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Detta prospekt (”Prospektet”) har upprättats med anledning av Climeon AB:s (publ) erbjudan-
de av B-aktier till allmänheten i Sverige och till institutionella investerare i Sverige och interna-
tionellt (”Erbjudandet”) samt upptagande till handel av Bolagets B-aktier på Nasdaq First 
North Premier i Stockholm (”Nasdaq First North Premier”). Nasdaq First North Premier är en 
Multilateral Trading Facility (”MTF”) som inte har samma juridiska status som en reglerad 
marknad. Med ”Climeon” eller ”Bolaget” avses Climeon AB (publ) (ett svenskt publikt aktiebo-
lag). Med ”Pareto Securities” eller ”Global Coordinator” avses Pareto Securities AB. Se avsnit-
tet ”Definitioner” för definitionerna av dessa och andra termer i Prospektet.
 Erbjudandet riktas inte till allmänheten i något annat land än Sverige. Erbjudandet riktas 
inte heller till sådana personer vars deltagande förutsätter ytterligare prospekt, registrerings- 
eller andra åtgärder än de som följer av svensk rätt. Inga åtgärder har vidtagits eller kommer 
att vidtas i någon annan jurisdiktion än Sverige som tillåter att aktierna erbjuds till allmänhe-
ten, eller som tillåter innehav och spridning av Prospektet eller några andra dokument som rör 
Bolaget eller aktier i en sådan jurisdiktion. Anmälan om teckning eller förvärv av aktier i strid 
med ovanstående kan komma att anses vara ogiltig. Personer som får del av Prospektet upp-
manas av Bolaget och Global Coordinator att skaffa information om och att iaktta sådana res-
triktioner. Varken Bolaget eller Global Coordinator påtar sig juridiskt ansvar för överträdelse av 
någon person, vare sig potentiell investerare eller inte, av sådana restriktioner.
 Aktierna i Erbjudandet har inte granskats av någon federal eller delstatlig värdepappers-
kommission eller reglerande myndighet i USA. De ovannämnda myndigheterna har heller inte 
bekräftat riktigheten i eller bedömt lämpligheten av Prospektet. Eventuella påståenden om 
motsatsen utgör ett brott i USA. Erbjudandet utgör inte ett erbjudande att sälja, eller en inbju-
dan till ett erbjudande om att köpa, aktier i någon jurisdiktion där ett sådan erbjudande är olag-
ligt. Aktierna i Erbjudandet har inte registrerats och kommer inte att registreras enligt den 
amerikanska Värdepapperslagen från 1933 i dess ändrade lydelse, (”Securities Act”) eller nå-
gon annan relevant värdepappersmyndighet i någon delstat eller annan jurisdiktion i USA och 
får inte erbjudas eller säljas inom USA, med undantag för personer som anses vara kvalificera-
de institutionella investerare (Eng. QIBs), eller utanför USA genom transaktioner som inte om-
fattas av dess lagar, i enlighet med Regulation S. Potentiella köpare meddelas härmed att säl-
jarna av aktierna i Erbjudandet kan komma att förlita sig på undantaget från bestämmelserna 
i Section 5 i Securities Act som möjliggörs av Rule 144A. 
 Prospektet har upprättats av styrelsen för Climeon i enlighet med 2 kap. lagen (1991:980) 
om handel med finansiella instrument, (”LHF”), implementerat genom Europaparlamentets 
och rådets direktiv 2003/71/EG (”Prospektdirektivet”), och EU-kommissionens förordning 
(EG) nr 809/2004 av den 29 april 2004 om genomförande av Europaparlamentets och rådets 
direktiv 2003/71/EG (inbegripet förordning (EG) nr 486/2012). Prospektet har upprättats i 
både en svenskspråkig version och en engelskspråkig version. Om språkversionerna inte 
stämmer överens ska den svenska versionen av Prospektet ha företräde. Den svenska versio-
nen av Prospektet har godkänts och registrerats av Finansinspektionen i enlighet med be-
stämmelserna i 2 kap. 25 § och 26 § LHF. Godkännandet och registreringen innebär inte att Fi-
nansinspektionen garanterar att sakuppgifterna i Prospektet är riktiga eller fullständiga. Pro-
spektet finns tillgängligt på Bolagets huvudkontor med adress Jan Stenbecks Torg 17, 164 40 
Kista, på Bolagets hemsida, climeon.se, Pareto Securities hemsida, paretosec.se, Finansin-
spektionens hemsida, fi.se samt European Securities and Markets Authority:s hemsida esma.
europa.eu. Tvist med anledning av Erbjudandet eller innehållet i Prospektet ska avgöras enligt 
svensk lag och av svensk domstol exklusivt.

Framåtriktade uttalanden

Prospektet innehåller vissa framåtriktade uttalanden och åsikter. Framåtriktade uttalanden är 
uttalanden som inte relaterar till historiska fakta och händelser och sådana uttalanden och 
åsikter som rör framtiden och som, till exempel, innehåller formuleringar som ”antar”, ”anser”, 
”avser”, ”bedömer”, ”borde”, ”enligt uppskattningar”, ”förutser”, ”förutsäger”, ”förväntar”, ”har 
åsikten”, ”kan”, ”kommer att”, ”planerar”, ”potentiell”, ”prognostiserar”, ”såvitt känt”, ”tror” eller 
liknande uttryck, där avsikten är att identifiera ett uttalande som framåtriktat. Detta gäller, 
framförallt, uttalanden och åsikter i Prospektet som behandlar kommande ekonomisk avkast-
ning, planer och förväntningar för Bolagets verksamhet och styrning, framtida tillväxt och lön-
samhet samt den generella ekonomiska och juridiska miljön och andra frågeställningar som 
rör Bolaget. 
 Framåtriktade uttalanden baseras på nuvarande beräkningar och antaganden som görs på 
grundval av vad Bolaget känner till. Sådana framåtriktade uttalanden påverkas av risker, osä-
kerheter och andra faktorer som kan leda till att de faktiska resultaten, inklusive Bolagets kas-
saflöde, finansiella ställning och rörelseresultat, kommer att skilja sig uttalat från resultaten, 
eller inte uppfylla de förväntningar som uttryckligen eller underförstått har antagits eller be-
skrivits i dessa uttalanden, eller visar sig vara mindre gynnsamma än resultaten som uttryckli-
gen eller underförstått har antagits eller beskrivits i dessa uttalanden. På motsvarande sätt 
bör potentiella investerare inte sätta orimligt hög tilltro till dessa framåtriktade uttalanden och 
de rekommenderas starkt att läsa Prospektet i sin helhet. Varken Bolaget eller Pareto Securiti-
es kan lämna garantier för den framtida riktigheten hos de presenterade åsikterna eller huruvi-
da de förutspådda utvecklingarna faktiskt kommer att inträffa.
 Med anledning av de risker, osäkerheter och antaganden som sammanhänger med fram-
åtriktade uttalanden, är det möjligt att de i Prospektet nämnda framtida händelserna inte kom-
mer att inträffa. De framåtriktade uppskattningar och förhandsberäkningar som härstammar 
från tredjepartsstudier och hänvisas till i Prospektet kan visa sig vara inkorrekta. Faktiska re-
sultat, genomförande eller händelser kan skilja sig i betydande grad från vad som angetts i så-
dana uttalanden till följd av, utan begränsning: ändringar av allmänna ekonomiska förhållan-
den, framförallt ekonomiska förhållanden på marknader där Bolaget verkar, ändrade ränteni-
våer, ändrade valutakurser, ändrade konkurrensnivåer, ändringar i lagar och förordningar samt 
förekomsten av olyckor eller miljöskador.

 Efter dagen för godkännandet av Prospektet åtar sig varken Bolaget eller Pareto Securities, 
om det inte föreskrivs enligt lag eller i Nasdaq First North Premiers regelverk för emittenter, att 
uppdatera framåtriktade uttalanden eller anpassa dessa framåtriktade uttalanden efter fak-
tiska händelser eller utvecklingar.

Stabilisering

I samband med Erbjudandet kan Pareto Securities komma att genomföra transaktioner i syfte 
att hålla marknadspriset på en högre nivå än den som i annat fall kanske hade varit rådande på 
marknaden. Sådana stabiliseringstransaktioner kommer att genomföras i enlighet med villko-
ren i EU:s marknadsmissbruksförordning (596/2014) samt kommissionens delegerade för-
ordning avseende tekniska standarder för återköpsprogram och stabiliseringsåtgärder 
(2016/1052). Stabiliseringstransaktioner kan komma att genomföras på Nasdaq First North 
Premier, OTC-marknaden eller på annat sätt, och kan komma att genomföras när som helst 
under perioden som börjar på första dagen för handel i aktierna på Nasdaq First North Premi-
er och avslutas senast 30 kalenderdagar därefter. Pareto Securities har dock ingen skyldighet 
att genomföra någon stabilisering och det finns ingen garanti för att stabilisering kommer att 
genomföras. Stabilisering, om påbörjad, kan vidare komma att avbrytas när som helst utan 
förvarning. Stabiliseringstransaktioner kommer under inga omständigheter att genomföras 
till ett högre pris än priset i Erbjudandet. I förekommande fall kommer Pareto Securities, ge-
nom Bolaget, att under och efter stabiliseringsperioden informera om de stabiliseringsåtgär-
der som vidtagits i enlighet med de krav på offentliggörande av stabiliseringstransaktioner 
som gäller enligt EU:s marknadsmissbruksförordning (596/2014) samt kommissionens dele-
gerade förordning avseende tekniska standarder för återköpsprogram och stabiliseringsåt-
gärder (2016/1052). För mer information, se avsnittet ”Legala frågor och kompletterande infor-
mation – Stabilisering”.

Bransch- och marknadsinformation

Prospektet innehåller bransch- och marknadsinformation hänförlig till Climeons verksamhet 
och den marknad som Climeon är verksamt på. Om inte annat anges är sådan information ba-
serad på Bolagets analys av flera olika källor. 
 Branschpublikationer eller -rapporter anger vanligtvis att informationen i dem har erhållits 
från källor som bedöms vara tillförlitliga, men att korrektheten och fullständigheten i informa-
tionen inte kan garanteras. Bolaget har inte på egen hand verifierat, och kan därför inte garan-
tera korrektheten i, den bransch- och marknadsinformation som finns i Prospektet och som 
har hämtats från eller härrör ur dessa branschpublikationer eller -rapporter. Bransch- och 
marknadsinformation är till sin natur framåtblickande, föremål för osäkerhet och speglar inte 
nödvändigtvis faktiska marknadsförhållanden. Sådan information är baserad på marknads-
undersökningar, vilka till sin tur är baserade på urval och subjektiva bedömningar, däribland 
bedömningar om vilken typ av produkter och transaktioner som borde inkluderas i den rele-
vanta marknaden, både av de som utför undersökningarna och respondenterna.
 Innehållet på Bolagets webbplats eller webbplatser som tillhör tredje part och som hänvi-
sas till häri utgör inte en del av Prospektet.
 Information som kommer från tredje man har återgivits korrekt och, såvitt Bolaget kan kän-
na till och förvissa sig om, genom jämförelse med annan information som offentliggjorts av 
berörd tredje man, har inga uppgifter utelämnats på ett sätt som skulle göra den återgivna in-
formationen felaktig eller missvisande.

Presentation av finansiell information

De siffror som redovisas i Prospektet har, i vissa fall, avrundats och därför summerar inte nöd-
vändigtvis tabellerna i Prospektet. Alla finansiella belopp är uttryckta i svenska kronor (”SEK”) 
om inget annat anges. Med ”T” avses tusen, med ”M” avses miljoner och med ”Mdr” avses mil-
jarder. Om inget annat uttryckligen anges, har ingen finansiell information i Prospektet revide-
rats eller granskats av Bolagets revisor. Finansiell information i Prospektet som rör Bolaget och 
som inte ingår i den reviderade informationen eller har granskats av Bolagets revisor enligt vad 
som anges här, härstammar från Bolagets internredovisning och rapporteringssystem.

Nasdaq First North Premier

Nasdaq First North Premier är en alternativ marknadsplats som drivs av de olika börserna 
som ingår i Nasdaq-koncernen. Bolag på Nasdaq First North Premier är inte föremål för sam-
ma regler som ställs på bolag som är noterade på den reglerade huvudmarknaden. De är istäl-
let föremål för mindre omfattande regler och regleringar som är anpassade för mindre tillväxt-
bolag. En investering i ett bolag som handlas på Nasdaq First North Premier kan därför vara 
mer riskfylld än en investering i ett börsnoterat bolag. Samtliga bolag vars aktier är upptagna 
till handel på Nasdaq First North Premier har en Certified Adviser som övervakar att regelver-
ket efterlevs. Det är börsen (Nasdaq Stockholm AB) som godkänner ansökan om upptagande 
till handel.

VIKTIG INFORMATION TILL INVESTERARE



ERBJUDANDET I SAMMANDRAG
ERBJUDANDET I SAMMANDRAG

Antal aktier i Erbjudandet Erbjudandet omfattar högst 6 451 614 nyemitterade aktier.
Erbjudandepris Erbjudandepriset är 31 SEK per aktie. Courtage utgår ej. 

ÖVRIG INFORMATION

ISIN-kod (B-aktie) SE0009973548
Kortnamn (ticker) på Nasdaq First North Premier CLIME

PRELIMINÄR TIDSPLAN

Anmälningsperiod för allmänheten i Sverige 25 september–9 oktober 2017
Anmälningsperiod för institutionella investerare 25 september–10 oktober 2017
Likviddag 13 oktober 2017
Beräknad första dag för handel på Nasdaq First North Premier1) 13 oktober 2017

FINANSIELL K ALENDER

Delårsrapport för perioden 1 januari–30 september 2017 30 november 2017
Bokslutskommuniké för perioden 1 januari–31 december 2017 23 februari 2018
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SAMMANFATTNING

Prospektsammanfattningar består av informationskrav uppställda i ”Punkter”. Punkterna är numrerade i av snitten 
A – E (A.1 – E.7).
 Sammanfattningen i Prospektet innehåller alla de punkter som krävs i en sammanfattning för aktuell typ  
av värdepapper och emittent. Eftersom vissa punkter inte är tillämpliga för alla typer av prospekt kan det dock 
finnas luckor i punkternas numrering.
 Även om det krävs att en punkt inkluderas i sammanfattningen för aktuell typ av värdepapper och emittent, 
är det möjligt att ingen relevant information kan ges rörande punkten. Informationen har då ersatts med en kort 
beskrivning av punkten tillsammans med angivelsen ”Ej tillämplig”.

AVSNITT A – INTRODUKTION OCH VARNINGAR

A.1 Introduktion och 
 varningar

Denna sammanfattning bör läsas som en introduktion till Prospektet. Varje beslut om att investera i värdepapperen ska 
baseras på en bedömning av Prospektet i sin helhet från investerarens sida. Om yrkande avseende information i Prospektet 
anförs vid domstol, kan den investerare som är kärande i enlighet med medlemsstaternas nationella lagstiftning bli tvungen att 
svara för kostnaderna för översättning av Prospektet innan de rättsliga förfarandena inleds. Civilrättsligt ansvar kan endast 
åläggas de personer som lagt fram sammanfattningen, inklusive översättningar därav, men endast om sammanfattningen är 
vilseledande, felaktig eller oförenlig med de andra delarna av Prospektet, eller om den inte, tillsammans med andra delar av 
Prospektet, ger nyckelinformation för att hjälpa investerare när de överväger att investera i sådana värdepapper.

A.2 Vidareförsäljning av 
aktier eller slutlig  
 placering av aktier 
genom finansiella 
 mellanhänder

Ej tillämplig; Bolaget använder inga finansiella mellanhänder för återförsäljning eller slutlig placering av aktier efter offentlig-
görandet av Prospektet.

AVSNITT B – EMITTENT OCH EVENTUELL GARANTIGIVARE

B.1 Firma och handels-
beteckning

Bolagets firma (tillika handelsbeteckning) är Climeon AB (publ).

B.2 Säte/Bolagsform/
Jurisdiktion/Land där 
Bolaget bildades

Climeon AB (publ) är ett svenskt publikt aktiebolag som bildades och registrerades i Sverige den 16 mars 2011 och vars 
nuvarande firma registrerades vid Bolagsverket den 10 maj 2017. Bolaget har organisationsnummer 556846-1643. Climeon 
har sitt säte i Stockholms kommun, Stockholms län, och dess verksamhet bedrivs i enlighet med aktiebolagslagen (2005:551).

B.3 Huvudsaklig 
 verksamhet

Climeon är ett teknikbolag med huvudkontor i Kista, Stockholm. Bolaget erbjuder i huvudsak en produkt, Climeon Heat Power-
systemet, som tillvaratar energin i spillvärme och lågtempererad geotermisk värme för att generera elektricitet. Produkten är 
tekniskt beprövad och patentskyddad samt erbjuder en helhetskostnad per kWh som är lika låg eller lägre jämfört med konkur-
rerande tekniker.1) 

Tack vare Heat Power-systemets ledande prestanda2) har Bolaget möjlighet att adressera en tidigare, i hög grad, oexploat-
erad marknad, en så kallad greenfield-marknad, inom tillvaratagande av energin i spillvärme och lågtempererad geotermisk 
energi. Denna marknad är oexploaterad då den ligger inom ett lägre temperatursegment än vad majoriteten av konkurrerande 
tekniker har möjlighet att adressera3), och som ett resultat därav möter Climeon konkurrens i så få som 15 procent av alla order-
förhandlingar. Climeons Heat Power-system kan generera elektricitet oberoende av sol, vind och nederbörd och har därmed 
potentialen att utgöra en fullgod ersättare av fossila energikällor som baskraft. Climeons huvudsakliga fokus är för närvarande 
att erbjuda Heat Power-systemet inom fyra segment: maritim, stål- och cementtillverkning, generatoraggregat (generatorer) 
samt geotermi.

1)  Amerikanska energiinformationmyndigheten, Levelized Cost and Levelized Avoided Cost of New Generation Resources in the Annual  
Energy Outlook 2017, april 2017. 

2) Henrik Öhman, Per Lundqvist, Comparison and analysis of performance using Low Temperature Power Cycles, november 2012.
3)  Sylvain Quoilin et. al., Techno-economic survey of Organic Rankine Cycle (ORC) systems, March 2013; Siemens, Waste Heat Recovery with Organic 

Rankine Cycle Technology, 2014; GE Marine, Extra Power – With no additional fuel burned, september 2014.

B.4a Betydande trender Nedan följer en beskrivning av de senaste och mest betydande trenderna som påverkar Bolaget och dess bransch.

•   Produktionen av miljövänlig el förväntas uppvisa en god tillväxt de kommande åren. Den prognostiserade tillväxten stöds av 
ett antal gynnsamma trender där teknikutveckling och politiska initiativ för ökad produktion av miljövänlig el utmärker sig som 
särskilt drivande.

•   Politiska drivkrafter omfattar såväl internationella initiativ, såsom regelverk för koldioxidutsläpp och Parisavtalet, som 
nationella drivkrafter, såsom avvecklingen av kärnkraft i Japan.

•   Den viktigaste teknikutvecklingen inom sektorn för förnybar energi under de senaste fem åren är den sjunkande osubvention-
erade utjämnade kostnaden för energi (LCOE). Utvecklingen har varit starkast inom fotovoltaisk solenergi. I januari 2017 
nådde fotovoltaisk solenergi nätparitet med kol för första gången på vissa marknader och till 2020 beräknas tekniken nå ett 
lägre LCOE än kol och naturgasverk globalt. Climeon ser detta som en viktig milstolpe för uppfattningen av all förnybar energi.

•   Därtill ökar mängden investeringar i förnybar energi. Historiskt har institutioner varit hindrade från att tillföra större mängder 
kapital till sektorn. Detta faktum är dock på väg att förändras, vilket Climeon anser kommer gynna såväl Bolagets verksamhet 
som branschen i sin helhet. 

B.5 Koncernbeskrivning Ej tillämplig; Climeon AB (publ) har inga dotterbolag.
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B.6 Större aktieägare Nedan följer Bolagets tio största aktieägare per den 30 juni 2017 och därefter kända förändringar. Bolaget har emitterat två 
aktieslag, A-aktier och B-aktier. Det föreligger endast skillnader i rösträtten. Varje A-aktie berättigar innehavaren till tio (10) 
röster och varje B-aktie berättigar innehavaren till en (1) röst på bolagsstämmor.

AKTIEÄGARE
ANTAL 

A-AKTIER
ANTAL 

B-AKTIER
ANDEL 

 AKTIEKAPITAL (%) 
ANDEL  

RÖSTER (%)

Thomas Öström 9 500 000 155 900 27,05 58,04
Joachim Karthäuser 4 750 000 228 300 13,95 29,11
B Garden (Olle Bergström) 0 1 323 500 3,71 0,81
BFV Förvaltning AB 0 1 035 200 2,90 0,63
Stefan Brendgen 0 650 000 1,82 0,40
Susanne Brendgen 0 650 000 1,82 0,40
Frontcore Logic AB 0 640 000 1,79 0,39
Mathias Carnemark 0 635 300 1,78 0,39
Andreas Billström 0 629 300 1,76 0,38
Klas Händel 0 543 700 1,52 0,33
Totalt tio största aktieägare 14 250 000 6 491 200 58,10 90,88

Övriga aktieägare 0 14 955 600 41,90 9,12

Totalt 14 250 000 21 446 800 100,00 100,00

Såvitt Bolagets styrelse känner till finns inga aktieägaravtal eller andra avtal mellan Bolagets aktieägare som syftar till att 
gemensamt påverka Bolaget. Bolagets styrelse känner inte heller till några avtal eller motsvarande som kan leda till att kontrol-
len över Bolaget förändras.

B.7 Utvald historisk 
 finansiell information

Den utvalda historiska finansiella informationen som presenteras nedan är hämtad från Climeons fullständiga finansiella infor-
mation för räkenskapsåren 2016 och 2015 som tagits fram särskilt för Prospektet och upprättats i enlighet med International 
Financial Reporting Standards (”IFRS”) och i enlighet med RFR 2 Redovisning för juridiska personer. RFR 2 innebär att Bolaget 
tillämpar samtliga av EU godkända International Financial Reporting Standards och uttalanden så långt detta är möjligt inom 
ramen för Årsredovisningslagen och med hänsyn till sambandet mellan redovisning och beskattning. Rekommendationerna 
anger vilka undantag och tillägg som ska göras från IFRS. 

Den finansiella informationen för räkenskapsåren 2016 och 2015 har reviderats av Bolagets revisor enligt RevR5 - 
Granskning av finansiell information i prospekt. Den utvalda historiska finansiella informationen avseende perioden 1 janu-
ari–30 juni 2017 och 1 januari – 30 juni 2016 är hämtad från Climeons delårsrapport för perioden 1 januari–30 juni 2017 som är 
upprättad i enlighet med IAS 34 Delårsrapportering. Delårsrapporten är avseende perioden 1 januari–30 juni 2017 översiktligt 
granskad av Bolagets revisor. Ingen annan information i Prospektet har granskats eller reviderats av Bolagets revisor. 

Beloppen har avrundats till TSEK medan beräkningarna har genomförts med ett större antal decimaler. Avrundning kan 
medföra att vissa sammanställningar till synes inte summerar.

RESULTATRÄKNING I SAMMANDRAG

TSEK

Översiktligt 
granskad

1 jan–30 jun 
2017

Ej översiktligt 
granskad

1 jan–30 jun 
2016

Reviderad
1 jan–31 
dec 2016

Reviderad
1 jan–31 
dec 2015

RÖRELSENS INTÄKTER
Nettoomsättning 713 311 2 888 36
Aktiverat arbete för egen räkning 6 717 2 914 10 596 3 034
Övriga rörelseintäkter 99 500 1 357 1 082
Summa rörelseintäkter 7 528 3 725 14 841 4 152

  
RÖRELSENS KOSTNADER   
Råvaror och förnödenheter -3 400 -1 693 -10 769 -5 021
Övriga externa kostnader -8 414 -5 550 -15 170 -4 145
Personalkostnader -17 434 -10 886 -22 332 -8 930
Avskrivningar och nedskrivningar -1 752 -767 -2 012 -4 418
Övriga rörelsekostnader -1 -3 -3 -17
Summa rörelsekostnader -31 001 -18 898 -50 286 -22 531

Rörelseresultat -23 473 -15 172 -35 444 -18 379

  
FINANSIELLA POSTER   
Ränteintäkter och liknande resultatposter - - 51 37
Räntekostnader och liknande resultatposter -99 -94 -197 -4
Resultat efter finansiella poster -23 571 -15 266 -35 590 -18 346

  
Skatt på periodens resultat - - - -
PERIODENS RESULTAT -23 571 -15 266 -35 590 -18 346
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B.7 (forts.) RAPPORT ÖVER FINANSIELL STÄLLNING I SAMMANDRAG

TSEK

Översiktligt 
granskad

30 jun 2017

Ej översiktligt 
granskad

30 jun 2016
Reviderad

31 dec 2016
Reviderad

31 dec 2015

TILLGÅNGAR   
Anläggningstillgångar   
Immateriella anläggningstillgångar 22 979 10 948 16 813 6 593
Materiella anläggningstillgångar 5 585 1 134 5 220 1 181
Summa anläggningstillgångar 28 564 12 082 22 033 7 774

  
Omsättningstillgångar   
Varulager inklusive produkter i arbete 9 126 5 996 4 551 4 873
Kundfordringar 1 603 2 241 15
Övriga fordringar 1 069 923 3 102 1 340
Likvida medel 27 232 16 906 51 320 34 557
Summa omsättningstillgångar 39 030 23 828 59 214 40 785

SUMMA TILLGÅNGAR 67 594 35 910 81 247 48 559

  
EGET KAPITAL OCH SKULDER   
Aktiekapital 534 329 356 329
Inbetalt, ej registrerat aktiekapital 225 - - -
Fond för utvecklingsutgifter 16 144 2 914 10 200 -
Överkursfond 111 878 57 706 111 878 57 706
Årets- och balanserat resultat -98 034 -43 524 -69 092 -25 344
Summa eget kapital 30 746 17 425 53 342 32 691

  
Långfristiga skulder   
Långfristiga skulder 16 081 14 081 16 081 10 074
Summa långfristiga skulder 16 081 14 081 16 081 10 074

  
Kortfristiga skulder   
Förskott från kunder 886 1 420 - 1 420
Leverantörsskulder 5 039 1 174 6 748 3 025
Övriga kortfristiga skulder 14 842 1 810 5 077 1 349
Summa kortfristiga skulder 20 767 4 404 11 824 5 794

Summa skulder 36 848 18 485 27 905 15 868

SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 67 594 35 910 81 247 48 559
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B.7 (forts.) RAPPORT ÖVER KASSAFLÖDEN I SAMMANDRAG

TSEK

Översiktligt 
granskad

1 jan–30 jun 
2017

Ej översiktligt 
granskad

1 jan–30 jun 
2016

Reviderad
1 jan–31 
dec 2016

Reviderad
1 jan–31 
dec 2015

DEN LÖPANDE VERKSAMHETEN
Rörelseresultat -23 473 -15 172 -35 444 -18 379
Justering för poster som inte ingår i kassaflödet 1 654 673 1 893 4 451
Kassaflöde från löpande verksamheten före förändring av 
rörelsekapital -21 819 -14 500 -33 551 -13 928

  
Förändring i rörelsekapital
Ökning (-) / minskning (+) av varulager -4 575 -1 123 322 -4 771
Ökning (-) / minskning (+) av rörelsefordringar 671 429 -1 988 -582
Ökning (+) / Minskning (-) av rörelseskulder -658 -1 390 6 030 3 584
Kassaflöde från förändring i rörelsekapital -4 562 -2 083 4 364 -1 769

Kassaflöde från den löpande verksamheten -26 381 -16 583 -29 187 -15 697

  
INVESTERINGSVERKSAMHETEN
Förvärv av immateriella anläggningstillgångar -7 440 -5 034 -11 974 -3 054
Förvärv av materiella anläggningstillgångar -844 -41 -4 297 -3 143
Kassaflöde från investeringsverksamheten -8 284 -5 075 -16 271 -6 197

  
Kassaflöde efter investeringar -34 664 -21 658 -45 458 -21 894

  
FINANSIERINGSVERKSAMHETEN
Förändring av kortfristiga lån 9 600 - - -
Förändring av långfristiga lån - 4 008 6 007 6 176
Inbetald emissionslikvid  -  - 54 172 39 829
Inbetalt ej registrerat aktiekapital 225  -  - -
Inbetalda premier för teckningsoptioner 751  - 2 042 -
Kassaflöde från finansieringsverksamheten 10 576 4 008 62 221 46 005

  
PERIODENS KASSAFLÖDE -24 088 -17 651 16 763 24 111

  
Likvida medel vid periodens början 51 320 34 557 34 557 10 446
Likvida medel vid periodens slut 27 232 16 906 51 320 34 557
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B.7 (forts.) BOLAGETS NYCKELTAL
1 jan–30 jun 

2017
1 jan–30 jun 

2016
1 jan–31 
dec 2016

1 jan–31 
dec 2015

FINANSIELLA NYCKELTAL
IFRS-nyckeltal
Antal aktier, st1) 35 612 300 32 872 300 35 612 300 32 872 300
Resultat per aktie, före utspädning, kr -0,66 -0,46 -1,06 0,56
Resultat per aktie, efter utspädning, kr -0,66 -0,46 -1,06 0,56
Alternativa nyckeltal
Rörelsemarginal, % neg neg neg neg
Vinstmarginal, % neg neg neg neg
Avkastning på eget kapital, % neg neg neg neg
Avkastning på totalt kapital, % neg neg neg neg
Avkastning på sysselsatt kapital, % neg neg neg neg
Ränteteckningsgrad, ggr neg neg neg neg
Soliditet, % 45,5 48,5 65,7 67,3
Skuldsättningsgrad, ggr 1,2 1,1 0,5 0,5
Nettoskuldsättningsgrad, ggr -0,1 -0,2 -0,7 -0,7
Eget kapital per aktie, kr 0,86 0,53 1,50 0,99
ICKE FINANSIELLA NYCKELTAL
Medelantal anställda, st 32 23 25 12

1)  Antal aktier vid utgången av respektive period. Antal aktier för perioden 1 januari–30 juni 2016 samt räkenskapsåren 2016 och 2015 har justerats 
för den aktiesplit (1:100) som registrerades i maj 2017. 

