjuder en |6sning med WoodRoll®-processen i vilken férnybar energigas produceras
genom férgasning av biomassa. Genom WoodRoll®-tekniken tillhandahaller Bolaget I6sningar fér
flera anvéandningsomraden bland annat inom kraft- och varmeproduktion, processindustrin, katalytisk
uppgradering till bl a metan, metanol,m m och vatgasproduktion. Bolaget har sitt huvudkontor i Kista,
Stockholm.

Per dagen for Prospektets offentliggérande finns det, séavitt Bolaget kénner till, inga fysiska eller juri-
diska personer som dger fem (5) procent eller mer av samtliga aktier och roster i Bolaget, utéver vad
som framgar av tabellen nedan. Bolaget &r inte direkt eller indirekt kontrollerat av nagon enskild part
eller parter. Savitt styrelsen kanner till féreligger inte nagra aktieédgaravtal eller andra 6verenskommel-
ser mellan Bolagets dgare som syftar till gemensamt inflytande 6ver Bolaget, eller som kan leda till att
kontrollen dver Bolaget férandras eller férhindras.

Agarforhallande per den 30 juni 2023 med darefter kdnda férandringar

Andel kapital

Namn Antal aktier och réster (%)

Avanza Pension 183915926 8.61%

Per-OlovNorberg 133800687 ... 6,26 %

Ovriga aktiedgare 1818 819 302 85,13%
oy

2136 535915



mailto:info@cortus.se
http://www.cortus.se
http://www.fi.se

2.2 Finansiell nyckelinfor- Nedanstaende finansiell information har hamtats fran Cortus Energys reviderade arsredovisningar

mation om emittenten

fér 2021 och 2022 samt fran delarsrapporten for perioden januari—juni 2023. Delarsrapporten &r ej
granskad eller reviderad av Bolagets revisor.

Intékter och I6nsamhet

2022-01-01 2021-01-01 2023-01-01 2022-01-01
2022-12-31 2021-12-31  2023-06-30  2022-06-30

KSEK (om inget annat anges) (12 ménader) (12 méanader) (6 manader) (6 manader)

Reviderad Reviderad  Oreviderad  Oreviderad
Nettoomsattning 8 385 72 5123 2212
Rorelseresultat 61009 69210 34667  -31554
Periodens resultat 63555 78621  -37536  -32116

Tillgangar och kapitalstruktur

2022-01-01 2021-01-01 2023-01-01 2022-01-01
2022-12-31 2021-12-31  2023-06-30  2022-06-30

KSEK (om inget annat anges) (12 ménader) (12 ménader) (6 manader) (6 mé&nader)

Reviderad Reviderad  Oreviderad  Oreviderad
Summa tillgangar 112 305 128 626 93 968 110 546
Summa egetkapital 47803 88357 . 20513 63352

Kassafléden

2022-01-01 2021-01-01 2023-01-01 2022-01-01
2022-12-31 2021-12-31  2023-06-30  2022-06-30

KSEK (om inget annat anges) (12 ménader) (12 manader) (6 manader) (6 méanader)
Reviderad Reviderad  Oreviderad  Oreviderad
Kassaflode fran den I6pande verksamheten -58 247 -72 667 -31432 -17 867

Kassaflode fran investeringsverksamheten

Kassafléde fran finan ngsverksamheten
Nyckeltal
jan—dec jan—dec jan-juni jan—juni
2022 2021 2023 2022
Oreviderad Oreviderad Oreviderad Oreviderad
Rérelsemarginal, % Neg
arginal, % Neg

T 43%

tet, %
1978 176 789

Antal aktier vid arets slut

Genomsnittligt antal aktier

fér perioden 1848512212 1506798403 2026555550 1822040 022
003 005 20,02
-0,03 0,05 0,01

o1 035 -

Revisorns yttrande

Upplysning i arsredovisning fér 2022

| revisionsberéattelsen avseende arsredovisningen for rakenskapsaret 2022 lamnade Bolagets revisor
féljande upplysning, atergiven i sin helhet:

"Vasentliga osdkerhetsfaktorer avseende antagandet om fortsatt drift

Utan att det paverkar vart uttalande vill vi fasta uppmarksamhet pa forvaltningsberattelsen, stycket
angaende Likviditetsrisk/finansieringsrisk under rubriken Risker och osékerheter i verksamheten.
Dar framgér att bolaget ar i behov av att erhalla ytterligare extern finansiering for att sékerstélla sin
fortlevnad. Detta forhallande innebér att det féreligger en vasentlig osékerhetsfaktor som kan leda
till betydande tvivel om bolagets férméga att fortsatta verksamheten. Vi har inte modifierat vart
uttalande pa grund av detta.”




2.3 Huvudsakliga risker
som &r specifika fér
emittenten

Finansieringsbehov

Bolaget bedémer att det befintliga rérelsekapitalet inte ar tillrackligt for Bolagets aktuella behov
under den kommande tolvmanadersperioden, givet den nuvarande afférsplanen. Om Cortus Energy
inte kan erhalla tillrécklig finansiering kan Bolaget bli tvunget att genomféra omstruktureringar av hela
eller delar av verksamheten, eller tvingas bedriva verksamheten i lagre takt &n planerat, vilket kan leda
till férsenad eller utebliven kommersialisering av Bolagets produkter samt férsenade eller uteblivna
intdkter.

Utvecklingen av befintliga och framtida projekt

Investeringar i projektutveckling samt forskning och utveckling &r alltid férenat med risker eftersom
det inte pa férhand gar att sékerstélla hur projekten kommer att utvecklas. Eventuella hinder i
framtida projekt, eller till dem kopplade atgérder, kan leda till férsenade intékter och att Bolaget inte
kan fardigstalla sina projekt inom planerad tid, eller alls. Det finns ddrmed en risk att motgangar fér
Bolagets projekt féranleder 6kade kostnader och/eller senareldgger en tankt kommersialisering vilket
kan komma att paverka Bolagets utveckling och férvantade intékter negativt.

Beroende av nyckelpersoner

Cortus Energy éar ett kunskapsintensivt féretag dar verksamheten i stor utstréackning ar beroende av
ett antal nyckelpersoner med sarskild kunskap kring Bolagets utvecklingsprojekt samt férnybar energi
i allmanhet.

Underleverantérer

Cortus Energy har samarbeten med underleveranttrer som producerar vissa komponenter som
anvéands vid Bolagets anlaggningar. Bolagets tillgang till dessa komponenter kan paverkas negativt av
att leverantérer hamnar i ekonomiskt trangmal eller inte foljer tillamplig lagstiftning, handelsrestrik-
tioner, begrénsad transportkapacitet och kostnader. Tillgangsbrist hos Bolagets leverantérer eller
prishdjningar hos dessa som Bolaget inte kan féra vidare till sina kunder, eller andra férhallanden som
paverkar Bolagets tillgang till produkterna pa affarsméssigt godtagbara villkor, kan paverka Bolagets
férméga att framstalla och sélja sina produkter, vilket i sin tur kan paverka Bolagets férvantade intakter
och planerad verksamhet negativt.

Branslen

Cortus Energy képer in branslen eller tar in dito mot en avgift. Bio- och returbréanslen har idag en
gynnsam kostnadsstruktur. | framtiden kan branslekostnadsutvecklingen paverkas av alternativa
anvandningsomraden, samhalleliga palagor och den generella tillgangssituationen pa marknaden.
Per dagen for Prospektet gynnas Bolaget av den héga prisskillnaden mellan grént och fossilt bransle.
Ett hogt pris pa fossilt brénsle innebar att Bolagets produkter blir ett mer attraktivt brénslealternativ.
Saledes kan en minskning i prisskillnaden mellan fossilt och gront brénsle innebara en minskad
efterfragan pa Bolagets produkter, vilket kan ha en negativ paverkan péa Bolagets verksamhet och
finansiella stallning.




AVSNITT 3 — NYCKELINFORMATION OM VARDEPAPPERENA

3.1 Vérdepap-
perens huvud-
drag

Huvuddragen fér konvertiblerna

Samtliga av Bolagets Konvertibler &r av samma slag, ar fullt betalda och fritt verlatbara. Innehav av konver-
tibler som inte har konverterats, beréattigar inte till vinstutdelning och inte heller ratt till narvaro eller réstratt pa
bolagstdmma i Bolaget. Bolagets aktiekapital uppgar till 64 437 124,68 SEK fordelat pa 2 147 904 156 aktier
med ett kvotvarde per aktie om 0,03 SEK. Det sammanlagda konvertibla lanet i Foretradesemissionen uppgar
till hégst 61 368 690 SEK och representeras av 61 368 690 Konvertibler om en (1) SEK vardera.

Loptid och ranta

Lanet I6per till och med slutlig férfallodag, den 20 januari 2026 om inte konvertering eller inlésen skett
dessférinnan. Konvertiblerna 16ses in till 100 procent av nominellt belopp jamte upplupen rénta dagen da
Konvertibeln I6per ut om den inte konverterats dessférinnan enligt nedan.

Lénet I6per med tretton och en halv (13,5) procents arlig rénta, fran och med 20 oktober 2023 till och med

20 januari 2026, eller den tidigare dag lanet konverteras till aktier i Bolaget och berédknas med réantedagsbas
Act/365F, d.v.s. tidsperioden berdknas med faktiskt antal dagar, och i rdnteberékningen far ett helt ar 365
dagar. Ranta forfaller till betalning den 20 januari 2024, den 20 april 2024, den 20 juli 2024, den 20 oktober
2024, den 20 januari 2025, den 20 april 2025, den 20 juli 2025, den 20 oktober 2025 och pa férfallodagen den
20 januari 2026 eller, fér det fall sadan dag inte ar bankdag, ndrmast efterféljande bankdag.

Upplupen rénta berattigar inte till konvertering.

Konvertering och konverteringskurs

Innehavare av Konvertibler har ratt att pakalla konvertering av Konvertibler till nyemitterade aktier i Bolaget
under fyra perioder, ndmligen under perioden fran och med den 3 juni 2024 till och med den 18 juni 2024
(konverteringsperiod 1), under perioden fran och med den 2 december 2024 till och med den 13 December
2024 (konverteringsperiod 2), under perioden fran och med den 2 juni 2025 till och med den 16 juni 2025
(konverteringsperiod 3) och under perioden fran och med den 1 december 2025 och till och med den 12
december 2025 (konverteringsperiod 4). Pakallande av konvertering ar bindande och kan inte aterkallas av
konvertibelinnehavaren.

Konverteringskursen per aktie ska uppga till sjuttio (70) procent av den volymviktade genomsnittskursen i
Bolagets aktie under en period om tio (10) handelsdagar omedelbart innan varje konverteringsperiod pabér-
jas. Konverteringskursen kan dock som lagst uppga till 0,07 SEK och som hégst 0,3 SEK.

Vissa rattigheter férenade med vardepappren
Réttigheterna férenade med vardepapper emitterade av Bolaget, inklusive de réttigheter som féljer av
bolagsordningen, kan endast &ndras enligt de férfaranden som anges i aktiebolagslagen (2005:551).

Det finns ett aktieslag i Bolaget. Varje aktie medfér lika ratt till andel i Bolagets tillgangar och resultat samt
berattigar till en rést pa bolagsstdmman och till lika stor utdelning och eventuellt Gverskott i likvidation. Vid
nyemission av vardepapper har aktiedgarna normalt foretradesratt. Bolagsstdmman kan dock besluta om
undantag fran foretradesratten. Andring av aktiedgarnas rattigheter kréver beslut av bolagsstamma. Villkoren
for att &ndra aktiedgarnas rattigheter motsvarar vad som féljer av lag. Aktierna ar fritt dverlatbara, det finns
saledes inga begréansningar eller férbehall avseende aktiernas éverlatbarhet. Det finns, utéver de konvertibler
som ges ut i samband med Foéretradesemissionen, de tva incitamentsprogrammen (teckningsoptionsserie
2023/2026:1) till medarbetare och styrelse, och 17 021 896 konvertibler av serie KV2, inte nagra andra utesta-
ende konvertibler, villkorade aktiedgartillskott eller liknande som kommer att paverka antalet aktier i Bolaget.

Efterstéllning

Konvertiblerna ska i héandelse av Bolagets likvidation eller konkurs medféra rétt till betalning ur Bolagets
tillgangar efter Bolagets icke efterstéllda forpliktelser och jamsides med andra efterstéllda forpliktelser som
inte uttryckligen ar efterstéllda detta lan. Bolaget har ratt att iklada sig efterstallda férpliktelser som i handelse
av Bolagets likvidation eller konkurs medfér ratt till betalning ur Bolagets tillgangar fére de konvertibla
fordringarna.

Utdelningspolicy

Bolaget har inte antagit nagon utdelningspolicy och har inte beslutat om nagon vinstutdelning under perioden
som omfattas av den historiska finansiella informationen. Cortus Energy &r ett tillvéxtbolag dar genererade
vinstmedel planeras att avsattas till utveckling av verksamheten. Nagon utdelning &r dérfér inte planerad de
kommande &ren. Daremot nar Bolagets resultat och finansiella stéllning sa medger, kan utdelning bli aktuell.

Plats fér handel
med varde-

papperen

Konvertiblerna av serie KV3 i Erbjudandet avses att tas upp till handel pa Nasdaq First North Growth Market
i samband med att Féretradesemissionen registreras av Bolagsverket och Euroclear. Cortus Energys aktier
handlas p& Nasdaq First North Growth Market.

Garantier som
vardepapperen
omfattas av

Vérdepapperen omfattas inte av nagra garantier.

Huvudsak-

liga risker som

ar specifika for
vardepapperen

Utspéadning genom framtida emissioner

Bolaget kommer sannolikt att i framtiden behéva anskaffa ytterligare kapital genom utgivande av aktierelate-
rade vardepapper sasom aktier, teckningsoptioner eller konvertibler. En emission av ytterligare vardepapper
kan leda till att aktiekursen gar ner och leda till en utspadning av befintliga aktiedgares ekonomiska rattigheter
och réstratt. Om emission genomférs med féretradesratt for befintliga aktiedgare kan aktiedgarna férsvara
sig mot utspadning genom att teckna ytterligare vardepapper, vilket férutsatter en ytterligare investering i
Bolaget. En sadan emission kan ocksa géras utan foretrade for befintliga aktiedgare, i vilket fall aktiedgaren
inte har nagon méjlighet att skydda sig mot utspédning. Om Bolaget i framtiden behoéver anskaffa ytterligare
kapital genom emission av aktierelaterade vardepapper skulle detta kunna ha en medelhdg negativ inverkan
pa Bolagets aktiekurs, vilket i sin tur &ven inverkar negativt pé befintliga aktiedgare. Bolaget bedémer att
sannolikheten att ovanndmnda risk férverkligas ar medelhdg.




AVSNITT 4 — NYCKELINFORMATION OM ERBJUDANDET

Punkt 4.1 Villkor
och tidsplan for
attinvestera i
vardepapperet

Avstamningsdag
25 september 2023

Villkor

Varje innehavd aktie i Bolaget pa avstamningsdagen berattigar till en (1) teckningsratt (i Euroclear benamnd
"UR") fér varje innehavd aktie. Trettiofem (35) teckningsratter beréttigar till teckning av en (1) Konvertibel av
serie KV3, envar om nominellt en (1) SEK.

Teckningskurs
En (1) SEK per Konvertibel, vilket motsvarar en teckningskurs per Konvertibel om en (1) SEK. Courtage utgar ej.

Teckningsperiod
27 september 2023 - 11 oktober 2023

Handel med teckningsratter
Handel med teckningsratter sker pa Nasdaq First North Growth Market under perioden 27 september 2023 till
6 oktober 2023.

Handel med BTU

Handel med Betalda Tecknade Konvertibler ("BTU") kommer att ske pa Nasdaq First North Growth Market
fran och med den 27 september 2023 fram till omvandling av BTU till konvertibler nér Féretradesemissionen
registrerats hos Bolagsverket. Omvandlingen beréknas ske under vecka 43 2023.

Handel med konvertibler av serie KV3
Styrelsen i Cortus Energy AB avser att ansdka om att Konvertiblerna tas upp till handel p& Nasdaq First North
Growth Market vilket beraknas ske under vecka 45 2023. ISIN-koden for Konvertiblerna ar SE0020975696.

Villkor f6r konvertiblerna

Varje Konvertibel beréttigar innehavaren att konvertera till nyemitterade aktier i Bolaget. Konverteringskursen
uppgar till sjuttio (70) procent av den volymviktade genomsnittskursen i Bolagets aktie under en period om
tio (10) handelsdagar omedelbart innan varje konverteringsperiod pabérjas. Konverteringskursen kan dock
som lagst uppga till 0,07 SEK och hégst 0,3 SEK. | det fall hela lanet ej konverterats ska aterbetalning av lanet
inklusive ranta ske senast den 20 januari 2026. Konvertiblerna I6per med en arlig ranta om tretton och en halv
(13,5) procent fran den 20 oktober 2023.

Tilldelningsprinciper vid teckning utan stéd av féretradesratt

Om inte samtliga Konvertibler tecknas med stdd av teckningsréatter ska tilldelning av resterande konvertibler
inom ramen for Féretradesemissionens hgsta belopp ske: i férsta hand till de som tecknat konvertibler med
stod av teckningsréatter (oavsett om de var aktiedgare pa avstamningsdagen eller inte) och som anmélt intresse
foér teckning av konvertibler utan stéd av teckningsrétter och fér det fall tilldelning till dessa inte kan ske fullt ut
ska tilldelning ske pro rata i férhallande till det antal teckningsratter som var och en av de som anmalt intresse
att teckna konvertibler utan stéd av teckningsrétter utnyttjat for teckning av konvertibler; och i andra hand till
annan som anmélt sig fér teckning av konvertibler i Féretradesemissionen utan stéd av teckningsratter och for
det fall tilldelning till dessa inte kan ske fullt ut ska tilldelning ske pro rata i férhallande till det antal konver-
tibler som tecknaren totalt anmalt sig fér teckning av. | den man tilldelning i nagot led enligt ovan inte kan ske
pro rata ska tilldelning ske genom styrelsens beslut.

Utdkningsemission

For att mojliggora ytterligare kapitaltillskott kan styrelsen, vid ett 6vertecknat Erbjudande, komma att besluta
om en utdékning av Erbjudandet om upp till 10,0 MSEK (“Utékningsemissionen”). Eventuellt utnyttjande av
Utdkningsemissionen kommer ske genom att styrelsen fattar beslut om nyemission av upp till 10 000 000
Konvertibler pa huvudsakligen samma villkor som Féretrddesemissionen, med stdd av det emissionsbemyn-
digande styrelsen erhdll vid Bolagets arsstdmma den 2 juni 2023, dock att ratten att teckna konvertibler i
Utdkningsemissionen ska tillkomma de personer som tecknat sig fér Konvertibler i Féretréddesemissionen utan
att erhalla full tilldelning.

Utspéadning

Vid full teckning och konvertering av Konvertibler emitterade i Féretradesemissionen, som sker till lagsta
mdjliga konverteringskurs om 0,07 SEK, kommer antalet aktier i Bolaget att 6ka fran 2 147 904 156 till hogst
3024 599 727 och aktiekapitalet fran 64 437 124,68 SEK till hogst 90 737 991,82 SEK, motsvarande en
utspadningseffekt om cirka 29 procent av det totala antalet aktier och réster i Bolaget. Vid full teckning och
konvertering av samtliga Konvertibler, som sker till lagsta méjliga konverteringskurs om 0,07 SEK, samt det
hogsta antalet aktier emitteras i den eventuella Utdkningsemissionen, kommer antal aktier i Bolaget, att 6ka
med 1019 552 714 aktier, fran 2 147 904 156 till hogst 3 167 456 870 och aktiekapitalet fran 64 437 124,68 SEK
till hégst 95 023 706,11 SEK, motsvarande en utspadningseffekt om cirka 32,2 procent av det totala antalet
aktier och réster i Bolaget.

Utspadningen ar berdknad baserat p& Konvertiblernas lagsta méjliga konverteringskurs, vilket motsvarar 0,07
SEK per aktie.

De aktiedgare som inte tecknar sig i Féretradesemissionen kan séledes &ven fa sitt dgande utspatt ytterligare
i motsvarande grad. Aktiedgare som valjer att inte delta i Erbjudandet har méjlighet att kompensera sig
ekonomiskt fér utspadningen genom att sélja sina teckningsratter.

Emissionskostnader

Bolaget uppskattar att kostnaderna for Féretradesemissionen uppgar till cirka 2,6 MSEK.
Emissionskostnaderna fér Utokningsemissionen beraknas uppga till cirka 0,5 MSEK, givet att
Utdkningsemissionen utnyttjas fullt ut.




Punkt 4.2 Motiv
fér Prospektet

Styrelsen i Cortus Energy bedémer att det befintliga rérelsekapitalet inte &r tillréckligt for de aktuella behoven
under den kommande tolvmanadersperioden. Med rérelsekapital avses i denna bemaérkelse Bolagets mojlig-
het att, med hjalp av tillgangliga likvida medel, fullgéra sina betalningsférpliktelser allteftersom de forfaller till
betalning. Cortus Energy har dérmed beslutat att genomféra Foretradesemissionen, vilken vid full teckning
tillfér Bolaget en bruttolikvid om cirka 61,4 MSEK. Vid full teckning av Utékningsemissionen tillférs Bolaget
ytterligare ca 10 MSEK, motsvarande totalt cirka 71,4 MSEK fére emissionskostnader.

Nettolikviden om cirka 58,8 MSEK, efter avdrag fér emissionskostnader om cirka 2,6 MSEK, avses disponeras
for féljande anvandningsomraden, i prioritetsordning:

e Aterbetalning av brygglanefinansiering om 10 MSEK som upptogs i mars 2023 samt om 8 MSEK som
upptogs i augusti 2023 plus upplupen rénta, cirka 28 procent.

e Forstarkning av Bolagets rérelsekapital for att tacka Bolagets |6pande kostnader, cirka 50 procent.

¢ Kompletterande investeringar i Héganas fér 6kad driftsékerhet, 22%.

Nettolikviden fran Utékningsemissionen, vid fullt utnyttjande, om cirka 9,5 MSEK avses att anvdandas i den
I6pande verksamheten fér att méjliggéra en hégre grad av finansiell flexibilitet relaterat till Bolagets investe-
ringar i Hoganas for 6kad driftsakerhet.

Bolagets likviditetsprognos éver kassafléden, tillsammans med tillgéngliga medel, indikerar att det tillgéangliga
rorelsekapitalet beréknas vara férbrukat i november 2023 och att underskottet uppgar till maximalt cirka

36 MSEK under de kommande tolv manaderna. Det &r darmed styrelsens bedémning att nettolikviden fran
Foretradesemissionen tacker Bolagets likviditetsbehov under minst den kommande tolvménadersperioden.
For det fall Foretradesemissionen inte skulle fulltecknas kommer Bolaget att underséka andra finansierings-
méjligheter, alternativt driva verksamheten i mer langsam takt an planerat, till dess att ytterligare kapital kan
anskaffas. For det fall samtliga alternativa finansieringsmajligheter skulle misslyckas finns en risk att Bolaget
forsatts i rekonstruktion, eller i likvidation.

Det foreligger inga intressekonflikter, eller potentiella intressekonflikter, mellan styrelseledaméter och ledande
befattningshavare och Bolaget. Vidare foreligger inte heller intressekonflikt eller potentiell intressekonflikt
varvid styrelseledaméters eller ledande befattningshavares privata intressen och/eller ataganden skulle sta i
strid med Bolagets intressen. Ett flertal av de ledande befattningshavarna och styrelseledaméterna i Bolaget
har dock ett ekonomiskt intresse i Bolaget genom, direkt eller indirekt, aktieinnehav.




Ansvariga personer, information
fran tredje part och godkannan-
de av behorig myndighet

Ansvariga personer

Styrelsen fér Cortus Energy &r ansvarig for innehallet i
detta Prospekt. Savitt styrelsen i Cortus Energy kénner
till dverensstdmmer den information som ges i detta
Prospekt med sakférhallandena och ingen uppgift som
sannolikt skulle kunna paverka dess innebdrd har ute-
lédmnats. Styrelsen fér Cortus Energy bestar per dagen
for Prospektet av féljande personer:

e Per-Olov Norberg, styrelseordférande

® Rolf Ljunggren, styrelseledamot och tillférordnad
verkstéallande direktor

e Peter Forssell, styrelseledamot

e Richard Bagge, styrelseledamot

® Tobias Wennberg, styrelseledamot

e Lars-Olof Svensson, styrelseledamot

Uppréttande och godkannande av Prospektet

Detta Prospekt har godkénts av Finansinspektionen,
som behdrig myndighet enligt Europaparlamentets
och radets férordning (EU) 2017/1129 ("Prospektfor-
ordningen”).  Finansinspektionen godkanner detta
Prospekt enbart i s& matto att det uppfyller de krav
pa fullstéindighet, begriplighet och konsekvens som
anges i Prospektférordningen. Detta godkannande
bor inte betraktas som nagot slags stéd fér den emit-
tent som avses i detta Prospekt eller nagot slags stéd
for kvaliteten pa de vardepapper som avses i Prospekt.
Investerare bdr géra sin egen beddmning av huru-
vida det &r lampligt att investera i de vardepapper
som avses i Prospektet. Prospektet har uppréttats
som ett EU-tillvaxtprospekt i enlighet med artikel 15 i
Prospektférordningen.

Information fran tredje part

Detta Prospekt innehaller information fran tredje part.
Bolaget bekraftar att information fréan tredje part har
atergivits korrekt och att, savitt Bolaget kénner till och
kan utréna av information som har offentliggjorts av
tredje part, inga sakférhallanden har uteldmnats som
skulle géra den atergivna informationen felaktig eller
vilseledande. De tredjepartskallor som Bolaget anvént
sig av vid upprattande av Prospektet framgar av kall-
férteckningen nedan. Information utgér inte en del av
Prospektet och har inte granskats eller godkénts av
behdriga myndigheter.

Kallfdrteckning
1. Air Transport Action Group (ATAG), Facts & Figures,
september 2020

2. Bloomberg Analysis, Steel Industry Set to Pivot to Hydrogen
in $278 Billion Green Push, december 2021

3. Energigas, Biogasen nar nya hojder i transportsektorn,
februari 2022

4. Energigas, Férnybar gas far nyckelroll i EU:s energiplan

5. Energimyndigheten, Stor 6kning av flytande fordonsgas i
Sverige, februari 2023.

6. EU-kommissionen, Spring 2022 Economic Forecast: Russian
Invasion Tests EU Economic Resilience, maj 2022

7. Europeisk Vatgasstrategi 2020/2242(INI)

8. Europeiska Radet Consilium, Energipriserna Och Foérsorj-
ningstryggheten, 31 mars 2023.

9. Europeiska radet, Fit for 55

10.Europeiska unionen, Hydrogen-Powered Aviation, maj 2020

11. FactSet, EU ETS, EU Carbon, juli 2023

12.Fitch Solutions, Global Renewables Growth Strong but Not
Enough to Meet Ambitious Targets, juni 2022

13.Fossilfritt Sverige, Vatgasstrategi for fossilfri konkurrenskraft,
2021.

14.Fdrenta nationerna, Net Zero Coalition, 2022

15.

16.Hydrogen Council, Hydrogen Insights 2023, maj 2023

17.1EA, New IEA report highlights the need and means for

the oil and gas industry to drastically cut emissions from its
operations, 3 maj 2023.

18.IEA, Renewable Energy market update — Outlook for 2023
and 2024, 2023.

19. International maritime organization, Revised GHG reduction
strategy for global shipping adopted, juli 2023

20.Jernkontoret, Klimatfardplan, 2018

21.Miljodepartementet, Regeringens skrivelse 2017/18:238 En
klimatstrategi for Sverige

22.Naturskyddsféreningen, Hur Fungerar Vatgas? — Faktablad
Fran Naturskyddsféreningen, december 2021

23.Naturvardsverket, Fossila béanslen, n.d.

24 Naturvardsverket, Inrikes transporter, utsldpp av vaxthusga-
ser, juni 2023

25.Naturvardsverket, Sveriges Klimatmal och Klimatpolitiska
ramverk, nd.

26.Resources for the Future, Global energy outlook 2023: So-
wing the seed of an energy transition, 28 mars 2023Svebio,
Tillgang och efterfragan pa bioolja, biodrivmedel och biojet,
2022

27.Swerim, Biocoal in the Blast Furnace for Reduced Climate
Impact, 2017

28.Varldsbanken, Commodity Markets Outlook in eight charts,
maj 2023

29.Unleashing the power of hydrogen for the clean energy
transition, April 2023.



Motiv, intressen och radgivare

Motiv

Styrelsen fér Cortus Energy bedémer att det befintliga

rérelsekapitalet inte ar tillréckligt f6r de aktuella beho-

ven under den kommande tolvmanadersperioden. Med
rorelsekapital avses i denna bemérkelse Bolagets moj-
lighet att, med hjélp av tillgéngliga likvida medel, full-
gora sina betalningsforpliktelser allteftersom de forfal-
ler till betalning. Cortus Energy har ddrmed beslutat att
genomféra Foretraddesemissionen, vilket vid full teck-
ning tillfér Bolaget en bruttolikvid om cirka 61,4 MSEK.

Nettolikviden om cirka 58,8 MSEK efter avdrag fér emis-

sionskostnader om cirka 2,6 MSEK, avses disponeras for

féljande anvéandningsomraden, i prioritetsordning:

e Aterbetalning av brygglanefinansiering om 10 MSEK
som upptogs mars 2023 samt om 8 MSEK som upp-
togs i augusti 2023 plus upplupen ranta, cirka 28 pro-
cent.

e Forstarkning av Bolagets rorelsekapital for att tacka
Bolagets |6pande kostnader, cirka 50 procent.

e Kompletterande investeringar i Hoganas fér okad
driftsékerhet, 22 procent.

For att mojliggdra ytterligare kapitaltillskott kan sty-
relsen, vid ett Gvertecknat Erbjudande, komma att
besluta om Utdkningsemissionen om upp till 10 MSEK.
Eventuellt utnyttjande av Utdkningsemissionen kommer
ske genom att styrelsen fattar beslut om nyemission av
konvertibler med stéd av det emissionsbemyndigande
styrelsen erhdll vid Bolagets arsstamma den 2 juni 2023.
Om Utékningsemissionen utnyttjas i sin helhet uppgar
det maximala kapitaltillskottet till 71 MSEK. Nettolikviden
fran Utdkningsemissionen, vid fullt utnyttjande, om
cirka 9,5 MSEK avses att anvandas i den I6pande verk-
samheten for att mojliggéra en hdogre grad av finansiell
flexibilitet relaterat till Bolagets investeringar i Hoganas
for 6kad driftsdkerhet.

Bolagets likviditetsprognos &ver kassafléden, tillsam-
mans med tillgéngliga likvida medel, indikerar att det
tillgéngliga rorelsekapitalet berdknas vara forbrukat i
november 2023 och att underskottet uppgar till maxi-
malt cirka 36 MSEK under de kommande tolv mana-
derna. Det ar darmed styrelsens bedémning att net-
tolikviden fran Foretrddesemissionen tacker Bolagets
likviditetsbehov under minst den kommande tolvma-
nadersperioden. For det fall Féretrédesemissionen inte
skulle fulltecknas kommer Bolaget att undersdka andra
finansieringsméjligheter, alternativt driva verksamheten
i mer langsam takt an planerat, till dess att ytterligare
kapital kan anskaffas. For det fall samtliga alternativa

finansieringsmajligheter skulle misslyckas finns en risk
att Bolaget forsétts i rekonstruktion, elleri likvidation.

Radgivare

Naventus Corporate Finance &r finansiell radgivare
i samband med Féretradesemissionen. Hagberg &
Aneborn Fondkommission AB &r emissionsinstitut i
samband med Foretrddesemissionen. Synch &r legal
radgivare i samband med Féretrddesemissionen.
Naventus Corporate Finance och Synch har bitratt
Cortus Energy vid uppréttandet av detta Prospekt.
Dé samtliga uppgifter i Prospektet hérrér fran Bolaget
friskriver sig Naventus Corporate Finance och Synch
fran allt ansvar i férhallande till befintliga eller blivande
aktiedgare i Bolaget och avseende andra direkta eller
indirekta ekonomiska konsekvenser till f6ljd av investe-
rings- eller andra beslut som helt eller delvis grundas pa
uppgifter i Prospektet.

Intressen och intressekonflikter
Naventus Corporate agerar finansiell radgivare till
Cortus Energy i samband med Erbjudandet. Naventus
Corporate Finance erhéller en pa férhand avtalad ersatt-
ning for utférda tjanster i samband med Erbjudandet,
vars storlek till viss del &r beroende av utfallet i
Foretrédesemissionen. Naventus Corporate Finance
kan aven i framtiden komma att tillhandahalla ytterligare
finansiella tjanster till Bolaget. Synch agerar legal rad-
givare i samband med Erbjudandet och erhaller ersatt-
ning for utférda tjanster enligt I6pande rakning. Det
beddms dérutdver inte féreligga nagra ekonomiska eller
andra intressen mellan Bolaget och Naventus Corporate
Finance eller mellan Bolaget och Synch i samband med
Erbjudandet.

Hagberg & Aneborn Fondkommission AB &r emis-
sionsinstitut i samband med Féretréddesemissionen.

Utdver ovanstdende parters intresse av att
Foretradesemissionen kan genomféras framgangsrikt,
beddms det inte féreligga nagra ekonomiska eller andra
intressen eller nagra intressekonflikter mellan parterna
som i enlighet med ovanstdende har ekonomiska eller
andra intressen i Féretrédesemissionen.



Verksamhetsbeskrivning och
marknadsoversikt

Verksamhetsbeskrivning

Bakgrund

Cortus Energy grundades ar 2006 av Rolf Ljunggren
med visionen att revolutionera energimarknaden
genom utvecklingen och kommersialiseringen av for-
gasningsprocessen WoodRoll®. Bolaget har idag 35
anstallda och &r verksamt inom den gréna energisek-
torn dar Bolaget tillhandahaller férnybar energigas
genom att biomassa férgasas till rena energiprodukter,
som sedan distribueras till ett brett kundunderlag inom
process, transport- och kraftindustrin. Biomassa som
bransle ar fornybart och hallbart. Kolet i biomassan
ingar i en naturlig cykel vilket innebér att det recirkuleras
dver tid genom fotosyntes. Anvéndning av biomassa
fran ett hallbart skogsbruk bidrar inte till den globala
uppvarmningen.

WoodRoll® &r en termisk férgasningsprocess for
biomassa som producerar en ren och férnybar ener-
gigas fran en rad olika typer av biomassa. Bolagets
har historiskt byggt upp och drivit en testanlaggning i
Kdping. Anlédggningen i Képing har varit en viktig del
for Bolagets arbete gentemot kunder och intressenter.

Bolagets forsta kommersiella anldggning ligger i
Hoganas. Tillganglighet och produktionskapacitet for
anlaggningen i Hoganés é&r viktig for Bolagets fortsatta
utveckling av WoodRoll®-tekniken och nya affarer.

Bolagets ledning och ingenjorsteam utgar fran
huvudkontoret i Kista. Bransletester utfors pa avdel-
ningen for kemisk processteknologi pa Kungliga
Tekniska Hogskolan.

Cortus Energys affarsidé

Cortus Energys affarsidé &r att erbjuda kostnadseffek-
tiva férnybara energigasldsningar for kraft-, processin-
dustri- och fordonsapplikationer vilka baseras pa den
patenterade WoodRoll®-tekniken.

Cortus Energys vision

Cortus Energys vision ar att bli en ledande leverantor
av fornybar energi till kraft-, process- och transportin-
dustrin samt bidra och méjliggéra en omstéllning fran
fossil till gron energi.

Cortus Energys mission

Cortus Energys mission &r att hjdlpa Bolagets kun-
der inom kraft-, process- och transportindustrin med
omstéllningen till en fossilfri och férnybar produktion,
samt att verka for att infanga koldioxid ur det naturliga
kretsloppet, och skapa kolsénkor dar méjligheten ges.




WoodRoll® - en patenterad férgasningsprocess
WoodRoll® Begreppslista

Begrepp Definition

Fotosyntes Fotosyntes ar den process dar vaxter och andra levande organismer omvandlar solljus, vatten och koldioxid
och genererar syre och energi i form av glukos (~socker).

biomassa.

Vatgasen omfattar cirka 60 procent av energigasen. Bio- preflxen syftar pa att vatgasen &r framstalld ur

Biomassa Biomassa &r ett fornybart energlslag fran biomassa dar kolduoxuden ar en del av kretsloppet och kan avskiljas
for att skapa kolsankor. Detta innebar att biomassan, nar den férbranns, bara slédpper ut den koldioxid som
det har bundit under t|||vaxtfasen (genom fotosyntesen).

Pyrolys Pyrolys eller torrdestillation &r en process dar ett amne upphettas till en hog temperatur, vanhgtws i en syrefri
milj5, s att det sénderfaller utan att férbrénning sker. Vid pyrolys avgar flyktiga @mnen i gas och vatskefas
(pyrolysgas och pyrolysvatska), medan aterstoden i fast fas bllr kvar (char eller trakol).

Férgasning Férgasning ar en process som V|d hog temperatur omvandlar branslen (fasta eller flytande) t||| en syngas,

huvudsakhgen bestaende vatgas och kolmonoxid.

WoodRoll®-processen

Woodroll® &r en patenterad teknik for att férgasa bio-
massa till biogasprodukter, dar gasen som produceras
fran WoodRoll®-processen har ett brett anvandnings-
omrade. Cortus Energys biogasprodukter kan ersatta
fossil energi direkt i industriella hdgtemperaturproces-
ser men ocksa omvandlas till el, uppgraderas till forny-
bar naturgas (SNG), vatgas och flytande drivmedel, eller
anvandas som ravara till den petrokemiska industrin.
Detta medfor att Cortus Energy har mojligheter att
vara med i den férvéntade tillvaxten av férnybar energi
genom manga olika applikationer.

WoodRoll® - processen

BIOMASSA TORK

Bl6t biomassa ankommer till
anlaggningen dar den varms
och torkas (100°C).

Avfall och restprodukter
frén industrin, agrikulturen,
och skogsnaringen samlas in
och transporteras.

Vétgas, en av gasprodukterna som Woodroll®-
processen kan producera, kan enligt Bolaget spela en
viktig roll i att bidra till en grén omstéllning. Cortus
Energy har sedan ar 2010 en patenterad process for
optimerad industriell produktion av grén vatgas fran
avfallsbiomassa. Den Europeiska unionen offentlig-
gjorde i juli 2020 en vatgasstrategi for att investera dver
470 miljarder euro under de kommande 30 aren vilket
pavisar ett starkt engagemang hos beslutsfattare avse-
ende vétgasens majligheter att producera grén energi.”
Fossilfritt Sverige som startades pa initiativ av Sveriges
regering ar 2015 infér FN:s klimatmote i Paris ndmner
Cortus Energy som ett exempel pd en producent av
gron vatgas.

PYROLYS UPPVARMNING

Biomassan konverteras Pyrolysgasen férbrénns och

till pyrolysgas och trékol varmer upp férgasaren.

(400°C). Overflédig energi ater-
anvands i tidigare stadier.

FORGASNING

Pyrolyserad trakol som blivit finmalen
reagerar med vattenanga | férgasaren

(1 100°C) och skapar en ren energigas darefter.
(syngas)

Gron vétgas definieras som vétgas som produceras
genom elektrolys av vatten med férnybar el eller vat-
gas som produceras fran biobaserade kallor. Cortus
Energys patenterade férgasningsprocess, WoodRoll®-
processen, omvand|ar olika biobaserade kéllor (lagkva-
litativ biomassa) till grén energigas (syngas) med hogt
energivarde. Gron vatgas ar den viktigaste komponen-
ten i syngasen och utgérs av cirka 60 procent. Genom
en gasseparation efter WoodRoll®-processen framstalls
ren férnybar vatgas. Teknik for vétgasseparation, mem-

SYNGASFILTER/KONDENSATOR

Syngas passerar ett syngasfilter och en
syngaskondensator. Torr syngas utvinns

TILLAMPNING

Syngasen kan foradlas till vatgas, biogas,
och andra gréna energikallor. Dessa
produkter kan tillampas | manga olika
industrier genom Bolagets tre affars-
modeller.

bran eller andra typer av molsiktar, i kombination med
angreformering &r véletablerade tekniker som tillampas
nedstréms WoodRoll®-processen for detta syfte.
Energigasens renhet och héga energivérde gér den
lampad for att ersétta fossila branslen i olika tillamp-
ningar samt fér framstélining av biovatgas. Genom
WoodRoll® ges dven mgjligheten att vélja ut en del av
materialet i den rena energigasen, exempelvis biokol,
vilket &r gront koks som till exempel kan anvéandas i
metallurgin. Utgangspunkten &r att biomassa férgasas
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till rena, hégvardiga férnyelsebara energiprodukter fér
processindustrin, for elproduktion eller for bransle (vat-
gas) till fordonsindustrin. Utveckling av WoodRoll® har
skett i ndra samarbete med industriella partners, offent-
liga institutioner samt universitet. Tester av ett trettiotal
olika biobranslen och processer har utférts sedan 2011 i
Bolagets testanlaggning om 0,5 MW i Képing.

WoodRolls® egenskaper

WoodRoll®-processens egenskaper kan sammanfattas i
fem huvudsakliga punkter:

* Bréansleflexibilitet — ett stort antal olika biobrénslen
kan hanteras. Aven olika blandningar av olika typer
biobranslen kan hanteras. Brénslet behéver inte for-
behandlas genom att till exempel torkas, pelleteras
eller liknande. Saledes m&jliggér brénsleflexibiliteten
i WoodRoll® fér en effektivare anvéndning av lokala
branslen och anpassning av branslemixen, vilket tilla-
ter Bolaget att anpassa tillgdng- och efterfragesitua-
tionen pa bada satt.

Integration av delprocesser — biobranslet hanteras
automatiskt genom hela processen — fran motta-
gande av brénslet till leverans av den fardiga energi-
gasen. Processen &r forberedd for fijarrévervakning
for en kostnadseffektiv drift.

e En ren och energirik gas — genom att biomassan
separeras i en ren och smutsig del fére férgasningen,
dér enbart den rena delen av biomassan férgasas, ar
den producerade energigasen ren direkt fran férga-
saren. Gasen behdéver darmed inte genomga nagra
kostnadskravande reningssteg.
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Figur 3: Medarbetare, Cortus Energy

e Energirik gas och férdelaktig sammansé&ttning — kvo-
ten (2-1) vétgas—kolmonoxid gér energigasen flexibel
for vatgasproduktion och &ven fér anvéndning till en
rad olika katalytiska applikationer.

® Energieffektivitet — varmen fréan processen atervinns
i de delprocesser som sker vid en lagre temperatur.
Cirka 80 procent av energin fran biobranslet omvand-
las till anvéndbar energi i gasen och resterande cirka
20 procent utgérs av energiférlust, dar halva energi-
férlusten anvands fér torkningen av biomassa.

Cortus Energys teknik

Cortus Energy tillampar en patenterad teknik som
maojliggor att biomassa omvandlas till ren och férnybar
energigas som i sin tur minskar klimatpaverkan genom
energigasens minskade koldioxidavtryck. Processen
fran biomassa till fornybar energigas ar patenterad av
Bolaget under WoodRoll®-processen. Nedan presente-
ras Cortus Energys sdregna styrkor som enligt Bolaget
gor tekniken unik:

Flexibilitet —- m&jliggér kostnadseffektiv tillgang till
ravaror dver tid

Cortus Energys teknik ar flexibel i férhallande till anvan-
dandet av rdmaterial. Det gér, enligt Bolagets bedém-
ning, att tekniken &r mindre kénslig for prisférandringar
pa ramaterial. | takt med att bioekonomin vaxer s& ékar
efterfragan pé biobaserade produkter och dérmed
priset pa ramaterial. Révaruflexibiliteten innebéar att
Bolagets teknik &r mindre kénslig fér sadana prisék-
ningar.




Verkningsgrad — minimerar kostnader och energi-
konsumtion

En av teknikens styrkor ar enligt Bolagets bedémning
det héga energiutbytet om cirka 80 procent inklusive
torkning av biomassa som omfattas av halva energi-
forlusten. De héga temperaturerna som behdvs i pro-
duktionsprocessen uppnar Bolaget med anvandning
av intern spillvdrme och biprodukter. Detta resulterar i
en |&g driftskostnad fér processen som &r resurseffektiv
och utan externt varmebehov.

Renhet — rena férnybara branslen redo f6r anvandning
En annan av styrkorna avseende WoodRol|®-processen
ar slutproduktens renhet. Andra kénda befintliga tekni-
ker och processer som finns kréver avancerade och dyra
reningsprocesser for att ta bort féroreningar innan slut-
produkterna kan anvandas. Inga dyra reningsprocesser
dr nédvéndiga i WoodRoll®-processen, vilket resulterar i
laga investeringskostnader for att ersatta fossila brans-
len med férnybara energigaser.

Affdrsmodeller

Baserat pa den innovativa WoodRoll®-processen
erbjuds gréna energilésningar pa den globala markna-
den. Cortus Energy har tre etablerade affarsmodeller.
Bolagets affarsmodeller utgar fran samarbeten med
andra aktorer och samspelar med de olika aktérernas
férutsattningar och behov f6r att kunna kommersialisera
och integrera WoodRoll®-processen och skapa lénsam-
het i bade partners och Cortus Energys verksamheter.
Bolaget har sedan 2022 ett pagdende samarbete
med Holzner Druckbehalter GmbH kring WoodRoll®-
férgasare som kombineras med en hydrolysprocess fran
blueFLUX Energy AG. Bestallningarna avser en synga-
skylare samt en férgasare till Holzners forsta férgas-
ningsinstallation i Bayern, Tyskland, med planerad start

Nyckelaktiviteter

Konceptuell design

Forstudie och omfattning (FEL-1)

Genomférbarhetsstudie

Tillstand

FEED

Grundliggande projektering

Teknik. upphandling och
konstruktion (EPC) budgivning

Slutligt investeringsbeslut

Figur 4: Bild 6ver projektutveckling

under andra hélften av 2023. Cortus Energy har vidare
erhallit en bestélining pa en konceptuell studie for
produktion av grén metanol med WoodRoll®. Studien
omfattar en WoodRoll® férgasningsanléggning for pro-
duktion av 50 000 ton/ar gron metanol. Resultatet fran
studien utgér del av beslutsunderlag for fortsatt projek-
tering av anldggningen med planerad leverans under
Q3, 2023.