DEFINITIONER AV ALTERNATIVA NYCKELTAL SOM INTE ÄR DEFINIERADE ENLIGT IFRS
ALTERNATIVT 
NYCKELTAL DEFINITION MOTIVERING

Rörelsemarginal Rörelseresultat efter avskrivningar i 
procent av nettoomsättning.

Rörelsemarginal är ett mått på Bolagets lönsamhet.

Vinstmarginal Periodens resultat efter finansiella 
poster i procent av nettoom-
sättningen.

Vinstmarginal är ett mått på Bolagets lönsamhet.

Avkastning på 
eget kapital

Resultat efter finansiella poster i pro-
cent av genomsnittligt eget kapital för 
perioden.

Avkastning på eget kapital är ett mått för att visa avkastning 
under året på det kapital ägare investerat i verksamheten.

Avkastning på 
totalt kapital

Rörelseresultat plus finansiella intäk-
ter i procent av balansomslutning.

Avkastning på totalt kapital används för att investerare ska kunna 
bilda sig en uppfattning om avkastning på totala tillgångar.

Avkastning på 
sysselsatt 
 kapital

Rörelseresultat plus finansiella intäk-
ter i procent av sysselsatt kapital.

Avkastning på sysselsatt kapital har inkluderats för att under-
lätta för investerare att skapa sig en uppfattning av Bolagets 
 lönsamhet i förhållande till det kapital som sysselsats i verk-
samheten.

Räntetäcknings-
grad

Rörelseresultat plus finansiella 
 intäkter dividerat med finansiella 
 kostnader.

Räntetäckningsgrad inkluderas då måttet förväntas ge invester-
are en uppfattning om Bolagets förmåga att betala sina ränte-
kostnader.

Soliditet Eget kapital i procent av balans-
omslutning.

Soliditet är ett nyckeltal som används för att visa på Bolagets 
finansiella stabilitet och uthållighet.

Skuld sättnings-
grad

Skulder inklusive uppskjuten skatte-
skuld och avsättningar dividerat med 
eget kapital.

Skuldsättningsgrad anges då Bolaget anser att måttet bidrar till 
investerares förståelse för Bolagets finansiella ställning.

Nettoskulds-
sättningsgrad

Räntebärande nettoskulder minus 
likvida medel dividerat med eget kapi-
tal.

Nettoskuldsättningsgrad anges då Bolaget anser att måttet 
bidrar till investerares förståelse för Bolagets finansiella 
 ställning.

Eget kapital per 
aktie

Eget kapital dividerat med antal 
utestående aktier vid periodens slut.

Eget kapital per aktie används för att ge investerare en bättre 
förståelse för historisk avkastning per aktie.
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B.7 (forts.) VÄSENTLIGA FÖRÄNDRINGAR I CLIMEONS FINANSIELLA SITUATION UNDER PERIODERNA 1 JANUARI 
– 30 JUNI 2017, 1 JANUARI – 31 DECEMBER 2016 OCH 1 JANUARI – 31 DECEMBER 2015
Climeons nettoomsättning uppgick under 2016 till 2 888 TSEK, en ökning om 2 852 TSEK jämfört med 2015. Ökningen var 
huvudsakligen hänförlig till försäljning av Heat Power-system. Aktiverat arbete uppgick under samma period till 10 596 TSEK, 
vilket motsvarar en ökning om 7 562 TSEK. 

Bolagets totala rörelsekostnader uppgick under 2016 till 50 286 TSEK, vilket motsvarar en ökning om 27 754 TSEK. Ökningen 
var huvudsakligen hänförlig till att Bolagets personalkostnader ökade med 13 402 TSEK, till 22 332 TSEK, till följd av en uppbyg-
gnad av sälj- och serviceorganisationen samt en ökning av övriga externa kostnader med 11 025 TSEK, till 15 170 TSEK, vilket 
huvudsakligen var hänförligt till externa kostnader relaterade till en successiv utbyggnad av organisationen. Övriga förändring-
ar i rörelsekostnaderna mellan 2016 och 2015 var hänförliga till kostnader för råvaror och förnödenheter, (ökning om 5 748 
TSEK), minskade avskrivningar och nedskrivningar (minskning med 2 406 TSEK), samt övriga rörelsekostnader. 

Som ett resultat av de ökande kostnaderna minskade Climeons rörelseresultat med 17 065 TSEK, mellan 2016 och 2015, 
och uppgick under 2016 till -35 444 TSEK. Rörelseresultatet för perioden 1 januari – 30 juni 2017 uppgick till -23 473 TSEK, en 
minskning om 8 301 TSEK jämfört med samma period föregående år. Förändringen var huvudsakligen hänförlig till ökade 
 personalkostnader.

2016 genomförde Climeon en nyemission om 52 699 TSEK. Under perioden 1 januari – 30 juni 2017 erhöll Bolaget ett kort-
fristigt räntebärande lån om 9 600 TSEK från existerande aktieägare. 

VÄSENTLIGA FÖRÄNDRINGAR AVSEENDE CLIMEONS FINANSIELLA SITUATION OCH RÖRELSE-
RESULTAT EFTER DEN 30 JUNI 2017
Efter den 30 juni 2017 fram till dagen för Prospektet har Climeon upptagit lån om cirka 23,3 MSEK. Lånen består av 2,5 MSEK i 
aktieägarlån som upptogs i juli 2017, ett lån från Collector Bank om 8,8 MSEK som upptogs i augusti 2017 samt ett lån från 
ALMI med säkerhet genom EKN-garanti om 12 MSEK som upptogs i augusti 2017.

B.8 Utvald proforma-
redovisning

Ej tillämplig; ingen proformaredovisning lämnas i Prospektet.

B.9 Resultatprognos Ej tillämplig; ingen resultatprognos eller beräkning av förväntat resultat lämnas i Prospektet.

B.10 Anmärkningar i 
 revisionsberättelser

Ej tillämplig; inga anmärkningar finns i revisionsberättelserna för perioden som omfattar den historiska finansiella 
 informationen.

B.11 Otillräckligt 
 rörelsekapital

Det är styrelsens bedömning att det befintliga rörelsekapitalet inte är tillräckligt för de aktuella behoven under den kommande 
tolvmånadersperioden. För att kunna uppnå den planerade tillväxttakten och nå positivt kassaflöde från den löpande verksam-
heten gör styrelsen bedömningen att Bolagets rörelsekapitalbehov under den kommande tolvmånadersperioden uppgår till 
cirka 100 MSEK. Befintligt rörelsekapital bedöms räcka till och med november 2017.

Rörelsekapitalbehovet för de kommande tolv månaderna förväntas kunna tillgodoses genom den nyemission som genom-
förs som del av Erbjudandet samt Bolagets befintliga kassa, vilken uppgår till 23 MSEK innan Erbjudandet. Nyemissionen 
förväntas tillföra Bolaget cirka 200–230 MSEK i emissionslikvid före transaktionskostnader, beroende på i vilken omfattning 
Övertilldelningsoptionen utnyttjas. 

Mot bakgrund av Bolagets rörelsekapitalbehov har styrelsen beslutat att villkora genomförandet av Erbjudandet och noterin-
gen på Nasdaq First North Premier av att Erbjudandet inbringar minst 200 MSEK före transaktionskostnader. Om detta villkor 
inte uppfylls kommer Erbjudandet att dras tillbaka och den efterföljande noteringen på Nasdaq First North Premier inte att 
genomföras. 

I det fall Erbjudandet ej skulle komma att fullföljas kan Bolaget revidera den planerade tillväxttakten genom att exempelvis 
inte genomföra en lika omfattande expansion av försäljningsorganisationen och serviceorganisationen, eller söka alternativa 
finansieringsmöjligheter i form av exempelvis en företrädesemission, en riktad nyemission eller långsiktig lånefinansiering från 
existerande eller nya investerare. Styrelsen gör bedömningen att endera av dessa lösningar är genomförbara. 
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AVSNITT C – VÄRDEPAPPER

C.1 Slag och kategori B-aktier i Climeon AB (publ) (ISIN: SE0009973548)

C.2 Valuta Aktierna är denominerade i SEK.

C.3 Antal utgivna aktier Per dagen för Prospektet finns totalt 35 696 800 aktier utestående i Bolaget varav 14 250 000 är A-aktier och 21 446 800 är 
B-aktier. Aktierna i Bolaget har emitterats i enlighet med svensk rätt. Samtliga emitterade aktier är fullt betalda. Varje aktie har 
ett kvotvärde om 0,015 SEK.

C.4 Aktiernas rättigheter Aktierna i Erbjudandet är av samma slag och utgörs av B-aktier. Rättigheterna förenade med aktier emitterade av Bolaget, 
inklusive de som följer av bolagsordningen, kan endast ändras enligt de förfaranden som anges i aktiebolagslagen (2005:551).

Rösträtt

Bolaget har emitterat två aktieslag, A- och B-aktier. Det är dock endast B-aktier som är föremål för Erbjudandet. Varje A-aktie 
berättigar innehavaren till tio (10) röster och varje B-aktie berättigar innehavaren till en (1) röst på bolagsstämma.

Företrädesrätt till nya aktier m.m.

Beslutar Bolaget att genom kontantemission eller kvittningsemission ge ut nya aktier av serie A och serie B, ska ägare till aktier 
av serie A och serie B äga företrädesrätt att teckna nya aktier av samma aktieslag i förhållande till det antal aktier innehavaren 
förut äger (primär företrädesrätt). Aktier som inte tecknats med primär företrädesrätt ska erbjudas samtliga aktieägare till teck-
ning (subsidiär företrädesrätt). Om inte sålunda erbjudna aktier räcker för den teckning som sker med subsidiär företrädesrätt, 
ska aktierna fördelas mellan tecknarna i förhållande till det antal aktier de förut äger och i den mån detta inte kan ske, genom 
lottning.

Beslutar Bolaget att genom kontantemission eller kvittningsemission ge ut aktier endast av serie A eller endast av serie B, ska 
samtliga aktieägare, oavsett om deras aktier är av serie A eller serie B, äga företrädesrätt att teckna nya aktier i förhållande till 
det antal aktier de förut äger.

Vad som ovan sagts ska inte innebära någon inskränkning i möjligheten att fatta beslut om kontantemission eller kvittningsem-
ission med avvikelse från aktieägarnas företrädesrätt.

Beslutar Bolaget att genom kontantemission eller kvittningsemission ge ut teckningsoptioner eller konvertibler har aktieägarna 
företrädesrätt att teckna teckningsoptioner som om emissionen gällde de aktier som kan komma att nytecknas på grund av 
optionsrätten respektive företrädesrätt att teckna konvertibler som om emissionen gällde de aktier som konvertiblerna kan 
komma att bytas ut mot. 

Vid ökning av aktiekapitalet genom fondemission ska nya aktier emitteras av varje aktieslag i förhållande till det antal aktier av 
samma slag som finns sedan tidigare. Därvid ska gamla aktier av visst aktieslag medföra rätt till nya aktier av samma aktieslag 
i förhållande till sin andel i aktiekapitalet. Vad nu sagts ska inte innebära någon inskränkning i möjligheten att genomföra fond-
emission och, efter erforderlig ändring av bolagsordningen, ge ut nya aktier av nytt slag.

Omvandlingsförbehåll

A-aktie kan omvandlas till B-aktie efter begäran om sådan omvandling från innehavare av A-aktie inkommit till styrelsen. 
Styrelsen ska utan dröjsmål anmäla omvandlingen till Bolagsverket. Omvandlingen är verkställd när den registreras hos 
Bolagsverket och Euroclear Sweden AB (”Euroclear Sweden”) eller annan värdepapperscentral.

Rätt till utdelning och behållning vid likvidation

Samtliga aktier ger lika rätt till utdelning samt till Bolagets tillgångar och eventuella överskott i händelse av likvidation. Beslut 
om vinstutdelning i aktiebolag fattas av bolagsstämman. Rätt till utdelning tillfaller den som på av bolagsstämman beslutad 
avstämningsdag är registrerad som innehavare av aktier i den av Euroclear Sweden förda aktieboken. Utdelningen utbetalas 
normalt till aktieägarna som ett kontant belopp per aktie genom Euroclear Sweden, men betalning kan även ske i annat än kont-
anter (sakutdelning). Om aktieägare inte kan nås genom Euroclear Sweden, kvarstår aktieägarens fordran på Bolaget avseende 
utdelningsbeloppet och begränsas i tiden genom regler om tioårig preskription. Vid preskription tillfaller utdelningsbeloppet 
Bolaget.

Det finns inga restriktioner avseende rätten till utdelning för aktieägare bosatta utanför Sverige. Aktieägare som inte har skatte-
mässig hemvist i Sverige är normalt föremål för svensk kupongskatt.

C.5 Inskränkningar i den 
fria överlåtbarheten

Ej tillämplig; samtliga emitterade B-aktier i Erbjudandet är fritt överlåtbara.

C.6 Ansökan om uppta-
gande till handel på 
reglerad marknad

Ej tillämplig; Climeon har ansökt om notering av Bolagets B-aktier (ticker CLIME) på Nasdaq First North Premier som är en 
Multilateral Trading Facility (MTF) och som inte har samma juridiska status som en reglerad marknad. Under förutsättning att 
Nasdaq Stockholm AB beviljar Bolagets ansökan beräknas första dagen för handel att vara den 13 oktober 2017. 

C.7 Utdelningspolicy Bolaget har inte antagit någon utdelningspolicy och har inte beslutat om någon vinstutdelning för perioden som omfattas av 
den historiska finansiella informationen. Framtida utdelningar som Climeon kan komma att betala beror på ett antal faktorer, 
såsom framtida intäkter, finansiell ställning, kassaflöden, behov av rörelsekapital, kostnader för investeringar samt andra fak-
torer. Climeon kan även komma att sakna tillräckligt med utdelningsbara medel och Climeons aktieägare kanske inte kommer 
att besluta om att betala utdelningar. Det finns vidare många risker som kan komma att påverka Bolagets verksamhet negativt 
vilka kan innebära att Bolagets framtida resultat inte möjliggör utdelning.
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AVSNITT D – RISKER

D.1 Huvudsakliga risker 
relaterade till emit-
tenten och branschen

Climeons verksamhet och marknad är föremål för ett antal risker som helt eller delvis är utanför Bolagets kontroll och som 
påverkar eller kan komma att påverka Bolagets verksamhet, finansiella ställning och resultat. Nedanstående riskfaktorer, som 
beskrivs utan inbördes rangordning och utan anspråk på att vara heltäckande, bedöms vara av betydelse för Climeons framtida 
utveckling. 

Huvudsakliga risker relaterade till Bolaget och branschen innefattar:
Allmänna konjunkturläget
Climeons verksamhet påverkas av det allmänna ekonomiska konjunkturläget vilket kan påverka Bolaget såväl lokalt som 
globalt. Även om Climeon bedriver sin operativa verksamhet huvudsakligen i Sverige söker Bolaget affärsmöjligheter på 
marknader globalt, som exempelvis USA och Asien. En svag konjunkturutveckling i hela eller delar av världen kan komma att 
medföra lägre marknadstillväxt för Bolagets produkter än vad som förväntas. Efterfrågan, kostnad och pris på Climeons 
produkter kan komma att variera väsentligt i framtiden och en konjunktur- eller marknadsnedgång kan få en väsentlig negativ 
inverkan på Bolagets verksamhet, finansiella ställning eller resultat.

Eventuella felaktigheter i Bolagets utvecklade produkter
Climeons produkter är relativt nya på marknaden och Bolaget har således inte haft möjlighet att samla in fullständig och nöd-
vändig data till exempel avseende produkternas och dess komponenters livslängd, eventuella typiska fel eller brister samt ser-
vicebehov och därtill hörande kostnader. Om Bolagets produkter visar sig vara tekniskt felkonstruerade eller inte uppfyller den 
prestanda och/eller funktioner som utlovats kan Bolaget bli skyldigt att medverka i eller genomföra åtgärdsprogram samt åläg-
gas garantiansvar. Brister i Climeons produkter eller garantier kan vidare leda till att Bolaget vidkänns betydande kostnader, till 
exempel skadestånd, ett ansvar vars omfattning kan komma att öka till exempel för det fall Bolaget expanderar sin verksamhet. 
Reklamationer, återkallelser och produktansvar, liksom risken för detta, kan komma att påverka Climeons verksamhet, finan-
siella ställning och resultat negativt om de inträffar. Det finns också en risk för att Bolagets försäkringar inte täcker sådana ska-
dor, helt eller delvis. Långa garantitider kan vidare innebära att garantianspråk kan uppkomma flera år efter leverans. Det är inte 
säkert att de avsättningar som har gjorts i den löpande förvaltningen för garantiåtaganden är tillräckliga. Om dessa risker aktu-
aliseras kan det ha en negativ inverkan på Climeons verksamhet, finansiella ställning och resultat.

Ökade konsumentkrav och politiska beslut bidrar till hög teknisk förändringstakt inom miljöområdet
De marknader inom vilka Climeon är aktiv präglas för närvarande av en hög benägenhet att effektivisera verksamheter och att 
ställa om till mer miljövänliga tekniska lösningar, bland annat till följd av ökade krav från konsumenter avseende miljömedvetna 
och energieffektiva produkter och tillverkningsprocesser samt till följd av ökad konkurrens. Därutöver kan politiska beslut och 
internationella avtal, såväl nationellt som internationellt, förändra Climeons och dess kunders marknadsförutsättningar. 
Bolaget måste således på ett effektivt sätt förutse den miljötekniska utvecklingen, efterfrågan på marknaden, konsumentkrav 
och övriga marknadstendenser och trender samt utveckla och anpassa sina produkter i enlighet därmed. Det finns en risk att 
Bolagets nuvarande eller framtida antaganden om den miljötekniska utvecklingen, efterfrågan på marknaden, konsumentkrav 
och övriga marknadstrender är eller blir felaktig eller missvisande. Vidare finns en risk att Bolagets konkurrenter utvecklar nya 
miljötekniska lösningar, på ett effektivare sätt anpassar sina produkter till rådande konsumentkrav och marknadstrender eller 
gör mer korrekta antaganden om den miljötekniska utvecklingen. Om Climeon misslyckas med att utveckla sina produkter i 
takt med att dess marknader och teknologi utvecklas eller om Bolagets konkurrenter gör det på ett mer effektivt sätt riskerar 
det att få en väsentlig negativ inverkan på Bolagets verksamhet, finansiella ställning och resultat.

Risker kopplat till långa försäljningsprocesser
Climeons produkter introducerades på marknaden 2015 och Bolaget avser att lägga stora resurser på intensifiering av 
marknadsförings- och kommersialiseringsprocesser för att penetrera särskilda marknader och marknadssegment. Till följd av 
bland annat höga inträdesbarriärer och andra regelverk samt förpliktelser och andra åtaganden enligt avtalsvillkor som Bolaget 
måste beakta föregås introduktionen av Bolagets produkter på marknaden av långa säljprocesser. Climeon bedömer att innan 
Bolagets produkter nått en hög marknadsacceptans inom ett visst segment är försiktigheten vid investeringar i ny teknik stor 
och bearbetningen av nya kunder är tids- och resurskrävande då kunderna är mycket noggranna i sin utvärdering av ny teknik. 
En tidigare- eller senareläggning av en eller flera order kan få en väsentlig påverkan på Bolagets nettoomsättning och resultat 
och kan också medföra att Bolagets likviditet kan bli ansträngd. Variationerna i Bolagets nettoomsättning och resultat mellan 
kvartalsperioder kan därmed också vara höga, vilket delvis kan bero på faktorer utanför Bolagets kontroll. Climeons utveckling 
är beroende av att marknaden för Bolagets produkter fortsätter att växa och en fördröjd marknadspenetration kan få en väsen-
tlig negativ effekt på Bolagets verksamhet, finansiella ställning och resultat.

De risker som beskrivs ovan är inte de enda risker som Bolaget och dess aktieägare kan exponeras för. Det finns andra risker relat-
erade till de marknader som Climeon är verksam på eller till Bolagets verksamhet som per dagen för Prospektet är okända för 
Bolaget eller som Bolaget per dagen för Prospektet inte anser är väsentliga men som också kan påverka Climeons verksamhet, 
finansiella ställning eller rörelseresultat negativt.
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D.3 Huvudsakliga risker 
relaterade till värde-
pappren

Alla investeringar i värdepapper är förknippade med risker. Sådana risker kan leda till att priset på Bolagets aktier faller väsentligt 
och investerare riskerar att förlora hela eller delar av sin investering.

Huvudsakliga risker relaterade till Bolagets aktier innefattar:
Risk för illikvid marknad och volatil kurs 
Climeons B-aktier har inte tidigare varit föremål för handel på en marknadsplats. Det är därför svårt att förutsäga nivån av han-
del och vilket intresse som kommer att visas för B-aktierna. Det finns en risk för att priset på B-aktierna blir mycket volatilt i 
samband med noteringen. Om en aktiv och likvid handel inte utvecklas eller inte förblir hållbar, kan detta komma att medföra 
svårigheter för aktieägare att avyttra B-aktierna. 

Risk relaterat till större aktieägare och deras inflytande över Bolaget
A-aktien, som medför tio röster, kommer inte att omfattas av Erbjudandet och det finns för närvarande inte några planer på att 
notera A-aktien på någon marknadsplats. A-aktieägarna kommer även efter Erbjudandet ha ett bestämmande inflytande över 
Bolaget. Det finns en risk att A-aktieägarna kan komma att utöva inflytande över Bolaget som inte nödvändigtvis ligger i 
B-aktieägarnas intresse.

Risk för utspädning vid framtida nyemissioner och vid utnyttjande av teckningsoptioner
Climeon kan komma att behöva ytterligare kapital för att finansiera sin verksamhet. Vidare kan Climeon behöva göra invester-
ingar i ny teknologi och anskaffa ytterligare medel genom nyemission av aktier, aktierelaterade instrument eller konvertibla 
skuldebrev. Det finns en risk för att ytterligare finansiering till acceptabla villkor inte kommer att vara tillgänglig för Bolaget när 
det krävs, eller inte kommer att vara tillgänglig överhuvudtaget. Om Bolaget väljer att ta in ytterligare kapital, till exempel genom 
nyemission av aktier, finns det en risk för att Bolagets aktieägares ägarandelar kan komma att spädas ut vilket även kan påver-
ka priset på aktierna. Om dessa risker skulle realiseras kan det få väsentlig negativ effekt på investerares placerade kapital och/
eller priset på aktierna.

Teckningsåtaganden i Erbjudandet är inte säkerställda
Climeon har erhållit teckningsåtaganden i Erbjudandet från Cornerstone Investors motsvarande totalt 100 MSEK. Dessa teckn-
ingsåtaganden är inte säkerställda genom pantsättning, spärrmedel eller andra liknande arrangemang för att säkerställa att 
den garanterade emissionslikviden kommer att tillföras Bolaget. Det finns en risk att de lämnade teckningsåtaganden i 
Erbjudandet inte uppfylls vilket skulle kunna få en väsentligt negativ effekt på Erbjudandes genomförande.

De risker som beskrivs ovan är inte de enda risker som Bolaget och dess aktieägare kan exponeras för. Det finns andra risker som 
per dagen för Prospektet är okända för Bolaget eller som Bolaget per dagen för Prospektet inte anser är väsentliga men som 
också kan påverka aktiernas värde negativt.