Projektmodellen

For att sakerstélla att Cortus WoodRoll®-tekniken &r
lamplig for varje kundprojekt anvénder Cortus projekt-
modellen Front End Loading (FEL). Front End Loading
ar en projektmodell som fokuserar pa en detaljerad
planeringsfas i borjan av ett projekt for att sakerstalla
genomférbarheten och effektiviteten innan implemen-
teringsfasen pabdrjas. FEL-modellen bestér av fyra
faser som bygger pa information som tagits fram under
tidigare faser. Nar en kund kontaktar Cortus gors en
initial bedémning av teknisk, ekonomisk och marknads-
massig genomférbarhet. Om projektet verkar lampligt
ldmnas en prisindikation och en offert pa genomféran-
det av FEL2 — Konceptframtagande till kunden. Under
en FEL2-engineeringstudie tas ett eller flera koncept
fram. Basinformation, sdsom vadrme-massbalans, pro-
cessflddesdiagram och utrustningslistor, tas fram och
baserat pa det framtagna konceptet presenteras en
projektbudget med en noggrannhet pa +/~ 30%. En
FEL2-studie tar vanligtvis mellan 12-15 veckor. Efter
genomférd FEL2-studie beslutas det om fortsattning
med FEL3 dar grundléggande projektering genomférs.
Har tas fardiga upphandlingsunderlag fram, projektge-
nomférandet planeras i detalj och en detaljerad budget
tas fram. En FEL3-studie tar ca 6 méanader fran bestall-
ning. Efter genomférd FEL3 tas beslut om projektet ska
genomforas, och FEL4 innefattar allt fran upphandling
av utrustning till driftsattning av anldaggningen.
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Figur 5: Héganasanlaggningen

Férsorjningsaffarer

Med Cortus Energys WoodRoll®-process kan Bolaget
tillverka energigas for vidare forsérjning hos aktérer
inom exempelvis transport, jarn- och stalindustrin.
Bolaget har ett pagaende projekt inom foérsérinings-
affarsomradet som omfattas av Héganésprojektet.
Projektets mal &r att anlédggningen i Héganés ska ha en
integrerad drift om 8 000 drifttimmar per ar.

Exempel pé férsérjningsaffar: Hsganas AB

Hoganas AB har en stark position pad marknaden fér
jarn- och metallpulver med en arlig produktionskapaci-
tet om 500 000 ton, 3 000 kunder i 75 lander, cirka 800
patent, samt 2 300 anstallda. Tillsammans med sina kun-
der utvecklar de morgondagens |6sningar fér fordons-
komponenter, 16dning, elmotorer, additiv tillverkning
och vattenrening. Hogands mal &r att bli en klimatneu-
tral verksamhet ar 2045. Hoganéas har som ambition att
minska sin anvandning av naturgas, men det har funnits
fa realistiska alternativ for att ersatta fossila brénslen, pa
grund av behovet av exakt processkontroll, hég tem-
peratur och renhet. For att inleda en féréandring dér de
kan ers&tta fossil naturgas med ett férnybart alternativ
etablerades samarbetet med Cortus Energy. Héganas
kommer genom ett langsiktigt samarbete om minst
20 ar, minska sin klimatpaverkan genom att anvénda
Cortus-tekniken for att ersatta naturgas. Anlaggningen,
som den ar byggd idag, kommer enligt Bolagets
beddmning att minska Hoganas koldioxidavtryck med
10 000-15 000 ton koldioxidekvivalenter per ar.

Bolaget har under hésten 2022 passerat 168 timmars
integrerad kdrning av trycksatt syngas i anldggningen,
och dérmed genomfért milstolpe 3 i enlighet med gal-
lande avtalsvillkor. Vidare har Cortus Energy under 2023
implementerat processférbattringar for att mojliggéra
for langre driftperioder i samarbetet med Hoganés AB.
Bolaget har inlett uppstart av en bandugn fér kontinuer-
lig férbrukning av syngas. Detta ar grunden fér drift av
anldaggningen mot milstolpe 4, vilket innebar tva perio-
der om 30 dygns kontinuerlig och integrerad drift.

Anlaggningsaffarer

Cortus Energys patenterade teknik kan tillampas och
inférlivas hos andra aktérer som kan dra nytta av tek-
niken och na effektiva l6sningar i sina anldggningar,
detta omfattandes av anldggningsaffarer (s.k. Turn-key
leverans). Den kommersiella anldggningen i Hoganas
anvénds som en referensanldaggning dar aktorer kan for-
sté hur tekniken tillampas, vilket &r en snabb och effektiv
metod for att kommersialisera WoodRol|®-tekniken fér
anvandning hos aktorer.

Exempel pa anldggningsaffar: blueFLUX Energy AG

Cortus Energy har fatt en order p& en férgasare till
blueFLUX. Cortus Energys férgasningsteknik mojliggor
att férgasa kol fran pyrolys i vattenédnga vid hég tem-
peratur till en ren syngas, en patenterad teknik som kan
kombineras med blueFLUX Energys hydrolysprocess
och skapa férbattrade maojligheter inom teknik, produk-
tion och férséljning for Cortus Energy och blueFLUX.
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Figur 6: Medarbetare fran blueFLUX i Képing

BlueFLUX Energy har utvecklat en ny hydrolysteknik
for produktion av kol fran organiska rester. BlueFLUX
beddémer att inférlivande av Cortus Energys teknik ger
mojligheter for ett snabbare intréde till marknaden for
blueFLUX. Parterna planerar for ett utdkat samarbete
och férhandlar &ven om ett licensavtal fér expansion
och kommande projekt.

Exempel pa anldggningsaffarer: Norskt ingenjérsféretag
Ett norskt ingenjorsféretag har under varen 2023
genomfort en konceptuell studie kring metanol fran bio-
massa till sjofart baserat pa férgasning med WoodRoll®
och efterféljande katalytisk process f6r framstélining av
grén metanol. Resultatet fran studien ligger till grund fér
ett fortsatt och utokat samarbete kring projekteringen.
Detta ar det forsta av flera planerade projekt fran denna
aktor. Nasta steg &r en bestéllning av en FEL2-studie,
vilken bér kunna komma under andra halvaret 2023.

Exempel pa anldggningsaffar: Holzner Druckbehélter
GmbH

Holzner Druckbehélter tillverkar tryckkérl inom medi-
cinsk mekanik och specificerar sig inom anlaggnings-
konstruktion dér de producerar vérmevéxlare, ang-
generatorer, rérledningar etcetera. Féretaget har valt
Cortus Energy som férgasningspartner och kommer
att tillampa férgasningstekniken fran WoodRoll® i sin
anlaggningskonstruktion. Ingenjérsarbeten pagar och
férgasarna planeras att levereras under 2023/24.

Karaktarisering i affarsmodellerna

Figur 7: Biojet

Exempel pa genomférda projekteringar: Biojet AS
Biojet AS é&r ett norskt projektutvecklingsbolag som ar
hélftendgt av Esso Norge AS (ExxonMobile). Cortus
Energy fick 2022 ett uppdrag kring en férprojektering
foljt av ett engineeringuppdrag for att férbattra utby-
tena for kombinationen av WoodRoll® med en katalytisk
Fischer-Tropsch process. Kunden valt att ga vidare med
en betydligt stérre 16sning &n vad Cortus multipla 20
MW WoodRoll®-anldggningar &r majlig for.

Gron el och kolsénkor

Cortus Energy arbetar dven med ett UK-baserat fore-
tag som utvecklar och planerar projekt i Sverige for
kraftvéarme baserat pa férgasning av GROT (Grenar och
toppar), vilket méjliggdr produktionen av grén el och
kolsankor.

Licensaffarer

Cortus Energy har mojligheten att erbjuda licensavtal
av anlédggningar och/-eller produktioner till sina sam-
arbetspartners vilket skapar mojligheten hos partnerna
att expandera sin produktion och ha kapacitet for ytter-
ligare projekt. Ingénget licensavtal innebér en affar med
partnern dér Cortus Energy hanterar partnerns anlagg-
ning och/-eller produktion.

Cortus Energy har fért dialog med ett flertal intres-
senter géllande licensaffarer, déribland existerande
kunder sasom blueFLUX déar Bolaget har for avsikt att
inga licensavtal for massproduktion av férgasare. Denna
typ av affér liknar redan kommersiellt validerade tillva-
gagangssatt av liknande aktérer pa marknaden.

Varje affarsmodell som beskrivs ovan har olika karaktériseringar och olika férutsattningar, vilka sammanstalls i

Tabellen nedan

Férsorjningsaffar

Anlaggningsaffar Licensaffar

Cortus Energy, med eller utan
partners

Projektering

Kund Kund eller EPC*

Cortus Energy, med EPC*

Cortus, och/eller EPC* EPC* anlitad av kund

Cortus, med eller utan partners

Kund, med eller utan partners Kund

Cortus, med partners

Kund, med eller utan partners Kund

Kortsiktig [6nsamhet fér Cortus  Lag

Hog Medel

Langsiktig I6nsamhet fér Cortus  Hog

Lag (Royalty och tjanster) Lag (Royalty och tjanster)

Risk Hég ekonomisk och
processmassig

Medelhdg ekonomisk och
processmassig

Lag ekonomisk och
processmassig

Processindustri och
Projektutvecklare

Typisk kund

Energi- och transportbrénsle-  Stora bolag med egen
bolag EPC*-verksamhet

* EPC = Teknik, upphandling och konstruktion (Engineering, Procurement, Construction) som motsvarar generalentreprenér fér process-

anlédggningar

Figur 8: Karaktarisering i affarsmodellerna



Strategi

Cortus Energy har sedan starten utvecklat, verifierat
och patenterat WoodRoll®-processen och Bolaget star
nu infér uppgiften att kommersialisera WoodRoll®-
tekniken. Strategin ar att fran referensprojektet i
Hoéganas verifiera tekniken, bade kommersiellt och
tekniskt for att expandera mot flera kommersiella till-
lédmpningar och stérre varden. Med den fardiga modu-
ldra 6 MW WoodRoll®-anldggningen kan Cortus Energy
utnyttja dven lagvérdiga biobranslen for att expandera
affarer till nya anvandningsomraden, geografiska mark-
nader och afférserbjudanden. Med den férsta affaren
i Héganéas for moduldr 6 MW WoodRoll® foljer sedan
uppskalning av storlek och dérpa tillkommande affars-
mdjligheter for stérre kunder. Cortus Energy har noterat
att efterfragan pa férgasning okar, vilket i sin tur bidrar
till nya férfragningar och ingenjérsuppdrag.

Forskning och utveckling

Forskning och utveckling (FoU) ar en viktig del av Cortus
Energys verksamhet. FoU-projekten ger mojligheter
att utveckla teknologin, bygga kunskap samt férdjupa
befintliga och skapa nya samarbeten. Cortus Energys
FoU-projekt omfattar framst tillampningar inom stalin-
dustrin samt drivmedel inom transportsektorn. Kérnan i
Cortus Energys FoU-arbete har varit testanldaggningen i
Képing, dar idéer och projekt prévades i relevant indu-
striell skala.

Biokol

Cortus Energys biokol har tidigare testats i labbskala vil-
ket ledde till att fullskaletest genomférdesi Héganés ABs
anldggningar i Héganés och i Halmstad med lovande
resultat. Nasta steg fér Cortus Energy &r att producera
stérre mangder biokol och utféra ytterligare tester i
industriell skala. Syftet och malsattningen med projek-
tet &r att kunna ersétta fossilt koks i staltillverknings-
processen, vilket skulle reducera koldioxidutslappen
inom stalindustrin kraftigt. Férgasningsanlaggningen i
Hoéganas kommer att leverera biokol till marknaden for
jordférbéttring och kolinlagring vilket leder till inték-
ter som inom ett ar forvéntas tacka driftkostnaderna.
Cortus Energy befinner sig &ven i en certifieringspro-
cess for "The European Biochar Certificate” (EBC) gal-
lande deras biokol.

Hydrering av pyrolysolja

Produktion av pyrolys- och bioolja ar en marknad som
véaxer snabbt i takt med det 6kade behovet f6r gréna
energilsningar.? Processer som ar enklare i sitt utfo-
rande &n férgasning blir till ett kortsiktigt substitut for
petroleumprodukter som bensin, diesel och flygfoto-
gen. Ett exempel pa processer ar vegetabiliska oljor,
dven atervunna frityroljor, som hydreras, vilket innebéar
att syret tas bort med vatgas i en reaktor. Ett annat
exempel ar kondenserade pyrolysprodukter (tjaror och
andra oxygenerade kolvéten) fran tra eller avfall dér
dven etanol och metanol kan inkluderas. Gemensamt
ar att de innehaller syre dven efter processandet vilket

inte ger samma energiinnehall som rena kolvaten och
hallbarheten blir samre. Dessa produkter dppnar for
att under ett kortare tidsspann ersatta fossila brénslen
jamfért med produkter frén férgasning med WoodRoll®.

Biologisk metanisering

Biologisk metanisering &r ett forskningsprojekt dar
Cortus Energy samarbetar med RISE, Sveaskog,
Kungliga Tekniska Hogskolan (KTH) och Wartsila. Syftet
ar att sénka kostnaden fér biogasuppgradering genom
att anvdnda biologiska organismer. Bolagets beddm-
ning &r att om projektet lyckas finns det potential att
minska Sveriges fossila brénsleberoende inom trans-
portsektorn med s& mycket som 3 TWh inom tio ar.
Uppgraderingsprocessen har testats med simulerad
syngas, vilket visar bra resultat. | bérjan av 2021 kérdes
systemet i Héganés i realtid i atta veckor med syngas
fran Cortus Energy anldggning med goda resultat. Nasta
steg i forskningsprojektet &r Biomethaverse, ett EU finan-
sierat projekt med ett flertal intressenter inom Europa,
(se https://www.biomethaverse.eu/). Fér Biomethaverse,
tillsammans med det nya projektet SynFerm, kommer
Cortus Energy att leverera syngas i Hogands mellan
perioden Q4 2023 - 2025. SynFerm &r delfinansierat av
Energimyndigheten. Projektet siktar pa smaskalig pro-
duktion av biodrivmedel som skapar investeringsforut-
sattningar utanfor storstadsregionerna. Brénsleravaran
kan da utvinnas lokalt vilket resulterar i kortare transport-
strackor. Samtidigt skulle en sadan anldggning bidra till
Skad regional tillvaxt och sysselsattning samt 6kad lokal/
regional férsorjning av férnybara drivmedel.

Grént flygbrénsle

Gront flygbransle ar en studie som genomférdes i mars
2019 och avser produktion av férnybart flygbrénsle,
vilken finansierades av Energimyndigheten. Potentiella
partners for uppgradering av syngas till flygbrénsle har
gett underlag for teknoekonomiska analyser. Resultaten
visar att produktion av gront flygbrénsle med Cortus
Energys teknik ar genomférbart. Cortus Energy syngas-
sammansattning, med dubbelt s mycket vétgas som
kolmonoxid, dr den sammansattning som efterfragas i

Figur 9: Medarbetare, Cortus Energy

2 Svebio. Tillgang och efterfragan pé bioolja, biodrivmedel och biojet. 2022.



sa kallad Fischer-Tropsch process fér samtidig tillverk-
ning av bensin, diesel och flygfotogen.

Forskningskluster

Bolaget bedriver forskning och utveckling som till
stor del utgar fran bolagets testanlaggning i Képing.
Cortus Energy har tidigare varit med i flera forsknings-
kluster och kompetenscentrum och har som ambition
att fortsatta verka inom forskningssamarbeten. Utéver
detta har Bolaget haft ett samarbete med Svenskt
Forgasningscentrum (SFC). Samarbete med KTH ger
tillgang till labbutrustningar dér Bolaget fréamst utfor
karaktérisering av nya bioravaror. De viktigaste tidi-
gare projekten har varit Grén biogasmack, Probiostal,
Biogas Xpose, Svenskt Férgasningscentrum, The High
Temperature Corrosion Centre (HTC), férprojektering av
férgasningsanlaggning i Tyskland fér Befesa och bréans-
leutvardering Japan (Forest Energy).

Patent

Cortus Energy teknik &r enligt Bolaget séregen pa mark-

naden eftersom den kan producera produkter i samtliga

vedertagna aggregationstillstand, omfattandes av fast,

flytande och gasformig. Produktionsmetoderna for

samtliga av Cortus Energys produkter ar skyddade av

patent. Cortus Energy immateriella egendom omfattar

sex patentfamiljer och 182 patent runt om i vérlden.

Bolaget arbetar darfor aktivt med patentansokningar

och kunskapsskydd. Cortus Energy har idag sex patent-

familjer kring WoodRoll®:

e férgasningsprocessen;

e forgasning till ren vatgas;

* indirekt uppvarmd férgasare;

e injektor for trakol och anga;

¢ férgasning och samtidig biokolstillverkning; och;

¢ framstéllning av en vétebehandlad pyrolysolja med
integrerad vateproduktion.

Figur 10: Cortus Energys patentkarta

Framtida utmaningar

Bolaget verkar med en teknologi som &r i utveckling
och férandring dér efterfragan pa férnybar energi och
férnybar ravaruférsérining i industrier &r i mycket stark
tillvéxt. Cortus Energy bedémer att Bolagets huvud-
sakliga marknadsomraden &r fragmenterade, men att
man &r positionerad for att framgéangsrikt genomféra en
kommersialisering av Bolagets teknologi.

Cortus Energy huvudsakliga utmaningar &r:

e att uppna kontinuerlig drift och fullt kapacitetsutnytt-
jande i Héganéasanldggningen,

¢ att med referens i Hoganés driva projekteringen med

partners till nya WoodRoll® affarer,

att fran verksamheten i Hoganés och i Kista generera

ett positivt kassaflode,

att attrahera kvalificerad personal som med séarskild

kunskap kring Cortus Energys utvecklingsprojekt

samt férnybar energi i industriell skala generera nya

affarer och standig férbéttring av tekniken.

Patenterat



Marknadsoversikt

Summering av radande marknadsléage

Priset for energiravaror har fallit under férsta halvan
av 2023 men nu i augusti har oljepriset borjat réra sig
uppat®. Rysslands invasion i Ukraina har lett till skyhéga
el och gaspriser men denna effekt har klingat av i takt
med att naturgasforsérjning till EU har kunnat erséttas
av flytande dito och dar nya lageranlaggningar byggts
pa rekordtid. Pa grund av Rysslands betydelse som en
stor exportdr av fossila brénslen har osakerheten om
energiutbudet efter kriget resulterat i risk fér stigande
priser pa energiravaror, men framférallt en 6kad volati-
litet pa energipriser. Energipriserna kommer sannolikt
att vara volatila under 2023 fér att sedan stabiliseras
under 2024. Det finns betydande risker att ta hansyn
till som fortfarande paverkar och stér utbudet av energi
och metaller. Dessa &r bland annat intensifierade geo-
politiska spanningar samt att den globala tillvéxten
inte varit s& hég som forvantat.* Bolaget gor saledes
beddmningen att Skade energipriser kan paskynda
dvergangen till fossilfria och férnybara branslealternativ.

Makrotrender

Under senaste tiden har det skett vésentliga hdndelser
i vérlden som har haft omfattande paverkan pa glo-
bala energisektorn. Klimatagendan har kontinuerligt
under det senaste decenniet tagit en viktig plats inom
hela samhallet, i saval affarsplaner som i de bolag som
driver innovation i samhéllet. | kombination mellan den
efterféljande inflationen pa marknaden i sparet av ater-
hédmtningen fran Covid-19 samt oroligheterna géllande
Rysslands invasion av Ukraina, har prissattningen pa
ravarumarknaderna, och saledes energisektorn, pavi-
sat stor volatilitet. Omsténdigheterna har under 2023
forbattrats, dock kvarstar riskerna. Omstélining av han-
delsvégarna har gjort det mojligt fér bade naturgas- och
kolmarknaderna att anpassa sig till de stérningar som
utldstes av invasionen.®

Grén omstéllning

Klimatférandringen ar den framsta faktorn som dri-
ver den globala energiomstéliningen. For att lyckas
begrénsa den fortsatta uppvarmningen till under 2 gra-
der Celsius behoéver vérlden uppna nettonoll — en punkt
nar alla véxthusgaser som produceras kompenseras
genom att utsldppen tas bort fran atmosfaren — senast
2050. Foér att na dit krédvs betydande féréandringar i

anvéndningen av fossila brénslen. Internationella ener-
giorganet (IEA) uppskattar att olje- och gasindustrin
maste minska sina utsldpp med cirka 60 procent fram till
2030, med ytterligare kraftiga minskningar dérefter, for
att uppna nettonoll ar 2050.¢ Samtidigt har den globala
efterfragan pa férnybar energi 6kat stadigt dar investe-
ringarna i férnybar energi natt rekordnivaer och ékade
till 1.1 biljoner USD 2022, vilket motsvarar en 6kning
med 31% fran féregaende ar.”

Prisincitament

Sedan andra halvan av 2021 har det skett en kraftig upp-
gang i energipriserna runt om i varlden.® Denna pris-
uppgang var till viss del vantad i samband med den eko-
nomiska aterhdmtningen efter pandemin och de lattade
reserestriktionerna, men energipriserna har okat mer an
véantat’. Med anledning av detta beslutade EU-lénderna
15 februari 2023 om en marknadskorrigeringsmekanism
som ska foérhindra de alltfér hdga gaspriserna i EU.® |
bérjan av 2023 foll de globala ravarupriserna med cirka
14%. Detta beror fraimst pa en avtagande ekonomisk
aktivitet och en omférdelning av handelsflédena for
rdvaror. Aven oljepriserna har sjunkit 35% sedan den
senaste rekordnivan i juni 2022 som en f6ljd av den sva-
gare tillvaxten i de utvecklade ekonomierna. De euro-
peiska benchmark-priserna fér naturgas har sjunkit med
cirka 80% sedan augusti 2022. Stérre exportvolymer
och en omldggning av handelsvégarna har bidragit till
de sjunkande priserna inom naturgas- och kolmarkna-
derna."

Vaxande marknad
Férnybar energi
Den globala sektorn for férnybar energi férvantas upp-
visa en stark tillvéxt under de kommande aren.”? Efter
den globala klimatférandringskonferensen (COP26) i
november 2021 har lander runt om i varlden satt upp
sina mal for nettonollutslépp av koldioxid fram till ar
2050. | maj 2022 rapporterade FN att mer &n 70 lander,
vilka representerar 76 procent av de globala utsldppen,
har infért ett mal om nettonollutslapp.” En stor del av
de flesta landers planer &r att ta itu med energisektorn
genom att frémja férnybara energikéllor.'

Tillvéxten inom férnybar energi stéds vidare av expan-
sionen av sektorn for gron vétgas, den ékande elfér-
brukningen, och politiska instrument som exempelvis

3 Varldsbanken, Commodity Markets Outlook in eight charts, 5 maj 2023

*lbid
°lbid

¢IEA, New IEA report highlights the need and means for the oil and gas industry to drastically cut emissions from its operations, 3 maj 2023.
Resources for the Future, Global energy outlook 2023: Sowing the seed of an energy transition, 28 mars 2023
8 Europeiska Radet Consilium, Energipriserna Och Férsérjningstryggheten, 31 mars 2023.

? Ibid.
0 Ibid.

" Varldsbanken, Commodity Markets Outlook in eight charts, 5 maj 2023

2|EA, Renewable Energy market update — Outlook for 2023 and 2024, 2023.

3 Férenta nationerna, Net Zero Coalition, 2022.

' Fitch Solutions, Global Renewables Growth Strong but Not Enough to Meet Ambitious Targets, juni 2022.



koldioxidprissattning. | samband med tillkdnnagivanden
om att minska koldioxidutslapp har politiska atgarder
som stimulerar utvecklingen av férnybara energikallor
introducerats. Framtréddande politiska instrument som
har fatt okat inflytande under de senaste aren ar koldi-
oxidskatter och system fér handel med utslappsréatter.
Andra politiska instrument ar direkta statliga investe-
ringar, finansiering av forskning och utveckling, subven-
tioner for projekt for férnybar energi, inmatningstariffer,
certifikat for fornybar energi, gréna lan, samt portféljer
med gréna tillgangar.”

Under de kommande aren férvéntas den globala
elférbrukningstillvéxten att jamna ut sig efter 2023.%
| och med expansionen av den gréna vétgassektorn
férvantar marknaden sig att anvandningen av férny-
bara energikéllor kommer att &ka i motsvarande grad.”
Regeringar runt om i vérlden har tillkdnnagivit planer for
stor kapacitetstillvaxt. Denna nya kélla till efterfragan pa
férnybara energikallor kommer att fungera som en kata-
lysator till kapacitetstillvaxt och lasa upp nya méjligheter
med stor potential for férnybara resurser.'

Vatgasmarknaden

For att na klimatmalen beréknas efterfragan pa vétgas
femdubblas fram till 2050, frémst drivet av vagtranspor-
ter, sjofart och luftfart. Vatgasmarknadens paverkan
att paskynda den gréna energiomstéllningen saknar
motstycke, vilket méjliggér fér att minska koldioxidut-
sldppen inom framst transport. For att nd malen om att
femdubblas fram till 2050, kravs det att den installerade
produktionskapaciteten fér gron vatas maste 6ka 75-fal-
digt mellan 2023 och 2030."”
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Utbyggnaden och investeringarna i véatgas har acce-
lererat snabbt som svar pa regeringens ataganden om
avkolning och koldioxidutslapp, vilket etablerar vétgas
som en viktig komponent i energiomstéllningen. Enligt
The Hydrogen Council har vatgasmarknaden globalt
tillkénnagivit mer an 1 000 storskaliga projektférslag
fram till slutet av januari 2023. Av dessa syftar 795 till att
vara helt eller helt eller delvis tas i drift fram till 2030 och
representerar totala investeringar pa 320 miljarder USD
i direktinvesteringar i vitgasvardekedjor fram till 2030
(en 6kning fran 240 miljarder USD under de senaste 8
manaderna)?.

Cortus Energy méter efterfragan pa férnybar energi
Cortus Energy levererar |6sningar for férnybar energi
fran biomassa, innebarandes en 18sning fér kontinuer-
lig energiférsérjning. Energiprodukten &r en ren och
energirik gas (syngas) som har ett brett anvandnings-
omrade inom kraft- och varmeproduktion, processin-
dustrin, katalytisk uppgradering och vétgasproduktion.
Att 6ka anvéndningen av férnybar energi ar kritiskt fér
att férhindra radikala effekter pa miljon.

Anvandningen av fossila energikallor &r en av orsa-
kerna till klimatféréandring. Sedan 2019 har priset for
utsldppsratter kontinuerligt 6kat. Figur 11 illustrerar pris-
utvecklingen fér europeiska CO,-utsldppsratter. Under
augusti 2023 noterades en prissattning om cirka 89 euro
vilket innebar en genomsnittlig arlig tillvaxt om cirka 37
procent under perioden januari 2020 — augusti2023,
samt en total 6kning om cirka 250 procent.

2022 2023

Figur 11: Priser pa EU:s utslédppsrétter i Euro per utslappsrétt, dvs per ton CO,, jan 2020-augusti 2023%'

' bid.
7 lbid.

"®IEA, Renewable Energy market update — Outlook for 2023 and 2024, 2023.
¥ Vérldsbanken, Unleashing the power of hydrogen for the clean energy transition, 21 April 2023.

20 Hydrogen Council, Hydrogen Insights 2023, maj 2023
2! FactSet, EU ETS, EU Carbon, juli 2023.



Marknadsfokus

Cortus Energys afférsidé ar att ersatta fossila brénslen
och kemikalier med férnybara alternativ. Bolagets mal-
sattning ar att gora detta kostnadseffektivt, i industriell
skala och pa en global marknad. Kundférfragningar finns
idag inom ett flertal marknadssegment, men Bolaget
har valt att fokusera p& de marknader dér Bolagets tek-
nik gor storst nytta, huvudsakligen:

1. Stélindustrin

2. Transportsektorn

3. Grén kraft- och varmeproduktion

4. Gron kemi

Stalindustrin

Stélindustrin star for ungefér 11 procent av Sveriges
totala koldioxidutslapp och for cirka 9 procent av de
globala utsldppen, vilket gér stalindustrin till en av
de enskilda sektorerna med storst klimatpaverkan.??
Efterfrdgan pa stél forvantas att 6ka i samband med en
Skad befolkning och urbanisering. Cortus Energy bedé-
mer att Bolagets teknologi kan ersatta fossila branslen
inom stalindustrin och dérmed minska stalproducenter-
nas klimatpaverkan. Bolaget har bland annat ett viktigt
samarbete med Hoganas AB dar Cortus Energys teknik
kommersialiseras genomgaende i driften av anlagg-
ningen.

Vétgas

Att ersétta kol med vatgas forefaller enligt Bolaget base-
rat pa historiska resultat och framtida potential vara ett
lovande alternativ for att minska koldioxidutslappen
fran staltillverkningsprocessen. Samtidigt som det till
en borjan skulle oka stalpriset forvéntas vatgaspriset
sjunka betydligt sa snart vatgasen &r massproducerad.
Ar 2050 kan ren vitgas vara den billigaste produktions-
metoden for stal och tacka 31 procent av marknadspro-
duktionen. Ytterligare 45 procent kan hanféras fran ater-
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vunnet material, och resterande fran en kombination av
dldre koleldade anldggningar utrustade med system for
avskiljning av koldioxid och innovativa processer som
anvander el for att raffinera jarnmalm till jarn och stal.?®
Detta skulle innebéra en féréndring av den typ av ugnar
och branslen som anvands for att producera stal. | dag
tillverkas cirka 70 procent av stélet i koleldade masug-
nar, 25 procent tillverkas av skrot i elektriska ugnar och
5 procent tillverkas i en nyare, vanligtvis naturgaseldad
process som kallas DRI, eller direktreducerat jarn. Om
en betydande del av stalproduktionen skulle konverte-
ras till vatgas skulle det krévas fler DRI-anldggningar och
fler elektriska ugnar.?

Syngas

Cortus Energys syngas har ett, enligt Bolaget, unikt hdgt
vatgasinnehall (60 procent H,). Detta ger méjligheter, att
i Bolagets patenterade tvastegsprocess for vatgasutvin-
ning, att producera férnybar vatgas till en konkurrens-
kraftig kostnad. Dessutom &r Bolagets patenterade
tvastegsprocess for vétgasutvinning resurseffektiv da
upp till 1 kg véatgas kan produceras ur 10 kg biomassa. |
10 kg torr biomassa finns 0,6 kg vate bundet och genom
tillférandet av vattenanga i WoodRoll®-processen kan
méangden vate &kas till 1 kg.

Ett viktigt initiativ for att gora stalindustrin mer hallbar
ar Probiostalprojektet i Hoganas. Syftet med Probiostal
ar att ersatta naturgas i omvarmningsugnar. Med Cortus
Energys férnybara syngas kan Bolaget ersitta fossil
naturgas med férnybar syngas for vatgasproduktion och
biokol i stallet fér mineralbaserat.

Biokol

Fossilt koks star for en stor del av stalindustrins utslapp.?
Genom att ersatta det fossila kolet med biokol kan indu-
strins klimatavtryck minskas avsevart. Cortus Energys
biokol har visat stor potential att ersatta fossilt koks i
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2 Energigas, Biogasen nar nya héjder i transportsektorn, februari 2022.
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stalproduktionsprocessen, bade i ljusbagsugnar och vid
direktreduktion av jarnmalm.

Anvandning av biokol i masugnsbaserad staltillverk-
ning kan minska de fossila koldioxidutslédppen med
s& mycket som 30 procent pa kort till medellang sikt.?
Biokol kan tillféras masugnen pa olika satt, till exempel
genom injektion i pulverform eller som trékol via masug-
nens topp. Det &r teoretiskt mojligt att visa potentialen
hos biokol i fullskaliga férsék utan att det krévs omfat-
tande férandringar av vare sig process eller anlaggning.?

Transportsektorn

Transportsektorn star for cirka 30 procent av de totala
utsldppen av véaxthusgaser i Sverige, dér majoriteten
kommer fran vagtransporter.?® | Sverige &r malet att
minska utsldppen med 70 procent (jamfért med 2010)
fram till 2030 enligt Sveriges klimatmal och klimatpoli-
tiska ramverk som antogs 2017 (Regeringens skrivelse
2017/18:238 — En klimatstrategi for Sverige).?? Nya inno-
vativa |6sningar for produktion av férnybara transport-
branslen kravs. Cortus Energy laser upp flera mojlighe-
ter for att generera férnybara flytande och gasformiga
transportbranslen.

Biogas

Biogas minskar klimatutslappen med i genomsnitt
90 procent. Antalet lastbilar som drivs med flytande
fordonsgas, och bidrar till utsldppsminskningar i trans-
portsektorn, har ocksa dkat de senaste aren. Statistik
fran SCB visar vidare att andelen biogas i den flytande
fordonsgasen har 6kat fran cirka 50 procent ar 2020
till 76 procent under ar 2022.%° Under samma tid har
anvandningen tredubblats. Cortus Energys syngas &r
enligt Bolagets bedémning idealisk for att ytterligare
féradlas till biogas for vilken infrastruktur och fordon
redan finns pé plats. Cortus Energys syngas kan vidare
enligt Bolaget med en efterféljande katalytisk process
generera en biogas av hég kvalitet.

Hallbart flygbréansle

Luftfartssektorn sldpper ut mer &n 900 miljoner ton kol-
dioxid per ar.3" Air Transport Action Group (ATAG) har
satt malet att minska 50 procent av koldioxidutslappen,
jamfoért med 2005, och den Europeiska unionen har i
och med EU:s gréna giv satt upp ett mal att bli koldiox-
idneutralt. | kombination med positiva resultat fran tes-
ter dar vatgas har implementerats i flygbransle, finns det
enligt EU-rddet och forskningsinstitutet The Fuel Cells
and Hydrogen Joint Undertaking en god potential for
hallbart flygbrénsle att drivas med vétgas. Sustainable
Aviation Fuel (SAF) &r en ren erséttning for fossila
flygbréanslen. | stallet for att féradla petroleum till flyg-
bransle, produceras SAF fran héllbara ravaror. Fér kom-

mersiell tilldmpning finns det sex olika teknikplattformar
som &r certifierade fér SAF-produktion. Inom samtliga
sex plattformar behdvs bade vatgas och/eller syngas.®

Vétgas for brénsleceller

| en brénslecell reagerar vate och syre pa ett kontrol-
lerat satt och bildar elektricitet, vatten och varme.
Restprodukten &r vanligt vatten, eftersom det &r véatgas
som reagerar med syre. Brénsleceller kan tillsammans
med en gastank anvéndas i stallet for batterier i elbilar
eller elflygplan.® Vatgasen kan produceras och lagras
direkt pa vatgasmacken med hjélp av vindkraft eller sol-
celler. Cortus Energys slutprodukt anvénds och lagras
som brénsle i brénsleceller. De har ett hégt vatgasin-
nehall vilket innebéar att bransleceller som marknads-
omrade blir centralt och aktuellt fér Bolaget. Elektriska
fordon med bransleceller (FCEV) drivs med vate och
eliminerar elbilens svagheter, vilka &r kort rackvidd och
langsam laddning. Emellertid &r etablerade produk-
tionsprocesser for fornybart vate mycket energikré-
vande.

Metanol fér sjéfart

Bland de olika alternativa branslen som finns tillgéngliga
fér marin anvandning ar metanol — en kemisk byggsten
i hundratals vardagsprodukter — ett attraktivt alternativ
fér rederier som vill minska sitt koldioxidavtryck och
uppfylla sektorsévergripande utsldppsmal. 2023 antog
den Internationella sjofartsorganisationen (IMO) sin
strategi fér minskning av vaxthusgasutslapp fran fartyg
och att den reviderade strategi innehaller en gemensam
ambition att na nettonollutslapp fram till 2050. Detta
sakerstélls genom anvandande av alternativa brénslen
med noll eller néra noll utslapp senast 2030.%* Vatgas
spelar en central roll i metanolproduktionen, vilket
exempelvis exemplifieras i samarbetet med Glocal
Green AS dar skogsrester férgasas for tillverkningen av
férnybar metanol for sjéfart.

Gron kraft- och varmeproduktion

Den stdrsta andelen av varldens kraft- och varmepro-
duktion ar beroende av fossila kallor.?> Andelen férny-
bara kallor &kar gradvis men &kningen maste accelerera.
Manga férnybara kallor &r vaderberoende vilket resulte-
rar i ett problem for att uppratthélla stabil tillgang pa
elkraft. Att omvandla avfall till kraft och vérme genom
férbranning resulterar i en lag verkningsgrad. Cortus
Energys teknik &r planerbar, oberoende av véder och
har en hég verkningsgrad vilket 6ppnar méjligheterna
for gron kraft- och véarmeproduktion fran avfall. Tva
exempel pa marknader med starka stédprogram fér icke
vaderberoende elproduktion &r Kalifornien och Japan.
P& bada dessa marknader &r Cortus Energy aktiva med

2 Ibid.
2 Ibid.

2 Natyurvardsverket, Inrikes transporter, utslapp av véxthusgaser, 15 juni 2023.
? Miljddepartementet, Regeringens skrivelse 2017/18:238 En klimatstrategi for Sverige
30 Energimyndigheten, Stor 6kning av flytande fordonsgas i Sverige, februari 2023.

31 Air Transport Action Group (ATAG), Facts & Figures, september 2020.
32 Europeiska unionen, Hydrogen-Powered Aviation. maj 2020.

33 Naturskyddsféreningen, Hur Fungerar Vatgas? - Faktablad Fran Naturskyddsféreningen, 15 december 2021.
3 International maritime organization, Revised GHG reduction strategy for global shipping adopted, 7 juli 2023.

35 Naturvardsverket, Fossila Branslen, n.d.



utvecklade projekt fér smaskalig elproduktion. Med de
elpriser som varit under 2022 och i bérjan av 2023 finns
marknadsférutsattningar dven i norra Europa. Cortus
har ett pdgdende samarbete kring projektering av en
koldioxidfri elproduktion. Genom att férgasa biomassa i
WoodRoll® f6ljt av elproduktion i en hégeffektiv gasmo-
tor och infangning av koldioxid skapas en kolsanka (se
termen BECCS). | Kalifornien &r etablering av biomas-
sabaserad elproduktion prioriterad da avverkning av de
statligt &gda skogarna varit eftersatt en lang tid vilket
resulterat i skogssjukdomar (barkborren) och kraftiga
skogsbrander.

Groén kemi

Cortus Energys teknik ar enligt Bolaget séregen i den
man att den kan producera produkter av alla tre faser,
fast, flytande och gasform. Bolagets slutprodukter kan
ersatta fossila branslen direkt, vilket gér det méjligt fér
den petrokemiska industrin att bli fossil-oberoende.
Reduktionsplikten inom EU innebéar att petrokemiin-
dustrin, bade drivmedels- och kemibolag, maste &ka
andelen férnybar energi under de kommande tio aren.
Nivaerna ar initialt laga men 6kas &rsvis under perioden
2020-2035 och med de stora volymer som &r i omlopp
inom denna sektor dppnar sig stora affarsmajligheter
for Cortus Energy.

Syngasen fran Cortus Energy teknik kan efter en extra
rening ldmpa sig direkt i existerande processer dar syn-
gasen kan uppgraderas till polymerbaser eller andra
kemiprodukter. Dessa gréna produkters tekniska egen-
skaper ar identiska med existerande fossila produkter
vilket innebér att befintlig infrastruktur kan nyttjas. Det
ar av Bolagets beddmning att kundflédena inom kemi-
industrin har pavisat ett tydligt behov av gréna kemika-
lier och rddmnen. Kemiindustrin beddms enligt Bolaget
saledes att 6ka tillgangen av dessa gréna kemiproduk-
ter, vilket kan mojliggéra affarsméjligheter fér Cortus
Energy da kemiindustrin anvander Cortus syngas for att
skapa gréna kemiprodukter.

Mal inom EU gynnar Cortus Energy

Europeiska unionen — RePowerEU samt EU:s
vatgasstrategi

EU har enats om att fasa ut medlemsléndernas bero-
ende av rysk gas-, olje- och kolimport snarast méjligt,
vilket innebar att lander inom EU kommer att importera
fran andra lander alternativt producera ravaror i hogre
grad samt leta fram nya energikéllor. EU-klimatlagen
innebar en rattslig skyldighet att nd EU:s klimatmal att
minska utslappen med minst 55 % till 2030. EU-l&nderna
arbetar med ny lagstiftning for att uppna detta mal och
gbra EU klimatneutralt senast 2050. Tillsammans med
det féreslagna “Fit for 55”, som har som mal att minska

nettoutsldppen av vaxthusgaser med minst 55% senast
2030, ska det stédja och anpassa EU-lagstiftningen till
2030-malet.¢

| och med offentliggérandet av REPowerEU-planen i
maj 2022 fullbordar Europeiska kommissionen genom-
férandet av den europeiska vétgasstrategin samtidigt
som planen ytterligare 6kar de europeiska ambitio-
nerna for férnybar vatgas som en viktig energibarare
for att komma bort fran import av fossila brénslen fran
Ryssland.’” | ett arbetsdokument fran kommissionen
som atfoljer REPowerEU-planen beskriver kommissio-
nen ett koncept med en "vétgasaccelerator” for att 6ka
spridningen av férnybar vétgas, vilket kommer att bidra
till att paskynda EU:s energiomstallning och minska
koldioxidutsldppen i EU:s energisystem. REPowerEU-
planens ambition ar att producera 10 miljoner ton for-
nybar vatgas i EU till ar 2030 — en dkning fran de 5,6 mil-
joner ton som féreskrivs i det reviderade direktivet om
férnybar energi, som offentliggjordes i juli 2021 — och
att importera 10 miljoner ton férnybar vatgas.® Mélet
fér biogas har férdubblats jamfért med den tidigare
presenterade planen fran 17 miljarder till 35 miljarder
kubikmeter.®

Fokus for dessa atgarder ar att paskynda inférandet
av férnybar vatgas, ammoniak och andra derivat i sekto-
rer dar det &r svart att minska koldioxidutslappen, exem-
pelvis transportsektorn, och i energiintensiva industri-
processer. Att 6ka utvecklingen av vétgasinfrastruktur
och stddja vatgasinvesteringar ar ocksa viktiga omraden
for att stédja vatgasanvandningen i EU.° | samband
med Cortus Energys verksamhet och aktivitet med tyska
bolag kan det vackas ytterligare intresse fér Bolaget
dar EU lander, huvudsakligen Tyskland, kan komma att
accelerera sin naturgasomstalining med Cortus Energys
teknik i tilldmpning. Bolaget bedémer darmed att det
rader en fortsatt positiv trend i denna riktning.

Fossilfritt i Sverige

Majoriteten av industrins processer ska delvis eller helt
anvanda sig av klimatneutrala processer genom elek-
trifiering. Detta innebéar att det kommer att kravas en
dkad tillgang av fossilfri el for att sékra att Sverige haller
EU:s klimatmal. Prognoserna visar pa en dubblering av
dagens elanvdndning samt en ékning av effektbehovet
med cirka 50%.*'

Senast ar 2045, fem ar fére EU, har Sverige antagit
som mal att inte ha nagra nettoutslépp av vaxthusgaser
for att dérefter uppna negativa utslépp.”? | den mal-
sattningen kommer vétgas att ha en viktig roll, framst
inom industrisektorn dér vatgas kan l6sa problem som
annan teknik inte kan. Dessa satsningar kan i sin tur
paverka andra sektorer som transport genom sektors-
integration.

3 Europeiska radet, Fit for 55

% EU-kommissionen, Spring 2022 Economic Forecast: Russian Invasion Tests EU Economic Resilience, 19 maj 2022.

3 Ibid.
3 Energigas, Férnybar gas far nyckelroll i EU:s energiplan

40 EU-kommissionen, Spring 2022 Economic Forecast: Russian Invasion Tests EU Economic Resilience, 19 maj 2022.

41 Fossilfritt Sverige, Vatgasstrategi for fossilfri konkurrenskraft.
2 Naturvardsverket, Sveriges Klimatmal och Klimatpolitiska ramverk.



Strategin ska satta en riktning som kan vara gemen-
sam for stat och naringsliv. Den ska ocksa géra tydligt
vilka férutsattningar som behéver komma pa plats
for att Sverige ska kunna nyttja den potential som
anvandningen av vétgas och elektrobranslen erbjuder.
Strategin satter konkreta mal for saval ar 2030 som ar
2045. Den identifierar dven ett antal viktiga atgarder
och initiativ att genomféra for en positiv vatgasutveck-
ling, bland annat att utreda behoven av ytterligare styr-
medel som minskar kostnadsgapet mellan fossilfri- och
fossil vatgas och att etablera en plattform for systema-
tisk dialog mellan féretag, branschorganisationer och
offentliga aktorer.