AVSNITT E – ERBJUDANDE

E.1 Emissionsbelopp och 
emissionskostnader

Bolaget genomför i samband med Erbjudandet, och upptagande till handel av Bolagets B-aktier på Nasdaq First North Premier, 
en nyemission som vid full teckning förväntas tillföra Bolaget cirka 200–230 MSEK före avdrag för emissionskostnader, bero-
ende på i vilken omfattning Övertilldelningsoptionen utnyttjas. Kostnaderna i samband med Erbjudandet förväntas uppgå till 
cirka 12 MSEK. Kostnaderna avser i huvudsak ersättning till finansiella råd givare, revisorer, legala rådgivare, översättning samt 
tryckning av Prospektet och kostnader för bolagspresentationer. 

E.2a Motiven till 
Erbjudandet och 
användning av 
 emissionslikvid

Syftet med Erbjudandet och användningen av emissionslikviden är att finansiera Bolagets fortsatta tillväxt fram tills att Bolaget 
når positivt kassaflöde från den löpande verksamheten. Erbjudandet förväntas tillföra Bolaget en emissionslikvid om 200–230 
MSEK före transaktionskostnader. Cirka 49 MSEK ska användas till att utöka försäljnings- och marknadsföringsorganisa-
tionen, dels genom nyrekrytering i Sverige men även lokalt inom vissa fokusgeografier eller via externa försäljnings- och 
marknadsföringspartners, cirka 49 MSEK ska användas till att utöka service- och leveransorganisationen för att kunna bistå en 
större och global kundbas. I närtid kommer intern personal användas för att säkerställa driften hos kund. I takt med att 
Climeons kundbas växer kommer Bolaget övergå till att i högre grad använda externa servicepartners för att behålla en kapital-
effektiv organisation. Cirka 40 MSEK av emissionslikviden kommer att användas till produktutveckling. Att öka systemets till-
förlitlighet och minska tillverkningskostnaden prioriteras för tillfället, men ett antal lättimplementerade effektivitetsförbättring-
ar planeras också under 2017. Därtill utforskar Bolaget nya tilläggsfunktioner till det befintliga systemet. Climeons system kan 
även komma att behöva marknadscertifiering för vissa geografier. Ytterligare cirka 40 MSEK av emissionslikviden kommer att 
användas till att finansiera den löpande verksamheten tills det att Bolaget når positivt kassaflöde och resterande cirka 10 MSEK 
kommer att användas till att återbetala kortfristiga lån.

Det är styrelsens bedömning att det befintliga rörelsekapitalet inte är tillräckligt för de aktuella behoven under den kom-
mande tolvmånadersperioden. För att kunna uppnå den planerade tillväxttakten och nå positivt kassaflöde från den löpande 
verksamheten gör styrelsen bedömningen att befintligt rörelsekapital före genomförandet av Erbjudandet inte är tillräckligt. 
Befintligt rörelsekapital bedöms räcka till och med november 2017. Bolagets rörelsekapitalbehov under den kommande 
tolvmånadersperioden bedöms uppgå till cirka 100 MSEK. Behovet förväntas kunna tillgodoses genom den nyemission som 
genomförs som del av Erbjudandet samt Bolagets befintliga kassa, vilken uppgår till 23 MSEK innan Erbjudandet.

I det fall Erbjudandet ej skulle komma att fullföljas kan Bolaget revidera den planerade tillväxttakten genom att exempelvis 
inte genomföra en lika omfattande expansion av försäljningsorganisationen och serviceorganisationen, eller söka alternativa 
finansieringsmöjligheter i form av exempelvis en företrädesemission, en riktad nyemission eller långsiktig lånefinansiering från 
existerande eller nya investerare. Styrelsen gör bedömningen att endera av dessa lösningar är genomförbara.

Därutöver är ansökan om upptagande till handel av Bolagets B-aktier på Nasdaq First North Premier avsett att förbättra 
Climeons tillgång till de svenska och internationella kapitalmarknaderna, vilket av Bolaget bedöms främja Climeons tillväxt och 
fortsatta utveckling. Vidare syftar noteringen av Bolagets B-aktier även till att bredda Climeons aktieägarbas och ytterligare 
öka kännedomen om Bolaget bland potentiella investerare. Av dessa skäl har styrelsen ansökt om notering av Bolagets B-aktier 
på Nasdaq First North Premier.
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E.3 Former och villkor Allmänt: Erbjudandet omfattar upp till 6 451 614 nyemitterade aktier som erbjuds av Bolaget. De nya aktierna i Erbjudandet 
emitteras av Bolaget med avvikelse från aktieägarnas företrädesrätt.

Erbjudandet är uppdelat i två delar: (1) Erbjudandet till allmänheten i Sverige1); och (2) Erbjudandet till institutionella invester-
are i Sverige och internationellt2).

Erbjudandepriset: Erbjudandepriset är fastställt till 31 SEK per aktie.

Övertilldelningsoption: För att täcka en möjlig övertilldelning i samband med Erbjudandet har, på begäran av Pareto Securities, 
styrelsen, med stöd av bemyndigande från extra bolagsstämma den 18 september 2017, åtagit sig att emittera ytterligare 
högst 967 742 nya aktier, motsvarande högst 15 procent av det totala antalet aktier som omfattas av Erbjudandet. 
Övertilldelningsoptionen kan utnyttjas helt eller delvis under 30 kalenderdagar från den första dagen för handel i Bolagets aktier 
på Nasdaq First North Premier. Priset för aktier i Övertilldelningsoptionen kommer att vara detsamma som Erbjudandepriset.

Anmälningsperiod: För allmänheten i Sverige kan anmälan om förvärv av aktier kan ske under perioden 25 september 2017– 
9 oktober 2017. Anmälningsperioden för institutionella investerare i Sverige och internationellt äger rum under perioden 25 sep-
tember  2017–10 oktober 2017.

Anmälan: Anmälan om förvärv av aktier ska för allmänheten i Sverige avse lägst 320 aktier och upp till 32 250 aktier3), i jämna 
poster om tio aktier. Anmälan är bindande. Anmälan från institutionella investerare i Sverige och internationellt ska ske till 
Pareto Securities i enlighet med särskilda instruktioner.

Tilldelning: Beslut om tilldelning av aktier fattas av styrelsen i samråd med Pareto Securities varvid målet är att uppnå en god 
institutionell ägarbas och bred spridning av aktierna bland allmänheten för att möjliggöra en regelbunden och likvid handel med 
Bolagets aktie på Nasdaq First North Premier. Det slutliga utfallet av Erbjudandet kommer att offentliggöras genom ett press-
meddelande som även kommer att vara tillgängligt på Bolagets webbplats climeon.com, omkring den 11 oktober 2017.

Första dag för handel: Planerad första dag för handel är den 13 oktober 2017.

Likviddag: Planerad likviddag är den 13 oktober 2017.

Kvittning av aktieägarlån: Bolaget har ingått 13 låneavtal med befintliga aktieägare om totalt 12,1 MSEK. Av dessa kan tio lån 
om totalt 9,4 MSEK delvis kvittas mot nya B-aktier med anledning av Erbjudandet. Kvittning, i den mån det påkallas, kommer att 
göras baserat på samma principer som övriga befintliga aktieägare tilldelas aktier i Erbjudandet. På varje lån belöper en ränta 
uppgående till 7,5 procent per år och lånen förfaller till betalning den 30 december 2017.
      Enligt villkoren för lånen, och i enlighet med det bemyndigande som beslutades på extra bolagsstämman den 18 september 
2017, ska dock långivaren äga rätt att påkalla återbetalning av lån genom kvittning mot nya B-aktier i Bolaget. Kvittningen ska i 
så fall ske till motsvarande teckningskurs och villkor som gäller i Erbjudandet. Påkallelse om kvittning ska ske skriftligen till 
Bolaget och senast tre bankdagar från det att teckningsperioden i Erbjudandet inletts, det vill säga senast den 28 september 
2017. Om kvittning påkallas avser Bolaget, i enlighet med principerna som framgår ovan, att kvitta lånet mot B-aktier och even-
tuellt överskjutande belopp återbetalas kontant till respektive långivare. Upplupen ränta utbetalas kontant till långivaren.  
     Resterande tre aktieägarlån uppgår totalt till 2,7 MSEK och är lämnade av styrelseledamöter, ledande befattningshavare eller 
av till dessa personer närstående bolag. Dessa lån kommer av aktiebolagsrättsliga skäl inte att kunna kvittas inom ramen för 
Erbjudandet. Dessa lån kommer istället att återbetalas kontant.

Villkor för Erbjudandets fullföljande: Erbjudandet är villkorat av (i) att intresset för Erbjudandet enligt Pareto Securities 
bedöms vara tillräckligt stort för tillfredställande handel i aktien, (ii) att Nasdaq godkänner styrelsens ansökan om notering av 
Bolagets aktier på Nasdaq First North Premier samt (iii) att inga händelser inträffar som har så väsentligt negativ inverkan på 
Bolaget att det är olämpligt att genomföra Erbjudandet.

Erbjudandet är vidare villkorat av att Erbjudandet inbringar minst 200 MSEK före transaktionskostnader. Om intresset i 
Erbjudandet inte är tillräckligt och detta minimikrav inte uppnås kommer Erbjudandet att dras tillbaka och den efterföljande 
noteringen på Nasdaq First North Premier kommer inte att genomföras.

1)  Till allmänheten räknas privatpersoner och juridiska personer som anmäler sig för teckning av upp till 32 250 aktier. 
2)  Till institutionella investerare räknas privatpersoner och juridiska personer som anmäler sig för teckning av 32 250 aktier eller fler.
3)  Institutionella investerare som anmäler sig för förvärv av 32 250 aktier eller fler måste kontakta Pareto Securities i enlighet med vad som anges i 

avsnittet ”Villkor och anvisningar – Erbjudande till institutionella investerare”.

E.4 Intressen som har 
betydelse för 
Erbjudandet

Climeons finansiella rådgivare i samband med Erbjudandet och noteringen är Pareto Securities som agerar Global Coordinator. 
Pareto Securities (samt till dem närstående företag) har tillhandahållit, och kan i framtiden komma att tillhandahålla, tjänster 
inom ramen för den ordinarie verksamheten och i samband med andra transaktioner åt Bolaget för vilka Pareto Securities 
erhållit, respektive kan komma att erhålla, ersättning.

E.5 Lock-up-
arrangemang

Styrelsen och ledande befattningshavare i Climeon, samt existerande aktieägare vars ägande i Bolaget överstiger 20 000 aktier 
före Erbjudandet, har genom lock-up-avtal ingångna i september 2017, gentemot Pareto Securities, åtagit sig att under en viss 
tid från första handelsdagen av Bolagets B-aktier på Nasdaq First North Premier, med vissa förbehåll, inte utan skriftlig medgi-
vande från Pareto Securities sälja några aktier (”Lock-up-perioden”). Lock-up-perioden för styrelsen och ledande befattning-
shavare är 360 dagar från första dag för handel i Bolagets aktie, och för aktieägare vars ägande i Bolaget överstiger 20 000 akti-
er före erbjudandet är Lock-up-perioden 180 dagar från första dag för handel i Bolagets aktie. Åtagandet omfattar både A- och 
B-aktier i Bolaget samt även B-aktier som tecknats som en del av Erbjudandet. Totalt omfattas cirka 80 procent av antalet 
utestående aktier före Erbjudandet av lock-up-åtaganden. Åtagandet gäller exempelvis inte i det fall ett offentligt uppköps-
erbjudande riktas till samtliga aktieägare i Bolaget. Pareto Securities kan medge undantag från gjorda lock-up-åtaganden vilket 
kan komma att ske helt diskretionärt. Medgivande av sådant undantag avgörs av Pareto Securities från fall till fall och kan vara 
av såväl personlig som affärsmässig karaktär.

E.6 Utspädningseffekt Vid full teckning i Erbjudandet, men exklusive Övertilldelningsoptionen, kommer antalet B-aktier i Climeon att öka med  
6 451 614 från 21 446 800 till 27 898 414, vilket motsvarar en utspädning om cirka 15,3 procent av det totala antalet aktier och 
cirka 3,8 procent av det totala antalet röster i Bolaget efter Erbjudandet. 

Vid full teckning i Erbjudandet, under förutsättning att Övertilldelningsoptionen utnyttjas till fullo, kommer antalet B-aktier i 
Climeon att öka med 7 419 356 från 21 446 800 till 28 866 156, vilket motsvarar en utspädning om cirka 17,2 procent av det tota-
la antalet aktier och cirka 4,3 procent av det totala antalet röster i Bolaget efter Erbjudandet. 

E.7 Kostnader för 
 investerare

Ej tillämplig; inga kostnader kommer att åläggas investerare i Erbjudandet.
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RISKFAKTORER

En investering i Climeons aktier innefattar olika risker. Ett antal faktorer påverkar, eller kan påverka, Climeons 
verksamhet både direkt och indirekt. Nedan beskrivs, utan någon viss ordning och utan anspråk på att vara uttöm-
mande, några riskfaktorer och betydande omständigheter som anses vara väsentliga för Climeons verksamhet 
och framtida utveckling. De risker som beskrivs nedan är inte de enda risker som Bolaget och dess aktieägare kan 
exponeras för. Det finns andra risker som för närvarande är okända för Bolaget eller som Bolaget för närvarande 
inte anser är väsentliga men som kan påverka Climeons verksamhet, finansiella ställning eller rörelseresultat 
negativt. Om någon av nedan beskrivna risker, eller annan risk som Bolaget inte har kännedom om, inträffar kan 
Bolagets affärsverksamhet, finansiella ställning och resultat påverkas på ett väsentligt negativt sätt. Sådana ris-
ker kan också leda till att priset på Climeons aktier faller väsentligt och en investerare riskerar att förlora en del av 
eller hela sin investering.
 Prospektet innehåller framtidsinriktade uttalanden som kan påverkas av framtida händelser, risker och osä-
kerheter. Bolagets faktiska resultat kan skilja sig väsentligt från de resultat som förväntades i de framtidsinriktade 
uttalandena på grund av ett antal faktorer, varav vissa är utom Bolagets kontroll. Utöver detta bör en investerare 
även beakta övrig information i Prospektet.

RISKER RELATERADE TILL BOLAGET OCH DESS 
BRANSCH

Allmänna konjunkturläget
Climeons verksamhet påverkas av det allmänna ekonomiska kon-
junkturläget vilket kan påverka Bolaget såväl lokalt som globalt. 
Även om Climeon bedriver sin operativa verksamhet huvudsakligen i 
Sverige söker Bolaget affärsmöjligheter på marknader globalt, som 
exempelvis USA och Asien. En svag konjunkturutveckling i hela eller 
delar av världen kan komma att medföra lägre marknadstillväxt för 
Bolagets produkter än vad som förväntas, till exempel genom för-
dröjningar eller avsaknad av kundorder, minskad tillgång till extern 
finansiering och potentiella störningar i distributionsleden. Detta 
påverkar också den allmänna investeringsviljan hos Climeons nuva-
rande och potentiella kunder. Efterfrågan, kostnad och pris på Cli-
meons produkter kan komma att variera väsentligt i framtiden och 
en konjunktur- eller marknadsnedgång kan få en väsentlig negativ 
inverkan på Bolagets verksamhet, finansiella ställning eller resultat.

Eventuella felaktigheter i Bolagets utvecklade produkter
Climeons produkter är relativt nya på marknaden och Bolaget har 
således inte haft möjlighet att samla in fullständig och nödvändig 
data till exempel avseende produkternas och dess komponenters 
livslängd, eventuella typiska fel eller brister samt servicebehov och 
därtill hörande kostnader. Climeons Heat Power-system innehåller 
till exempel ett system för hantering av kemiska ämnen vilka enskilt 
eller tillsammans med andra ämnen och yttre förhållanden kan vara 
brandfarliga. Ifall Bolagets produkter visar sig vara tekniskt felkon-
struerade eller inte uppfyller den prestanda och/eller funktioner som 
utlovats kan Bolaget bli skyldigt att medverka i eller genomföra 
åtgärdsprogram samt åläggas garantiansvar. Garantier, i den 
ut sträck ning sådana lämnas, avser normalt systemets övergripande 
funktion och prestanda, vanligen i form av utvunnen och/eller bespa-
rad energi. Brister i Climeons produkter eller garantier kan vidare 

leda till att Bolaget vidkänns betydande kostnader, till exempel ska-
destånd, ett ansvar vars omfattning kan komma att öka till exempel 
för det fall Bolaget expanderar sin verksamhet till bland annat USA 
som i vissa delstater har striktare regler än Sverige avseende produk-
tansvar och därtill relaterade frågor. Därutöver kan brister i Climeons 
produkter skada Bolagets renommé och anseende på marknaden.

Ersättningsskyldigheten för felaktiga produkter regleras av Cli-
meons kundavtal enligt allmänna branschvillkor och kontraktuella 
åtaganden för kostnader som uppkommer i samband med reklama-
tioner från kunder på grund av felaktiga produkter samt vad som föl-
jer av lag. I dessa fall kan Climeon bli skyldigt att åtgärda eller ersätta 
de defekta produkterna samt i vissa fall bli ersättningsskyldigt för 
skador och förluster som drabbar kunden på grund av felaktiga pro-
dukter. Climeon kan även bli ersättningsskyldigt för sak- och person-
skador som uppkommer på grund av säkerhetsbrister i dess produk-
ter. I Climeons Heat Power-system finns vidare inbyggd mjukvara för 
registrering och monitorering av energiförbrukning och andra förhål-
landen som är nödvändiga för produktens funktionalitet. I den mån 
mjukvarans prestanda och funktionalitet inte stämmer överens med 
lämnade garantier eller orsakar fel på andra delar av produkten eller 
dess komponenter kan Bolaget behöva ersätta defekt mjukvara eller 
andra produkter och komponenter som har skadats. 

Beroende på vilka servicetjänster kunderna tecknar sig för så 
genomför Climeons serviceorganisation besiktning efter fullgjort 
projekt. Reklamationer, återkallelser och produktansvar, liksom ris-
ken för detta, kan komma att påverka Climeons verksamhet, finan-
siella ställning och resultat negativt om de inträffar. Det finns också 
en risk för att Bolagets försäkringar inte täcker sådana skador, helt 
eller delvis. Långa garantitider kan vidare innebära att garantian-
språk kan uppkomma flera år efter leverans. Det är inte säkert att de 
avsättningar som har gjorts i den löpande förvaltningen för garantiå-
taganden är tillräckliga. Om dessa risker realiseras kan det ha en 
negativ inverkan på Climeons verksamhet, finansiella ställning och 
resultat.
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Produkt- och teknologiutveckling
Climeons C3-teknologi och produkter bygger på löpande teknisk 
utveckling och förädling. Det är av stor vikt att Bolagets produkter, 
mjukvara och andra tekniska lösningar utvecklas så att dess funktio-
nalitet motsvarar kundernas och marknadens krav och önskemål. 
För att anpassa Bolagets produkter till en kommersiell miljö som 
möjliggör intäktsflöden investerar Bolaget kapital i produktutveck-
ling vilket kommer att ske även efter dagen för Prospektet. Produkt-
utveckling och därmed sammanhängande verksamhet är dock, sär-
skilt inom Bolagets bransch, komplex och det är svårt att förutse de 
tids- och kostnadsmässiga konsekvenserna av enskilda investe-
ringar. Det finns en risk att planerad produktutveckling blir mer tids- 
eller kostnadskrävande än vad Bolaget på förhand antagit eller att 
Bolagets produkter inte kan anpassas till en kommersiell miljö, vilket 
kan få en väsentlig negativ effekt på Bolagets verksamhet, finan-
siella ställning eller resultat. Vidare finns en risk att den framtida tek-
nikutvecklingen, som Climeon bland annat gör i samarbete med 
vissa av Bolagets komponentleverantörer, inte kan tas i bruk utan 
förseningar, inkörningsproblem eller störningar i verksamheten eller 
att utvecklingen inte kommer att bli framgångsrik och accepteras av 
kunder och marknaden. Det finns en risk att utfallet av befintliga 
samarbeten och investeringar, eller framtida produkt- eller teknologi-
investeringar, inte möter de förväntningar eller antaganden som 
Bolaget på förhand räknat med. Om dessa risker realiseras kan det 
orsaka förseningar i leveranser vilket i sin tur kan medföra att Bola-
get blir ersättningsskyldigt på avtalsrättslig eller annan grund. Befint-
lig eller framtida utveckling av produkter eller teknologi kan vidare 
komma att visa sig vara behäftad med dolda fel vars konsekvenser 
uppdagas först i ett längre perspektiv. Om någon av dessa risker rea-
liseras kan det få en väsentlig negativ effekt på Bolagets verksam-
het, finansiella ställning och resultat. 

Framtida kapitalbehov
Det är Bolagets bedömning att det befintliga rörelsekapitalet inte är 
tillräckligt för Bolagets aktuella behov de kommande tolv måna-
derna. Med beaktande av nuvarande affärsplan och de investeringar 
som Bolaget avser att göra, uppskattar Bolaget ett rörelsekapitalbe-
hov under den kommande tolvmånadersperioden som uppgår till 
cirka 100 MSEK. Rörelsekapitalet för de kommande tolv månaderna 
förväntas tillgodoses genom den nyemission som Erbjudandet 
avser, vilken förväntas tillföra Bolaget 200–230 MSEK före emis-
sionskostnader, beroende av i vilken omfattning Övertilldelningsop-
tionen utnyttjas. I händelse att Erbjudandet inte fullföljs och att Bola-
get inte lyckas generera ytterligare intäkter skulle Bolaget tvingas 
söka alternativ finansiering eller senarelägga befintliga projekt och 
genomföra kostnadsneddragningar vilket skulle kunna få en negativ 
inverkan på Bolagets verksamhet, finansiella ställning och resultat.

Under perioden som Bolaget har bedrivit sin verksamhet har 
Bolaget genomfört flertalet kapitalanskaffningar i syfte att expan-
dera verksamheten och förstärka Bolagets kassa. Bolaget har bland 
annat ansökt och erhållit lån från till exempel ALMI Företagspartner 
(”ALMI”) och lånelöfte från Collector Bank och ALMI. Per den 30 juni 
2017 uppgick Climeons lån och lånelöften till 16,1 respektive 20,8 
MSEK. Därutöver har Bolaget finansierat sin verksamhet genom rän-
tebärande aktieägarlån. De räntebärande lånen löper normalt med 

en ränta som uppgår till cirka 5,5–7,5 procent. Det finns en risk att 
Bolaget i framtiden inte kommer att ha tillräckligt med intäkter för att 
finansiera sin verksamhet och således tvingas söka ytterligare 
extern finansiering för att kunna fortsätta bedriva sin verksamhet i 
den tillväxttakt som Bolaget planerar. Sådan finansiering kan komma 
från befintliga aktieägare, eller från tredje part genom offentliga eller 
privata finansieringsalternativ. Vidare kan marknadsförhållanden, 
den allmänna tillgängligheten på krediter, Bolagets kreditbetyg samt 
osäkerhet och/eller störningar på kapital- och kreditmarknaderna 
påverka möjligheten och tillgängligheten till finansiering. Mot bak-
grund av att Bolaget ännu är relativt ungt och ännu inte har jämna 
intäktsflöden kan avtal om lån och annan form av finansiering 
behöva slutas med villkor som är sämre än för ett annat bolag med 
starkare intäktsflöden. Det finns en risk för att nytt kapital inte kan 
anskaffas när det behövs, att nytt kapital inte kan anskaffas på för 
Bolaget acceptabla villkor, att nytt kapital endast kan anskaffas med 
sämre villkor än vad som gäller för finansiellt starkare bolag, eller att 
anskaffat kapital inte är tillräckligt för att finansiera verksamheten i 
enlighet med Bolagets utvecklingsplaner och målsättningar. Detta 
skulle vidare kunna leda till att Bolagets marknadsposition försäm-
ras i förhållande till Bolagets konkurrenter. Om någon av ovanstå-
ende risker realiseras skulle detta kunna få en väsentlig negativ 
inverkan på Climeons verksamhet, finansiella ställning och resultat.

Konkurrens
Per dagen för Prospektet finns ett antal kända konkurrenter till Cli-
meon på såväl befintliga som nya marknader vilka utvecklar och 
erbjuder teknik liknande den Bolaget tillhandahåller och utvecklar. 
Därutöver kan det finnas andra konkurrenter eller tekniska utveck-
lingsprojekt som syftar till att lösa samma behov som Bolaget tillgo-
doser och som per dagen för Prospektet inte är kända för Bolaget. 
Mot bakgrund av den utvecklingspotential som finns i den teknik 
Bolaget erbjuder och utvecklar finns även en risk för att andra aktörer 
avser att etablera sig på samma marknader som Bolaget. Det finns 
en risk att konkurrenter, såväl kända som okända, utvecklar effekti-
vare system och teknik för produkter liknande de som Bolaget 
utvecklar och erbjuder. I framtiden kan Climeon dessutom komma 
att utsättas för konkurrens från andra stora, väletablerade och finan-
siellt starka aktörer som kan komma att förvärva, investera i eller eta-
blera joint ventures med andra företag eller konkurrenter som jäm-
fört med Bolaget har liknande eller konkurrerande teknologi och pro-
dukt eller föra en aggressiv prisstrategi för att ta tidiga marknadsan-
delar. Om konkurrenter till Bolaget utvecklar effektivare system och 
teknik eller om konkurrenter väljer att gå samman, antingen genom 
förvärv, joint ventures eller genom investeringar, kan det leda till ökad 
prispress, minskade vinstmarginaler, ökande kostnader för forsk-
ning och utveckling och/eller ökade utgifter för marknadsföring och 
försäljning. Det finns också en risk att Climeons existerande och 
framtida potentiella kunder själva utvecklar teknik och lösningar 
som delvis eller helt löser samma problem som Climeons erbju-
dande, vilket skulle minska behovet av Bolagets erbjudande. Om 
någon av dessa händelser realiseras riskerar Bolagets marknadspo-
sition att försvagas vilket skulle kunna få en väsentlig negativ inver-
kan på Bolagets verksamhet, finansiella ställning eller resultat.
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Bolagets marknader karaktäriseras av höga 
 inträdesbarriärer 
Bolaget fokuserar per dagen för Prospektet sin verksamhet till i 
huvudsak fyra segment: sjöfart, cement och stål, generatorer samt 
geotermi. Inträde på dessa marknader kräver generellt att Bolaget 
beaktar och/eller erhåller tillstånd från myndigheter eller andra admi-
nistrativa organ. Till exempel karaktäriseras Bolagets verksamhet 
inom sjöfartssegmentet av höga inträdesbarriärer i form av sär-
skilda krav och tillstånd som måste uppfyllas innan Climeons pro-
dukter får installeras i fartyg. Bolaget måste således vid var tid pröva 
och överväga om dess produkter och verksamhet utformas i linje 
med offentligrättsliga eller privaträttsliga regelverk, lämnade till-
stånd och godkännanden. Det finns en risk att Bolaget inte lyckas 
utforma sina produkter i enlighet med tillämpliga regelverk, upprätt-
hålla befintliga tillstånd och godkännanden eller erhålla sådana till-
stånd och godkännanden överhuvudtaget, vilket kan medföra att 
Bolaget inte lyckas penetrera de marknader som Bolaget har för 
avsikt att approchera. Vidare bedriver många av Bolagets kunder 
verksamhet som är särskilt reglerad eller i övrigt rör produkter eller 
ämnen som är känsliga för yttre påverkan. Detta gäller i synnerhet 
inom stål- och petroleumindustrin där Bolagets produkter måste 
utformas och anpassas för att inte påverka kundernas befintliga sys-
tem och anläggningar. Dessa kunder är särskilda noggranna i val av 
leverantör och kräver inte sällan att Bolaget kan visa att deras pro-
dukter inte riskerar att ha någon påverkan på befintliga system och 
anläggningar, vilket medför att tiden från den initiala kundkontakten 
till dess att Climeons produkter installeras kan bli mycket lång. Kra-
ven från kunder kan således skilja sig åt väsentligt och det finns en 
risk att kundernas krav inte överensstämmer med Climeons produk-
ter. Om Bolaget inte lyckas med att utforma sina produkter i enlighet 
med tillämpliga krav, såväl från kunder som från administrativa eller 
offentligrättsliga organ, kan det medföra en fördröjning i Bolagets 
penetration av den aktuella marknaden, vilket skulle kunna få en 
väsentlig negativ effekt på Climeons verksamhet, finansiella ställ-
ning och resultat.