Konkurrenter

Inom kontinuerlig férnybar energi finns idag konkurrens

fran i huvudsak fyra alternativa l6sningar:

¢ Gasformiga- och flytande brénslen fran andra meto-
der

e Direkt férbrénning av biobrénslen till process, trans-
port- och kraftindustrin

e Annan teknik for férgasning av biobrénslen

¢ Pyrolys- och bioolja samt andra flytande férnybara
produkter

| huvudsak produceras gasformiga- och flytande bréns-
len i raffinaderier dar man i dagsléget utgar fran fossila
ravaror. | férsta generationens biobrénsle framstalls
branslet fran vegetabiliska fetter, socker, matgroédor
samt ur animaliska fetter. Oljeraffinaderier tvingas mot
en mer héllbar och férnybar utvecklingen med politiska
styrmedel dér efterfragan pa férnybara l6sningar ger
WoodRoll® en konkurrensférdel. Aktérer inom produk-
tion av forsta generationens biobranslen kommer inom
en snar framtid att behdva hitta nya ramaterial att utga
ifran, vilket dven det, enligt Bolaget, ger WoodRoll® en
konkurrensférdel.

Direkt férbranning av biobranslen leder till lagre kapa-
citet vid hégtemperaturanvéndning i processindustrier
pa grund av dess lagre energiinnehall per viktenhet. Av
samma anledning blir elutbytet (relationen mellan el och
varme) i en kraftvarmeprocess lagre fran en direkteldad
traditionell biobrénslepanna med angturbin an utbytet
som kan uppnas med en gasmotor driven av férgasad
biomassa fran WoodRoll®. | en kraftvarmeprocess ar det
efterstravansvart att maximera andelen el mot varme,
da el &r en mer hégvardig produkt som ger hégre intak-
ter och |6nsamhet.
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Ovrig information

Information om Bolaget

Bolagets registrerade féretagsnamn (tillika handels-
beteckning) &r Cortus Energy AB med organisations-
nummer 556670-2584. Cortus Energy &r ett svenskt
publikt aktiebolag som bildades den 20 oktober 2004
och registrerades vid Bolagsverket den 10 novem-
ber 2004. Bolaget regleras av, och verksamheten
bedrivs i enlighet med, aktiebolagslagen (2005:551).
Bolagets aktie ar upptagen till handel pa Nasdaq
First North Growth Market under kortnamnet CE.
Bolagets identifieringskod for juridiska personer (LEI)
ar 549300VX4JS451IBBNOS. Bolaget har sitt séte i
Stockholms kommun med adress Isafjordsgatan 32C,
164 40 Kista. Bolaget nas pa info@cortus.se samt tele-
fonnummer +46 (0)8 588 866 30. Notera att informatio-
nen pa webbplatsen inte ingar i Prospektet sévida inte
denna information inférlivas i Prospektet genom hanvis-
ning.

Organisationsstruktur

Cortus Energy AB &r moderbolag i koncernen som
bestar av dotterbolaget Cortus AB som i sin tur har fyra
heldgda dotterbolag Cortus Engineering AB, Cortus
Intressenter AB, Cortus Energy ltaly S.R.L och Cortus
Energy North America Inc. Cortus Energy ltaly S.R.L. &r
under avveckling. Moderbolaget Cortus Energy AB:s
verksamhet omfattar koncerngemensamma funktioner
som ledning och ekonomi. Cortus Energy ar beroende
av Cortus AB, som &r det rérelsedrivande bolaget, och
Cortus Engineering AB.

Investeringar

Efter den 30 juni 2023 fram till dagen fér Prospektet har
Cortus Energy inte gjort nagra vésentliga investeringar.
Bolaget har inte heller nagra pagaende investeringar
eller fasta ataganden avseende kommande vésentliga
investeringar.

Finansiering av Bolagets verksamhet

Cortus Energys ambition &r pa sikt att finansiera verk-
samheten genom férséljningsintékter. Fram till dess
att Bolaget har tillréckliga intakter avses rérelsekapital
och verksamhet att finansieras genom féreliggande
Foretradesemission som emitteras i samband med
Erbjudandet och en eventuell Utdkningsemission.

Vasentliga férandringar i Bolagets lane- och
finansieringsstruktur

Bolaget har i augusti 2023 utnyttjat det laneléfte som
ldmnats i maj 2023 av Per-Olov Norberg, styrelseordfs-
rande, om 8 MSEK. Bolaget har fér avsikt att aterbetala
lanet med emissionslikviden som erhalls i samband med
Erbjudandet.

Bolaget har den 1 augusti 2023 erhallit ett lanel6fte
om 10 MSEK fran en extern part. Laneléftet har per
dagen for Prospektets godkannande inte utnyttjats.

Utdver vad som framgar ovan har det inte skett nagra
vasentliga féréndringar avseende Bolagets lane- och
finansieringsstruktur efter den 30 juni 2023 fram till
datumet for Prospektets godkénnande.

Trender

Bolaget bedémer att det, per dagen for Prospektet,
inte finns nagra andra kadnda trender avseende produk-
tion, forséljning, lager, kostnader och férsaljningspriser
under perioden efter den 31 december 2022 fram till
dagen for Prospektet.

Moderbolaget

Cortus Energy AB

Aktivt dotterbolag

Cortus Engineering AB 100%

Figur 15: Cortus Energys organisationsstruktur
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Rorelsekapitalfor

Det ar Bolagets beddmning att det befintliga rérelsekapi-
talet inte ar tillrackligt for de aktuella behoven under den
kommande tolvmanadersperioden. Med rorelsekapital
avses i Prospektet Bolagets méjligheter att fa tillgang till
likvida medel for att fullgéra sina betalningsforpliktelser
varefter de forfaller till betalning. Per den 30 juni 2023
uppgick Bolagets likvida medel till cirka 8 MSEK. Bolaget
beddmer att rérelsekapitalunderskottet uppstar i novem-
ber 2023. Med beaktande av bedémda kassafléden har
Bolaget ett rorelsekapitalunderskott om cirka 36 MSEK
fér den kommande tolvmanadersperioden.

Vid full teckning Foretradesemissionen tillfors
Bolaget cirka 61,4 MSEK fére emissionskostnader som
beddms uppga till cirka 2,6 MSEK. Nettolikviden om
cirka 58,8 MSEK bedéms tillrdckligt for att tillgodose

orklaring

Bolagets rorelsekapitalbehov f6r den kommande tolv-
manadersperioden.

Om Foretrédesemissionen inte tecknas i tillracklig
utstrackning far Bolaget svarigheter att driva verksam-
heten och utvecklingen i planerad takt. Bolaget kan dar-
med komma att tvingas sbka alternativa finansierings-
|6sningar alternativt genomféra kostnadsnedskarningar
eller tvingas bedriva verksamheten till ldgre kostnader
an berdknat till dess att ytterligare kapital kan anskaffas.
Det &rinte sakert att Bolaget lyckas sékerstélla alternativ
finansiering eller att kostnadsnedskarningar far énskad
effekt. Det finns en risk att utebliven finansiering eller
misslyckade atgérder resulterar i att Bolaget forsatts i
rekonstruktion, elleri likvidation.



Riskfaktorer

Eninvestering i vardepapper ar forenad med risk. | detta
avsnitt beskrivs de riskfaktorer och viktiga omstén-
digheter som anses vésentliga fér Cortus Energys
verksamhet och framtida utveckling. | enlighet med
Prospektférordningen ar de riskfaktorer som anges i
detta avsnitt endast begrénsade till sddana risker som
bedéms vara specifika for Bolaget och/eller Bolagets
aktier och som beddms vara vasentliga for att en inves-
terare ska kunna fatta ett vélgrundat investeringsbeslut.

Cortus Energy har beddémt riskernas vésentlighet pa
grundval av sannolikheten fér att riskerna realiseras och
den potentiella omfattning av negativa konsekvenser
som kan folja av att riskerna realiseras. Riskfaktorerna
presenteras i ett begrdnsat antal kategorier vilka
omfattar risker relaterade till Cortus Energys verksam-
het, bransch, legala och regulatoriska risker, finansiella
risker samt risker relaterade till Cortus Energys aktier
och Foéretradesemissionen. Riskfaktorerna som presen-
teras nedan &r baserade pa Bolagets bedémning och
tillgénglig information per dagen fér Prospektet. De
riskfaktorer som per dagen for Prospektet bedéms vara
mest vésentliga presenteras forst inom varje kategori
medan riskfaktorerna dérefter presenteras utan sarskild
rangordning.

Affars- och verksamhetsrelaterade risker

Finansieringsbehov

Bolaget beddmer att det befintliga rérelsekapitalet
inte ar tillrdckligt for Bolagets aktuella behov under
den kommande tolvmanadersperioden, givet den
nuvarande affarsplanen. Cortus Energy har under den
period som Bolaget bedrivit sin verksamhet genom-
fort ett antal kapitalanskaffningar i syfte att expandera
verksamheten och forstérka Bolagets kassa. Bolaget kan
dven i framtiden komma att vanda sig till kapitalmarkna-
den, soka bidrag eller ta upp ny finansiering genom lan
eller liknande arrangemang. Det finns en risk att Bolaget
inte kan anskaffa eventuellt kapital nar behov uppstar
eller att det inte kan anskaffas pa fér Bolaget fordelak-
tiga villkor, vilket kan paverka Bolagets verksamhet och
finansiella stallning negativt. | det fall Bolaget misslyckas
med att anskaffa ytterligare kapital pa godtagbara
villkor, eller 6verhuvudtaget, kan det, bland annat,
innebédra att Bolaget inte kan bedriva sin verksamhet
pa ett planerat satt, vilket kan fa en vasentligt negativ
paverkan pa Cortus Energys verksamhetsutveckling,
finansiella stéllning och resultat. Om Cortus Energy
inte kan erhalla tillracklig finansiering kan Bolaget bli
tvunget att genomfdra omstruktureringar av hela eller
delar av verksamheten, eller tvingas bedriva verksamhe-
ten i lagre takt an planerat, vilket kan leda till férsenad
eller utebliven kommersialisering av Bolagets produkter
samt férsenade eller uteblivna intékter.

Cortus Energy bedémer sannolikheten for att risken
intraffar som hog. Bolaget bedémer att risken, om
den férverkligas, skulle ha en hég negativ inverkan pa
Bolaget.

Utvecklingen av befintliga och framtida projekt
Det &r av vikt att befintliga affarsmaojligheter och fram-
tida projekt utvecklas pa ett sétt som motsvarar kunder-
nas och marknadens krav samt att Bolaget investerar tid
och kapital i framtida projekt for att vara val anpassade
for att mota efterfragan pé marknaden péa basta satt.
Investeringar i projektutveckling samt forskning och
utveckling &r alltid férenat med risker eftersom det inte
pa forhand gar att sékerstélla hur projekten kommer att
utvecklas. Vidare finns det en risk att framtida projekt blir
mer tids- och/eller kostnadskrévande &n vad Bolaget pa
férhand réknat med. Eventuella hinder i framtida projekt,
eller till dem kopplade atgarder, kan leda till férsenade
intakter och att Bolaget inte kan fardigstélla sina projekt
inom planerad tid, eller alls. Framtida utveckling av pro-
jekt kan vidare komma att visa sig vara behiftade med
fel vars konsekvenser uppdagas forst i ett senare skede.
Det finns darmed en risk att motgéngar for Bolagets pro-
jekt féranleder 6kade kostnader och/eller senareldagger
en tankt kommersialisering vilket kan komma att paverka
Bolagets utveckling och férvantade intékter negativt.

Cortus Energy beddmer sannolikheten for att risken
intraffar som medelhég. Bolaget beddmer att risken,
om den férverkligas, skulle ha en hég negativ inverkan
pa Bolagets verksamhet, projektutveckling samt méjlig-
heten att generera intékter.

Beroende av nyckelpersoner

Cortus Energy é&r ett kunskapsintensivt féretag dar verk-
samheten i stor utstrackning ar beroende av ett antal
nyckelpersoner med sérskild kunskap kring Bolagets
utvecklingsprojekt samt férnybar energi i allmanhet.
Cortus Energys férmaga att genomféra sina projekt
framgangsrikt och affarsmaéjligheter generellt &r bero-
ende av den sérskilda kunskap och erfarenhet som
dessa nyckelpersoner besitter. For det fall att nagon av
dessa nyckelpersoner skulle avsluta eller vasentligen
férandra sitt engagemang i Bolaget finns en risk att
Cortus Energy inte kan hitta en ersattare som besitter
motsvarande kunskap och erfarenhet. Det finns vidare
en risk att Cortus Energy inte lyckas rekrytera nya kvalifi-
cerade medarbetare i den utstrackning och pa de villkor
som behdvs vilket skulle kunna fa en negativ inverkan
pa Bolagets tillvaxt och utvecklingen av pagaende samt
framtida projekt.

Cortus Energy beddmer sannolikheten for att risken
intraffar som medelhdg. Bolaget beddmer att risken, om
den férverkligas, skulle ha en hég negativ inverkan pa
Bolagets verksamhet samt Bolagets finansiella stéllning.



Underleverantérer

Cortus Energy har samarbeten med underleverantd-
rer som producerar vissa komponenter som anvands
vid Bolagets anlaggningar. Bolagets tillgang till dessa
komponenter kan paverkas negativt av att leverantorer
hamnar i ekonomiskt trangmal eller inte foljer tillamplig
lagstiftning, handelsrestriktioner, begrénsad transport-
kapacitet och kostnader. Tillgangsbrist hos Bolagets
leverantorer eller prishéjningar hos dessa som Bolaget
inte kan fora vidare till sina kunder, eller andra férhallan-
den som paverkar Bolagets tillgang till produkterna pa
affarsméssigt godtagbara villkor, kan paverka Bolagets
féormaga att framstalla och salja sina produkter, vilket
i sin tur kan paverka Bolagets férvantade intakter och
planerad verksamhet negativt. Det finns en risk att
Bolagets leverantorer saknar rétt certifiering for nya
jurisdiktioner dar Bolaget kan komma att bedriva verk-
samhet. Avsaknad av ratt certifieringar kan medféra
svarigheter med leveranser till sddana jurisdiktioner.
Vidare kan en eller flera av Bolagets nuvarande under-
leverantorer vélja att bryta sitt samarbete med Bolaget,
alternativt att de inte uppfyller de kvalitetskrav som
Bolaget stéller, vilket skulle kunna ha en negativ inver-
kan pa Cortus Energys verksamhet, finansiella stéllning
och resultat. Likasa kan etablering av nya leverantérer
eller tillverkare bli mer kostsam och/eller ta langre tid
an vad Cortus Energy beréknar, vilket kan ha negativ
inverkan pa Bolagets férvantade intakter och planerad
verksamhet.

Cortus Energy bedémer sannolikheten fér att risken
intréffar som medelhdg. Bolaget bedémer att risken,
om den férverkligas, skulle ha en medelhdg nega-
tiv inverkan pa Bolagets verksamhet samt finansiella
resultat.

Brénslen

Cortus Energy kdper in branslen eller tar in dito mot en
avgift. Bio- och returbrénslen har idag en gynnsam kost-
nadsstruktur. | framtiden kan brénslekostnadsutveck-
lingen péverkas av alternativa anvandningsomréaden,
samhélleliga palagor och den generella tillgangssitua-
tionen pa marknaden. Per dagen for Prospektet gynnas
Bolaget av den héga prisskillnaden mellan grént och
fossilt bransle. Ett hogt pris pa fossilt bransle innebar att
Bolagets produkter blir ett mer attraktivt brénslealterna-
tiv. Saledes kan en minskning i prisskillnaden mellan fos-
silt och grént bransle innebéra en minskad efterfragan
pa Bolagets produkter, vilket kan ha en negativ paverkan
pa Bolagets verksamhet och finansiella stallning.

Cortus Energy bedémer sannolikheten for att risken
intraffar som medelhég. Bolaget bedémer att risken,
om den forverkligas, skulle ha en medelhég nega-
tiv inverkan pad Bolagets verksamhet samt finansiella
resultat.5

Konkurrensutsatt marknad

Cortus Energy bedémer att man konkurrerar med, bland
annat, féretagen Repotec GmbH, Enerkem, Xylowatt
S.A, Royal Dahlman och Syncraft. Dessa foéretag &r jamn-
stora med Cortus Energy och erbjuder |6sningar inom
férnyelsebar energi genom egna férgasningsprocesser
inom samma omrade. Dartill kan det finnas ytterligare

konkurrenter som &r verksamma inom samma eller nar-
liggande omraden. Vissa av konkurrenterna kan ha eller
komma att ha avsevart storre finansiella och/eller andra
resurser an Cortus Energy och dédrmed ha battre férut-
sattningar att na framgang i till exempel sina marknads-,
férséljnings-, och distributionsorganisationer, liksom
i projektutveckling samt i kontakter med tillstandsgi-
vande myndigheter och utveckling av ny teknik. En har-
dare konkurrens kan medféra en risk att Bolaget inte kan
behalla nuvarande marginaler pa sina pagaende och
framtida projekt, vilket kan ha en negativ paverkan pa
Bolagets tillvaxt och resultatutveckling. Vidare kan en
hardare konkurrens féranleda att Cortus Energy tvingas
gora kostnadskrévande investeringar, omstrukture-
ringar eller prissankningar for att anpassa sig till en ny
konkurrenssituation. Det finns ocksa en risk att Bolagets
erbjudna I&sningar inom férnyelsebar energi inte kom-
mer att foredras framfér andra befintliga eller i framti-
den utvecklade I&sningar inom omrédet.

Cortus Energy beddémer sannolikheten for att ris-
ken intréffar som lag. Bolaget bedémer att risken, om
den férverkligas, skulle ha en lag negativ inverkan pa
Bolagets verksamhet samt finansiella resultat.

Legala och regulatoriska risker

Tvister

Det finns en risk att Bolaget kan bli foremal for ratts-
liga tvister eller skiljeférfaranden inom ramen for sin
verksamhet som far eller kan komma att fa betydande
effekter p& Bolagets verksamhet, finansiella stéllning
och resultat. Sddana eventuella tvister kan exempelvis
avse intrang i immateriella rattigheter, avtalsfragor
eller annan del av verksamheten. Tvister och ansprak
kan vara tidskravande, stéra den |6pande verksamhe-
ten i Bolaget, avse betydande belopp eller principiellt
viktiga fragor samt medféra betydande kostnader fér
Bolaget, och dérmed inverka negativt p& Bolagets for
finansiella stallning och férmaga att planenligt bedriva
sin verksamhet. Tva leverantérer stdmde i juni 2019
Bolaget. Stdmningarna avsag obetalda leverantorsfak-
turor, om sammanlagt cirka 5,3 MSEK, vilka &r till fullo
redovisade som leverantdrsskulder i balansrékningen.
Bolaget genstdmde i september 2019 i den ena pro-
cessen och yrkade ersattning om sammanlagt drygt
7 MSEK f6r kostnader for felavhjalpande atgarder och
skadestand. Exponeringen i den processen uppgar vid
forlust till 3,375 MSEK inklusive ranta per september
2023 plus rattegangskostnader. | den andra processen
yrkade Bolaget att kvittning ska ske mot en kvittnings-
gill motfordran pa drygt 3,5 MSEK. | mars 2022 med-
delade Solna tingsrétt dom i den forsta tvisten, varvid
Bolaget forlorade och alades att betala de utestaende
fakturorna och rattegangskostnader jamte rénta, sam-
manlagt drygt 6,6 MSEK plus rénta fran mars 2022.
Cortus Energy har &verklagat domen och har under
6verklagandet handldggningsprocess deponerat med-
len hos Kronofogden.

En konsult i Italien har stéllt krav pa ersattning fran
det italienska dotterbolaget, pa cirka 72 000 EUR for
utférda tjdnster. Bolaget anser inte att nagra tjanster har
bestallts.



Bolaget beddmer att risken for att de aktuella tvisterna
skulle kunna f& betydande effekt pa Bolagets verk-
samhet, finansiella stéllning och resultat som lag, med
hansyn till att motparternas krav ar till fullo redovisat
som leverantdrsskuld i Bolagets redovisning och inget
belopp hanfoérligt till Bolagets genstdmning har uppta-
gits i redovisningen.

Cortus Energy bedémer sannolikheten for att andra
tvister, utdver dessa pagaende tvister, intraffar som lag.
Bolaget bedémer att risken, om den férverkligas, skulle
ha en lag negativ inverkan pa Bolagets verksamhet samt
Ska Bolagets kostnader.

Immaterialrattsligt skydd
Cortus Energy har ett antal patent av central betydelse
for verksamheten. Cortus Energys forutséttningar for
framgang beror delvis pé Bolagets férmaga att erhélla
och férsvara patentskydd for befintliga och/eller poten-
tiella produkter. Det finns en risk for att nuvarande och
framtida beviljade patent inte ger langsiktigt skydd, da
invandningar eller andra ogiltighetsansprak mot utfar-
dade patent kan gdras efter beviljandet av patenten.
Vidare finns det en risk att Bolaget och dess samarbets-
partners utvecklar produkter som inte kan patenteras, att
beviljade patent inte kommer att kunna vidmakthéllas,
att framtida upptéackter inte kommer att leda till patent,
eller att beviljade patent inte kommer att utgdra tillréck-
ligt skydd foér Bolagets rattigheter. Det finns dven en risk
att patent inte kommer att medféra en konkurrensférdel
for Bolagets produkter eller att konkurrenter kommer
att kunna kringga patent. Om Cortus Energy tvingas
férsvara sina rattigheter gentemot en konkurrent kan det
medféra avsevarda kostnader, som i sin tur kan paverka
Bolagets finansiella stéllning och resultat negativt.
Cortus Energy beddémer sannolikheten for att ris-
ken intréffar som ldg. Bolaget beddmer att risken,
om den férverkligas, skulle ha en lag negativ inverkan
pa Bolagets verksamhet, utveckling samt finansiella
resultat.

Miljoratt

Cortus Energys verksamhet inom energigas ar féremal
for miljorattsliga bestdmmelser och &r tillstands-/anmaél-
ningspliktig enligt miljdbalken och andra lokala lagar
och regler, vilket innebar att Bolaget exponeras fér en

risk att &dra sig ett skadestands- eller kostnadskrav for
avhjélpande, sanering eller kontroll av miljéproblem.
Om Bolaget skulle misslyckas med att efterleva miljo-
rattsliga regler, sdsom bortforslande av visst material,
kan det bli féremal for straffrattsliga sanktioner och
omfattande skadestand eller tvingas att férdndra eller
upphdra med sin verksamhet, vilket skulle f& en vasent-
ligt negativ paverkan pa Bolagets finansiella stéllning
och fortsatta verksamhet.

Cortus Energy beddmer sannolikheten for att risken
intréffar som lag. Bolaget bedémer att risken, om den
forverkligas, skulle ha en lag negativ inverkan pa Bolagets
verksamhet, utveckling samt finansiella resultat.

Risker relaterade till Bolagets varde-
papper och Foretradesemissionen

Risk férknippad med utspadning i framtida
emissioner

Bolaget har historiskt finansierat produktutveckling och
6vrig verksamhet med hjélp av nyemissioner och mot
bakgrund av den utvecklingsfas som Bolaget befinner
sig i kan Cortus Energy komma att behova ytterligare
kapital framgent for att finansiera sin verksamhet.
Bolagets styrelse kan, i enlighet med det bemyndi-
gande som galler under tiden intill arsstdmman 2024
vid ett eller flera tillféllen och med eller utan féretrédes-
ratt for aktiedgarna besluta om emission av nya aktier,
konvertibler eller teckningsoptioner. Om Bolaget véljer
att ta in ytterligare kapital genom riktade nyemissioner
kommer befintliga icke-teckningsberéattigade aktiedga-
res innehav att spadas ut. Aktiedgare kan fa sitt inne-
hav utspatt genom att inte teckna sin andel i framtida
foretradesemissioner. Sadan utspadning innebar att
aktiedgarens relativa roststyrka och darmed majlighet
att paverka beslut vid bolagsstdmman férsvagas samt
att aktiedgarens andel i Bolagets tillgangar och resultat
minskar.