Climeon behöver erhålla och bibehålla tillstånd, 
 certifieringar och godkännanden
Climeons produkter är avsedda att kunna säljas globalt. Med det föl-
jer att Bolaget kommer att verka i olika jurisdiktioner som i vissa fall 
ställer krav på regulatoriska tillstånd, certifieringar, godkännanden 
eller krav från statliga myndigheter eller andra administrativa organ 
och det är Bolagets avsikt att ansöka och erhålla samtliga relevant 
tillstånd och godkännanden som krävs för bedrivande av verksam-
heten eller enligt avtal. I synnerhet så ställs det mycket höga krav på 
produkter som används av sjöfartsnäringen där Bolagets produkter 
behöver möta en rad högt ställda krav avseende till exempel säker-
hetsfrågor för att få installera Bolagets produkter på fartyg. Vidare 
kräver marknadsföring och försäljning i Asien, särskilt Japan, samt 
USA att Bolaget erhåller särskilda certifieringar. Således är mark-
nadsföring och försäljning i olika jurisdiktioner, och kommer fortsätt-
ningsvis vara, beroende av att Bolaget erhåller relevanta tillstånd, 
certifieringar och godkännanden eller att registrering kan ske hos 
statliga eller administrativa organ (till exempel från Lloyd’s Register 
avseende sjöfartsnäringen) i de länder där så krävs. Vidare kan Cli-

meon behöva erhålla andra nationella och lokala tillstånd när Cli-
meons produkter ska installeras i och omkring mark och andra vär-
mekällor, exempelvis inom marknadssegmentet geotermi. Det finns 
en risk att Bolaget inte kommer erhålla nödvändiga tillstånd, certifie-
ringar, godkännanden eller registreringar. Vidare finns en risk att lag-
stiftning eller andra föreskrifter eller standarder av offentligrättslig 
eller privaträttslig natur ändras vilket kan innebära att Bolaget förlo-
rar ett redan erhållet tillstånd eller inte längre uppfyller relevant myn-
dighets eller administrativt organs krav. Detta gäller i synnerhet för 
Bolagets verksamhet i Asien där det inte sällan förekommer att olika 
krav ställs på olika aktörer och produkter eller att föreskrifter och 
standarder ändras med kort varsel. Bolaget kan således behöva göra 
omfattande anpassningar av sin verksamhet och sina produkter för 
att möta förändrade krav eller standarder, vilket kan leda till ökade 
kostnader och minskade marginaler. Om någon av dessa händelser 
realiseras riskerar det att få en väsentlig negativ inverkan på Bola-
gets verksamhet, finansiella ställning eller resultat. 

Bolagets produkt och verksamhet innefattar vidare processer för 
och hantering av ämnen och kemikalier som antingen enskilt eller 
tillsammans kan vara brandfarliga. Bolaget har därför ansökt om, 
och erhållit, tillstånd för hantering av brandfarliga ämnen. Tillståndet 
är giltigt fram till utgången av 2026 och innebär att Bolaget måste 
förvara vissa brandfarliga ämnen på särskilt vis. För det fall att Bola-
get förlorar sina befintliga, eller inte erhåller förnyade, tillstånd kan 
Bolaget behöva lägga ut produktion och utveckling på tredje part, vil-
ket kan medföra ökade kostnader och kan ha en negativ inverkan på 
Bolagets verksamhet, finansiella ställning och resultat. 

Climeon är exponerat för risker relaterade till produktions-
störningar 
Climeons produkter tillverkas idag av externa parter i Sverige. Det 
finns en risk att de externa parternas avtal som har betydelse för pro-
duktionen av Climeons produkter upphör eller bryts vilket skulle 
kunna medföra att avtalade leveranser av Climeons produkter förse-
nas eller uteblir. Det finns även en risk att händelser inträffar, till 
exempel lokala strejker, fabriksbränder, naturkatastrofer eller andra 
händelser som medför produktionsstörningar eller att avtalade leve-
ranser av Climeons produkter försenas eller uteblir. De externa par-
terna arbetar inte uteslutande med Climeons produkter och kan där-
för drabbas av kapacitetsbegränsningar om deras andra kunder kraf-
tigt ökar sina beställningar. Vidare kan Climeons produkter behöva 
modifieras för att passa in i produktionsparternas system och pro-
cesser. Detta kan medföra förseningar i kundleveranser och därmed 
försämrade kundrelationer. Vidare kan sådana förseningar försämra 
Climeons möjligheter att vinna affärer och utveckla nya kundrelatio-
ner. Om någon av dessa risker skulle realiseras skulle det kunna få 
en väsentlig negativ inverkan på Bolagets anseende, verksamhet, 
finansiella ställning och resultat.

Risker kopplat till långa försäljningsprocesser och 
 inträdesbarriärer
Climeons produkter introducerades på marknaden 2015 och Bolaget 
avser att lägga stora resurser på intensifiering av marknadsförings- 
och kommersialiseringsprocesser för att penetrera särskilda mark-
nader och marknadssegment. Dock utmärks många av Bolagets 
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marknader av höga inträdesbarriärer till följd av offentligrättsliga 
eller privaträttsliga regelverk eller standards, höga produktkrav eller 
förpliktelser och andra åtaganden enligt avtalsvillkor vilket innebär 
att introduktioner av Bolagets produkter på vissa marknader föregås 
av långa säljprocesser för att attrahera nya kunder samt i vissa fall 
produktanpassningar. Climeon bedömer att innan Bolagets produk-
ter nått en hög marknadsacceptans inom ett visst segment är försik-
tigheten vid investeringar i ny teknik stor och bearbetningen av nya 
kunder är tids- och resurskrävande då kunderna är mycket nog-
granna i sin utvärdering av ny teknik. En tidigare- eller senarelägg-
ning av en eller flera order kan få en väsentlig påverkan på Bolagets 
nettoomsättning och resultat och kan också medföra att Bolagets 
likviditet kan bli ansträngd. Variationerna i Bolagets nettoomsätt-
ning och resultat mellan kvartalsperioder kan därmed också vara 
höga, vilket delvis kan bero på faktorer utanför Bolagets kontroll. 
Bland annat påverkas Climeon av dess kunders köpmöjlighet, vilken i 
sin tur påverkas av budgetår och lämpliga tillfällen för installation av 
Bolagets produkter (till exempel till följd av planerad uppläggning i 
torrdocka eller andra planerade driftstopp). Climeons utveckling är 
beroende av att marknaden för Bolagets produkter fortsätter att 
växa och en fördröjd marknadspenetration kan få en väsentlig nega-
tiv effekt på Bolagets verksamhet, finansiella ställning och resultat. 

Därutöver präglas i synnerhet Bolagets marknad för geotermi av 
långa ledtider och försäljningsprocesser då det ofta krävs att en 
aktör, främst större energibolag eller andra privata aktörer men även 
enskilda stater, fattar beslut om investeringar i geotermi innan Bola-
get kan initiera sin försäljningsprocess. Detta beror på att utvinning 
av geotermisk energi är mycket kostnadskrävande och ofta kopplat 
till politiska beslut och investeringar. Om investeringar i geotermisk 
energi avtar, avbryts, drar ut på tiden eller uteblir finns en risk att 
Bolagets försäljning på denna marknad minskar, vilket kan medföra 
minskade intäkter och ökade lagerkostnader samt få en negativ 
inverkan på Bolagets verksamhet, finansiella ställning och resultat.

Risker kopplat till avtal rörande geotermisk energiutvinning 
på Island
I augusti ingick Climeon avtal med det isländska bolaget CP Energy 
Holding ehf (”CP Energy”) avseende försäljning av 100 stycken Heat 
Power-moduler. Beställningen omfattar en pilotinstallation av sju 
moduler (fas 1) samt utbyggnad på flera anläggningar vilket omfat-
tar 93 moduler (fas 2). Initiering samt genomförande av fas 1 är vill-
korat av att ett antal förutsättningar uppfylls, exempelvis erhållande 
av myndighetstillstånd och att avtal med vissa tredje parter ingås. 
Det finns en risk att Climeon inte erhåller alla nödvändiga tillstånd 
eller att tillstånd inte lämnas i den omfattning som Climeon antagit 
på förhand. Vidare finns en risk att Climeon inte lyckas ingå avtal 
med de tredje parter som krävs för att påbörja fas 1 eller att avtal 
endast kan ingås på villkor som inte är kommersiellt acceptabla för 
Climeon. Uppfyllande av de nödvändiga förutsättningar som krävs 
för initiering och genomförande av fas 1 kan utebli, försenas eller bli 
mer tids- och kostnadskrävande än vad Climeon antagit. Om dessa 
risker realiseras kan det få en väsentligt negativ inverkan på Cli-
meons verksamhet, finansiella ställning och resultat.

Climeons marknad är global och det finns en risk att dess 
produkter skadas under transport
De segment till vilka Bolaget vänder sig är inte geografiskt begrän-
sade och Bolaget har levererat, och kommer framgent att leverera, 
sina produkter såväl nationellt som internationellt. Climeons produk-
ter tillverkas i Sverige och transporteras därefter med fartyg och/
eller lastbil till kund. Det finns en risk att dessa transportmedel för-
dröjs eller på annat sätt utsätts för händelser som helt eller delvis 
förstör eller gör skada på Climeons produkter, såsom skeppsbrott, 
att last spolas över bord, kollisioner eller hårt väder. Det finns vidare 
en risk att sådana skador inte täcks alls eller endast delvis av Cli-
meons försäkringar. Om någon av dessa händelser inträffar kan det 
aktuella projektet försenas. Om Climeons produkter skadas under 
transport, kan det få en väsentlig negativ inverkan på Bolagets anse-
ende, kundrelationer, verksamhet, finansiella ställning och resultat. 

Climeon är beroende av vissa leverantörer och produktions-
anläggningar
Den slutliga produkten som Climeon levererar till kund består av en 
mängd olika komponenter, instrument och system som tillhandahålls 
av leverantörer till Bolaget. Utbudet av dessa komponenter på markna-
den kan vara begränsat och andra leverantörer än de Bolaget per 
dagen för Prospektet kontrakterar kan ha villkor eller priser som inte är 
acceptabla för Bolaget. Vidare kan särskilda produkter och kompo-
nenter vara anpassade särskilt efter Climeons önskemål och för Cli-
meons Heat Power-system. Till exempel har Climeon tillsammans 
med den tyska turbinleverantören Deprag Schulz förfinat och vidareut-
vecklat den turbin som driver Heat Power-systemet. Vidare använder 
Bolaget Alfa Laval som leverantör av värmeväxlare och Mastec AB dri-
ver den produktionsanläggning som är avsedd att hantera merparten 
av Bolagets totala produktion. Därutöver nyttjar Climeon ytterligare en 
produktionsanläggning som drivs av Svensk Licenssvetsning AB 
(”SLS”) som främst används om produkterna behöver justeras eller 
anpassas efter önskemål och krav. För det fall att någon av Bolagets 
produktionsanläggningar eller leverantörer skulle avbryta sin produk-
tion eller sina leveranser till Bolaget, till exempel till följd av konkurs, 
likvidation, insolvens, strejk eller av annan anledning, finns en risk att 
Bolaget på kort sikt inte kan ersätta dessa med andra likvärdiga produ-
center och leverantörer eller överhuvudtaget. Det kan i sin tur medföra 
att Bolaget blir ersättningsskyldig gentemot kunder för försenad eller 
utebliven leverans, vilket kan få en väsentlig negativt inverkan på Cli-
meons anseende, verksamhet, finansiella ställning och resultat. 

Avbrott i Climeons IT-system skulle kunna påverka 
 Bolagets verksamhet negativt
Bolagets förmåga att på ett effektivt och säkert sätt hantera verksam-
heten är beroende av tillförlitligheten, funktionaliteten, underhållet, 
driften och den fortsatta utvecklingen av Bolagets IT-system. De risker 
som Bolagets IT-system är exponerat mot innefattar bland annat data-
virus, sabotage, manipulation av anställda, intrång och skadliga 
attacker, både interna och externa, samt mänskliga fel. Det finns även 
en risk att Bolagets backup-system inte fungerar. 

Som en del av Bolagets produkterbjudande ingår även Bolagets 
egenutvecklade larm- och monitoreringssystem Climeon Live™. Cli-
meon Live™ består av två delar, dels ett styrsystem för den dagliga 
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driften av Climeons Heat Power-system, dels monitorering för data-
insamling som sker via molnbaserade tjänster. Det finns en risk att 
störningar i eller andra problem med Climeon Live™, Bolagets IT-sys-
tem och webbplats, beroende på störningens längd, omfattning och 
svårighetsgrad, kan ha en väsentligt negativ inverkan på Bolagets 
verksamhet, finansiella ställning och resultat.

Climeon verkar på globala marknader och är därför 
 exponerat mot lokala affärsrisker i många länder
Climeon verkar på globala marknader och kommer eller kan komma 
att leverera produkter, öppna produktionsanläggningar eller säljkon-
tor samt engagera distributörer i en mängd olika länder i samtliga 
världsdelar. Till följd därav kan Climeon komma att behöva anställa 
personal eller engagera konsulter eller andra mellanhänder eller 
agenter för vilka Climeon kan komma att ansvara för. Vissa av de län-
der i vilka Bolaget är eller kan komma att bli verksamma präglas i 
högre utsträckning än Sverige av risker för korruption eller andra 
lokala affärsrisker som per dagen för Prospektet är främmande eller 
okända för Bolaget. En geografisk expansion till jurisdiktioner vars 
affärsrisker skiljer sig från Sveriges ställer krav på Climeons styrelse 
och ledning att ta fram och besluta om styrprocesser och besluts-
ordningar för att begränsa risken för lokala affärsrisker, däribland 
korruption och annat ohederligt beteende som kan skada Climeons 
rykte och medföra viten, böter och/eller straffrättsligt ansvar. Det 
finns en risk att Bolaget misslyckas med att anta erforderliga rutiner 
i tid eller överhuvudtaget och om ovanstående risker realiseras kan 
det få en väsentlig negativ inverkan på Climeons anseende, rykte, 
verksamhet, finansiella ställning och resultat. 

Vidare finns en risk att vissa politiska beslut på en lokal marknad 
kan hindra eller försena Climeons möjligheter att verka på markna-
den. Även lokala tvister mellan myndigheter och andra utövare på en 
lokal marknad kan uppstå som försenar eller hindrar Climeons fort-
satta verksamhet på den lokala marknaden. I till exempel Japan före-
ligger risk för att användningen av geotermisk energi kan försenas 
eller hindras om allmänheten motsätter sig borrning när källorna lig-
ger på vissa skyddade områden. I de fall det tas politiska beslut eller 
andra beslut som ligger utanför Bolagets kontroll på en lokal mark-
nad som hindrar eller försenar Climeons etablering eller befintliga 
verksamhet kan det få en väsentlig negativ inverkan på Climeons 
verksamhet, finansiella ställning och resultat.

Climeons standardiserade tillverkningsmetod avseende 
maskiner medför en risk för konstruktionsfel och kvalitets-
brister 
Climeons Heat Power-system har varit i kommersiell drift sedan 
2015 och Bolaget har för avsikt att framgent öka sin produktionstakt. 
Systemen tillverkas med en standardiserad metod och utvalda mate-
rial. Detta medför en risk att eventuella konstruktionsfel och/eller 
kvalitetsbrister kan komma att uppstå som drabbar ett fåtal till ett 
flertal system. Det finns en risk att en långsiktig användning av Cli-
meons produkter medför att det uppdagas konstruktionsfel och/
eller kvalitetsbrister som per dagen för Prospektet är okända för 
Bolaget. Om konstruktionsfel och/eller kvalitetsbrister skulle upp-
stå, kan det få en väsentlig negativ inverkan på Climeons rykte, finan-
siella ställning eller resultat.

Ökade konsumentkrav och politiska beslut bidrar till hög 
teknisk förändringstakt inom miljöområdet
De marknader inom vilka Climeon är aktiv präglas för närvarande av 
en hög benägenhet att effektivisera verksamheter och att ställa om 
till mer miljövänliga tekniska lösningar, bland annat till följd av ökade 
krav från konsumenter avseende miljömedvetna och energieffektiva 
produkter och tillverkningsprocesser samt till följd av ökad konkur-
rens. Därutöver kan politiska beslut och internationella avtal, såväl 
nationellt som internationellt, förändra Climeons och dess kunders 
marknadsförutsättningar. Till exempel trädde det så kallade Parisav-
talet i kraft 2016. Avtalet innebär att de länder som ratificerat avtalet 
löpande ska anta nationella handlingsplaner för att minska mäng-
den utsläpp av växthusgaser. Politiska beslut inkluderar även bland 
annat förändringar i lagstiftning, liksom striktare myndighetstillämp-
ning av befintliga lagar och regleringar på såväl land som till sjöss, i 
de länder där Climeon bedriver verksamhet. Exempelvis kan faktiska 
som förväntade förändringar av beskattning och subventioner av 
elpriser, faktiska och förändrade räntenivåer, förändrade regelverk 
för elproduktion samt förändrat inflytande för klassificeringsorgani-
sationer påverka efterfrågan på Bolagets produkter. Bolaget måste 
således på ett effektivt sätt förutse den miljötekniska utvecklingen, 
efterfrågan på marknaden, konsumentkrav och övriga marknadsten-
denser och trender samt utveckla och anpassa sina produkter i enlig-
het därmed. Det finns en risk att Bolagets nuvarande eller framtida 
antaganden om den miljötekniska utvecklingen, efterfrågan på 
marknaden, konsumentkrav och övriga marknadstrender är eller blir 
felaktig eller missvisande. Vidare finns en risk att Bolagets konkur-
renter utvecklar nya miljötekniska lösningar, på ett effektivare sätt 
anpassar sina produkter till rådande konsumentkrav och marknads-
trender eller gör mer korrekta antaganden om den miljötekniska 
utvecklingen. Om Climeon misslyckas med att utveckla sina produk-
ter i takt med att dess marknader förändras till följd av konsument-
krav eller politiska beslut eller att ny teknologi utvecklas av Bolagets 
konkurrenter riskerar det att få en väsentlig negativ inverkan på Bola-
gets verksamhet, finansiella ställning och resultat.

Förändringar i olje- och energipriser
Climeons lönsamhet avseende försäljning av dess produkter, i syn-
nerhet inom segmenten sjöfart samt stål och cement, kommer fram-
gent att vara beroende av bland annat prisutvecklingen för råmate-
rial, bränsle och elektricitet, vilka påverkas av en rad utomstående 
faktorer utanför Bolagets kontroll. Ett lågt oljepris kan antas sänka 
priset på el och ett högt oljepris kan i sin tur antas bidra till att elpriset 
stiger. Inom sjöfartssegmentet är Bolaget delvis beroende av oljepri-
set och ett långsiktigt lågt oljepris antas reducera tillväxttakten inom 
Bolagets kundmarknad för sjöfart. Oljeprisets utveckling påverkas 
bland annat av marknadsfluktuationer, statliga regleringar, närhet till 
och kapacitet i oljepipelines, utrustning, oljereservernas karaktäris-
tika samt ekonomisk och politisk utveckling. Oljemarknaden och 
oljepriset har dessutom under det senaste decenniet karaktäriserats 
av hög volatilitet. För landbaserade kunder, till exempel inom stål och 
cement, är kundens elpris en viktig faktor för köpbeslut. Skulle kun-
dernas elpriser bli låga minskar sannolikheten att de köper Climeons 
system väsentligt, vilket skulle kunna få en väsentlig negativ inver-
kan på Bolagets verksamhet, finansiella ställning och resultat.
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Därutöver påverkas Bolaget av prisutvecklingen inom stålindu-
strin. Stålindustrin präglas för närvarande av sjunkande stålpriser, 
särskilt till följd av ökad kinesisk närvaro på stålmarknaden, vilket 
kan antas medföra att Bolagets kunder och potentiella kunder inom 
detta segment avsätter mindre kapital för investeringar i energitek-
nik. Ett långsiktigt lågt eller kraftigt fluktuerande stålpris påverkar 
således den allmänna investeringsviljan hos Climeons nuvarande 
och potentiella kunder inom detta segment. Climeon måste även 
beakta prisutvecklingen av övriga energipriser på marknaden efter-
som låga energipriser kan minska kundernas behov och benägenhet 
att investera i Climeons produkter.

En betydande och utdragen prisnedgång i förhållande till genom-
snittliga historiska olje-, stål- och energiprisnivåer kan leda till mins-
kad försäljning av Bolagets produkter vilket i sin tur kan få en väsent-
lig negativ inverkan på Bolagets verksamhet, finansiella ställning 
och resultat.

Climeon är beroende av immateriella rättigheter och 
 Bolagets förmåga att skydda dessa kan vara otillräckliga
Climeons verksamhet och affärsstrategi är kopplade till Bolagets pro-
dukter och teknologi. Climeon förlitar sig på en kombination av patent- 
och varumärkeslagar, affärshemligheter, sekretessförfaranden och 
avtalsbestämmelser som ska skydda Bolagets immateriella rättighe-
ter. Per dagen för Prospektet innehar Climeon ett beviljat patent samt 
pågående patentansökningar avseende sex patent familjer. 

Det föreligger en risk för att Bolaget inte kommer att kunna 
erhålla patentskydd för viktiga delar av sin teknologi eller att Bolaget 
inte kommer att erhålla eller upprätthålla patent i viktiga jurisdiktio-
ner såsom Japan eller inom EU. Dessutom föreligger risk för att nya 
produkter eller teknologier som utvecklats av Climeon inte kan 
patenteras, att utfärdade patent inte kommer att medföra de konkur-
rensfördelar Bolaget förväntat sig, att tredje part får patenten ogiltig-
förklarade eller upphävda, att tiden som krävs för att erhålla utfärdat 
patent kan bli längre än teknologins livslängd, eller att patent som 
ägs av andra kan försämra Bolagets förmåga att utveckla och 
bedriva sin affärsverksamhet. Om Bolagets konkurrenter utvecklar 
nya teknologier eller innovationer finns även en risk att Bolagets 
immateriella rättigheter ersätts eller kringgås. 

Vidare kan statliga myndigheter komma att avslå varumärkesan-
sökningar som Bolaget lämnar in och även om ansökningarna skulle 
godkännas, kan registreringarna bestridas eller ifrågasättas av 
externa parter. Det finns en risk att Bolaget inte kan upprätthålla eller 
förnya dessa rättigheter eller att andra av Bolaget utvecklade innova-
tioner i framtiden inte kan erhålla tillräckligt skydd. Vidare finns en 
risk att Bolaget gör, eller påstås göra, intrång i tredje parts immate-
riella rättigheter eller att tredje part gör, eller påstås göra, intrång i 
Bolagets immateriella rättigheter. Detta kan medföra att Bolaget 
behöver försvara sig mot påstådda intrång eller försvara sina imma-
teriella rättigheter. Det finns en risk att Climeons ansträngningar att 
skydda Bolagets immateriella rättigheter är otillräckliga och olika 
aktörer kan komma att obehörigen försöka plagiera eller få tillgång 
till och använda Bolagets teknologi. Bevakning av obehörig teknolo-
gianvändning är komplicerad och kostsam och resultatet av eventu-
ella rättsliga åtgärder är osäker. Därutöver finns en risk att Bolagets 
konkurrenter, i syfte att ta tidiga marknadsandelar eller hindra Bola-

get från att ta marknadsandelar, hävdar att Bolaget gör intrång på 
konkurrentens immateriella rättigheter, vilket kan, oavsett om 
anspråket är befogat eller inte, vara såväl tids- som kostnadskrä-
vande.

Utöver Climeons befintliga immaterialrättsliga skydd förlitar sig 
Bolaget även delvis på så kallade Freedom to Operate-analyser. Det 
finns en risk att Bolagets sökinsatser efter befintliga rättigheter, 
såväl innan som efter Bolaget inleder eller fortskrider med ett forsk-
nings- eller utvecklingsprogram avseende en viss teknik, metod eller 
produkt, inte kommer att visa alla relevanta rättigheter som innehas 
av tredje part i samband med sådan teknik, metod eller produkt. Till 
följd därav kan konkurrenter till Bolaget ha erhållit eller i framtiden 
komma att erhålla patent eller annat immaterialrättsligt skydd för 
tekniker, metoder eller produkter som liknar eller konkurrerar med 
Bolagets.

Det finns risk för att Bolagets åtgärder för att skydda Bolagets 
immateriella rättigheter samt att bevara sekretessen kring affärs-
hemligheter och konfidentiell information är otillräckliga för att för-
hindra att andra erhåller sådana rättigheter eller information. Om 
någon av ovannämnda risker skulle förverkligas, skulle det kunna få 
väsentlig negativ inverkan på Bolagets verksamhet, finansiella ställ-
ning eller resultat. 

Beroende av nyckelpersoner
Climeon är verksamt på en högteknologisk marknad där nyckelper-
soner och övrig personals expertis och kompetens inom energitek-
nik har stor betydelse för Bolagets verksamhet och fortsatta utveck-
ling. Bolaget är således beroende av att kunna behålla dessa perso-
ner inom Bolaget. Om Bolaget expanderar sin verksamhet finns 
vidare ett behov av att kunna attrahera medarbetare med erfarenhet, 
kompetens och/eller expertis. Om en eller flera nyckelpersoner eller 
annan personal med särskild expertis väljer att avsluta eller väsent-
ligt förändra sina engagemang i Bolaget och att Bolaget, i förekom-
mande fall, inte kan ersätta dessa med motsvarande erfarenhet, 
kompetens eller expertis finns en risk att det får en väsentlig negativ 
inverkan på Bolagets verksamhet, finansiella ställning eller resultat. 

Climeons försäkringsskydd kan visa sig vara otillräckligt 
för att skydda Bolaget mot samtliga förpliktelser som 
skulle kunna uppstå i verksamheten
Climeon har tecknat försäkringar som täcker kärnverksamheten mot 
förluster och/eller potentiellt ansvar i förhållande till krav från tredje 
man. De risker som omfattas är egendomsskada, avbrott i verksam-
heten, ersättning och förmåner till anställda, tjänste- och produktan-
svar samt produktåterkallelser. Därutöver har Climeon tecknat en 
ansvarsförsäkring för styrelse och verkställande direktör. Vissa 
typer av förluster täcks generellt sett inte av försäkringar eftersom 
sådana förluster inte anses vara möjliga att försäkra. Detta kan till 
exempel omfatta skada som orsakats med anledning av krig eller 
terrorism samt tjänsteansvar eller personligt ansvar där det har före-
kommit oaktsamhet, uppsåt eller kriminella handlingar. 

Vidare kan det finnas förluster som uttryckligen undantagits eller 
av annan anledning inte omfattas av Bolagets befintliga försäk-
ringar. De flesta av Climeons försäkringar är begränsade (försäkrade 
belopp) till vissa högsta belopp per skada eller serie av skador eller 
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såvitt avser totalbelopp under en viss försäkringsperiod. Ersättning 
är dessutom generellt beroende av att den försäkrade har betalat 
överskott eller självrisk och att det maximala beloppet under försäk-
ringen inte redan har utbetalats. Om en förlust inte täcks av försäk-
ring, överstiger beloppsbegränsning eller föranleder följdförluster 
kan det ha en väsentlig negativ inverkan på Bolagets anseende, verk-
samhet, finansiella ställning och resultat.

Förmåga att hantera tillväxt
Climeon befinner sig i en tillväxtfas som ställer höga krav på såväl 
företagsledningen som Bolagets operativa och finansiella infra-
struktur. Bolaget har för avsikt att växa väsentligt, vilket ställer ytterli-
gare krav på utformning och implementering av planerings- och led-
ningsprocesser i verksamheten. Bland annat så kommer Bolaget att 
utveckla sina försäljnings-, leverans- och serviceorganisationer 
under kommande år. 

Bolaget bedriver per dagen för Prospektet den operativa verk-
samheten i Sverige, där såväl produktutveckling som tillverkning 
sker. Däremot har Bolaget redan internationella kunder och den 
potentiella slutanvändarmarknaden för Climeons produkter är glo-
bal. I framtiden kan Bolaget således behöva, som ett led i framtida 
tillväxtplaner, expandera sin verksamhet till jurisdiktioner som Bola-
get tidigare inte har varit i kontakt med eller har erfarenhet av. Expan-
sion till, och försäljning på, nya marknader är alltid förenat med osä-
kerhetsfaktorer och risker som till exempel utökat produktansvar i 
händelse av fel eller brister i Climeons produkter, striktare miljöan-
svar och/eller högre krav från myndigheter eller andra offentliga 
organ. Dessa risker måste särskilt beaktas i Bolagets utformning av 
planerings- och ledningsprocesser och det finns en risk att Bolaget 
inte förmår att beakta varje relevant risk som är kopplat till expan-
sion på befintliga och nya marknader och jurisdiktioner. Som ett led i 
framtida expansion kommer Bolaget även behöva rekrytera personal 
som uppfyller särskilda kompetenskrav avseende till exempel pro-
duktutveckling, försäljning och marknadsföring och det finns en risk 
att Bolaget inte lyckas rekrytera rätt kompetens, vilket kan medföra 
att Bolagets tillväxttakt minskar eller avbryts helt. En sådan utveck-
ling skulle kunna leda till ökade kostnader eller kostnader som över-
huvudtaget inte ger Bolaget någon nytta. 

Om ovanstående processer inte utformas på ett fullständigt och 
adekvat sätt, inte finns på plats i god tid innan Bolaget väljer att 
expandera verksamheten eller om styr-, planerings- och ledningspro-
cesser inte kan anpassas till marknadsutvecklingen eller hanterar de 
risker som är förknippat med expansion till nya marknader eller juris-
diktioner, kan det få en väsentlig negativ inverkan på Bolagets verk-
samhet, finansiella ställning och resultat.

Valutarisk
Climeons valutarisk består per dagen för Prospektet av transaktions-
risk. Transaktionsrisk är risken för påverkan på Bolagets resultat och 
kassaflöde till följd av att värdet av flödena i utländska valutor änd-
ras vid förändringar i växelkurserna. Climeons redovisningsvaluta är 
SEK och Bolaget har i normalfallet ett inflöde av SEK och EUR samt 
ett nettoutflöde av SEK, EUR, USD och GBP. Bolaget är därmed påver-
kad av förändringar i valutakurser vad gäller den operationella trans-
aktionsexponeringen. Denna risk valutasäkras inte per dagen för 

Prospektet. En negativ påverkan i den operationella transaktions-
exponeringen kan få en väsentlig negativ inverkan på Bolagets verk-
samhet, finansiella ställning och resultat.

Av nedanstående tabell framgår nominella nettobelopp av de 
väsentliga flödena som utgör transaktionsexponering och baseras 
på Bolagets betalningsflöden i de mest betydande valutorna och pre-
senteras i TSEK:

Valuta 2016-12-31 2015-12-31

EUR -3 383 -88

USD -424 -18

GBP -458 -38

Ränterisk
Climeon är exponerat mot ränterisk, huvudsakligen genom att Bola-
gets finansiella tillgångar och skulder påverkas av förändrade mark-
nadsräntor. Bolaget har ansökt och erhållit, och kan framgent komma 
att ansöka om, lån från tredje part. Bolaget har tidigare ansökt och 
erhållit lån och lånelöften från bland annat Energimyndigheten, ALMI 
Företagspartner och Collector Bank uppgående till 16,1 respektive 
20,8 MSEK. Lånen har en ränta som normalt uppgår till 5,5–7,5 pro-
cent. Räntor, samt Bolagets förmåga att förhandla räntor, påverkas av 
många faktorer, varav vissa ligger utanför Bolagets kontroll och Bola-
get måste särskilt beakta risken för att behöva anskaffa kapital 
genom lån till räntor som är högre än vad Bolagets konkurrenter eller 
andra starkare kapitaliserade bolag kan få, särskilt mot bakgrund av 
Bolagets relativt korta livslängd och att Bolaget ännu inte har stabila 
intäktsflöden. Räntor kan vidare komma att höjas, bland annat till 
följd av den penningpolitiska utvecklingen nationellt och internatio-
nellt samt andra åtgärder eller händelser på nationell eller internatio-
nell nivå. Höga eller höjda räntor kan således få en negativ inverkan 
på Bolagets verksamhet, finansiella ställning eller resultat.

I några av Bolagets befintliga låneavtal förekommer även villkor 
som ger långivaren särskilda rättigheter om Bolaget inte möter vissa 
i avtalet angivna finansiella nyckeltal (finansiella kovenanter). Till 
exempel har Bolaget åtagit sig att ha en lägsta soliditetsnivå om 10 
procent i sitt låneavtal med Collector Bank. För det fall Climeon inte 
uppnår dessa finansiella nyckeltal, såväl befintliga som framtida, 
finns en risk att Bolaget måste betala av sina lån direkt, i snabbare 
takt eller till en högre ränta. En sådan utveckling skulle medföra 
ökade kostnader och potentiellt ta kapital som avsatts för andra 
ändamål i anspråk, vilket skulle kunna få en negativ inverkan på Cli-
meons verksamhet, finansiella ställning och resultat. 

Kreditrisk
Kreditrisk eller motpartsrisk är risken för att motparten i en finansiell 
transaktion inte fullgör sina förpliktelser på förfallodagen. Climeons 
kreditrisk innefattar banktillgodohavanden, finansiella placeringar, 
samt kundfordringar. Den övervägande finansiella risken i Bolaget är 
kreditrisken i utestående kundfordringar och Bolaget har samarbe-
ten med finansiella aktörer vid försäljning till utlandet, bland annat 
med Exportkreditnämnden och privata kreditförsäkrare. Den gene-
rella kreditrisken som Bolaget är exponerat för accentueras särskilt 
mot bakgrund av att Bolaget per dagen för Prospektet är beroende 
av ett fåtal kundavtal. För det fall att Bolaget brister i hanteringen av 
Bolagets kreditkontroll innan lämnad kredit eller om Bolagets befint-
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liga motparter inte, eller endast delvis, fullgör sina förpliktelser enligt 
avtalen kan det få en väsentlig negativ inverkan på Climeons verk-
samhet, finansiella ställning eller resultat. 

Skatt
Climeon driver, och har drivit, sin verksamhet i enlighet med Bolagets 
tolkning av vid var tid gällande skattelagstiftning, krav från relevanta 
skattemyndigheter, administrativ praxis samt, i förekommande fall, 
skatteavtal. Det finns en risk för att Bolagets tolkning av skattelag-
stiftningen (inklusive mervärdesskatteregler), relevanta skattemyn-
digheters krav eller administrativa praxis och/eller skatteavtal är fel-
aktig, eller att sådana regler ändras med retroaktiv verkan, vilket kan 
få en negativ inverkan på Climeons verksamhet, finansiella ställning 
och resultat.

Bolaget har varje räkenskapsår sedan det bildades och fram till 
dagen för Prospektet redovisat förluster, som för den period som 
omfattas av den historiska finansiella informationen uppgått till 
-18 346 TSEK för 2015 och -35 590 TSEK för 2016 och uppskjuten 
skatt hänförlig till upparbetade underskottsavdrag uppgick vid 
utgången av 2016 till 13 333 TSEK. Denna post har inte redovisats 
som tillgång i balansräkningen. De ackumulerade underskotten kan i 
framtiden reducera eventuella skattepliktiga vinster som Bolaget gör 
och på så vis minska den bolagsskatt som skulle uppstå för eventu-
ella framtida vinster. Skattemässiga underskott samt användningen 
därav är föremål för omfattande begränsningsregler. Climeons möj-
lighet att i framtiden, helt eller delvis, utnyttja de ackumulerade under-
skotten kan också komma att påverkas av förändringar i tillämplig 
skattelagstiftning. Om underskottsavdragen inte kan användas för 
att reducera skatt på framtida vinster betyder det att Bolagets skatte-
kostnader kommer bli högre vilket kan komma att påverka Climeons 
finansiella ställning och resultat väsentligt negativt.

Tvister
Climeon är en kommersiell aktör som verkar på en internationell 
marknad. Bolaget kan från tid till annan komma att bli inblandad i 
rättsliga tvister eller föremål för anspråk, utredningar eller andra 
administrativa förfaranden vilket kan innebära att Climeon blir skyl-
dig att betala skadestånd eller upphöra med viss verksamhet eller att 
styrelseledamöter eller andra anställda i Bolaget riskerar straffrätts-
liga sanktioner. Dylika förfaranden är generellt sett tids- och kost-
nadskrävande, stör den löpande verksamheten i Bolaget samt svåra 
att förutse utgången på. Potentiella tvister kan även komma att för-
läggas utomlands och avgöras enligt utländsk materiell rätt. Sådana 
tvister är generellt sett, i högre grad än tvister förlagda i Sverige och 
avgjorda enligt svensk rätt, föremål för större osäkerhet avseende 
utfall, tidsåtgång och kostnader. Om Bolaget blir inblandad i rättsliga 
tvister eller föremål för administrativa förfaranden, utredningar eller 
anspråk från tredje man, oavsett om tvisten förläggs i Sverige eller 
utomlands, kan det få en negativ inverkan på Climeons verksamhet, 
finansiella ställning och resultat.

RISKER RELATERADE TILL ERBJUDANDET OCH 
 BOLAGETS AKTIER 

Risk för illikvid marknad och volatil kurs
Climeons aktier har inte tidigare varit föremål för handel på en mark-
nadsplats. Det är därför svårt att förutsäga nivån av handel och vilket 
intresse som kommer att visas för B-aktierna. Det pris som 
B-aktierna handlas till och det pris till vilket investerare kan genom-
föra sin investering kommer att påverkas av ett stort antal faktorer, 
varav några är specifika för Climeon och dess verksamhet medan 
andra är generella för noterade bolag. 

Noteringen av Climeons aktier på Nasdaq First North Premier bör 
inte tolkas som att det kommer finnas en likvid marknad för 
B-aktierna. Det finns vidare en risk för att priset på B-aktierna blir 
mycket volatilt i samband med eller efter noteringen. Om en aktiv och 
likvid handel inte utvecklas eller inte förblir hållbar kan detta komma 
att medföra svårigheter för aktieägare att avyttra B-aktierna. Det finns 
även risk för att marknadspriset kan skilja sig väsentligt från B-aktiens 
pris i Erbjudandet. Om någon av dessa risker skulle realiseras skulle 
det kunna få en väsentlig negativ effekt på aktiens pris.

Risk relaterat till större aktieägare och deras inflytande 
över Bolaget
Per dagen för Prospektet består Climeons aktiekapital av A- och 
B-aktier med skilda röstvärden. A-aktien i Bolaget medför tio röster 
på Climeons bolagsstämmor medan B-aktien medför en röst. 
A-aktien kommer inte att noteras och omfattas inte av Erbjudandet 
och det finns inga planer på att notera A-aktien på någon reglerad 
eller icke-reglerad marknadsplats i Sverige eller utomlands. Per 
dagen för Prospektet äger Thomas Öström och Joachim Karthäuser 
samtliga A-aktier i Bolaget och under förutsättning att Erbjudandet 
genomförs och att samtliga B-aktier i Erbjudandet tecknas kommer 
Thomas Öström och Joachim Karthäuser kontrollera 83,6 procent 
av rösterna i Bolaget. För det fall att Övertilldelningsoptionen utnytt-
jas i sin helhet kommer Thomas Öström och Joachim Karthäuser 
kontrollera 83,2 procent av rösterna i Bolaget. Dessa kommer såle-
des även efter Erbjudandets genomförande ha ett bestämmande 
inflytande över Bolaget och stor möjlighet att påverka de ärenden 
som hänskjuts Bolagets aktieägare för godkännande, till exempel 
val av styrelseledamöter och eventuella ökningar av aktiekapitalet, 
beslut om utdelning, samgåenden, konsolideringar eller försälj-
ningar av samtliga, eller nästan samtliga, av Climeons tillgångar. 
Thomas Öström och Joachim Karthäusers intressen kan avvika från 
Climeons eller B-aktieägarnas intressen och kan således komma att 
utöva sitt inflytande över Climeon på ett sätt som inte ligger i B-aktie-
ägarnas eller Bolagets intresse. Investerare som avser att teckna 
B-aktier i Erbjudandet ska således vara medvetna om att deras möj-
ligheter att utöva inflytande genom innehav i B-aktier i praktiken blir 
begränsade.
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Risk för utspädning vid nyemissioner och vid utnyttjande av 
teckningsoptioner
Climeon kan komma att behöva ytterligare kapital för att finansiera 
sin verksamhet. Vidare kan Climeon behöva göra investeringar i ny 
teknologi och anskaffa ytterligare medel genom nyemission av 
aktier, andra aktierelaterade instrument eller konvertibla skuldebrev. 
Det finns en risk för att ytterligare finansiering till acceptabla villkor 
inte kommer att vara tillgänglig för Bolaget när det krävs, eller inte 
kommer att vara tillgänglig överhuvudtaget. Om Bolaget väljer att ta 
in ytterligare kapital, exempelvis genom nyemission av aktier, finns 
det en risk för att Bolagets aktieägares ägarandelar kan komma att 
spädas ut, vilket även kan påverka priset på aktierna. Bolaget har 
även per dagen för Prospektet 30 561 utestående teckningsoptioner. 
Dessa innehas av vissa av Bolagets styrelseledamöter, ledande 
befattningshavare, anställda och befintliga aktieägare. Om enskilda 
eller samtliga innehavare av teckningsoptioner under något av de 
fjorton utestående optionsprogrammen väljer att teckna sig för nya 
aktier i Bolaget i enlighet med de respektive villkoren för tecknings-
optionerna finns en risk att Bolagets övriga aktieägares ägarandelar 
späds ut, vilket kan påverka priset på aktierna. Om dessa risker 
skulle realiseras kan det få väsentlig negativ effekt på investerarnas 
placerade kapital och/eller priset på aktierna. För mer information 
och Bolagets utestående optionprogram, se avsnitt ”Aktiekapital och 
ägarförhållanden - Konvertibler, teckningsoptioner m.m.”

Befintliga aktieägares framtida försäljning
Kursen för B-aktierna i Climeon kan sjunka om det sker omfattade för-
säljning av aktier i Bolaget, särskilt försäljningar från Climeon styrel-
seledamöter, ledande befattningshavare och större aktieägare, eller 
när ett större antal aktier säljs. Styrelsen och ledande befattningsha-
vare i Climeon, samt existerande aktieägare vars ägande i Bolaget 
överstiger 20 000 aktier före Erbjudandet, har genom lock-up-avtal 
ingångna i september 2017, gentemot Pareto Securities, åtagit sig att 
under en viss tid från första handelsdagen av Bolagets B-aktier på 
Nasdaq First North Premier, med vissa förbehåll, inte utan skriftlig 
medgivande från Pareto Securities sälja några aktier (”Lock-up-peri-
oden”). Lock-up-perioden för styrelsen och ledande befattningsha-
vare är 360 dagar från första dag för handel i Bolagets aktie, och för 
aktieägare vars ägande i Bolaget överstiger 20 000 aktier före erbju-
dandet är Lock-up-perioden 180 dagar från första dag för handel i 
Bolagets aktie. Åtagandet omfattar både A- och B-aktier i Bolaget 
samt även B-aktier som tecknats som en del av Erbjudandet. Totalt 
omfattas cirka 80 procent av antalet utestående aktier före Erbjudan-
det av lock-up-åtaganden. Dock kan Pareto Securities medge undan-
tag från gjorda lock up-åtaganden vilket kan komma ske helt diskre-
tionärt och vara av såväl personlig som affärsmässig karaktär. För-
säljningar av stora mängder aktier från de större aktieägarna eller för-
säljningar från styrelseledamöter eller ledande befattningshavare, 
oavsett när de sker, eller uppfattningen om att sådan försäljning kom-
mer att ske, kan ha en negativ inverkan på Bolagets aktiekurs. 

Risk för utebliven utdelning
Bolaget har inte antagit någon utdelningspolicy och Bolagets aktie-
ägare har historiskt inte beslutat om någon vinstutdelning. Framtida 
utdelningar som Climeon kan komma att betala beror på ett antal 
faktorer, såsom framtida intäkter, finansiell ställning, kassaflöden, 
behov av rörelsekapital, kostnader för investeringar samt andra fak-
torer. Climeon kan även komma att sakna tillräckligt med utdelnings-
bara medel och Climeons aktieägare kanske inte kommer att besluta 
om att betala utdelningar.

Teckningsåtaganden i Erbjudandet är inte säkerställda
Cornerstone Investors har åtagit sig att,  förutsatt att vissa villkor är 
uppfyllda och till samma pris som övriga investerare, förvärva aktier i 
Erbjudandet. Åtagandena motsvarar totalt cirka 7,5 procent av det 
totala antalet aktier i Bolaget omedelbart efter genomförandet av 
Erbjudandet. Åtagandet täcker således cirka 43,5 procent av Erbju-
dandet. Cornerstone Investors är garanterade tilldelning i enlighet 
med sina respektive åtaganden.

Teckningsåtaganden från Cornerstone Investors är inte säker-
ställt genom bankgaranti, deponerade medel, pantsättning eller lik-
nande arrangemang. Det föreligger således en risk att Cornerstone 
Investors inte kommer att kunna fullgöra sina åtaganden. Därutöver 
är Cornerstone Investors åtaganden beroende av att vissa villkor 
uppfylls, bland annat att spridningskravet uppnås samt att Erbjudan-
det är genomfört inom en viss tid. I händelse av att något av dessa 
villkor inte uppfylls föreligger en risk att Cornerstone Investors inte är 
bundna av sitt åtagande och väljer att inte förvärva eller köpa aktier, 
vilket skulle medföra en väsentlig negativ inverkan på möjligheterna 
att genomföra Erbjudandet.
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Aktieägare i USA eller andra länder utanför Sverige kan 
komma att exkluderas i framtida kontantemissioner 
Om Bolaget emitterar nya aktier i en kontantemission har aktieägare 
som en huvudregel företrädesrätt att teckna nya aktier i förhållande 
till antalet aktier som innehades före emissionen. Aktieägare i vissa 
länder kan dock omfattas av begränsningar som hindrar dem från att 
delta i företrädesemissioner eller på andra sätt försvårar eller 
begränsar deras deltagande. Exempelvis kan aktieägare i USA vara 
förhindrade att teckna nya aktier om aktierna och teckningsrätterna 
inte är registrerade enligt Securities Act, eller om inget undantag från 
registreringskraven i Securities Act är tillämpligt. Aktieägare i andra 
jurisdiktioner utanför Sverige kan påverkas på liknande sätt om teck-
ningsrätterna och de nya aktierna som erbjuds inte har registrerats 
hos eller godkänts av de behöriga myndigheterna i dessa jurisdiktio-
ner. Climeon har ingen skyldighet att inlämna något registreringsdo-
kument enligt Securities Act eller söka liknande godkännanden 
enligt lagarna i någon annan jurisdiktion utanför Sverige såvitt avser 
teckningsrätter och aktier, och att göra detta i framtiden kan bli 
opraktiskt och kostsamt. I den utsträckning som Climeons aktieä-
gare i jurisdiktioner utanför Sverige inte kan utöva sina rättigheter att 
teckna nya aktier i framtida företrädesemissioner skulle deras pro-
portionella ägande i Bolaget minska.
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1)  Climeons kostnader för Erbjudandet beräknas uppgå till högst 12 MSEK, se vidare under avsnittet ”Legala frågor och kompletterande information – Kostnader i samband med 
Erbjudandet”.

Bolaget har beslutat att genomföra en ägarspridning och kapitalanskaffning för att främja Climeons tillväxt och fortsatta utveckling. Med 
anledning därav har Climeons styrelse ansökt om notering av Bolagets B-aktier på Nasdaq First North Premier. 

Investerare inbjuds härmed, i enlighet med villkoren i Prospektet, att teckna högst 6 451 614 nyemitterade B-aktier i Climeon, vilka kom-
mer att emitteras med stöd av bemyndigandet som lämnades vid extra bolagsstämma den 18 september 2017. I syfte att täcka eventuell 
övertilldelning i Erbjudandet har Bolaget åtagit sig att, på begäran av Global Coordinator, emittera ytterligare högst 967 742 befintliga aktier, 
motsvarande högst 15 procent av antalet B-aktier som omfattas av Erbjudandet (”Övertilldelningsoptionen”). Övertilldelningsoptionen kan 
nyttjas helt eller delvis under 30 kalenderdagar från den första dagen för handel i Bolagets B-aktier på Nasdaq First North Premier. Priset för 
B-aktier i Övertilldelningsoptionen kommer vara detsamma som Erbjudandepriset. 

Erbjudandepriset har fastställts till 31 SEK av Bolagets styrelse och i samråd med Global Coordinator och är detsamma för både institutio-
nella investerare som allmänheten. Courtage utgår ej. Erbjudandepriset är baserat på ett antal faktorer, inklusive diskussioner med Corner-
stone Investerare, en jämförelse med marknadspriset på andra jämförbara listade bolag, en analys av tidigare transaktioner för bolag inom 
samma bransch och utvecklingsfas, rådande marknadsläge samt uppskattningar om Bolagets affärsmöjligheter och vinstutsikter. Baserat 
på Erbjudandepriset på 31 SEK uppgår det totala värdet på Bolagets aktier till cirka 1 100 MSEK före Erbjudandet. Om Erbjudandet fulltecknas 
och Övertilldelningsoptionen utnyttjas till fullo kommer värdet på Bolagets aktier uppgå till cirka 1 330 MSEK efter Erbjudandet. Bolaget har 
utestående teckningsoptioner vilka ger rätt till teckning av 3 056 100 B-aktier i Climeon. Efter inlösen av samtliga teckningsoptioner uppgår 
det totala antalet aktier i Bolaget till 38 752 900 exklusive aktierna i Erbjudandet, vilket motsvarar ett totalt implicit värde på Bolagets aktier 
om cirka 1 200 MSEK exklusive aktierna som emitteras som en del av Erbjudandet.

Erbjudandet förväntas tillföra Climeon cirka 200–230 MSEK före avdrag för kostnader relaterade till Erbjudandet1), beroende på i vilken 
omfattning Övertilldelningsoptionen utnyttjas. Rätt att teckna de nya aktierna ska, med avvikelse från aktieägarnas företrädesrätt, tillkomma 
allmänheten i Sverige samt institutionella investerare. Skälen för avvikelsen från aktieägarnas företrädesrätt är att uppnå en större spridning 
av ägandet i Bolaget och därmed skapa förutsättningar för en god likviditet i Bolagets aktier på Nasdaq First North Premier samt ge Bolaget 
tillgång till de svenska och internationella kapitalmarknaderna. Vid full teckning i Erbjudandet, men exklusive Övertilldelningsoptionen, kom-
mer antalet B-aktier i Climeon att öka med 6 451 614 från 21 446 800 till 27 898 414, vilket motsvarar en utspädning om cirka 15,3 procent av 
det totala antalet aktier och cirka 3,8 procent av det totala antalet röster i Bolaget efter Erbjudandet. Om Erbjudandet fulltecknas och Övertill-
delningsoptionen utnyttjas i sin helhet kommer Erbjudandet att avse 7 419 356 B-aktier i Climeon, vilket motsvarar en utspädning om cirka 
17,2 procent av det totala antalet aktier och cirka 4,3 procent av det totala antalet röster i Bolaget efter Erbjudandet.

Ålandsbanken Fondbolag AB, LMK Venture Partners AB, Alfred Berg Kapitalförvaltning AB, Gullspång Invest AB och Blue AB har, i egen-
skap av Cornerstone Investors, åtagit sig att förvärva 3 227 000 B-aktier i Erbjudandet, motsvarande totalt cirka 100 MSEK. Om Erbjudandet 
fulltecknas och Övertilldelningsoptionen utnyttjas i sin helhet motsvarar åtagandena cirka 43,5 procent av antalet aktier i Erbjudandet samt 
cirka 7,5 respektive 1,9 procent av det totala antalet aktier respektive röster i Bolaget efter Erbjudandets genomförande. Därutöver har Bola-
get erhållit icke-bindande teckningsåtaganden från existerande aktieägare om cirka 99 MSEK, motsvarande cirka 43,2 procent av Erbjudan-
det förutsatt att Övertilldelningoptionen utnyttjas i sin helhet. Totalt uppgår erhållna teckningsåtaganden, bindande såväl som icke-bindande, 
till cirka 199 MSEK, motsvarande cirka 86,7 procent av Erbjudandet förutsatt att Övertilldelningsoptionen utnyttjas i sin helhet.