Om Bolaget i framtiden behover anskaffa ytterligare
kapital genom emission av aktierelaterade vardepapper
skulle detta kunna ha en medelhdg negativ inverkan pa
Bolagets aktiekurs, vilket i sin tur dven inverkar negativt
pa befintliga aktiedgare. Bolaget bedémer att sannolik-
heten att ovanndmnda risk férverkligas &r medelhdg.



Villkor for vardepapperen

Allmént

Cortus Energy AB &r ett publikt avstamningsbolag och
Bolagets aktier ar kontoférda i ett avstédmningsregister
enligt lagen (1998:1479) om vérdepapperscentraler
och kontoféring av finansiella instrument. Registret férs
av Euroclear Sweden AB, Box 191, 101 23 Stockholm.
Inga aktiebrev &r utfardade for Bolagets aktier. Cortus
Energys aktier & denominerade i SEK, &r utstéllda till
innehavare och har emitterats i enlighet med svensk ratt
och bestédmmelserna i aktiebolagslagen (2005:551).

Foretradesemissionen

Med bemyndigande fran arsstdmman den 2 juni 2023,
beslutade styrelsen den 18 september 2023 att genom-
féra Foretradesemissionen. Féretréddesemissionen avser
teckning av konvertibler av serie KV3. Konvertiblerna av
serie KV3 har ISIN-kod SE0020975696. Det samman-
lagda konvertibla lanet i Féretradesemissionen uppgar
till hogst 61 368 690 SEK och representeras av 61 368
690 Konvertibler om en (1) SEK vardera. De Konvertibler
som emitteras med anledning av Féretradesemissionen
avses att tas upp till handel pa Nasdaq First North
Growth Market och ska kontoféras av Euroclear i ett
avstdmningsregister, vilket innebar att konvertibelbevis
inte kommer att utfardas. For fullsténdiga villkor avse-
ende Konvertiblerna hanvisas till "Villkor fér konver-
tibler av serie KV3 i Cortus Energy AB” som aterfinns
pa Bolagets hemsida, www.cortus.se. Konvertiblerna
i Foretrddesemissionen emitteras i enlighet med
svensk ratt och valutan fér Foretrédesemissionen &r
SEK. Foretradesemissionen forvantas registreras vid
Bolagsverket omkring vecka 43 2023. Den angivna tid-
punkten for registrering ar preliminar och kan darmed
komma att dndras.

Léptid

Lénets 16ptid ar fran den 20 oktober 2023 till och med
slutlig férfallodag, vilket &r 20 januari 2026 om inte kon-
vertering eller inlésen skett dessférinnan. Konvertiblerna
[6ses in till 100 procent av nominellt belopp jamte upp-
lupen rénta dagen da konvertibeln I6per ut om den inte
konverterats dessférinnan enligt nedan.

Rénta och utdelning i samband med konvertering
Lénet I6per med tretton och en halv (13,5) procents
arlig rénta, fran och med 20 oktober 2023 till och med
20 januari 2026, eller den tidigare dag lanet konverte-
ras till aktier i Bolaget och berédknas med réntedagsbas
Act/365F, det vill séga tidsperioden beraknas med fak-
tiskt antal dagar, och i ranteberékningen far ett helt ar
365 dagar. Ranta forfaller till betalning den 20 januari
2024, den 20 april 2024, den 20 juli 2024, den 20 okto-
ber 2024, den 20 januari 2025, den 20 april 2025, den

20 juli 2025, den 20 oktober 2025 och pa forfallodagen
den 20 januari 2026 eller, for det fall sadan dag inte ar
bankdag, ndrmast efterféljande bankdag.

Upplupen rénta berattigar inte till konvertering.

Aktie, som tillkommit pa grund av konvertering, med-
for ratt till vinstutdelning férsta gangen pa den avstam-
ningsdag for utdelning, som infaller ndrmast efter det
att de nya aktierna registrerats hos Bolagsverket och
inforts i den av Euroclear forda aktieboken.

Konvertering och konverteringskurs

Innehavare av Konvertibler har ratt att pakalla konver-
tering av Konvertibler till nyemitterade aktier i Bolaget
under fyra perioder, ndmligen under perioden fran och
med den 3 juni 2024 till och med den 18 juni 2024 (kon-
verteringsperiod 1), under perioden fran och med den
2 december 2024 till och med den 13 December 2024
(konverteringsperiod 2), under perioden fran och med
den 2 juni 2025 till och med den 16 juni 2025 (konver-
teringsperiod 3) och under perioden fran och med den
1 december 2025 och till och med den 12 december
2025 (konverteringsperiod 4). Pakallande av konverte-
ring &r bindande och kan inte aterkallas av konvertibel-
innehavaren.

Konverteringskursen per aktie ska uppga till sjuttio
(70) procent av den volymviktade genomsnittskursen i
Bolagets aktie under en period om tio (10) handelsda-
gar omedelbart innan varje konverteringsperiod pabér-
jas. Konverteringskursen kan dock som lagst uppga till
0,07 SEK och som hégst 0,3 SEK.

Aterbetalning av lan och ranteutbetalning

Ej konverterade Konvertibler aterbetalas av Bolaget, till-
sammans med upplupen rénta, pa det konvertibla lanets
slutliga férfallodag, det vill séga den 20 januari 2026.

Efterstallning

Konvertiblerna ska i hdndelse av Bolagets likvidation
eller konkurs medféra ratt till betalning ur Bolagets
tillgdngar efter Bolagets icke efterstallda forpliktelser
och jamsides med andra efterstallda forpliktelser som
inte uttryckligen &r efterstallda detta lan. Bolaget har
ratt att iklada sig efterstéllda forpliktelser som i han-
delse av Bolagets likvidation eller konkurs medfér ratt
till betalning ur Bolagets tillgangar fére de konvertibla
fordringarna.

Vissa rattigheter férenade med vardepappren
Réttigheterna férenade med vérdepapper emitterade
av Bolaget, inklusive de rattigheter som féljer av bolag-
sordningen, kan endast dndras enligt de férfaranden
som anges i aktiebolagslagen (2005:551).

Det finns ett aktieslag i Bolaget. Varje aktie medfér



lika ratt till andel i Bolagets tillgangar och resultat samt
berattigar till en rést pa bolagsstdmman och till lika
stor utdelning och eventuellt dverskott i likvidation. Vid
nyemission av vardepapper har aktiedgarna normalt
foretréddesrétt. Bolagsstémman kan dock besluta om
undantag fran foretrddesratten. Andring av aktiedgar-
nas rattigheter kréver beslut av bolagsstamma. Villkoren
for att &ndra aktiedgarnas rattigheter motsvarar vad som
foljer av lag. Aktierna &r fritt verlatbara, det finns séle-
des inga begransningar eller f6rbehall avseende aktier-
nas Overldtbarhet. Det finns, utdver de Konvertibler
som ges ut i samband med Féretrddesemissionen, samt
de tvd incitamentsprogrammen (teckningsoptions-
serie 2023/2026:1) till medarbetare och styrelse, och
17 021 896 konvertibler av serie KV2, inte nagra utesta-
ende konvertibler, villkorade aktiedgartillskott eller lik-
nande som kommer att paverka antalet aktier i Bolaget.

Deltagande och rdstratt vid bolagsstamma
Kallelse till bolagsstdmma ska ske genom annonsering
i Post- och Inrikes Tidningar samt pa Bolagets webb-
plats. Att kallelse har skett ska annonseras i Svenska
Dagbladet. Aktiedgare som vill delta i férhandlingar pa
bolagstéamma ska dels vara inférda i den av Euroclear
férda aktieboken sex bankdagar fére stdamman, dels
anméla sig hos Bolaget fér deltagande pa bolagsstam-
man senast den dag som anges i kallelsen.

Varje aktie berattigar innehavaren till en rost pa
bolagsstdmma. Varje aktiedgare har rétt att rosta for
samtliga aktier som aktiedgaren innehar i Bolaget.

Emissionsbemyndigande

Vid arsstdmman den 2 juni 2023 beslutades att styrelsen
ska vara bemyndigad att vid ett eller flera tillféllen fére
nasta arsstamma, med eller utan avvikelse fran aktiea-
garnas féretrédesratt och inom ramen f6r den vid var tid
gallande bolagsordningens gréanser for aktiekapital och
antal aktier, besluta om nyemission av aktier, tecknings-
optioner och/eller konvertibler. Emission ska kunna ske
med kontant betalning och/eller med eller utan fére-
skrift om apport, kvittning eller annat villkor som avses i
13 kap. 5 § forsta stycket 6 aktiebolagslagen, 14 kap. 5 §
forsta stycket 6 aktiebolagslagen respektive 15 kap. 5 §
forsta stycket 4 aktiebolagslagen.

Central virdepappersférvaltning och notering
Konvertibler av serie KV3 kommer att vara registrerade
i ett avstamningsregister enligt lagen (1998:1479) om
vardepapperscentraler och kontoféring av finansiella
instrument. Detta register férs av Euroclear Sweden AB,
Box 191, 101 23 Stockholm. Euroclear Sweden AB &r
kontoférande institut.

Konvertiblerna avses att tas upp till handel pa& Nasdaq
First North Growth Market. Handeln i Konvertiblerna
beréknas inledas i samband med att Betalda Tecknade
Konvertibler ("BTU"”) omvandlas till Konvertibler efter
att Féretradesemissionen registrerats hos Bolagsverket.
Handeln i Konvertiblerna férvantas inledas omkring
vecka 45 2023.

Skatterelaterade fragor

Investerare bor uppmarksamma att skattelagstiftningen
i investerarens medlemsstat och Bolagets registrerings-
land kan inverka pé eventuella inkomster fran Bolagets
vardepapper. Investerare uppmanas att konsultera den-
nes oberoende radgivare avseende skattekonsekvenser
som kan uppsta i samband med Erbjudandet.

Offentliga uppkdpserbjudanden och
tvangsinlésen

I lagen (2006:451) om offentliga uppkdpserbjudanden pa
aktiemarknaden finns grundlaggande bestédmmelser om
offentliga uppkopserbjudanden avseende aktier i bolag
vilkas aktier &r upptagna till handel pa reglerad marknad
i Sverige. | lagen finns ocksa bestdmmelser om budplikt
och forsvarsatgérder. Vidare ska, enligt lagen (2007:528)
om vardepappersmarknaden, en bdrs ha regler om
offentliga uppkdpserbjudanden som avser aktier som &r
upptagna till handel pé en reglerad marknad som bér-
sen driver. Aktiemarknadens Sjalvregleringskommitté,
som verkar fér god sed pa den svenska aktiemarknaden,
rekommenderar att i allt vésentligt motsvarande regler
ska tillampas med avseende pé bolag vilkas aktier hand-
las pa multilaterala handelsplattformar, sa som Nasdaq
First North Growth Market.

Tillampligt regelverk fér Cortus Energy ar “Takeover-
regler for vissa handelsplattformar” utgivna av Aktie-
marknadens Sjélvregleringskommitté den 1 januari
2021. Ett uppkopserbjudande kan gélla samtliga eller en
del av aktierna, antingen vara frivilligt genom ett offent-
ligt uppkdpserbjudande eller obligatoriskt genom bud-
plikt, vilket sker da en enskild aktiedgare, ensam eller till-
sammans med nérstaende, innehar minst 30 procent av
rosterna i ett bolag. Ett offentligt uppkdpserbjudande
kan ske kontant, genom ett aktieerbjudande dar nya
aktier erbjuds i det uppkdpande bolaget eller genom en
kombination av de bada. Erbjudandet kan vara villkorat
eller ovillkorat. Alla aktiedgare har mdjlighet att vélja
mellan att acceptera erbjudandet eller tacka nej. | det
fall budgivaren uppnar mer an 90 procent av aktierna
har denne rétt att pakalla tvangsinlésen av sadana aktier
for vilka aktiedgarna tidigare tackat nej till erbjudandet.
Tvangsinlésen kan &dven pékallas av minoritetsaktiea-
gare da en aktiedgare innehar mer dn 90 procent av
aktierna. Denna process &r en del i minoritetsskyddet,
vilket syftar till att skapa en réttvis behandling av alla
aktiedgare, stora som sma, dar aktiedgare som tvingas
gdra sig av med sina aktier ska fa en skalig erséttning.
Cortus Energys aktier &r inte féremal foér erbjudande
som har lamnats till f6ljd av budplikt, inlésenratt eller
|6sningsskyldighet. Det har inte férekommit nagot
offentligt uppképserbjudande betraffande Cortus
Energys aktier under det innevarande eller féregaende
rakenskapsaret.



Villkor for erbjudandet

Erbjudandet

Styrelsen beslutade den 18 september 2023, med stéd
av bemyndigande fran arsstdmman den 2 juni 2023, att
genomféra en nyemission av konvertibler av serie KV3
med foretradesratt for Bolagets aktiedgare. Vid full
teckning i Féretrédesemissionen tillférs Bolaget cirka
61,4 MSEK fore emissionskostnader. Kostnaderna for
Erbjudandet bedéms uppga till cirka 2,6 MSEK.

Foretradesratt till teckning

Den som pa avstamningsdagen den 25 september
2023 &r registrerad som aktiedgare i Cortus Energy dger
mojligheten att med féretradesrétt teckna Konvertibler
i Foretradesemissionen i relation till befintligt inne-
hav av aktier som innehas pa avstdmningsdagen. For
detta dndamal erhaller den som pa avstdamningsda-
gen é&r aktiedgare i Cortus Energy en (1) teckningsréatt
(i Euroclear bendmnd “UR") for varje innehavd aktie.
Trettiofem (35) teckningsratter beréttigar till teckning av
en (1) konvertibel av serie KV3, envar om nominellt en
(1) SEK.

Teckningskurs

Teckningskursen uppgar till en (1) SEK per Konvertibel,
motsvarande Konvertibelns nominella belopp. Courtage
utgar ej.

Avstimningsdag

Avstamningsdag hos Euroclear for ratt till deltagande i
Foretrddesemissionen ar den 25 september 2023. Sista
dagen fér handel i Cortus Energys aktie inklusive ratt
att erhalla teckningsratter dr den 21 september 2023.
Forsta dagen for handel exklusive ratt att erhalla teck-
ningsrétter ar den 22 september 2023.

Teckningsperiod

Teckning av Konvertibler med stéd av teckningsratter
ska ske under perioden fran och med den 27 septem-
ber 2023 till och med den 11 oktober 2023. Efter teck-
ningsperiodens utgang blir outnyttjade teckningsréatter
ogiltiga och forlorar darefter sitt varde. Outnyttjade
teckningsrétter avregistreras fran respektive aktiedgares
VP-konto utan sarskild avisering fran Euroclear.

Styrelsen &ger rétt att férlanga den tid under vilken
anmalan om teckning och betalning kan ske. En even-
tuell férlangning av tiden fér teckning och betalning ska
besluta senaste fére teckningsperiodens utgang och
offentliggéras genom pressmeddelande.

Villkor f6r konvertibler av serie KV3

Varje Konvertibel berattigar innehavaren att konvertera
till nyemitterade aktier i Bolaget. Konverteringskursen
uppgar till sjuttio (70) procent av den volymviktade

genomsnittskursen i Bolagets aktie under en period
om tio (10) handelsdagar omedelbart innan varje kon-
verteringsperiod pébdrjas. Konverteringskursen kan
dock som lagst uppga till 0,07 SEK och hégst 0,3 SEK.
Konvertiblerna avses tas upp till handel pa Nasdagq First
North Growth Market férutsatt att tillrécklig spridning
av Konvertiblerna uppnas. Konvertiblerna har ISIN-kod
SE0020975696. | det fall hela lanet ej konverterats ska
aterbetalning av lanet inklusive ranta ske senast den 20
januari 2026. Konvertiblerna |6per med en arlig rénta
om tretton och en halv (13,5) procent fran den 20 okto-
ber 2023.

Innehavare av Konvertibler har ratt att pakalla konver-
tering av Konvertibler till nyemitterade aktier i Bolaget
under fyra perioder, ndmligen under perioden fran och
med den 3 juni 2024 till och med den 18 juni 2024 (kon-
verteringsperiod 1), under perioden fran och med den
2 december 2024 till och med den 13 December 2024
(konverteringsperiod 2), under perioden fran och med
den 2 juni 2025 till och med den 16 juni 2025 (konver-
teringsperiod 3) och under perioden fran och med den
1 december 2025 och till och med den 12 december
2025 (konverteringsperiod 4).Pakallande av konverte-
ring ar bindande och kan inte aterkallas av konvertibel-
innehavaren.

De fullstandiga villkoren fér Konvertiblerna kommer att
finnas tillgangliga pa Bolagets hemsida, www.cortus.se

Handel med teckningsrétter

Handel med teckningsratter dger rum pa Nasdaq First
North Growth Market fran och med den 27 september
2023 till och med den 6 oktober 2023 med beteck-
ningen CE UR. ISIN-koden fér teckningsrétterna &r
SE0020975712. Aktiedgare ska vanda sig direkt till sin
bank eller annan férvaltare med erforderliga tillstand
for att genomféra kép och forséljning av teckningsrat-
ter. Teckningsrétter som forvarvas under ovan ndmnda
handelsperiod ger, under teckningstiden, samma ratt
att teckna nya Konvertibler som de teckningsratter
aktiedgare erhaller baserat pa sina innehav i Bolaget pa
avstamningsdagen.

Ej utnyttjade teckningsratter

Teckningsratter som ej salts senast den 6 oktober 2023
eller utnyttjats fér teckning av Konvertibler senast den
11 oktober 2023, kommer att bokas bort. For att forhin-
dra forlust av vardet pa teckningsratterna maste dessa
utnyttjas for teckning av Konvertibler senast den 11
oktober 2023 eller séljas senast den 6 oktober 2023.

Utdkningsemission
For att mojliggéra ytterligare kapitaltillskott kan sty-
relsen, vid ett Overtecknat Erbjudande, komma att



besluta om en uttkning av Erbjudandet om upp till
10,0 MSEK ("Utdkningsemissionen”). Eventuellt utnytt-
jande av Utdkningsemissionen kommer ske genom att
styrelsen fattar beslut om nyemission av upp till 10 000
000 Konvertibler pa huvudsakligen samma villkor som
Foretradesemissionen, med stdd av det emissionsbe-
myndigande styrelsen erhdll vid Bolagets arsstémma
den 2 juni 2023, dock att ratten att teckna konvertibler
i Utdkningsemissionen ska tillkomma de personer som
tecknat sig fér Konvertibler i Foretradesemissionen utan
att erhalla full tilldelning.

Foérandring av antalet aktier och aktiekapital
samt utspadning

De befintliga aktiedgare i Bolaget som inte tecknar
Konvertibler i Erbjudandet kommer under aktuella for-
utsattningar att vidkénnas en utspéadning av sitt aktiein-
nehav. Vid full teckning och konvertering av Konvertibler
emitterade i Foretrddesemissionen till den l&gsta
mdjliga konverteringskurs om 0,07 SEK kommer anta-
let aktier i Bolaget att 6ka fran 2 147 904 156 till hogst
3024 599 727 och aktiekapitalet fran 64 437 124,68 SEK
till hogst 90 737 991,82 SEK, motsvarande en utspad-
ningseffekt om cirka 29 procent av det totala antalet
aktier och réster i Bolaget. Antalet aktier kommer,
forutsatt att Erbjudandet fulltecknas och konvertering
av samtliga Konvertibler sker till lagsta mojliga konver-
teringskurs om 0,07 SEK och det hégsta antalet aktier
emitteras i den eventuella Utékningsemissionen kom-
mer antalet aktier i Bolaget, att 6ka med 1 019 552 714
aktier, fran 2 147 904 156 till hégst 3 167 456 870 och
aktiekapitalet fran 64437 124,68 SEK till hogst
95 023 706,11 SEK, motsvarande en utspadningseffekt
om cirka 32,2 procent av det totala antalet aktier och
roster i Bolaget.

Emissionsredovisningar och anmaélningssedlar
Direktregistrerade aktiedgare

De aktiedgare eller foretradare for aktiedgare som pa
avstdmningsdagen den 25 september 2023 &r registre-
rade i den av Euroclear fér Cortus Energys rékning férda
aktieboken erhaller fortryckt emissionsredovisning med
vidhdngande inbetalningsavi. Av den fortryckta emis-
sionsredovisningen framgar bland annat antalet erhallna
teckningsratter. Den som ar upptagen i den i anslutning
till aktieboken séarskilt férda forteckningen dver pantha-
vare med flera, erhaller inte ndgon emissionsredovis-
ning utan underrattas separat. Nagon separat VP-avi
som redovisar registreringen av teckningsratter pa
aktiedgares VP-konto kommer inte att skickas ut.

Férvaltarregistrerade aktiedgare

Aktiedgare vars innehav av aktier i Bolaget ar forvaltar-
registrerade hos bank eller annan férvaltare pa avstam-
ningsdagen erhaller ingen emissionsredovisning eller
sarskild anmalningssedel fran Euroclear. Anmalan om
teckning ska i stéllet ske i enlighet med anvisningar fran
respektive férvaltare.

Teckning med stdd av teckningsratter
Anmaélan om teckning av Konvertibler med stéd av
teckningsratter ska ske genom samtidig kontant betal-

ning under perioden fran och med den 27 september
2023 till och med den 11 oktober 2023. Anmélan &r
bindande. Teckning och kontant betalning ska antingen
g6ras med den fortryckta inbetalningsavi som medfdl-
jer emissionsredovisningen eller med den inbetalnings-
avi som &r fogad till den sarskilda anmalningssedeln
enligt féljande alternativ:

1) Inbetalningsavi

For det fall samtliga pa& Avstdmningsdagen erhéllna
teckningsrétter utnyttjas for teckning av Konvertibler
ska endast den fértryckta inbetalningsavin anvandas
som underlag fér anmélan om teckning genom kontant
betalning. Sérskild anmalningssedel ska da ej anvéndas.
Inga tillagg eller dndringar far géras i den pa inbetal-
ningsavin fortryckta texten. Observera att anmélan om
teckning &r bindande.