Det totala värdet av Erbjudandet uppgår till 200 MSEK om Övertilldelningsoptionen inte utnyttjas och till 230 MSEK om Övertilldelningsop-
tionen utnyttjas i sin helhet. I övrigt hänvisas till innehållet i föreliggande Prospekt, vilket har upprättats av styrelsen för Climeon med anled-
ning av Erbjudandet.

INBJUDAN TILL FÖRVÄRV AV B-AKTIER I CLIMEON

Kista den 22 september 2017
Styrelsen

Climeon AB (publ)
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Climeon tillhandahåller en teknik som tillvaratar energin i spillvärme från industrier samt lågtempererad geotermisk värme för att generera 
elektricitet. Bolaget mottog sin första order under 2015 och har sedan dess byggt upp en kundbas bestående av bland annat Viking Line, Vir-
gin Voyages/Fincantieri, Maersk Line, CP Energy och SSAB. Det har nu nått ett stadium där det har beprövat sin teknik och dess kommersiella 
gångbarhet genom upprepade beställningar från ledande aktörer inom ett flertal industrier. Produkten är patentskyddad och erbjuder mark-
nadsledande prestanda inom sina applikationsområden. Climeon har även byggt upp en skalbar organisation med hög produktionskapacitet 
och en erfaren ledningsgrupp som är redo för snabb tillväxt.

Spillvärme och geotermisk energi (under 120 °C) utgör tillsammans en stor energikälla som idag mestadels är outnyttjad på grund av 
begränsningar hos befintlig teknik. Climeons produkt är det första värmeåtervinningssystem som på ett effektivt sätt kan nyttja denna tidi-
gare outnyttjade energikälla för att generera el. Bolaget har därmed möjligheten att inta en ny marknad med begränsad konkurrens. Climeon 
fokuserar för närvarande på fyra segment: maritim, stål- och cementtillverkning, generatoraggregat och geotermisk energi.

Under de kommande åren kommer Climeon att prioritera försäljningstillväxt genom att nyttja Bolagets etablerade och kunniga försälj-
ningsorganisation. Per dagen för Prospektet har Bolaget en orderbok till ett värde av 350 MSEK varav majoriteten kommer att produceras och 
levereras under 2018 och 2019. Därtill har Bolaget 48 aktiva försäljningsprospekt i olika delar av försäljningsprocessen. Bolaget uppskattar 
att det potentiella ordervärdet av pilotinstallationer hos dessa prospekt uppgår till cirka 750 MSEK, och att deras totala orderpotential på sikt 
motsvarar cirka 27 miljarder SEK. Det bör dock poängteras att orderpotentialen är förknippad med att vissa villkor och förutsättningar upp-
fylls, varav många ligger utanför Bolagets kontroll och är beroende av agerande från tredje part.

Syftet med Erbjudandet är dels att finansiera Bolagets fortsatta tillväxt fram tills att Bolaget når positivt kassaflöde från den löpande verk-
samheten samt att ytterligare öka kännedomen av Climeon internationellt bland kunder såväl som nuvarande och möjliga partners. Erbju-
dandet förväntas tillföra Bolaget en emissionslikvid om 200–230 MSEK före transaktionskostnader, beroende på i vilken omfattning Övertill-
delningsoptionen utnyttjas. Cirka 49 MSEK ska användas till att utöka försäljnings- och marknadsföringsorganisationen, dels genom nyrek-
rytering i Sverige men även lokalt inom vissa fokusgeografier eller via externa försäljnings- och marknadsföringspartners, cirka 49 MSEK ska 
användas till att utöka service- och leveransorganisationen för att kunna bistå en större och global kundbas. I närtid kommer intern personal 
användas för att säkerställa driften hos kund. I takt med att Climeons kundbas växer kommer Bolaget övergå till att i högre grad använda 
externa servicepartners för att behålla en kapitaleffektiv organisation. Cirka 40 MSEK av emissionslikviden kommer att användas till produkt-
utveckling. Att öka systemets tillförlitlighet och minska tillverkningskostnaden prioriteras för tillfället, men ett antal lättimplementerade 
effektivitetsförbättringar planeras också under 2017. Därtill utforskar Bolaget nya tilläggsfunktioner till det befintliga systemet. Climeons 
system kan även komma att behöva marknadscertifiering för vissa geografier. Ytterligare cirka 40 MSEK av emissionslikviden kommer att 
användas till att finansiera den löpande verksamheten tills det att Bolaget når positivt kassaflöde och resterande cirka 10 MSEK kommer att 
användas till att återbetala kortfristiga lån.

För att kunna uppnå den planerade tillväxttakten och nå positivt kassaflöde från den löpande verksamheten gör styrelsen bedömningen 
att befintligt rörelsekapital före genomförandet av Erbjudandet inte är tillräckligt. Befintligt rörelsekapital bedöms räcka till och med novem-
ber 2017. Bolagets rörelsekapitalbehov under den kommande tolvmånadersperioden bedöms uppgå till cirka 100 MSEK. Behovet förväntas 
kunna tillgodoses genom den nyemission som genomförs som del av Erbjudandet samt Bolagets befintliga kassa, vilken uppgår till 23 MSEK 
innan Erbjudandet.

Mot bakgrund av Bolagets rörelsekapitalbehov har styrelsen beslutat att villkora genomförandet av Erbjudandet och noteringen på Nas-
daq First North Premier av att Erbjudandet inbringar minst 200 MSEK före transaktionskostnader. Om detta villkor inte uppfylls kommer 
Erbjudandet att dras tillbaka och den efterföljande noteringen på Nasdaq First North Premier inte att genomföras.

I det fall Erbjudandet ej skulle komma att fullföljas kan Bolaget revidera den planerade tillväxttakten genom att exempelvis inte genomföra 
en lika omfattande expansion av försäljningsorganisationen och serviceorganisationen, eller söka alternativa finansieringsmöjligheter i form 
av exempelvis en företrädesemission, en riktad nyemission eller långsiktig lånefinansiering från existerande eller nya investerare. Styrelsen 
gör bedömningen att endera av dessa lösningar är genomförbara.

För ytterligare information hänvisas till Prospektet i dess helhet, vilket har upprättats av styrelsen i Climeon med anledning av Erbjudandet. 
 Styrelsen för Climeon är ansvarig för innehållet i Prospektet. Härmed försäkras att styrelsen har vidtagit alla rimliga försiktighetsåtgärder för att 
säkerställa att uppgifterna i Prospektet, såvitt styrelsen känner till, överensstämmer med faktiska förhållanden och att ingenting är utelämnat 
som skulle kunna påverka dess innebörd.

BAKGRUND OCH MOTIV 

Kista den 22 september 2017
Styrelsen

Climeon AB (publ)
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Bakgrunden till Climeon är de utmaningar som mänskligheten står 
inför inom klimatområdet. Världens energibehov ökar samtidigt som 
användningen av fossila bränslen måste minska. Förändring börjar 
med en framtidsvision men skapas av lösningar som är kommersi-
ellt lönsamma. Det är denna kombination som är grunden till Cli-
meon.

Genom att analysera existerande områden inom förnyelsebar 
energi, dess tekniker och deras lönsamhet, såg vi en möjlighet att 
göra elektricitet av spillvärme på låga temperaturer. Mer än hälften 
av all energi som används i världen går förlorad som värme, här finns 
således en stor outnyttjad energikälla. Idag finns system som gör el 
av varmvatten över 120 °C, men den stora kommersiella möjligheten 
ligger i temperaturer under 120 °C – hur fångar vi den?

Uppgiften var i verkligheten svårare än så: att skapa el av varm-
vatten med väsentligt högre verkningsgrad än tidigare och samtidigt 
göra det till låg kostnad. Efter att ha spenderat tusentals timmar på 
att utforska, testa, analysera och utvärdera, hittade vi en lösning. 
Detta var 2011 och känslan var lika omvälvande då som den är idag. 
Vår lösning är enkel att förstå – vi gör ren el av varmvatten – och ska-
par en betydande möjlighet att bidra till världens energiomställning.

För att nå hit har innovationskraft och kompetens varit avgörande 
och vi har inom varje kompetensområde anställt de bästa vi kunnat 
hitta på marknaden, skapat ett ekosystem av starka partners och ett 
ägarnätverk fullt av erfarenhet och engagemang. Alla delar våra vär-
deringar. 

Resan med våra kunder började med Viking Line år 2015 då vi pla-
cerade ett Heat Power-system på Viking Grace. Med detta system 
genereras ren el till fartyget med hjälp av värmen från motorns kyl-
vatten som annars gått förlorad ut i havet. Den marina industrins 
krav på återbetalningstid, verkningsgrad och begränsad storlek 
resulterade i en konkurrenskraftig produkt som nu certifierats av 
Lloyd’s Register. Under 2016 följdes detta av en order på tre fullska-
liga fartygsinstallationer på totalt 18 Heat Power-moduler, från Ric-
hard Bransons Virgin Voyages och det världsledande varvet Fincan-
tieri. Att Viking Line under 2017 beställde en nio gånger större instal-
lation jämfört med Viking Grace och att Maersk Line beställde sin 
första pilotinstallation ger oss en stark möjlighet att bli en etablerad 
branschstandard inom maritimsegmentet.

Vårt säljarbete är fokuserat på de segment och kunder som vi har 
störst övertag inom. Inom industrin blev SSAB vår första kund år 
2015 och har därefter utökat sitt installerade system ytterligare två 

gånger. Under 2017 har vi 
vunnit vår första japan-
ska affär tillika första 
inom biomassa och på 
den indiska stålmarkna-
den har en ledande stål-
producent köpt en förstu-
die för att undersöka hur 
 Climeons moduler kan 
kopplas in i deras verk-
samhet. 

Att kunderna tjänar 
pengar på denna spill-
värme från generatorer 
och industriella proces-
ser är ett stort steg. Den 
största mängden outnytt-
jat varmvatten finns dock 
i jorden som geotermisk energi. Bergvärme är välkänt men tidigare 
har teknik saknats för att effektivt göra el av värme i låga temperatu-
rer som lätt kan nås. Sol och vind är viktiga energikällor för framtiden 
men de varierar med väder och dygnets timmar. För att komplettera 
detta behövs en förnyelsebar baskraft, el som genereras utan varia-
tioner. Climeon har med geotermisk energi möjligheten att bli denna 
saknade pusselbit. I augusti 2017 placerade CP Energy en villkorad 
order för att tillvarata sådan geotermisk energi på Island. Beställ-
ningen är vår första inom det geotermiska segmentet och omfattar 
totalt 100 moduler (motsvarande drygt 30 MEUR) fördelat på två 
faser, varav den första levereras under 2018. Island har goda förut-
sättningar för geotermi, men väldigt låga elpriser. Trots de låga elpri-
serna har vi lyckats skapa en attraktiv investering för CP Energy och 
samtidigt gett en fingervisning om den globala potentialen inom det 
geotermiska segmentet. Med detta har vi tagit ett stort steg mot att 
äntligen skapa en förnyelsebar baskraft. 

Med starka kunder som visat hur Climeon skapar lönsamma affä-
rer och samtidigt hjälper planeten söker vi de bästa vägarna att skala 
upp. Den stundande kapitalanskaffningen och noteringen ger trygg-
het hos kunderna och kraft att accelerera Bolaget till nästa nivå. Det 
är en oerhört spännande resa med verklig möjlighet att göra skillnad 
och att skapa något vi kan vara stolta över.

VD HAR ORDET

Kista den 22 september 2017
Thomas Öström

VD i Climeon AB (publ)
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1)  Till allmänheten räknas privatpersoner och juridiska personer som anmäler sig för 
 teckning av upp till 32 250 aktier. 

2)  Till institutionella investerare räknas privatpersoner och juridiska personer som anmäler 
sig för teckning av 32 250 aktier eller fler.

3)  Se avsnitt “Legala frågor och kompletterande information – Åtaganden från 
Cornerstone Investors”.

4)  Institutionella investerare som anmäler sig för förvärv av 32 250 aktier eller fler måste 
kontakta Pareto Securities i enlighet med vad som anges i avsnittet ”Villkor och 
anvisningar – Erbjudande till institutionella investerare”.

ERBJUDANDET
Erbjudandet omfattar upp till 6 451 614 nyemitterade aktier som 
erbjuds av Bolaget. De nya aktierna i Erbjudandet emitteras av Bola-
get med avvikelse från aktieägarnas företrädesrätt.

Erbjudandet är uppdelat i två delar: 

(1) Erbjudandet till allmänheten i Sverige1); och 

(2)  Erbjudandet till institutionella investerare i Sverige och interna-
tionellt2).

Utfallet av Erbjudandet förväntas offentliggöras genom pressmed-
delande omkring den 11 oktober 2017.

ÖVERTILLDELNINGSOPTION
För att täcka en möjlig övertilldelning i samband med Erbjudandet 
har, på begäran av Pareto Securities, styrelsen, med stöd av bemyn-
digande från extra bolagsstämma den 18 september 2017, åtagit sig 
att emittera ytterligare högst 967 742 nya aktier, motsvarande högst 
15 procent av det totala antalet aktier som omfattas av Erbjudandet. 
Övertilldelningsoptionen kan utnyttjas helt eller delvis under 30 
kalenderdagar från den första dagen för handel i Bolagets aktier på 
Nasdaq First North Premier. Priset för aktier i Övertilldelningsoptio-
nen kommer att vara detsamma som Erbjudandepriset.

AKTIEÄGARE TILL AKTIER AV SERIE B I CLIMEON AB
Ägare av B-aktier i Climeon på avstämningsdagen den 22 september 
2017 (”Befintliga Aktieägare”) (”Avstämningsdagen”) är välkomna 
att anmäla sig för teckning av B-aktier i Erbjudandet, men utan före-
trädesrätt eller garanterad tilldelning. Bolagets styrelse har dock för 
avsikt att behandla anmälningar om teckning av B-aktier från Befint-
liga Aktieägare rättvist vid tilldelning. För att betraktas som en Befint-
lig Aktieägare i tilldelningsprocessen måste Befintliga Aktieägare 
fylla i anmälningssedeln med information om hur många aktier de 
ägde och på vilken depå/VP-konto samt hos vilken bank/förvaltare 
dessa förvarades på Avstämningsdagen. Notera att anmälningssed-
lar från Befintliga Aktieägare måste inkomma till Pareto Securities 
direkt, teckning kan ej ske via förvaltare och inte heller via Avanza.

FÖRDELNING AV AKTIER
Fördelning av aktier till respektive del i Erbjudandet kommer att ske 
på basis av efterfrågan. Fördelningen kommer att beslutas av styrel-
sen i samråd med Pareto Securities.

ERBJUDANDEPRISET
Erbjudandepriset är fastställt till 31 SEK per aktie. Det har fastställts 
av styrelsen i samråd med Pareto Securities och är baserat på en för-
handling mellan Cornerstone Investors, övriga institutionella inves-
terare som lämnat teckningsåtaganden och Bolaget3). Priset för 

aktierna i Övertilldelningsoptionen kommer att vara samma som pri-
set i Erbjudandet. Erbjudandepriset är detsamma för både institutio-
nella investerare som för allmänheten. Courtage utgår ej.

ERBJUDANDE TILL ALLMÄNHETEN I SVERIGE

Anmälan
Anmälan om teckning av aktier kan ske under perioden 25 septem-
ber 2017–9 oktober 2017.

Anmälan om teckning av aktier ska avse lägst 320 aktier och upp 
till 32 250 aktier4), i jämna poster om tio aktier. 

Anmälan om teckning av aktier kan göras antingen (1) via en sär-
skilt upprättad anmälningssedel som lämnas till Pareto Securities 
eller (2) via Avanzas internettjänst av de som är depåkunder hos 
Avanza. Anmälningar ska vara Pareto Securities eller Avanza tillhanda 
senast den 9 oktober 2017 klockan 17:00. Anmälan är bindande.

För sent inkommen anmälan, liksom ofullständig eller felaktigt 
ifylld anmälningssedel, kan komma att lämnas utan avseende. Inga 
tillägg eller ändringar får göras i den på anmälningssedeln förtryckta 
texten. Endast en anmälan per investerare får göras. Om fler anmäl-
ningar görs förbehåller sig Pareto Securities rätten att endast beakta 
den först mottagna.

Investerare som har en depå med specifika regler för värdepap-
perstransaktioner, exempelvis IPS-depå, ISK-depå, eller depå i kapi-
talförsäkring, måste kontrollera med sin depåbank eller förvaltare 
om och hur de kan förvärva aktier i Erbjudandet. 

Bolaget, i samråd med Pareto Securities, förbehåller sig rätten att 
förlänga anmälningsperioden. Sådan förlängning kommer att offent-
liggöras genom pressmeddelande före utgången av anmälnings-
perioden.

Anmälan via anmälningssedel till Pareto Securities
Den som anmäler sig för teckning av aktier genom Pareto Securities 
måste ha ett VP-konto eller värdepappersdepå hos valfritt svenskt 
kontoförande institut, eller värdepappersdepå alternativt investe-
ringssparkonto hos Pareto Securities. Om den som anmäler sig inte 
har något av dessa nämnda konton måste ett sådant konto öppnas 
innan inlämning av anmälningssedeln. Vänligen notera att öppnan-
det av ett sådant konto kan ta tid. Om du har en depå med specifika 
regler för värdepapperstransaktioner, exempelvis IPS-depå, ISK-
depå, eller depå i kapitalförsäkring, måste du kontrollera med din 
depåbank eller förvaltare om och hur du kan förvärva aktier i Erbju-
dandet. 

Anmälan om teckning av aktier ska göras via en särskilt upprät-
tad anmälningssedel som finns tillgänglig på Climeons hemsida (cli-
meon.com) och Pareto Securities hemsida (paretosec.com/corp/
climeon). Anmälningssedeln kan även hämtas på Climeons eller 
Pareto Securities respektive kontor. Anmälningar ska vara Pareto 

VILLKOR OCH ANVISNINGAR
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Securities tillhanda senast den 9 oktober 2017 klockan 17:00. 
Anmälningar ska skickas alternativt lämnas till:

Pareto Securities AB
Issuer Service/Climeon
Box 7415
103 91 Stockholm
Besöksadress: Berzelii Park 9, Stockholm 
Tfn: +46 8 402 51 40
Fax: +46 8 402 51 41
E-post: issueservice.se@paretosec.com 
(inskannad anmälningssedel)

Anmälan via Avanza
Depåkunder hos Avanza kan anmäla sig för teckning av aktier via 
Avanzas internettjänst från och med den 25 september 2017 till och 
med den 9 oktober 2017 klockan 17:00. För att inte riskera att förlora 
rätten till eventuell tilldelning ska depåkunder hos Avanza ha tillräck-
liga likvida medel tillgängliga på depån från och med den 9 oktober 
2017 till likviddagen som beräknas vara den 13 oktober 2017. Mer 
information om anmälningsförfarande via Avanza finns tillgänglig på 
avanza.se.

Tilldelning
Beslut om tilldelning av aktier fattas av styrelsen i samråd med 
Pareto Securities, varvid målet är att uppnå en god institutionell 
ägarbas och bred spridning av aktierna bland allmänheten för att 
möjliggöra en regelbunden och likvid handel med Bolagets aktie 
på Nasdaq First North Premier. Tilldelningen är inte beroende av 
när under anmälningsperioden anmälan inges. I händelse av över-
teckning kan tilldelning komma att utebli eller ske med ett lägre 
antal aktier än vad anmälan avser, varvid tilldelning helt eller del-
vis kan komma att ske genom slumpmässigt urval. Anmälningar 
från Befintliga Aktieägare, anställda, affärspartners och andra 
närstående till Climeon, investerare som bedöms kunna gynna 
Bolagets verksamhet samt vissa kunder till Pareto Securities kan 
komma att särskilt beaktas vid tilldelning. För att beaktas som en 
Befintlig Aktieägare i tilldelningsprocessen, måste Befintliga 
Aktieägare färdigställa anmälningssedeln i enlighet med sär-
skilda instruktioner. Tilldelning kan även ske till anställda hos 
Pareto Securities och Avanza, dock utan att dessa prioriteras. Till-
delningen sker i sådant fall i enlighet med Svenska Fondhandlare-
föreningens regler och Finansinspektionens föreskrifter. 

Besked om tilldelning

Via Pareto Securities
Besked om tilldelning för de som har anmält sig via anmälningssedel 
till Pareto Securities beräknas ske omkring den 11 oktober 2017. Så 
snart som möjligt därefter kommer avräkningsnota att sändas ut till 
de som erhållit tilldelning i Erbjudandet. De som inte tilldelats aktier 
får inget meddelande.

Via Avanza
De som anmält sig via Avanzas internettjänst erhåller besked om till-
delning genom upprättande av nota på angiven depå, vilket beräknas 
ske omkring den 11 oktober 2017.

Betalning

Via Pareto Securities
Full betalning för tilldelade aktier ska vara Pareto Securities tillhanda 
kontant senast den 13 oktober 2017 enligt anvisningar på utsänd 
avräkningsnota. 

Via Avanza
För den som är depåkund hos Avanza kommer tilldelade aktier 
bokas mot debitering av likvid på angiven depå senast på likvidda-
gen den 13 oktober 2017. Observera att likvida medel för betalning 
av tilldelade aktier ska finnas på depån från sista anmälningsdag 
den 9 oktober 2017 till och med likviddagen 13 oktober 2017.

Bristande eller felaktig betalning
Om tillräckliga medel inte finns tillgängliga på bankkonto, värdepap-
persdepå eller Investeringssparkonto på likviddagen, eller om full 
betalning inte sker i rätt tid, kan tilldelade aktier komma att överlåtas 
eller säljas till annan part. Skulle försäljningspriset vid en sådan över-
låtelse komma att understiga Erbjudandepriset enligt Erbjudandet 
kan den som ursprungligen erhöll tilldelning av dessa aktier komma 
att få svara för mellanskillnaden.

ERBJUDANDE TILL INSTITUTIONELLA INVESTERARE

Anmälan
Anmälningsperioden för institutionella investerare i Sverige och 
internationellt äger rum under perioden 25 september 2017– 
10 oktober 2017. Anmälan ska ske till Pareto Securities i enlighet 
med särskilda instruktioner.

Climeon förbehåller sig rätten att förkorta och förlänga anmäl-
ningstiden i det institutionella erbjudandet. Sådan förkortning eller 
förlängning av anmälningstiden kommer att offentliggöras av Bola-
get genom pressmeddelande före anmälningsperiodens utgång.

Tilldelning
Beslut om tilldelning av aktier fattas av Climeons styrelse i samråd 
med Pareto Securities varvid målet är att uppnå en god institutionell 
ägarbas och bred spridning av aktierna bland allmänheten för att 
möjliggöra en regelbunden och likvid handel med Bolagets aktie på 
Nasdaq First North Premier. Tilldelningen kommer att beslutas helt 
diskretionärt och någon garanti för tilldelning lämnas inte. Befintliga 
Aktieägare kan komma att särskilt beaktas i tilldelningsprocessen. 
För att betraktas som en Befintlig Aktieägare i tilldelningsprocessen 
måste Befintliga Aktieägare när de inkommer med sin order till 
Pareto Securities tillhandahålla information om hur många aktier de 
ägde på Avstämningsdagen samt på vilken depå/VP-konto och hos 
vilken bank/förvaltare aktierna hölls. Cornerstone Investors är garan-
terade tilldelning i enlighet med sina respektive åtaganden.

Besked om tilldelning
Institutionella investerare beräknas i särskild ordning erhålla besked 
om tilldelning omkring den 11 oktober 2017 varefter avräkningsnota 
utsänds.
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Betalning
Full betalning för tilldelade aktier ska erläggas kontant mot leverans 
av aktier senast den 13 oktober 2017, enligt anvisningar på utsänd 
avräkningsnota.

Bristande eller felaktig betalning
Observera att om full betalning inte erläggs inom föreskriven tid kan 
tilldelade aktier komma att överlåtas till annan. Skulle försäljnings-
priset vid en sådan överlåtelse komma att understiga Erbjudandepri-
set enligt Erbjudandet, kan den som ursprungligen erhöll tilldelning 
av dessa aktier komma att få svara för mellanskillnaden.

REGISTRERING AV TILLDELADE OCH BETALDA AKTIER
Registrering av tilldelade och betalade aktier hos Euroclear Sweden 
beräknas, för såväl institutionella investerare som för allmänheten i 
Sverige, ske omkring den 13 oktober 2017, varefter Euroclear Swe-
den sänder ut en VP-avi som utvisar det antal aktier i Climeon som 
har registrerats på mottagarens VP-konto/servicekonto. Avisering 
till aktieägare vars innehav är förvaltarregistrerat sker i enlighet med 
respektive förvaltares rutiner.

Observera att de som anmält sig i Erbjudandet (”Tecknare”) till-
hörande allmänheten som betalar tilldelade aktier i enlighet med 
instruktioner på avräkningsnota till angivet bankkonto, det vill säga 
inte har angivit depå hos Pareto Securities, kommer att få tecknade 
aktier till anvisat VP-konto eller värdepappersdepå först när full 
betalning har mottagits av Pareto Securities. Detta kan beroende på 
var, hur, och vid vilken tidpunkt på dagen betalning görs, komma att 
ta två till tre bankdagar från inbetalningstidpunkten, vilket kan 
påverka möjlighet till handel.

 
KVITTNING AV AKTIEÄGARLÅN 
Bolaget har ingått 13 låneavtal med befintliga aktieägare om totalt 
12,1 MSEK. Av dessa kan tio lån om totalt 9,4 MSEK delvis kvittas 
mot nya B-aktier med anledning av Erbjudandet. Kvittning, i den mån 
det påkallas, kommer att göras baserat på samma principer som 
övriga befintliga aktieägare tilldelas aktier i Erbjudandet. På varje lån 
belöper en ränta uppgående till 7,5 procent per år och lånen förfaller 
till betalning den 30 december 2017. 

Enligt villkoren för lånen, och i enlighet med det bemyndigande 
som beslutades på extra bolagsstämman den 18 september 2017, 
ska dock långivaren äga rätt att påkalla återbetalning av lån genom 
kvittning mot nya B-aktier i Bolaget. Kvittningen ska i så fall ske till 
motsvarande teckningskurs och villkor som gäller i Erbjudandet. 
Påkallelse om kvittning ska ske skriftligen till Bolaget och senast tre 
bankdagar från det att teckningsperioden i Erbjudandet inletts, det 
vill säga senast den 28 september 2017. Om kvittning påkallas avser 
Bolaget, i enlighet med principerna som framgår ovan, att kvitta lånet 
mot B-aktier och eventuellt överskjutande belopp återbetalas kon-
tant till respektive långivare. Upplupen ränta utbetalas kontant till 
långivaren. 

Resterande tre aktieägarlån uppgår totalt till 2,7 MSEK och är 
lämnade av styrelseledamöter, ledande befattningshavare eller av till 
dessa personer närstående bolag. Dessa lån kommer av aktiebo-
lagsrättsliga skäl inte att kunna kvittas inom ramen för Erbjudandet. 
Dessa lån kommer istället att återbetalas kontant.  

NOTERING AV AKTIERNA PÅ NASDAQ FIRST NORTH 
 PREMIER
Styrelsen för Climeon har ansökt om notering av Bolagets aktier på 
Nasdaq First North Premier, en multilateral handelsplats som inte 
har samma juridiska status som en reglerad marknad. Under förut-
sättning att Nasdaq Stockholm AB beviljar Bolagets ansökan beräk-
nas första dag för handel i Bolagets aktier vara omkring den 13 okto-
ber 2017. Ett villkor för godkännande är att spridningskravet för Bola-
gets aktier är uppfyllt senast den dag då handeln inleds. Kortnamnet 
(ticker) för Bolagets B-aktie på Nasdaq First North Premier är CLIME.

STABILISERING
I samband med Erbjudandet kan Pareto Securities komma att genom-
föra transaktioner för att stödja aktiekursen eller marknadspriset på 
aktierna eller på annat sätt påverka priset på aktierna i upp till 30 
kalenderdagar från första dagen för handel i Bolagets aktier på Nas-
daq First North Premier (stabiliseringsåtgärder). Pareto Securities är 
inte skyldigt att vidta sådana stabiliseringsåtgärder och sådana sta-
biliseringsåtgärder kan, om de vidtas, komma att när som helst upp-
höra utan föregående meddelande. Se avsnitt ”Legala frågor och 
kompletterande information – Stabilisering” för mer information.

OFFENTLIGGÖRANDE AV UTFALLET I ERBJUDANDET
Det slutliga utfallet av Erbjudandet kommer att offentliggöras genom 
ett pressmeddelande som även kommer att vara tillgängligt på Bola-
gets webbplats climeon.com, omkring den 11 oktober 2017.

RÄTT TILL UTDELNING
De erbjudna aktierna medför rätt till vinstutdelning första gången på 
den avstämningsdag för utdelning som infaller närmast efter Erbju-
dandets genomförande. Utdelning, om någon, betalas efter beslut av 
årsstämman. Betalning kommer att administreras av Euroclear Swe-
den, eller, för förvaltarregistrerade innehav, i enlighet med respektive 
förvaltares rutiner. För mer information, se avsnitt ”Aktiekapital och 
ägarförhållanden – Rätt till utdelning och behållning vid likvidation” 
samt ”Utdelningspolicy”

VILLKOR FÖR ERBJUDANDETS FULLFÖLJANDE
Bolaget i samråd med Pareto Securities avser att besluta om tilldel-
ning av aktier i Erbjudandet omkring den 10 oktober 2017 och avräk-
ningsnotor beräknas skickas till investerare som erhållit tilldelning 
omkring den 11 oktober 2017. Handel i Climeons aktier på Nasdaq 
First North Premier beräknas komma att påbörjas omkring den 13 
oktober 2017.

Erbjudandet är villkorat av (i) att intresset för Erbjudandet enligt 
Pareto Securities bedöms vara tillräckligt stort för tillfredställande 
handel i aktien, (ii) att Nasdaq godkänner styrelsens ansökan om 
notering av Bolagets aktier på Nasdaq First North Premier samt (iii) 
att inga händelser inträffar som har så väsentligt negativ inverkan på 
Bolaget att det är olämpligt att genomföra Erbjudandet (”Väsentliga 
negativa händelser”). Sådana Väsentliga negativa händelser kan 
exempelvis vara av ekonomisk, finansiell eller politisk karaktär och 
kan avse såväl Väsentliga negativa händelser i Sverige som utom-
lands. Vid bedömning om intresset är tillräckligt stort för tillfredstäl-
lande handel i aktien tas till exempel antalet inkomna tecknare och 
det aggregerade beloppet som tecknats i beaktande. Denna bedöm-
ning görs i övrigt helt diskretionärt av Pareto Securities. Om ovan 
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angivna villkor ej uppfylls kan Erbjudandet avbrytas. I sådant fall 
kommer varken leverans av eller betalning för aktier genomföras 
under Erbjudandet. Om Erbjudandet avbryts kommer detta att offent-
liggöras senast den 13 oktober 2017 via pressmeddelande och 
inkomna anmälningar kommer att bortses från samt eventuell inbe-
tald likvid kommer att återbetalas.

Erbjudandet är vidare villkorat av att Erbjudandet inbringar minst 
200 MSEK före transaktionskostnader. Om intresset i Erbjudandet 
inte är tillräckligt och detta minimikrav inte uppnås kommer Erbju-
dandet att dras tillbaka och den efterföljande noteringen på Nasdaq 
First North Premier kommer inte att genomföras.

INFORMATION OM BEHANDLING AV PERSONUPPGIFTER
Den som förvärvar aktier i Erbjudandet kommer att lämna in person-
uppgifter till Pareto Securities. Personuppgifter som lämnas till 
Pareto Securities kommer att behandlas i datasystem i den utsträck-
ning som behövs för att tillhandahålla tjänster och administrera kun-
dengagemang. Även personuppgifter som inhämtas från annan än 
den kund som behandlingen avser kan komma att behandlas. Det kan 
också förekomma att personuppgifter behandlas i datasystem hos 
företag eller organisationer med vilka Pareto Securities samarbetar.

ÖVRIG INFORMATION
Att Pareto Securities är emissionsinstitut innebär inte i sig att Pareto 
Securities betraktar den som anmält sig i Erbjudandet som kund hos 
Pareto Securities för placeringen.

Pareto Securities mottagande och hantering av anmälningssed-
lar leder inte till att det uppstår ett kundförhållande mellan Tecknare i 
Erbjudandet och Pareto Securities. Tecknaren betraktas för place-
ringen som kund hos Pareto Securities endast om Pareto Securities 
har lämnat råd till Tecknaren om placeringen eller annars har kontak-
tat Tecknaren individuellt angående placeringen. Följden av att 
Pareto Securities inte betraktar Tecknaren som kund för placeringen 
är att reglerna om skydd för investerare i lagen (2007:528) om värde-
pappersmarknaden inte kommer att tillämpas på placeringen. Detta 
innebär bland annat att varken så kallad kundkategorisering eller så 
kallad passandebedömning kommer att ske beträffande place-
ringen. Tecknaren ansvarar därmed själv för att denne har tillräckliga 
erfarenheter och kunskaper för att förstå de risker som är förenade 
med placeringen.
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1) Vid en växelkurs på 1 USD = 8,5 SEK.
2) International Energy Agency, worldenergyoutlook.org, hämtad juli 2017 .

3)  Sylvain Quoilin et. al., Techno-economic survey of Organic Rankine Cycle (ORC) 
systems, March 2013; Siemens, Waste Heat Recovery with Organic Rankine Cycle 
Technology, 2014; GE Marine, Extra Power – With no additional fuel burned, September 
2014.

INTRODUKTION TILL CLIMEONS MARKNAD
Sektorn för förnybar energi har vuxit snabbt de senaste tio åren, en 
utveckling som sannolikt kommer att fortsätta eftersom tekniken 
inom sektorn förbättras och mängden politiska påtryckningar ökar. 
Det bör noteras att denna utveckling inte beror på bidragsfördelar. Fak-
tum är att förbrukningen av fossila bränslen i världen fick 4,2 biljoner 
SEK1) i subventioner 2014, mer än fyra gånger så mycket som stödet 
till förnybar energi.2) Det finns en tydlig uppdelning inom sektorn mel-
lan intermittenta (icke-kontinuerliga, fluktuerande) energikällor och 
källor för baskraft (kontinuerliga). Vind- och solkraft är intermittenta 
energikällor och vattenkraft, geotermisk energi och biomassa är ener-
gikällor för baskraft. Kontinuerlig baskraft, oberoende av sol, vind och 
även nederbörd, behövs för att säkra ett stabilt elnät.

Climeon är verksamt inom ett delsegment inom marknaden för 
baskraftkällan värmekraft, vilket består av återvinning av spillvärme 
och geotermisk energi. Geotermisk energi använder värme lagrad i 
jorden, medan spillvärmeenergi använder värme som blir över från 
industriella processer, till exempel inom cement-, stål- och transport-
industrin. Värmekraft har stor potential och är idag till stor del out-
nyttjad på grund av tekniska brister. Traditionella tekniker som 

används inom värmekraftområdet har däremot haft en stark tillväxt 
trots dess begränsningar, som den organiska rankinecykeln (”ORC”), 
där värme vid temperaturer på mellan cirka 120 och 300 °C används. 

Climeons Heat Power-system, som är Bolagets huvudprodukt, för-
bättrar ORC-tekniken genom att göra det effektivare och billigare att 
omvandla värmeenergi till el. Det gör det ekonomiskt lönsamt att pro-
ducera el från lågtemperaturvärme (vilket häri definieras som lägre än 
120 °C) och skapar en ny och i hög grad oexploaterad marknad3) inom 
ett temperatursegment där majoriteten av Bolagets konkurrenter har 
svårigheter att konkurrera effektivt. 

De segment som Climeon nu fokuserar på är geotermisk energi med 
låg temperatur samt spillvärme från maritima transporter (fartyg), 
cement- och ståltillverkning samt generatoraggregat (”generatorer”, 
stora motorer främst för elproduktion). Inom det geotermiska segmen-
tet kan Climeon också använda spillvärme från befintliga geotermiska 
kraftverk med hög temperatur som drivs vid temperaturer på över 150 °C. 

DEN GLOBALA EFTERFRÅGAN PÅ ENERGI
Den globala energiförbrukningen har mer än tredubblats de senaste 
50 åren och över 80 procent av den tillförda förbrukningen tillgodoses 

MARKNADSÖVERSIKT

De uppgifter avseende marknadstillväxt och marknadsstorlek samt Climeons marknadsposition i förhållande till 
konkurrenterna som anges i Prospektet är Climeons samlade bedömning, baserad på såväl interna som externa 
källor. De källor som Climeon baserat sin bedömning på anges löpande i informationen.
 Därutöver har Climeon gjort ett flertal uttalanden i Prospektet avseende sin bransch och sin konkurrens­
position inom branschen. Dessa uttalanden är baserade på Bolagets erfarenhet och egen undersökning avseende 
marknadsförhållandena. Climeon kan inte garantera att något av dessa antaganden är riktiga eller att de på ett 
korrekt sätt reflekterar dess marknadsposition inom branschen och ingen av Bolagets interna undersökningar 
eller information har blivit verifierade av oberoende källor, som kan ha uppskattningar eller åsikter avseende 
branschrelaterad information som skiljer sig från Climeons. Marknads- och verksamhetsinformation kan inne-
hålla uppskattningar vad avser framtida marknadsutveckling och annan framåtriktad information. Framåtriktad 
information innebär ingen garanti avseende framtida resultat eller utveckling och verkligt utfall kan avvika väsent-
ligt från de uttalanden som görs i den framåtriktade informationen.
 Information som kommer från tredje man har återgivits korrekt och såvitt Bolaget kan känna till och för vissa 
sig om, genom jämförelse med annan information som offentliggjorts av berörd tredje man, har inga uppgifter 
utelämnats på ett sätt som skulle göra den återgivna informationen felaktig eller missvisande.
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genom en ökad användning av fossila bränslen.4) Tillväxten i energiför-
brukningen har tidigare varit starkt avhängig av global BNP-tillväxt, 
ökad levnadsstandard och befolkningstillväxt och det är troligt att den 
globala energiförbrukningen fortsätter att öka i framtiden, alltefter-
som fler utvecklingsländer förbättrar sin livskvalitet. De senaste FN-
prognoserna visar att världens befolkning kommer att öka från 7,5 mil-
jarder 2017 till 10 miljarder 2056.5) Samtidigt beräknas 2,4 miljarder 
människor gå från låginkomsttagare till medelklass mellan 2015 till 
2030, något som kommer att leda till ytterligare miljöpåverkan.6) För 
att klara detta ökade energi- och elbehov krävs en kraftig ökning av 
energiproduktionen samtidigt som den övergår till förnybara källor.

De senaste tio åren har förnybara energikällor haft en betydande 
absolut och relativ tillväxt och blir en allt större del av den globala 
energiförsörjningen. Denna trend förväntas fortsätta och påskyndas 
med tiden. Cirka 40–89 procent av nettokapacitetsökningen fram till 
år 2040 beräknas komma från förnybara energikällor.7, 8) Det stora 
spannet som prognosen omfattar beror på att olika informationskäl-
lor anger olika estimat. 

Detta kommer att medföra att förnybar energi går om kol och 
naturgas och blir den största elkällan 20409). Observera att diagram-
met till höger inte helt motsvarar diagrammet på föregående sida 
eftersom informationskällorna skiljer sig åt.

Utvecklingen inom sektorn har drivits av ett antal faktorer10), där 
en av de viktigaste är de tekniska framsteg som gör förnybar energi 
billigare än konventionella energikällor som baseras på fossila 
bränslen. Flera förnybara energitekniker har uppnått motsvarande 
eller lägre osubventionerade utjämnade energikostnader (”LCOE”, 
eng. Levelized cost of energy)11) jämfört med konventionella energi-
källor, vilket framgår av diagrammet nedan som visar det regionala 
amerikanska LCOE-genomsnittet för ny teknik12). Mer information 
om LCOE-värdet hos Climeons Heat Power-system finns i avsnitt 
”Verksamhetsöversikt – Utjämnad kostnad för energi (LCOE)”.

4) BP, Statistical Review of World Energy 2017, juni 2017.
5) FN, 2017 Revision of World Population Prospects, juni 2017.
6) Brookings, An emerging middle class, februari 2017.
7) Bloomberg, New Energy Outlook, 2016.
8) Amerikanska myndigheten för energiinformation, International Energy Outlook, 2016.
9) Amerikanska myndigheten för energiinformation, International Energy Outlook, 2016. 

10) Se avsnittet “Trender och drivkrafter för ökad produktion av miljövänlig el”.
11)  LCOE-måttet är en ekonomisk utvärdering av energiproducerande system. Värdet 

beräknas genom att ta systemets samtliga förväntade livscykelkostnader och dela 
med systemets förväntade totala energiproduktion.

12)  Amerikanska energiinformationmyndigheten, Levelized Cost and Levelized Avoided 
Cost of New Generation Resources in the Annual Energy Outlook 2017, april 2017.
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13) Lazard, Lazard’s Levelized Cost of Storage Analysis 2.0 Key Findings, december 2016.

INTERMITTENTA ENERGIKÄLLOR – TRE STORA 
 UTMANINGAR
Även om tillväxten inom förnybar energiteknik är en positiv och nöd-
vändig utveckling för att begränsa de globala koldioxidutsläppen 
finns det problem som innebär att dess utbredda användning för-
dröjs. De tre stora utmaningarna är följande: (1) den icke-kontinuer-
liga energiförsörjningen från intermittenta energikällor; (2) geogra-
fiska och geologiska krav på vattenkraft, geotermisk energi med hög 
temperatur, vind- och solkraft; och (3) den fysiska storleken på 
huvudsakligen vatten-, vind- och solkraftverk.

Den icke-kontinuerliga energiförsörjningen 
Vind- och solkraft, som kommer på andra och tredje plats som största 
förnybara energikälla efter vattenkraft, är intermittenta. Energiproduk-
tionen från dessa källor är beroende av väderförhållanden, årstid och 
tid på dagen, vilket medför problem med en varierande elproduktion 
över tid. Däremot är elförbrukningen relativt förutsägbar under en dag 
och ett år. Detta innebär ett problem eftersom elnätet alltid måste 
balanseras mellan förbrukning och försörjning. Det kan dock delvis 
avhjälpas med energilagringslösningar, till exempel industribatterier 
och produktion av vätgas för bränsleceller. Detta kallas toppbelast-
ningsutjämning, där energi från intermittenta källor lagras under perio-
der av produktionstoppar för att senare användas när produktionen 
minskar. Men ingen av dessa tekniker är för närvarande kostnadskon-
kurrenskraftiga för storskaliga tillämpningar.13) Det faktum att ett 
balanserat elnät behöver en baskraftkälla för att leverera el kontinuer-
ligt och producera (åtminstone) de lägsta förbrukningsnivåerna över 
tid ändras alltså inte. De enda vedertagna förnybara energikällorna 
som idag kan tillhandahålla en baskraftförsörjning är geotermisk 
energi, vattenkraft och biomassa. Under långa perioder av torka kan 
dock även produktionen från vattenkraft variera.

Geografiska och geologiska krav
Flera förnybara energitekniker har också geografiska eller geolo-
giska begränsningar. Vattenkraft kräver bergsområden med en till-
gänglig vattenkälla och stora landområden för reservoarer. Vindkraft 
kräver stora platta landskap med hög vindhastighet, till exempel 
längs kustområden. Solkraftverkens elproduktion är störst i områ-
den med många soltimmar och en relativt stabil mängd dagsljus 
under ett år, vilket gör det mindre lämpligt i monsundrabbade eller 
polnära områden där dagsljuset är knappt under vintern. Geoter-
miska kraftverk baserade på hög temperatur behöver en varm berg-
grund, vilket begränsar deras användning till områden längs grän-
serna för de tektoniska plattorna. Däremot kan lågtempererad geo-
termisk energi utnyttjas globalt eftersom borrdjupet som krävs för 
att nå tillräckliga temperaturer då är väsentligt mindre. 
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14)  Amerikanska myndigheten för energiinformation, Capacity Factors for Utility Scale 
Generators Not Primarily Using Fossil Fuels, januari 2013 till mars 2017, maj 2017.

15)  Verkningsgraden är andelen tillförd energi som omvandlas till användbar energi.  
En motor med en verkningsgrad på 100 procent skulle till exempel inte ha någon 
spillvärme medan en motor med en verkningsgrad på 50 procent skulle slösa bort 
hälften av energitillförseln, huvudsakligen i form av värme. 

Storleken på vatten-, vind- och solkraftverk 
Ett annat problem är att vind-, sol- och vattenkraft ofta behöver avse-
värda områden jämfört med konventionell teknik (fossila bränslen) 
eller geotermisk energi. Vattenkraft kräver till exempel utrymme för 
att bygga dammar och reservoarer. För intermittenta källor som 
vind- och solkraft som har en lägre så kallad kapacitetsfaktor är 
detta ännu tydligare. Kapacitetsfaktorn är kvoten mellan den fak-
tiska elproduktionen och kraftverkets hypotetiska maximala produk-
tion. Detta medför ett behov av att öka den installerade kapaciteten 
(megawatt ”MW”) för att uppnå samma mängd producerad energi 
(megawattimme ”MWh”), vilket är både dyrt och kräver extra 
utrymme. Kapacitetsfaktorn för vindkraft ligger vanligtvis mellan 25 
och 40 procent beroende på vindkraftverkets höjd och placering 
medan kapacitetsfaktorn för solkraft vanligtvis ligger mellan 15 och 
40 procent, beroende på geografisk plats.14) I jämförelse är kapaci-
tetsfaktorn för Climeons Heat Power-system i genomsnitt cirka 98 
procent (geotermisk anläggning). I illustrationen nedan jämförs 
ytbehovet för ett 17 MW-vindkraftverk och ett 13,5 MW-solkraftverk 
med en 5,4 MW-installation av Climeons Heat Power-system där alla 
tre producerar 46 400 MWh el per år. Illustrationen visar att ytbeho-
vet per MWh är betydligt lägre för ett Heat Power-system än för ett 
sol- och vindkraftverk.

VÄRME SOM BASKRAFTKÄLLA 

Tekniktyper baserat på arbetstemperatur 

Höga arbetstemperaturer (>300 °C)
Värmekraft är omvandling av värmeenergi till el. Det vanligast före-
kommande elgenererade exempelet idag, ångturbiner, fungerar 
genom att utnyttja temperatur- och tryckskillnaden mellan den heta 
och trycksatta ångan som skapas i en panna och de låga temperatu-
rerna och trycket i en kyld kondenseringskammare, där ångan driver 
en turbin mellan de två områdena. Den generella regeln för värme-
kraft är att när temperaturskillnaden mellan den heta och den kalla 
källan ökar, ökar också systemets potentiella maximala verknings-
grad15). Den största nackdelen med den traditionella ångturbinen är 
att den kräver höga temperaturer och högt tryck för att vara effektiv, 
vilket begränsar dess användningsområden till värmekällor som kan 
tillföra högtempererad värme, som förbränning av kol och naturgas.

Storlek och MW-kapacitet motsvarande en årlig produktion av 46 400 MWh 

Vindkraft: 1 244 000 m2 med 30 procent kapacitetsfaktor.

Solkraft: 92 600 m2 med 40 procent kapacitetsfaktor.

Climeon: 900 m2 med 98 procent kapacitetsfaktor. 
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16)  Henrik Öhman, Per Lundqvist, Comparison and analysis of performance using Low 
Temperature Power Cycles, november 2012.

17)  Energirådgivaren, Elförbrukning i en genomsnittlig villa respektive lägenhet, hämtad 
augusti 2017.

18) Orc-world-map.org, ORC Market: A World Overview, hämtad juni 2017.
19)  Climeons beräkningar baserat på Bolagets egna observationer och undersökningar av 

högtryckssystem. Ej bekräftat av extern part.

20) C. Forman et. al., Estimating the global waste heat potential, december 2015.
21)  U.S. Office of Energy Efficiency & Renewable Energy, 2008 Geothermal Technologies 

Market Report, juli 2009.
22)  Geotermiska källor med låg temperatur definieras som under 130 °C i källan: Valgardur 

Stefansson, World Geothermal Assessment, april 2005.
23)  T. Agemar et. al., Subsurface Temperature Distribution of Germany, Leibniz Institute for 

Applied Geophysics, oktober 2012.
24)  Baserat på kostnaden per kilometer i källan: Alfrink, E.J, The value of geothermal 

energy under scenarios, Eindhovens tekniska universitet, juli 2011.

Medelhöga arbetstemperaturer (120–300 °C)
För att kunna utnyttja lägre temperaturer används främst ett system 
som kallas organiska rankinecykler (ORC). I ORC-system används en 
organisk vätska, till exempel kolväten eller fluorerade gaser istället för 
vatten. Den organiska vätskan har bland annat en lägre kokpunkt än 
vatten och kan därför vara effektivare vid låga temperaturskillnader då 
en traditionell ångturbin inte skulle fungera. Traditionella ORC-system 
använder vanligtvis värme mellan 120 och 300 °C vid ett tryck på 
10–30 bar, vilket ger en nettoverkningsgrad på 8–16 procent (efter 
avdrag för interna energiförluster, främst för drift av systempum-
par).16) ORC-system passar därför för vissa tillämpningar inom återvin-
ning av spillvärme samt för geotermisk energi med hög temperatur. 

I januari 2016 uppgick den sammanlagda kapaciteten hos de glo-
balt installerade ORC-systemen till 2 749 MW, vilket skulle täcka 
elförbrukningen för över 4,8 miljoner vanliga svenska villor.17) Av den 
totala installerade kapaciteten finns 77 procent inom geotermisk 
energi, 13 procent inom återvinning av spillvärme och elva procent 
inom biomassa.18)

Källa: Orc-world-map.org, ORC Market: A World Overview, hämtad juni 2017.

Geotermisk energi 76,5%
Biomassa 10,7%
Spillvärme 12,7%
Solenergi 0,1%

Den globalt installerade kapaciteten från ORC-system, 
 fördelat per användningsområde 

Den största nackdelen med traditionella ORC-system är deras låga 
verkningsgrad, särskilt då värmekällan håller en temperatur på 120 
°C eller lägre, vilket gör dem mindre lönsamma eller olönsamma vid 
lågtemperaturtillämpningar.

Låga arbetstemperaturer (<120 °C)
Jämfört med ORC-system uppnår Climeons Heat Power-system 
högre verkningsgrad med hjälp av bland annat ett unikt lågtryckssys-
tem och en patentskyddad kondenseringslösning. Systemet kan 
fungera effektivt vid temperaturer på mellan 70 och 120 °C med ett 
systemtryck på cirka 2,5 bar. På grund av det låga trycket kan den 
interna energiförbrukningen (systempumpar) minskas med 90 pro-
cent jämfört med ett traditionellt ORC-system19) och de enskilda 
modulerna är billigare att tillverka eftersom komponentdimensio-
nerna minskas. Dessa förbättringar gör det ekonomiskt gynnsamt 
att producera el från lågtemperaturkällor (under 120 °C).

Climeons Heat Power-system är riktat till samma industriseg-
ment som traditionella ORC-system men tack vare den bättre pre-
standan kan Climeon adressera en ny och i hög grad outforskad 
marknad – återvinning av spillvärme och lågtempererad geotermisk 
energi som nyttjar värmekällor på under 120 °C.

Två typer av värmekällor – återvinning av spillvärme och 
geotermisk energi 

Återvinning av spillvärme 
Med hjälp av värmekraftteknik kan betydande mängder spillvärme 
återvinnas. Värme är en biprodukt i de flesta industrier. Exempel på 
källor till återvinningsbar spillvärme omfattar kylning av, och avgaser 
från, förbränningsmotorer eller smältning i stålverk. Denna värme 
skulle annars gå förlorad genom att avges till omgivningen. Efter-
som mer än hälften av den globala energiförbrukningen idag går för-
lorad som spillvärme20) skulle en återvinning av endast några få pro-
cent av denna innebära en enorm förnybar energikälla.

Geotermisk energi
Geotermisk energi är den värmeenergi som är lagrad i jordskorpan. 
Det är en av få källor för förnybar baskraft. Vanliga högtempererade 
geotermiska reservoarer når cirka 3 000 meter under ytan och syftar 
till att tillhandahålla en värmekälla över 150 °C. Större delen av den 
geotermiska energin som utvinns idag kommer från högtemperatur-
reservoarer som huvudsakligen återfinns i vissa geografiska områ-
den längs gränserna till de tektoniska plattorna. Den geotermiska 
värmen är mer lättillgänglig i dessa områden eftersom berggrunden 
är hetare på grundare djup. Vid byggande av nya geotermiska kraft-
verk är kostnader och risker vid prospektering de största utmaning-
arna. Borrkostnader utgör cirka 42 procent21) av den totala kostna-
den för att upprätta ett geotermiskt kraftverk med högtempereratur-
reservoarer.