2) Sérskild anmélningssedel

For det fall ett annat antal teckningsratter an vad som
framgar av den fortryckta emissionsredovisningen
utnyttjas for teckning, ska den séarskilda anmalnings-
sedeln anvéndas som underlag fér teckning genom
kontant betalning. Anmélning om teckning genom
betalning ska ske i enlighet med anvisningarna pa den
sarskilda anmalningssedeln. Den fértrycka inbetal-
ningsavin far darmed inte anvandas. Ofullstandig eller
felaktigt ifylld anmélningssedel kan komma att l&dmnas
utan avseende. Sarskild anmalningssedel kan erhallas
fran Hagberg & Aneborn per telefon eller e-post. Ifylld
anmalningssedel ska skickas till Hagberg & Aneborn
och vara dem tillhanda senast klockan 15:00 den 11
oktober 2023 pa adress enligt nedan:

Hagberg & Aneborn Fondkommission AB
Arende: Cortus Energy

Jungfrugatan 35

114 44 Stockholm

Tel: 08-408 933 50

E-post: info@hagberganeborn.se

Det ar endast tilldtet att insanda en (1) sarskild anmal-
ningssedel. | det fall fler &n en (1) sarskild anmélningsse-
del insdndes kommer enbart den sist erhallna att beak-
tas. Ovriga sarskilda anmalningssedlar kommer séledes
att ldmnas utan avseende.

Teckning utan stéd av féretradesratt (intresseanmalan)
Teckning av Konvertibler utan foretradesratt ska ske
under samma period som teckning av Konvertibler
med foretradesrétt, det vill sdga fran och med den 27
september 2023 till och med den 11 oktober 2023.
Styrelsen i Cortus Energy forbehaller sig ratten att for-
lénga teckningstiden. En sadan férldngning ska medde-
las senast den 11 oktober 2023 . Anmélan om teckning
utan foretradesrétt sker genom att anmalningssedel for
teckning utan foéretrade ifylls, undertecknas och dar-
efter skickas eller ldmnas till Hagberg & Aneborn med
kontaktuppgifter enligt ovan.

Anmélningssedeln kan bestéllas fran Hagberg &
Aneborn via telefon, e-post eller laddas ned fran
www.hagberganeborn.se.
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Anmélningssedeln ska vara Hagberg & Aneborn
tillhanda senast kl. 15:00 den 11 oktober 2023. Det ar
endast tillatet att skicka en (1) anmalningssedel for
teckning utan stéd av teckningsratter. For det fall fler
&n en anmalningssedel skickas kommer enbart den sist
inkomna att beaktas. Ofullstandig eller felaktigt ifylld
anmélningssedel kan komma att [&mnas utan avseende.
Anmalan ar bindande. Observera att de aktiedgare som
har sitt innehav férvaltarregistrerat ska anméla teckning
utan féretréde till sin férvaltare enligt dennes rutiner.

Teckning utan foretrdde kan dven ske elektroniskt
med BankID. Ga in pa www.hagberganeborn.se och fol]
instruktionerna. Vid teckning av Konvertibler utan fére-
tréde samt vid andra féretagshandelser dar deltagande
arfrivilligt och tecknaren har ett eget val om deltagande,
maste Hagberg & Aneborn hamta in uppgifter fran dig
som tecknare om medborgarskap och identifikations-
koder. Detta féljer av det regelverk for vardepappers-
handel som traddde i kraft den 3 januari 2018. For fysiska
personer maste nationellt ID ("NID”) hamtas in om
personen har annat eller ytterligare medborgarskap an
svenskt medborgarskap. NID skiljer sig fran land till land
och motsvarar en nationell identifieringskod fér landet.
For juridiska personer maste Hagberg & Aneborn ta
in ett LEl (Legal Entity Identifier). Hagberg & Aneborn
kan vara férhindrad att utfora transaktionen om inte alla
obligatoriska uppgifter inkommer.

Observera att anmélan om teckning &r bindande.

Tilldelningsprinciper

Om inte samtliga Konvertibler tecknas med stéd av teck-
ningsrétter ska tilldelning av resterande Konvertibler
inom ramen for Foretradesemissionens hogsta belopp
ske:

i férsta hand till de som tecknat Konvertibler med
stdd av teckningsratter (oavsett om de var aktiedgare pa
avstamningsdagen eller inte) och som anmalt intresse
for teckning av Konvertibler utan stéd av tecknings-
ratter och fér det fall tilldelning till dessa inte kan ske
fullt ut ska tilldelning ske pro rata i férhallande till det
antal teckningsrétter som var och en av de som anmalt
intresse att teckna Konvertibler utan stéd av tecknings-
ratter utnyttjat for teckning av Konvertibler; och

i andra hand till annan som anmalt sig for teckning av
Konvertibler i Féretrédesemissionen utan stdd av teck-
ningsrétter och for det fall tilldelning till dessa inte kan
ske fullt ut ska tilldelning ske pro rata i férhallande till
det antal Konvertibler som tecknaren totalt anmélt sig
for teckning av. | den man tilldelning i nagot led enligt
ovan inte kan ske pro rata ska tilldelning ske genom sty-
relsens beslut.

Besked om tilldelning av Konvertibler utan
foretradesratt

Besked om eventuell tilldelning av Konvertibler teck-
nade utan foretradesratt ldmnas genom &versédndande
av tilldelningsbesked i form av en avrakningsnota.
Betalning ska erldggas senast tre (3) bankdagar efter
utfardandet av avrdkningsnotan. Styrelsen i Cortus
Energy dger dock ratt att forlanga tiden under vilken
betalning kan ske. Meddelande utgar endast till dem
som erhallit tilldelning. Erlaggs ej likvid i ratt tid kan
Konvertibler komma att &verlatas till ndgon annan.

Skulle férsaljningspriset vid sadan Sverlatelse komma
att understiga priset enligt Foretrddesemissionen, kan
den vilken ursprungligen erhallit tilldelning av dessa
Konvertibler komma att fa svara for hela eller delar av
mellanskillnaden. Tilldelning &r inte beroende av nar,
under anmalningsperioden, anmalan inkom. | hdndelse
av Overteckning kan tilldelning komma att utebli eller
ske med ett lagre antal Konvertibler &n vad anmalan
avser.

De som tecknar Konvertibler utan féretradesratt
genom sin forvaltare kommer att erhalla besked om
teckning enligt sin forvaltares rutiner.

Aktiedgare bosatta utanfér Sverige

Aktiedgare som ar bosatta utanfér Sverige och som
onskar delta i Foretradesemissionen kan vanda sig
till Hagberg & Aneborn per telefon enligt ovan fér
information om teckning och betalning. P4 grund av
restriktioner i vérdepapperslagstiftningen riktar sig
Foretréddesemissionen inte till personer som ar bosatta
eller har registrerad adress i USA, Australien, Belarus,
Hongkong, Japan, Kanada, Nya Zeeland, Ryssland,
Schweiz, Singapore, Sydafrika, Sydkorea eller andra
lander dér deltagande forutsatter ytterligare prospekt,
registrering eller andra atgarder &n de som féljer av
svensk ratt.

Med anledning hérav kommer aktiedgare med regist-
rerad adress i nagot av dessa lander inte att erhalla
emissionsredovisning. Sddana aktiedgare kommer inte
heller att erhélla nagra teckningsratter pa sina respek-
tive VP-konton. De teckningsratter som annars skulle ha
levererats till sddana aktiedgare kommer att séljas och
férsaljningslikviden kommer, med avdrag fér kostnader,
dérefter att utbetalas till berérda aktiedgare. Belopp
understigande 500 SEK per aktiedgare utbetalas e].

Betalda Tecknade Konvertibler ("BTU")

Teckning genom betalning registreras hos Euroclear
sa snart detta kan ske, vilket normalt innebar nagra
bankdagar efter betalning. Dérefter erhaller tecknaren
en VP-avi med bekréftelse pa att inbokning av betalda
tecknade konvertibler (i Euroclear Sweden benamnd
BTU) har skett pa tecknarens VP-konto. Nytecknade
Konvertibler &r bokférda som BTU pa VP-kontot
tills  Foretradesemissionen  blivit registrerad hos
Bolagsverket.

Handel med BTU

Handel med BTU sker pa Nasdaq First North Growth
Market fran och med den 27 september 2023 fram
till omvandling av BTU till Konvertibler efter att
Foretradesemissionen registrerats hos Bolagsverket.
Registrering hos Bolagsverket berdknas ske under vecka
43. ISIN-koden for BTU &r SE0020975720.

Leverans av konvertibler

Sa snart Foretradesemissionen registrerats hos
Bolagsverket, vilket berdknas ske under vecka 43,
ombokas BTU till Konvertibler utan sérskild avisering
fran Euroclear. For de aktiedgare som har sitt aktiein-
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nehav forvaltarregistrerat erhaller information fran
respektive férvaltare.

Offentliggérande av utfallet i
Féretradesemissionen

Omkring den 13 oktober 2023 berdknas Bolaget
offentliggéra  utfallet av  Foretrédesemissionen.
Offentliggérandet kommer att ske genom pressmed-
delande och finnas tillgéngligt pa Bolagets webbplats,
www.cortus.se.

Handel med konvertibler och aktier
Konvertiblerna &r fritt dverlatbara och Cortus Energy
kommer att anséka om notering av Konvertiblerna pa
Nasdaq First North Growth Market. Konvertiblernas
ISIN-kod &r SE00209756%96. Konvertiblerna beréknas
bli upptagna till handel omkring vecka 45, férutsatt
att tillracklig spridning av konvertiblerna uppnas.
Konvertiblerna kommer att registreras hos Euroclear
Sweden, som for Cortus Energys rékning for skuldbok
avseende konvertibelinnehavare.

Aktierna i Cortus Energy handlas pa Nasdaqg First
North Growth Market. Aktierna handlas under kortnam-
net CE och har ISIN-kod SE0001296542. De nyemitte-
rade aktierna som emitteras med anledning av konver-
tering av Konvertiblerna kommer bli féremal for handel
pa Nasdaq First North Growth Market med samma
ISIN-kod.

Rétt till utdelning

Innehav av Konvertibler berattigar inte till utdel-
ning. Aktier som tillkommit genom konvertering av
Konvertibler har ratt till vinstutdelning férsta gangen pa
den avstdmningsdag fér utdelning som infaller ndrmast
efter den dag da konvertering verkstéllts i enlighet med
konverterings villkoren.

Teckning till ISK, kapitalférsakring eller IPS
Teckning sker via det konto som respektive aktie-
dgare har befintligt aktieinnehav i Bolaget. For det fall
aktierna innehas i en IPS, kapitalférsékring, eller ISK
(Investeringssparkonto) géller sarskilda regler vid teck-
ning av konvertibler. Tecknaren bor kontakta sin bank/
férvaltare och félja dennes instruktioner for hur teck-
ningen/betalningen ska ga till. | det fall teckningen inte
sker pa ett korrekt sétt kommer leverans av tilldelade
vérdepapper inte att kunna ske till dessa depatyper.
Det &r tecknarens ansvar att tillhandahalla de handlingar
som &r relaterade tillteckningen (bilagor, vidimerad
ID-kopia, LEI-kod och dylikt) pa sadant satt att leverans
kan ske till angiven depa/VP-konto.

Viktig information om LEI och NID vid teckning
utan stéd av teckningsratter

Enligt Europaparlamentets och radets direktiv 2011/61/
EU (MIFID Il) behover alla investerare fran och med den
3 januari 2018 ha en global identifieringskod for att
kunna genomféra en vardepapperstransaktion. Dessa
krav medfér att juridiska personer behéver anséka om
registrering av en LEl-kod (Legal Entity Identifier) och
fysiska personer behéver ta reda pa sitt NID-nummer
(Nationellt ID eller National Client Identifier) for att

kunna teckna Konvertibler i Bolaget utan stéd av teck-
ningsratter. Observera att det ar tecknarens juridiska
status som avgdér om en LEl-kod eller NPID-nummer
(sasom tillampligt) inte tillhandahalls. Juridiska personer
som behéver skaffa en LEI-kod kan vénda sig till nagon
av de leverantdrer som finns pa marknaden. For fysiska
personer som har enbart svenskt medborgarskap
bestar NPID-numret av beteckningen “SE” féljt av per-
sonens personnummer. Om personen i fraga har flera
eller ndgot annat an svenskt medborgarskap kan NID-
numret vara nagon annan typ av nummer. De som avser
anmaéla intresse for teckning av Konvertibler utan stod
av foretradesratt uppmanas att anséka om registrering
av en LEl-kod (juridiska personer) eller ta reda pa sitt
NID-nummer (fysiska personer) i god tid d& denna infor-
mation behdver anges i anmalningssedeln for teckning
utan stdd av teckningsrétter.

Ovrig information

Styrelsen for Cortus Energy har inte ratt att avbryta
Erbjudandet, men dger ddremot ratt att forldnga den
tid under vilken anmélan om teckning och betalning kan
ske. En eventuell férlangning av tiden for teckning och
betalning ska beslutas senast fére teckningsperiodens
utgang och offentliggéras genom pressmeddelande.

For det fall ett for stort belopp betalats in kommer
Bolaget att ombesérja att dverskjutande belopp ater-
betalas. Ingen ranta utgar for det 6verskjutande belop-
pet. Anmalan om teckning av Konvertibler ar oaterkal-
lelig och tecknaren kan inte upphéva eller modifiera en
anmalan om teckning av Konvertibler. Ofullstandig eller
felaktigt ifylld anmélningssedel kan komma att ldmnas
utan beaktande eller innebéra att teckning kan komma
att ske med ett lagre belopp.

Om teckningslikviden inbetalas fér sent, &r otillrack-
lig eller betalas pa felaktigt satt kan anmélan om teck-
ning komma att ldmnas utan beaktande eller teckning
komma att ske med ett lagre belopp. Erlagd emissions-
likvid som inte tagits i ansprak kommer da att aterbeta-
las. Ingen réanta kommer att utbetalas f6r sadan likvid.
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Styrelse och ledande
befattningshavare

Styrelse

Enligt Bolagets bolagsordning ska styrelsen bestd av
ldgst 3 och hogst 7 ordinarie styrelseledaméter och
hogst O styrelsesuppleanter. Fér narvarande bestar
Bolagets styrelse av 6 ordinarie styrelseledaméter,
inklusive styrelseordféranden. Den nuvarande styrelsen
utsags pa arsstamman 2023, for tiden intill slutet av ars-
stamman 2024.

Konvertibel- Tecknings-
Namn Befattning Fodelsear Invald Aktieinnehav* innehav**  optionsinnehav***
Per-Olov Norberg Styrelseordférande 1943 2013 133 800 687 4460022 0
Rolf Ljunggren Styrelseledamot 1963 2013 13093 618 151 502 O
Peter Forssell Styrelseledamot 1963 2014 37 326 526 O
Richard Bagge Styrelseledamot ) 1951 2013 3138023 104 600 O
Tobias Wennberg Styrelseledamot ) 1982 2020 710755 O
Lars-Olof Svensson Styrelseledamot 1955 2023 0 O

*  Avser eget och juridiska personers innehav av aktier i Bolaget per dagen for prospektets godkannande.
**  Avser eget och juridiska personers innehav av konvertibler av serie KV2 i Bolaget per dagen foér prospektets godkannande.
*** Avser innehav i teckningsoptioner av serie 2023/2026:1 per dagen for prospektets godkannande.

Per-Olov Norberg
Fédd 1943. Styrelseordférande sedan 2013.

Per-Olov Norberg har en civilekonomexamen fran
Handelshogskolan i Goteborg. Per-Olov Norberg har
lang industriell erfarenhet fran ledande befattningar
bland annat inom Nordiska Syrgasverken, Bofors,
Bulten-Kanthal, Platzer Bygg, Uddeholm, Kanthal,
Trustor och C-E Johansson.

Ovriga pagaende uppdrag: Inga
Innehav i Cortus Energy: 133 800 687 aktier. 4 460 022
konvertibler av serie KV2.

Rolf Ljunggren
Fédd 1963. Styrelseledamot sedan 2013.

Rolf Ljunggren har en civilingenjorsexamen fran
Kungliga Tekniska Hogskolan. Rolf Ljunggren grundade
Cortus AB 2006 och har sedan tidigare lang erfaren-
het fran ledande befattningar bland annat inom AGA,
Uddeholm, Proceedo och Invenys.

Ovriga pagéende uppdrag: Styrelseledamot i Redigo
GHG Invest AB.

Innehav i Cortus Energy: 13 093 618 aktier. 151 502 kon-
vertibler av serie KV2.

Peter Forssell
Fédd 1963. Styrelseledamot sedan 2014.

Peter Forssell har en jagarméstarexamen (MSc in
Forestry) fran Sveriges lantbruksuniversitet i Uppsala.
Peter Forssell har en lang erfarenhet fran skogsindu-
stribranschen dels som marknadschef for ett av de
storre svenska sagverksféretagen, dels som &gare
och styrelseordférande fér P. Forssell Timber AB. P.
Forssell Timber AB representerar ett antal av de svenska
ledande sagverken pa den japanska marknaden, till
exempel SCA Wood AB.

Ovriga pagéende uppdrag: Styrelseordférande i P.
Forssell Timber AB samt styrelseledamot i Rumor
Investments AB och Forssell Holding AB.

Innehav i Cortus Energy: 37 326 526 aktier.



Richard Bagge
Fédd 1951. Styrelseledamot sedan 2013.

Richard Bagge har en civilekonomexamen fran
Handelshogskolan i Stockholm. Richard Bagge har en
lang erfarenhet fran finansbranschen dér han bade varit
anstalld och arbetat med egen investeringsverksamhet.

Ovriga péagéende uppdrag: Styrelseordférande i
EasyFill AB (publ) . Styrelseledamot och verklig huvud-
man i Kenty Invest AB.
Innehav i Cortus Energy: 3 138 023 aktier. 104 600 kon-
vertibler av serie KV2.

Tobias Wennberg
Fédd 1982. Styrelseledamot sedan 2020.

Tobias Wennberg har ekonomi- och juristexamen fran
Stockholms respektive Linképings universitet, och dri-
ver egen konsultverksamhet. Han har tidigare innehavt
seniora positioner inom Saab Group och E.ON, med
fokus pa marknad och affarsutveckling samt investe-
ringar och inkubatorverksamhet.

Ovriga pagéende Styrelseledamot
Adscendo AB.

Innehav i Cortus Energy: 710 755 aktier.

uppdrag:

Ledande befattningshavare

Lars-Olof Svensson
Fédd 1955. Styrelseledamot sedan 2023.

Lars-Olof Svensson &r en erfaren affarsinriktad advokat
pa Wistrand Advokatbyra. Han har erfarenhet av affars-
processen och avtalsjuridiken kring uppférande, férvarv
och finansiering av anldggningar.

Ovriga pagéende uppdrag: Styrelseledamot i Climate
Recovery Ind AB.
Innehav i Cortus Energy: O aktier.

Namn Befattning Fodelsear Aktieinnehav* Konvertibelinnehav** Teckningsoptionsinnehav***
Rolf Ljunggren VD 1963 13093 618 151 502 0
Thomas Lahti CFO 1964 0 0

*  Avser eget och juridiska personers innehav av aktier i Bolaget per dagen fér prospektet.

*k

Avser eget och juridiska personers innehav av konvertibler av serie KV2 i Bolaget per dagen fér prospektet.

**% Avser innehav i teckningsoptioner av serie 2023/2026:1 per den 30 juni 2023 som specificeras nedan.

Rolf Ljunggren
Fédd 1963. VD sedan 2023.

For ytterligare information om Rolf Ljunggren, se avsnit-
tet “Styrelse”.

Ovriga pagéende uppdrag: Styrelseledamot i Redigo
GHG Invest AB.

Innehav i Cortus Energy: 13 093 618 aktier. 151 502 kon-
vertibler av serie KV2.

Thomas Lahti
Fédd 1964. CFO sedan 2017.

Thomas 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 eget féretag och bland annat varit verksam som
Financial controller for ett flertal bolag inom Invensys
koncernens nordiska verksamhet.

Ovriga pdgaende uppdrag: Inga évriga uppdrag
Innehav i Cortus Energy: Inga aktier.



Ovriga upplysningar avseende styrelse
och ledande befattningshavare

Det férekommer inga familjeband mellan nagra styrel-
seledaméter och ledande befattningshavare. Under
de senaste fem aren har ingen av Bolagets styrelsele-
daméter eller ledande befattningshavare, utéver vad
som framgar nedan, (i) démts i bedragerirelaterat mal,
(i) bundits vid ett brott och/eller blivit féremal for pafolj-
der for ett brott av reglerings- eller tillsynsmyndighet
(inbegripet erkdnda yrkessammanslutningar), eller (iii)
forbjudits av domstol att vara medlem i en emittents
férvaltnings-, lednings- eller tillsynsorgan eller fran
att ha ledande eller 6vergripande funktioner hos en
emittent.

Richard Bagge démdes i juni 2019 av Stockholms
tingsréatt for bokféringsbrott till boter for underlaten-
het att inom féreskriven tid Idmna in arsredovisning for
Kenty Invest AB dar Richard Bagge é&r styrelseledamot.

P. Forssell Timber AB, som &r helégt av styrelseleda-
moten Peter Forssell, har av Finansinspektionen i januari
2020 paférts sarskild avgift enligt lagen (2000:1087) om
anmaélningsskyldighet for vissa innehav av finansiella
instrument om 33 500 SEK fér underlatenhet att inom
féreskriven tid anmala dkning av innehav av aktier i

Ers&ttningar under 2022

Cortus Energy i samband med |6sen av teckningsoptio-
neriBolaget.

Samtliga styrelseledaméoter och ledande befattnings-
havare kan nas via Bolagets adress, Isafjordsgatan 32C,
16 440 Kista.

Ersattningar till styrelse och ledande
befattningshavare

Arvode till bolagsstdmmovalda styrelseledamdoter
beslutas av arsstdmman. Vid arsstdmman den 2 juni
2023 beslutades att arvode skulle utga med 240 000
SEK till styrelseordféranden samt med 120000 SEK
vardera till évriga styrelseledaméter. Ingen styrelsele-
damot har nagot avtal som berattigar till ersattning vid
upphdrandet av uppdraget.

Nedanstdende tabell visar de erséttningar som sty-
relseledaméterna och de ledande befattningshavarna
erhallit avseende rékenskapsaret 2022. Samtliga belopp
anges i SEK. Bolaget har inga avsatta eller upplupna
belopp for pensioner eller liknande férmaner efter sty-
relseledamots eller ledande befattningshavares avtra-
dande av tjénst eller uppdrag.

Styrelse- Lén/ Ovrig Pensions-

(SEK) arvode konsultarvode ersattning inbetalningar Summa
Styrelsen

Per-Olov Norberg, Styrelseordférande 240000 240 OOd
Rolf Ljunggren, Styrelseledamot 1 434000 114 OOO* 317000 1865 OOd
Peter Forssell, Styrelseledamot 120000 1 .H('J‘OO ................ 121 OOd
Richard Bagge, Styrelseledamot 120000 120 OOd
Tobias Wennberg, Styrelseledamot 120000 120 OOd
Ledande befattningshavare .
Rolf Ljunggren, tillférordnad VD Seovan

Hakan Sigfridsson, vO 1 235000 ........ 241000 1476 OOd
Thomas Lahti, CFO 738000 ......... 83000 821 OOd
Summa 600 000 3408 000 114 000 641000 4763000

*Avser bilférmaner.



Finansiell information

och nyckeltal

Nedan presenteras viss historisk finansiell information
for Cortus Energy for 2021, 2022 och sexménaderspe-
rioden fér 2022 och 2023. Den finansiella informationen
har hédmtats fran de reviderade arsredovisningarna
for rékenskapsaren 2021 och 2022, samt den orevi-
derade delédrsrapporten for perioden den 1 januari
till den 30 juni. Bolagets reviderade arsredovisningar
for rakenskapsaren 2021 och 2022 har upprattats i
enlighet med arsredovisningslagen (1995:1554) och
Bokféringsndmndens allménna rad BFNAR 2012:1
Arsredovisning och koncernredovisning ("K3"). Den
finansiella informationen i detta avsnitt bor l&sas tillsam-
mans med Bolagets reviderade arsredovisningar for
rékenskapsaren 2021 och 2022, inklusive tillhérande
noter och revisionsberattelser samt den oreviderade
delérsrapporten fér perioden den 1 januari till den 30
juni. De reviderade arsredovisningarna for rakenskaps-
aren 2021 och 2022 och den oreviderade deléarsrappor-
ten for perioden for perioden den 1 januari till den 30
juni 2023 har inférlivats i Prospektet genom héanvisning,
se avsnittet "Handlingar inférlivade genom héanvisning”.
Samtlig finansiell information &r hamtad fran Bolagets
koncernredovisning.

Ingen annan information i Prospektet har reviderats
eller granskats av Bolagets revisor savida inget annat
anges. Siffror i detta avsnitt kan i vissa fall ha avrundats
for att géra informationen lattillgénglig for lasaren, f6lj-
aktligen dverensstdmmer siffrorna i vissa kolumner inte
exakt med angiven totalsumma.

Nyckeltal

Vissa av de utvalda nyckeltalen som presenteras nedan
ar alternativa nyckeltal, vilka darfér inte ndédvandigtvis
ar jamforbara med nyckeltal med liknande benim-
ningar som anvénds av andra bolag. Se under rubriken

Hanvisningar gors enligt féljande:

e Cortus Energys delarsrapport fér det andra kvartalet
2023: Resultatrékning (s.6), balansrdkning (s.7) och
kassaflodesanalys (s. 8).

Lank: Delarsrapport for det andra kvartalet 2023

e Cortus Energys arsredovisning for rékenskapsaret
2022: Resultatrékning (s.24), balansrakning (s.25),
kassaflodesanalys (s.27), noter (s.32-38) och revi-
sionsberattelse* (s.40-41).

Lank: Arsredovisning 2022

e Cortus Energys arsredovisning for rékenskapsaret
2021: Resultatrakning (s. 22), balansrékning (s. 23), kas-
saflédesanalys (s. 25), noter (s. 30-36) och revisionsbe-
rattelse* (s.38-39).

Lank: Arsredovisning 2021

*For revisionsberéattelsen for saval arsredovisningen for
2021 och arsredovisningen fér 2022 har revisor anmérkt
kring vasentliga osakerhetsfaktorer avseende antagan-
det om fortsatt drift, Som grund fér uttalandet uppgavs
féljande.

“Utan att det paverkar vart uttalande vill vi fésta
uppmérksamhet pa stycket angdende Likviditetsrisk/
finansieringsrisk under rubriken Risker och osékerheter
i verksamheten. Dér framgér att Bolaget &r i behov av
att erhélla ytterligare extern finansiering for att séker-
stélla sin fortlevnad. Detta férhallande innebér att det
féreligger en vasentlig osékerhetsfaktor som kan leda
till betydande tvivel om Bolagets férmaga att fortséatta
verksamheten. Vi har inte modifierat vart uttalande pa
grund av detta.”

"Definitioner av alternativa nyckeltal” fér definitioner och
syfte avseende alternativa nyckeltal. Nedanstaende tabell
visar Koncernens nyckeltal fér perioderna januari—juni
2023 inklusive jamforelsesiffror avseende motsvarande
period 2022 samt for rékenskapsaren 2021 och 2022.

jan—dec 2022

jan—dec 2021 jan—juni 2023 jan—juni 2022

Rérelsemarginal, %

Soliditet, %
Antal aktier

Genomsnittligt

2026 555 550



https://ml-eu.globenewswire.com/Resource/Download/092ec0a6-4d5d-4d48-b6e2-04cf1a61061f
https://cortus.se/wp-content/uploads/2023/05/Cortus-Energy-AB-Arsredovisning-2022.pdf
https://cortus.se/wp-content/uploads/2022/05/Arsredovisning_2021_Cortus_Energy_AB.pdf

Definitioner av alternativa nyckeltal

Bland nedanstaende definitioner presenteras definitioner
av alternativa nyckeltal. Alternativa nyckeltal mater histo-
riska eller framtida finansiella resultat, finansiell stallning
eller kassafléden, men exkluderar eller inkluderar belopp
som inte skulle justeras pa samma satt i det mest jamfor-
bara nyckeltalet som definierats enligt Koncernens redo-
visningsprinciper. Koncernledningen anvénder alternativa
nyckeltal for att félja den underliggande utvecklingen av
Bolagets verksamhet och anser att de alternativa nyck-

Nyckeltal Definition

eltalen hjalper investerare att forsta Bolagets utveckling
frén period till period samt kan underlétta en jamforelse
med liknande bolag men &r inte nédvéandigtvis jamfor-
bara med nyckeltal med liknande bendmningar som
anvénds av andra bolag. Bolaget anser att de alternativa
nyckeltalen bidrar med anvéndbar och kompletterande
information till investerarna. Nyckeltalen samt de alterna-
tiva nyckeltalen for perioderna januari—juni 2023 inklusive
jamforelsesiffror avseende motsvarande period 2022
samt for rékenskapséaren 2021 och 2022 ar ej reviderade.

Syfte

Rorelseresultat efter avskrivningar i
procent av nettoomsattning

Rérelsemarginal, %

Detta nyckeltal anvands fér att mata operativ [6nsamhet.

Resultat fére skatt i procent av net-
toomsattning.

Vinstmarginal, %

Soliditet, % Eget kapital i procent av balansom-

slutning (totala tillgangar).

sig pa langre sikt.

Detta nyckeltal avser att jamféra [dnsamhet oavsett bolagsskatt.

Anvands for att ge investerare en bild av hur stor del av
finansieringen som kommer fran eget kapital respektive extern
finansiering. Bolaget anser vidare att nyckeltalet ger investerare
en bild av Bolagets finansiella stabilitet och férméaga att klara

Resultat hanférligt till Bolagets
aktiedgare dividerat med véagt ge-
nomsnittligt antal aktier, utestaende
och efter utspadningseffekt.

Eget kapital per aktie, Eget kapital vid periodens slut
SEK dividerat med justerat antal aktier i
slutet av rakenskapsperioden

Detta nyckeltal méater ett bolags nettovérde per aktie och avgér

om bolaget 6kar aktiedgarnas férmdégenhet éver tid.

Avstdmningstabeller f6r alternativa nyckeltal

Rérelsemarginal, %

TSEK (om ej annat anges)

jan—dec 2022

jan—dec 2021

jan—juni 2023

jan—juni 2022

Rérelseresultat efter avskrivningar . 61009 69210 BA6ET 31554
(/) Nettoomséttning 8 385 72 5123 2212
Rérelsemarginal, % Neg Neg Neg Neg

Vinstmarginal, %

TSEK (om ej annat anges)

jan—dec 2022

jan—dec 2021

jan—juni 2023

jan—juni 2022

Resultat fore skatt o 63555 8621 37536 ...cne
(/) Nettoomséttning 8 385 72 5123 2212
Vinstmarginal, % Neg Neg Neg Neg

Soliditet, %

TSEK (om ej annat anges)

jan—dec 2022

jan—dec 2021

jan—juni 2023

jan—juni 2022

EGELKAPIAL 47803 88 357 20513 63352
(/) Summa tillgangar 112 305 128 626 93 968 110 546
Soliditet, % 43% 69% 22% 57%

Resultat per aktie, SEK

TSEK (om ej annat anges)

jan—dec 2022

jan—dec 2021

jan—juni 2022

Resultat

(/) Antal aktier vid periodens slut fére och
efter utspédning

1848512 212

1506798 403

2026 555 550

1822 040 022

Resultat per aktie, SEK

-0,03%

-0,05

-0,02

-0,02

Eget kapital per aktie, SEK

TSEK (om ej annat anges)

jan—dec 2022

jan—dec 2021

jan—juni 2023

jan—juni 2022

Eget kapital

(/) Antal aktier vid periodens slut fére och
efter utspédning

1848 512 212

1506 798 403

2026 555 550

1822040022

Eget kapital per aktie, SEK

0,03

0,05

0,01

0,03




Utdelningspolicy

Bolaget har inte antagit nagon utdelningspolicy och har
inte beslutat om nagon vinstutdelning under perioden
som omfattas av den historiska finansiella informatio-
nen. Cortus Energy ér ett tillvaxtbolag dér genererade
vinstmedel planeras att avsattas till utveckling av verk-
samheten. Nagon utdelning &r darfor inte planerad de
kommande aren. Déremot nér Bolagets resultat och
finansiella stéllning sa medger, kan utdelning bli aktuell.

Betydande férdndringar sedan den 30 juni 2023
Ett avtal om laneléfte om 10 MSEK har ingatts med
extern part den 1 augusti 2023. Bolaget har darutéver
i augusti 2023 utnyttjat laneléfte om 8 MSEK Iédmnat av
Per-Olov Norberg, styrelseordférande, som bryggfinan-
siering. Utdver detta har det inte skett nagra betydande
férandringar av Bolagets finansiella stallning sedan den
30 juni 2023.



Legala fragor och
agarforhallanden

Aktier och aktiekapital

Per balansdagen den 30 juni 2023 uppgick Bolagets
registrerade aktiekapital till 62 139 949,140000 SEK, for-
delat pa 2 071 331 638 aktier av samma slag, envar med
ett kvotvdarde om 0,03 SEK. Enligt Bolagets bolagsord-
ning far aktiekapitalet inte understiga 37 400 000,00 SEK
och inte dverstiga 149 600 000,00 SEK férdelat pa inte
férre &n 880 100 000 aktier och inte fler an 3 520 400 000
aktier. Samtliga aktier &r emitterade i enlighet med
bestdammelserna i aktiebolagslagen (2005:551), fullt inbe-
talda och fritt éverlatbara. Antalet utestaende aktier vid
ingangen av det senast avslutade rékenskapsaret upp-
gick till 1694 271 263 aktier och uppgick vid utgangen
samma rakenskapsar till 1 978 176 789 aktier. Under 2023
har antalet aktier i Bolaget 6kat med 169 727 367 aktier
fran 1 978 176 789 till 2 147 904 156 genom emission av
aktier i samband med konvertering av konvertibelskuld
samt genom utnyttjande av teckningsoptioner.

Agarférhallanden

Bolaget &r inte direkt eller indirekt kontrollerat av nagon
enskild part eller parter. Savitt styrelsen kénner till fére-
ligger inte nagra aktiedgaravtal eller andra éverenskom-
melser mellan Bolagets &gare som syftar till gemensamt
inflytande 6ver Bolaget, eller som kan leda till att kon-
trollen 6ver Bolaget férandras eller férhindras. Cortus
Energy har inte vidtagit nagra sarskilda atgarder i syfte
att garantera att kontrollen éver Bolaget inte missbrukas
och det finns inga bestdmmelser i Bolagets bolagsord-
ning som kan férdréja, skjuta upp eller férhindra en
andring av kontrollen av Bolaget. De regler till skydd
fér minoritetsaktiedgare som finns i aktiebolagslagen
(2005:551) utgor dock ett skydd mot en majoritetsdga-
res eventuella missbruk av kontroll dver ett bolag.

Per dagen for Prospektets offentliggérande finns
det, savitt Bolaget kanner till, inga fysiska eller juridiska
personer som ager fem (5) procent eller mer av samtliga
aktier och roster i Bolaget, utéver vad som framgar av
tabellen nedan. Fér uppgift om styrelseledaméters och
ledande befattningshavares aktieinnehav i Bolaget, se
avsnittet “Foretagsstyrning”. Bolaget har endast emit-
terat ett aktieslag och samtliga aktier har lika rostvarde.

Agarférhallande per den 30 juni 2023 med
déarefter kdnda férandringar

Andel kapital
Namn Antal aktier och roster (%)
AVANZA PENSION 183 915 926 . 8,61%
NORBERG, PER-OLOV 133 800 687 6,26 %
Ovriga aktiesgare 1818 819 302 85,13%
Totalt 2136535915 100 %

Aktierelaterade incitamentsprogram,
teckningsoptioner och konvertibler
Aktierelaterade incitamentsprogram — Tecknings-
optionsprogram till medarbetare, 2023/2026:1

P& &rsstdmman den 2 juni 2023 beslutades att emittera
teckningsoptioner till Bolagets heldgda dotterbolag
Cortus AB, med ratt och skyldighet fér dotterbolaget
att vidare éverlata hogst 6 820 000 teckningsoptioner till
VD, hégst 6 820 000 teckningsoptioner till vice VD, och
hoégst 1705000 teckningsoptioner vardera till 6vriga
medarbetare i Bolaget, dvriga medarbetare saledes
tillhopa en rétt att forvarva hogst 27 280 000 tecknings-
optioner.

Teckningsoptionerna ska dverlatas pa marknadsmaés-
siga villkortill ett pris utifran ett beréknat marknadsvérde
for teckningsoptionerna med tilldmpning av Black &
Scholes véarderingsmodell. Varje teckningsoption berét-
tigar till nyteckning av en aktie i bolaget. Teckning av
aktier i Bolaget genom utnyttjande av teckningsoptio-
nerna ska dga rum under perioden fran och med den 22
juni 2026 till och med den 20 juli 2026. Teckningskursen
per aktie ska motsvara 150 procent av den volymvagda
genomsnittskursen for bolagets aktie under perioden
fran och med den 12 maj 2023 till och med den 26 maj
2023 (dock lagst aktiernas kvotvarde).

Teckningsoptionsprogrammet omfattar totalt hégst
40920000 teckningsoptioner. Vid fullt utnyttjande av
samtliga teckningsoptioner kommer 40920000 nya
aktier ges ut, vilket motsvarar en utspadning om cirka
1,88 procent av aktierna och résterna i Cortus Energy
per dagen for avgivandet av detta Prospekt.

Aktierelaterade incitamentsprogram — Tecknings-
optionsprogram till styrelse, 2023/2026:1
P& arsstdmman den 2 juni 2023 beslutades att emittera
teckningsoptioner till Bolagets heldgda dotterbolag
Cortus AB, med rétt och skyldighet fér dotterbolaget
att vidare Gverlata hogst 5000 0000 teckningsoptioner
till styrelsens ordférande och hdgst 2500000 teck-
ningsoptioner till dvriga styrelseledaméter i bolaget,
dvriga styrelseledamoter har séledes tillhopa en ratt att
férvarva hégst 10 000 000 teckningsoptioner.
Teckningsoptionerna ska dverlatas pa marknadsmés-
siga villkortill ett pris utifran ett berédknat marknadsvérde
for teckningsoptionerna med tillampning av Black &
Scholes vérderingsmodell. Varje teckningsoption berét-
tigar till nyteckning av en aktie i bolaget. Teckning av
aktier i bolaget genom utnyttjande av teckningsoptio-
nerna ska dga rum under perioden fran och med den 22
juni 2026 till och med den 20 juli 2026. Teckningskursen
per aktie ska motsvara 150 procent av den volymvagda
genomsnittskursen for bolagets aktie under perioden



fran och med den 12 maj 2023 till och med den 26 maj
2023 (dock lagst aktiernas kvotvarde).

Teckningsoptionsprogrammet omfattar totalt hogst
15 000 000 teckningsoptioner. Vid fullt utnyttjande av
samtliga teckningsoptioner kommer 15 000 000 nya
aktier ges ut, vilket motsvarar en utspadning om cirka
0,68 procent av aktierna och résterna i Cortus Energy
per dagen fér avgivandet av detta Prospekt.

Ovriga aktierelaterade incitamentsprogram

Det finns utdver Teckningsoptionsprogrammen
2023/2026:1 inga andra aktierelaterade utestaende
incitamentsprogram i Bolaget.

Konvertibler av serie KV2

Den 6 september 2022 beslutade styrelsen, med stéd
av bemyndigande fran arsstémman den 2 juni 2022,
om en féretradesemission av konvertibler av serie KV2.
Totalt emitterades 46 356 574 konvertibler av serie KV2.
Konvertiblerna av serie KV2 har en 16ptid fran 12 okto-
ber 2022 till och med 12 april 2024 och |6per med en
arlig ranta om 12 procent fran den 12 oktober 2022 till
och med den 12 april 2024 eller den tidigare dag lanet
konverteras till aktier.

Innehavare av konvertibler av serie KV2 har ratt att
pakalla konvertering av konvertibler och upplupen ranta
till nyemitterade aktier i Bolaget under de utsatta kon-
verteringsperioderna som ar varje period om de elva
(11) bankdagar som infaller férst i mars, juni, september
respektive december under perioden fran och med
dagen for registrering hos Bolagsverket till och med
den 12 april 2024. Konverteringskursen per konvertibel
av serie KV2 ska uppga till sjuttio (70) procent av den
volymvégda genomsnittskursen i Bolagets aktie under
en period om tio (10) handelsdagar innan respektive
konverteringsperiod pabérjas. Konverteringskursen kan
dock som lagst uppga till 0,10 SEK och hogst 0,40 SEK.

Per dagen fér prospektets godkannande finns
17 021 896 utestaende konvertibler av serie KV2. Vid full
konvertering av Konvertibler av serie KV2, som sker till
ldgsta mojliga konverteringskurs om 0,10 SEK, kommer
antalet aktier i Bolaget att 6ka med hogst 170 218 960,
vilket motsvarar en utspddning om cirka 7,34 procent
av aktierna och rosterna i Cortus Energy per dagen
for avgivandet av detta Prospekt. Vid full konvertering
av rénta uppgaende till 3 157 232,7 SEK, som sker till
lagsta mojliga konverteringskurs om 0,10 SEK, avse-
ende konvertibler av serie KV2 kommer antalet aktier i
Bolaget att 6ka med hogst 32 803 387, vilket motsvarar
en utspadning om cirka 1,4 procent, efter konvertering
av Konvertibler av serie KV2 till lagsta mojliga konverte-
ringskurs, av aktierna och résterna i Cortus Energy.

Viasentliga avtal

Cortus Energy har inte, med undantag fér avtal som
ingar i den normala afférsverksamheten, ingatt nagot
avtal av vasentlig betydelse under en period om ett (1)
aromedelbart fore offentliggérandet av detta Prospekt.

Réattsliga férfaranden och skiljeférfaranden
Cortus Energy har inte varit part i ndgra myndighetsfor-
faranden, réttsliga forfaranden eller skiljeforfaranden
(inklusive @nnu icke avgjorda &renden eller sddana som
styrelsen i Bolaget &r medveten om kan uppkomma)
under de senaste tolv manaderna omedelbart fére
datumet fér Prospektet och som nyligen haft eller skulle
kunna f& betydande effekter pa Bolagets finansiella
stéllning eller resultat.

Intressen och Intressekonflikter

Ingen av styrelseledaméterna eller de ledande befatt-
ningshavarna har valts eller utsetts till féljd av sarskild
dverenskommelse med stdrre aktiedgare, kunder, leve-
rantorer eller andra parter.

Med undantag for vad som anges nedan i avsnittet
"Avtal och transaktioner med narstaende”, féreligger
inga intressekonflikter eller potentiella intressekonflikter
mellan styrelseledaméternas och ledande befattnings-
havarnas ataganden gentemot Bolaget och deras pri-
vata intressen och/eller andra dtaganden. Som framgar
av avsnittet "Foretagsstyrning” har dock ett flertal sty-
relseledaméter och ledande befattningshavare ekono-
miska intressen i Cortus Energy genom innehav av aktier
i Cortus Energy.

Avtal och transaktioner med nérstaende

| maj 2023 har styrelseordféranden, Per-Olov Norberg,
slutit avtal avseende lanel6fte med Cortus Energy till ett
belopp om 8 MSEK, till marknadsmassiga villkor. Avtalet
trédde i kraft 1 juni 2023 och stracker sig fram t.o.m. 30
november. Laneléftet har i augusti 2023 utnyttjats till
fullo som bryggdfinansiering. Lanet avses aterbetalas
med del av emissionslikviden fran Erbjudandet.

| maj 2023 har styrelseledaméterna Richard Bagge
och Tobias Wennberg (genom bolag), slutit avtal avse-
ende laneléften med Cortus Energy till ett sammanlagt
belopp om 2 MSEK, till marknadsmassiga villkor. Avtalen
tradde i kraft 1 juni 2023 och stracker sig fram t.o.m. 30
november. Lanel6ftena har inte utnyttjats.

I mars 2023 upptogs ett kortfristigt lan av styrelseord-
férande Per-Olov Norberg om 10 MSEK till marknads-
méssiga villkor. D& lanet inte kunde aterbetalas till for-
fallodatumet den 15 september 2023 férlangdes lanet
automatiskt men till en hogre ranta. Lanet avses aterbe-
talas med del av emissionslikviden fran Erbjudandet.

| september 2022 avgav Per-Olov Norberg och styrel-
seledamoten Peter Forssell, genom sitt bolag P. Forsell
Timber AB, var sitt lanelofte till Cortus mot en marknads-
maéssig garantiersattning om 70 000 kr respektive 30 000
kr, vilket motsvarar 2 procent av lanel6ftenas belopp.
Lanel&ftena har inte utnyttjats.

I maj 2022 ingick Cortus Energy ett laneavtal om 10
MSEK fran Per-Olov Norberg, styrelseordférande i
Bolaget. | november samma ar aterbetalades samma lan
med kapitalbeloppet samt ranta 0,6 MSEK.

| juni 2021 lamnade styrelseledaméterna Per-Olov
Norberg och Richard Bagge garantidtaganden i
Bolagets foretrddesemission, for vilka det utgick en
ersattning om atta (8) procent av det garanterade belop-



pet i form av kontant erséttning. Per-Olov Norberg till-
delades en kontant garantiersattning om 1 186 686 SEK.
Richard Bagge tilldelades en kontant garantiersattning
om 400 000 SEK.

Utdver vad som framgar ovan och av avsnitten
“Erséttningar till styrelse och ledande befattnings-
havare”, har inga ytterligare transaktioner med nar-
staende agt rum sedan den 30 juni 2023 och fram till
dagen foér Prospektet. Samtliga transaktioner med
narstaende har, enligt styrelsens bedémning, skett pa
marknadsmassiga villkor.



Tillgangliga handlingar

Bolagets uppdaterade registreringsbevis, bolagsord-
ning och fullsténdiga villkor fér Konvertiblerna kan
under hela Prospektets giltighetstid granskas pa
Bolagets kontor (Isafjordsgatan 32C, 164 40 Kista)
under ordinarie kontorstid. Handlingarna finns dven
tillgangliga i elektronisk form pa Bolagets webbplats,
www.cortus.se. Véanligen notera att informationen pa
webbplatsen inte utgor en del av Prospektet och inte
har granskats eller godkants av Finansinspektionen.