Merparten av den potentiella kapaciteten hos nåbar geotermisk 
energi finns däremot i geotermiska reservoarer med låg temperatur.22) 
Sådana reservoarer används för närvarande huvudsakligen för fjärr- 
och industriprocessvärme på grund av att ORC-systemens otillräck-
liga verkningsgrad inte motiverar någon elproduktion. Med införandet 
av Climeons Heat Power-system kan geotermisk energi med låg tem-
peratur användas för elproduktion, och systemet är således inte 
begränsat till områdena längs gränserna mellan de tektoniska plat-
torna, vilket skapar ett nytt segment. Om prospekteringen sker i till 
exempel Tyskland skulle det genomsnittliga reservoardjupet för en 
källa på cirka 100 °C nå drygt 3 000 meter under ytan medan en källa 
på över 180 °C i genomsnitt skulle kräva ett borrhål med ett djup på 
minst 6 000 meter.23) Denna minskning av djupet kan minska borrkost-
naderna med mer än 60 procent24), vilket innebär att förskottsinveste-
ringarna för geotermiska kraftverk är lägre och tekniken blir mer till-
gänglig.
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Inom det geotermiska energisegmentet finns två olika använd-
ningsområden för Climeons Heat Power-system, antingen som ett 
kompletterande system till befintlig teknik eller som huvudsystemet 
för elproduktion vid ett geotermiskt kraftverk med låg temperatur. 

I en kompletterande roll kan Heat Power-systemet fungera paral-
lellt med nuvarande teknik vid befintliga geotermiska kraftverk med 
hög temperatur och använda värme vid temperaturer som annars 
skulle gå förlorad i ett ORC-system. Detta innebär att dagens geoter-
miska kraftverk som använder ORC-system är adresserbara omedel-
bart. 

Dessutom är många geotermiska kraftverk olönsamma eftersom 
de nyttjar geotermiska reservoarer med temperaturer under 150 °C i 
kombination med teknik som inte kan omvandla värme till el tillräck-
ligt effektivt vid låga temperaturer. Climeons Heat Power-system har 
således potential att ersätta hela anläggningars elproduktionsut-
rustning. Det finns också ett stort antal oanvända geotermiska reser-
voarer, främst gamla olje- och gasprospekteringsbrunnar eller gamla 
geotermiska borrhål som inte har nått tillräckligt höga temperaturer 
för traditionell geotermisk teknik. Sådana reservoarer kan användas 
och nya anläggningar kan byggas på platserna. 

 Potentiella högtempererade källor  Potentiella lågtempererade källor

Högtempererad geotermisk energi (>150 °C) Lågtempererad geotermisk energi (<150 °C)
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25) BP, BP Energy Outlook 2035, januari 2017.
26) C. Forman et. al., Estimating the global waste heat potential, december 2015.
27) C. Forman et. al., Estimating the global waste heat potential, december 2015. 
28) Vid en växelkurs på 1 USD = 8,5 SEK.

29)  Markets and Markets, Waste Heat Recovery System Market by Application (Preheating 
and Steam & Electricity Generation), End-Use Industry (Petroleum Refining, Metal 
Production, Cement, Chemical, Paper & Pulp, and Textile) - Global Trends & Forecasts 
to 2021, september 2016.

30) Orc-world-map.org, ORC Market: A World Overview, hämtad juni 2017.

DEN GLOBALA MARKNADEN FÖR SYSTEM FÖR 
 ÅTERVINNING AV  SPILLVÄRME 
Climeon uppskattar att den globala marknadspotentialen för system 
som återvinner spillvärme med en temperatur under 120 °C är stor. 
Som framgår av beskrivningen nedan har Bolaget gjort denna 
bedömning baserat på: andelen av den totala användbara spillener-
gin som är under 120 °C, marknadsintresset för ORC-system inom 
återvinning av spillvärme och den totala globala marknadsstorleken 
för system för återvinning av spillvärme. För uppskattningar av mark-
nadsvärdet av Climeons fokussegment, se de närmast efterföljande 
avsnitten.

Mer än hälften av den globala primärenergiproduktionen (cirka 
153 tusen TWh)25) går idag förlorad som värme. Om den kan återvin-
nas effektivt innebär detta en enorm energikälla.26) Energiförbruk-
ningen fördelas lika mellan transport, industri och privat (bostäder) 
användning. Inom transportsektorn är upp till 73 procent av spillvär-
men inom ett temperaturintervall som kan återvinnas och 46 procent 
av denna är under 100 °C. Inom industrisektorn är upp till 59 procent 
av spillvärmen inom ett temperaturintervall som kan återvinnas och 
42 procent av denna är under 100 °C.27) Bostadssektorn producerar 
en begränsad mängd användbar spillvärme.

Värdet på den totala globala marknaden för system för återvin-
ning av spillvärme uppgick till 374 miljarder SEK 2015 och uppskat-
tas uppgå till 561 miljarder SEK 202128), vilket innebär en genomsnitt-
lig årlig tillväxttakt på sju procent mellan 2016 och 2021.29) Uppskatt-
ningen om den totala marknaden omfattar lösningar för förvärm-
ning, ång- och elproduktion och anger således inte enbart markna-
den för återvinning av spillvärme vid låg temperatur.

År 2013 uppgick den globalt installerade kapaciteten för ORC-
system inom återvinning av spillvärme till cirka 180 MW, och har upp-
visat en genomsnittlig årlig tillväxttakt på 16 procent mellan 2008 
och 2013. Mellan 2013 och 2015 ökade den årliga kapacitetsutveck-
lingen med över 700 procent och den globalt installerade kapacite-
ten växte med en genomsnittlig årlig tillväxttakt (CAGR) på 39 pro-
cent. 2015 uppgick den globalt installerade kapaciteten till 349 MW 
och den installerade kapaciteten under året uppgick till 117 MW.30)

Ett annat tillämpningsområde där ORC-system har haft en bety-
dande tillväxt de senaste åren är biomassakraftverk. Inom detta seg-
ment kan Climeons Heat Power-system komplettera ett ORC-system 
och använda värme vid temperaturer som annars skulle gå förlorad i 
ett ORC-system. Diagrammet nedan visar den årliga kapacitetsut-
vecklingen av ORC-system inom återvinning av spillvärme och bio-
massa mellan 1997 och 2015.

Årlig installation av ORC-system (MW, geotermi och solvärme ej inkluderat) 
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Källa: Orc-world-map.org, ORC Market: A World Overview, hämtad juni 2017.

Climeons nuvarande fokussegment
I de följande avsnitten anges beräkningar för marknadsstorleken av 
Bolagets fokussegment. Syftet med beräkningarna är att påvisa den 
marknadspotential som eventuellt finns att tillgå för såväl Climeons 
Heat Power-system som för konkurrerande system för tillvaratagande 
av spillvärme. I syfte att kvantifiera marknadspotentialerna anges antal 
Heat Power-moduler som skulle kunna installeras inom varje segment. 
Climeon bedömer det på intet sätt vara troligt att Heat Power-systemet 
kommer installeras i de volymer som anges i avsnitten nedan. 

Den totala marknadspotentialen för återvinning av spillvärme och 
geotermisk energi bedöms vara stor då de flesta industrier och 
transportsektorer producerar spillvärme i olika grad. Climeon kom-
mer inledningsvis att fokusera på de industrier och geografier där 

Bolaget snabbt kan etablera sig. Efter en framgångsrik etablering 
inom dessa segment kan Bolaget inrikta sig på ett bredare urval av 
segment. Detta hindrar dock inte Bolaget från att ta tillvara på möjlig-
heter inom segment som inte är i fokus om sådana uppstår.

De industrier som Climeon inledningsvis har valt att fokusera på 
inom spillvärme är maritim, stål- och cementtillverkning samt gene-
ratoraggregat (generatorer). Dessutom fokuserar Bolaget på mark-
naden för lågtempererad geotermisk energi. Marknadspotentialen 
består av eftermontering på befintliga anläggningar eller fartyg och 
årlig försäljning till nya anläggningar eller fartyg. Priset för Climeons 
Heat Power-modul är cirka 350 000 EUR, vilket motsvarar cirka 3,4 
MSEK. Priset kan dock variera något beroende på ordervolym.
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31) C. Forman et. al., Estimating the global waste heat potential, december 2015.
32)  Vid ett MGO-pris på 500 USD/ton och en växelkurs på 1 USD = 8,5 SEK.
33)  Bolagets uppskattning baserat på omfattande segmentforskning och 

sammanställning av data från världens största varv.

34) Equasis, The world merchant fleet in 2015.
35)  För mer information, se avsnitt “Marknadsöversikt – Globala gränsvärden för 

svavelutsläpp med maritima bränslen”.

Avgaser

Kylvatten från motorn

Maritim

Det globala maritima segmentet 
Fartyg drivs vanligtvis direkt av stora dieselmotorer eller på nyare far-
tyg av dieselgeneratorer som producerar el för elmotorer. Motorer-
nas och generatorernas kylvatten och avgaser producerar spillvärme 
som oftast inte används. Totalt cirka 60 procent av den energi som 
används inom den maritima industrin går förlorad som värme inom 
temperaturintervall som kan användas för värmeåtervinning.31) När 
denna värme omvandlas till el minskar koldioxidutsläppen och 
bränsleförbrukningen, vilket är både skonsamt för miljön och för-
bättrar bränsleekonomin. Ett kryssningsfartyg med cirka 6 000 pas-
sagerare har potentiellt en kapacitet för tolv Heat Power-moduler, vil-
ket ger en kapacitet på cirka 1,8 MW el från spillvärme. Detta innebär 
årliga bränslebesparingar på cirka 1 500 ton bränsle (MGO), motsva-
rande 6,4 MSEK32).

Climeon har funnit att operatörer av passagerarfartyg historiskt 
sett har varit mer mottagliga för värmeåtervinningslösningar på grund 
av en högre varumärkesmedvetenhet än till exempel operatörer av 
bulkfartyg. Bolaget räknar dock med att intresset för värmeåtervin-
ningslösningar kommer att öka inom alla sjöfartssegment. Ett exem-
pel på detta är ordern på en pilotinstallation från Maersk Line (juli 
2017). Därtill skiljer sig passagerarfartyg från fraktfartyg på så vis att 
passagerarfartygen ofta drivs av fyrtaktsmotorer medan fraktfartyg 
drivs av tvåtaktsmotorer. På grund av detta skiljer sig installationen av 
Heat Power-systemet åt mellan de två fartygstyperna. För att bidra till 
ett säkerställande av systemets funktion för tvåtaktsmotorer delfinan-
sierade Energimyndigheten pilotinstallationen på Maersk Lines skepp. 

Utöver fartygstyp har Bolaget identifierat två segmenteringspara-
metrar inom maritimindustrin: installation i samband med nybygg-
nation och eftermonteringsinstallationer på redan driftsatta fartyg.

Produktionsvolymerna för nya fartyg varierar över tid och fartyg 
varierar i storlek och tekniska specifikationer. Climeon uppskattar att 
cirka 500–1 500 av de fartyg33) som tillverkas per år är kompatibla 
med system för tillvaratagande av lågtempererad spillvärme. Under 
antagandet att ett rederi väljer att nyttja Climeons Heat Power-system 
bedömer Bolaget att ett fartyg potentiellt har en kapacitet för upp till 
tolv moduler och genomsnittet är två moduler. Den totala segments-
storleken inom nybyggnationer, givet två moduler per fartyg, uppgår 
således till 1 000–3 000 moduler per år, vilket motsvarar en segments-
potential på 3,4–10,2 miljarder SEK per år.

Climeon uppskattar att cirka 15 000–30 000 av världens cirka 
85 000 fartyg34) är kompatibla med system för tillvaratagande av låg-
tempererad spillvärme. Omräknat till installationer av Climeons Heat 
Power-modul innebär det en total segmentsstorlek inom eftermon-
tering på cirka 30 000–60 000 moduler, vilket motsvarar en seg-
mentspotential på 101,9–203,7 miljarder SEK. Mot bakgrund av de 
ökade bränslepriserna som drivs av den nya globala svavelgränsen 
för bränslen35) som ska införas 2020, förutspår Climeon en stor 
mängd efter monteringar.

Maritimteknik måste uppfylla vissa kvalitets- och säkerhetskrav, 
vilket säkerställer lämpligheten för bruk till havs. I mars 2017 god-
kändes Climeons Heat Power-system av Lloyd’s Register. Systemet 
uppfyller därmed de regulatoriska krav som ställs inom maritimindu-
strin.

Geografiskt fokus 
Det maritima segmentets karaktär innebär att Climeon inte fokuse-
rar på ett visst geografiskt område.
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36) U.S. Geological Survey, Mineral Commodity Summaries, januari 2017.
37)  Global Cement, Global Cement Directory 2016, september 2016.
38)  Bolagets egna beräkningar baserat på: Research Gate, A critical review on energy use 

and savings in the cement, maj 2011. Ej bekräftat av tredje part.
39)  Vid ett elpris på 0,11 EUR/kWh (EU-genomsnitt för 2015). Vid en växelkurs på 1 EUR = 

9,7 SEK.38) U.S. Geological Survey, Mineral Commodity Summaries, januari 2017.
40) U.S. Geological Survey, Mineral Commodity Summaries, januari 2017.
41) The European Cement Association, cembreau.eu, juni 2017.
42) India Brand Equity Foundation, Cement, juli 2017.
43) India Brand Equity Foundation, Cement, juli 2017.
44) India Brand Equity Foundation, Cement, april 2017.

45)  Statista.com, Major countries in worldwide cement production from 2011 to 2016, 
hämtad augusti 2017.

46)  Senast utgivna årsredovisning från följande bolag: Cemex, Deuna Zement, Dyckerhoff, 
HeidelbergCement, LafargeHolcim, Märker Zement, Opterra, Phoenix Zementwerke, 
Portlan Zementwerke, Schwank Zement, Solnhofer Portlan Zement, Spenner Zement 
och Südbayerische Portland Zementwerke.

47)  Reuters, Germany to spend 270 billion euros to fix road, railways, waterways, augusti 
2016. Vid en växelkurs på 1 EUR = 9,7 SEK.

48)  Senast utgivna årsredovisning från följande bolag: Cemex, Deuna Zement, Dyckerhoff, 
HeidelbergCement, LafargeHolcim, Märker Zement, Opterra, Phoenix Zementwerke, 
Portlan Zementwerke, Schwank Zement, Solnhofer Portlan Zement, Spenner Zement 
och Südbayerische Portland Zementwerke.

Cement

Det globala cementsegmentet
Den globala cementproduktionen uppgick 2016 till cirka 4,2 miljar-
der ton36) från totalt 2 273 cementanläggningar och beräknas växa 
med en genomsnittlig årlig tillväxttakt på nio procent mellan 2016 
och 202137). Den energiintensiva cementindustrin påverkas starkt av 
stigande energipriser och skatt för koldioxidutsläpp och behöver 
därmed lösningar som kan minska elkostnaden och koldioxidutsläp-
pen. Jämfört med industrier som stål har cementmarknaden av 
transportskäl en större andel lokala leverantörer på varje marknad. 
Cementindustrin är därför mindre utsatt för globala prissänkningar.

Cementanläggningar har flera olika källor från vilka spillvärme 
kan återvinnas, bland annat kylsystem, generatorer och förvärmning. 
Vissa producerar värme med högre temperatur än andra och varje 
anläggnings potential för system för tillvaratagande av lågtempere-
rad spillvärme varierar  beroende på temperatur och antalet utnytt-
jade spillvärmekällor. Mot bakgrund av detta uppskattar Climeon att 
mellan cirka 9 000 och 32 000 Heat Power-moduler skulle kunna 
installeras vid världens befintliga cementanläggningar. Detta mot-
svarar en segmentspotential för eftermontering på 30,6–108,6 mil-
jarder SEK.

En vanlig cementanläggning som tillverkar en miljon ton cement 
per år har en potentiell kapacitet för cirka 20 Heat Power-moduler vid 
värmekällor med låg temperatur, vilket ger cirka tre MW el från spill-
värme,38) motsvarande cirka 26,3 procent av anläggningens totala 
elförbrukning. Detta innebär årliga besparingar på cirka 28,1 MSEK 
(2,9 MEUR) med ett elpris på 1,1 SEK per kilowattimme (”kWh”)39). 

Geografiskt fokus
Bolaget fokuserar för närvarande på Indien och Tyskland inom 
cementsegmentet. De två länderna återfinns bland världens största 
cementtillverkare, Indien är världens näst största40) och Tyskland 
EU:s största41). Ett litet antal producenter kontrollerar båda segmen-
ten. En betydande segmentsetablering kan således uppnås genom 
att rikta in sig på några stora producenter.

Indien tillverkade 256 miljoner ton cement 2015 och 269 miljoner 
ton 2016, vilket motsvarar en tillväxt på fem procent.42) Tillväxten 
stöds i stor utsträckning av offentliga satsningar på bostadsprojekt, 
infrastrukturprojekt och kommersiella fastighetsprojekt.43) 97 pro-
cent av den totala produktionen kommer från 45 företag och 209 
enskilda anläggningar.44) Climeon bedömer att ett stort antal system 
för tillvaratagande av lågtempererad spillvärme skulle kunna instal-
leras vid dessa anläggningar. Omräknat till installationer av Cli-
meons Heat Power-modul uppskattar Bolaget  att mellan 1 300 och 
2 900 Heat Power-moduler skulle kunna installeras vid dessa anlägg-
ningar, motsvarande cirka 4,4–9,9 miljarder SEK.

Tyskland tillverkade 32 miljoner ton cement 2015 och 35 miljoner 
ton 2016, vilket motsvarar en tillväxt på nio procent (i linje med det 
globala genomsnittet).45,46) Tillväxten förväntas fortsätta då reger-
ingen planerar att satsa uppemot 2,6 biljoner SEK på renoveringen av 
väg-, ban- och vattenvägsnätet fram till 2030.47) 95 procent av den 
totala produktionen kommer från 14 företag och 45 enskilda anlägg-
ningar48). Climeon uppskattar att mellan 180 och 315 Heat Power-
moduler skulle kunna installeras vid dessa anläggningar, motsva-
rande cirka 0,6–1,1 miljarder SEK.

Kylning/avgaser 
från generatorer

Avgaser från förvärmning

Avgaser från kylning

Avgaser
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49) C. Forman et. al., Estimating the global waste heat potential, december 2015.
50)  En Linz-Donawitz-konverter är ett steg i den basiska syrgasprocessen för 

stålframställning där syre tillförs det heta järnet och bildar stål.
51) World Steel Association, World Steel in Figures 2017, maj 2017.
52)  Bolagets egna beräkningar baserat på: World Steel Association, Energy use in the steel 

industry, juni 2016. Ej bekräftat av tredje part.

53)  Vid ett elpris på 0,11 EUR/kWh (EU-genomsnitt för 2015). Vid en växelkurs på 1 EUR = 
9,7 SEK.

54) World Steel Association, World Steel in Figures 2017, maj 2017.
55) World Steel Association, World Steel in Figures 2017, maj 2017.

Avgaser
LD-konverter

   Masugn

Gjutning

Stål

Det globala stålsegmentet
Stålindustrin är energiintensiv och producerar stora mängder spill-
värme. Av den totala energin som används vid ståltillverkning går i 
genomsnitt cirka 50 procent förlorad som värme.49) Spillvärme gene-
reras av olika källor i ett stålverk, bland annat masugnen, LD-konver-
tern50), gjutningen och avgaserna. Kylningen av dessa energiinten-
siva processer kan medföra betydande utgifter. Vissa ståltillverkare 
måste till och med betala för att avlägsna vattnet som används för 
att kyla ner LD-konvertern. Climeon kommer inledningsvis att foku-
sera på att utnyttja spillvärme från LD-konvertrar, som används vid 
den basiska syrgasprocessen för stålframställning.

Den globala råstålproduktionen uppgick till cirka 1,6 miljarder ton 
2016, vilket är mer än en fördubbling sedan 2000. De senaste fem 
åren ökade produktionen med en genomsnittlig årlig tillväxttakt på 
en procent. 74 procent av den globala produktionen kommer från 
den basiska syrgasprocessen för stålframställning, där LD-konvert-
rar återfinns, motsvarande 1,2 miljarder ton 2016.51) Climeon upp-
skattar att den globala marknaden för återvinning av spillvärme från 
LD-konvertrar kan inhysa ett stort antal värmeåtervinningssystem. 
Omräknat till installationer av Climeons Heat Power-modul uppgår 
marknaden till mellan 4 000 och 12 000 moduler. Detta motsvarar en 
segmentspotential inom eftermontering av spillvärmesystem på 
13,6–40,7 miljarder SEK.

Ett stålverk som tillverkar sju miljoner ton stål per år har en poten-
tiell kapacitet för cirka 50 Heat Power-moduler vid LD-konvertern, vil-
ket ger cirka 7,5 MW el från spillvärme,52) vilket motsvarar drygt 0,5 

procent av stålverkets elförbrukning. Detta innebär årliga bespa-
ringar på cirka 64,0 MSEK (6,6 MEUR) med ett elpris på 1,1 SEK per 
kWh53).

De tre största stålproducerande länderna i världen är Kina, Japan 
och Indien med 50 procent, sex procent respektive sex procent av 
den totala produktionsvolymen. De 20 största företagen bidrar med 
cirka 40 procent av den totala produktionsvolymen.54)

Geografiskt fokus
Bolaget fokuserar idag på länderna Indien, Tyskland och Sverige 
inom detta segment, vilka producerar 96, 42 respektive fem miljoner 
ton råstål per år.55) Climeon uppskattar att dessa länder har en 
gemensam marknadspotential för system för tillvaratagande av 
spillvärme motsvarande cirka 1,2–3,4 miljarder SEK. 
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56) Orc-world-map.org, ORC Market: A World Overview, hämtad juni 2017.
57)  Vid ett elpris på 0,11 EUR/kWh (EU-genomsnitt för 2015). Vid en växelkurs på 1 EUR = 

9,7 SEK.

Generatoraggregat (generatorer)

Det globala generatorsegmentet
Generatoraggregat är naturgas- eller dieseldrivna kraftgeneratorer 
vars enda syfte är att producera el. Generatorer finns i olika storlekar 
och konfigurationer och återfinns nästan var som helst i en industriell 
miljö, från mindre enstaka fristående anläggningar som driver teleko-
manläggningar till stora biomassakraftverk eller fartyg. De diesel-
drivna generatorerna har historiskt sett utgjort den ledande tekniken 
på marknaden men naturgasdrivna generatorer blir allt mer populära 
på grund av en global skärpning av utsläppskraven. Caterpillar, GE, 
Wärtsilä, Cummins och MHI är några stora generatortillverkare. 

Verkningsgraden vid omvandling av bränsle till el är så avgörande 
att generatorproducenter konkurrerar på grundval av en eller två pro-
centenheters skillnad i verkningsgrad. Givet detta fokus på ökad 
verkningsgrad är det föga förvånande att cirka 70 procent56) av 
dagens ORC-system inom värmeåtervinning används till dieselgene-
ratorer eller gasturbiner. 

Ett starkt skäl till varför Climeon har riktat in sig på detta segment 
är dess tekniska likhet med det maritima segmentet. I stort sett 
samma typ av generatorer som driver ett modernt kryssningsfartyg 
används också för landbaserade tillämpningar med motorkylning 
och avgaser som spillvärmekällor i samtliga fall. På grund av likhe-
ten anser Climeon att framgångsrika driftsättningar av Climeons 
Heat Power-system inom det maritima segmentet kan användas 
som referensanläggningar för generatorsegmentet i stort. 

En anläggning med tio generatorer som producerar 122 MW har 
en potentiell kapacitet för cirka 36 Heat Power-moduler, vilket ger 4,5 

MW el från spillvärme och ökar anläggningens verkningsgrad med 
3,7 procent. Detta innebär årliga besparingar på cirka 41 MSEK (4,2 
MEUR) med ett elpris på 1,1 SEK per kWh57). 

Baserat på en analys av den kombinerade eftermonteringspoten-
tialen hos världens åtta största generatortillverkare, både diesel- och 
naturgasdrivna generatorer inkluderat, har Climeon kommit fram till 
att eftermonteringspotential för system för tillvaratagande av spill-
värme uppgår till cirka 34 miljarder SEK. Omvandlat till Heat Power-
moduler motsvarar detta cirka 10 000 Heat Power moduler.

Geografiskt fokus
Generatorsegmentets karaktär innebär att Climeon inte fokuserar på 
ett visst geografiskt område utan istället riktar sin försäljning mot de 
största generatorproducenterna globalt.

Avgaser

Kylvatten 
från motorn

Luftkylning
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58)  Geothermal Energy Association, Annual U.S. & Global Geothermal Power Production 
Report, mars 2016.

59) Orc-world-map.org, ORC Market: A World Overview, hämtad juni 2017.
60) A. Davis et. al., Geothermal power production from abandoned oil wells, maj 2009.

61)  Vid ett elpris på 0,11 EUR/kWh (EU-genomsnitt för 2015). Vid en växelkurs på 1 EUR = 
9,7 SEK.

62)  H. Singh et. al., Harnessing Geothermal Energy from Mature Onshore Oil Fields, 
 februari 2017.

Geotermi

Det globala geotermiska segmentet 
År 2016 uppgick världens geotermiska energiproduktionskapacitet 
till 13,3 GW i 24 länder med 12,5 GW kapacitet under uppbyggnad i 
84 länder och 750 enskilda projekt.58) ORC-system har länge använts 
för elproduktion inom det geotermiska högtemperatursegmentet, 
med vissa anläggningar installerade för över 30 år sedan. I januari 
2016 uppgick den globala kapaciteten från geotermiska kraftverk 
med ORC-system till 2 103 MW, med 420 MW till under uppbygg-
nad.59)  Climeon anser att den långsiktiga potentialen inom detta seg-
ment är större än inom Bolagets andra fokussegment, men har ännu 
inte gjort den nödvändiga detaljerade analysen för att kvantifiera 
potentialen.

Vid nybyggnation av geotermiska kraftverk kommer Climeon 
inledningsvis att fokusera på att ersätta aktiva men olönsamma geo-
termiska kraftverk och bygga nya anläggningar vid oanvända geoter-
miska reservoarer. Dessutom kan utborrade och övergivna olje- och 
gasfält som har värmetemperaturer inom området för Heat Power-
systemet60) byggas om för geotermisk energi. Med dessa tillväga-
gångssätt undviks långa byggprocesser samt de höga risker och 
kostnader som borrning medför.

Komplementinstallation på existerande kraftverk för hög-
tempererade geotermiska källor
Globalt har Climeon identifierat över 140 kraftverk för högtempere-
rade geotermiska källor som lämpar sig för ett system som kan till-
varata lågtempererad spillvärme. Dessa kraftverk har en kombinerad 

kapacitet på cirka 6,3 GW. Climeon uppskattar att den sammanlagda 
potentialen för eftermonteringar på dessa kraftverk motsvarar en 
segmentspotential på cirka 29,2 miljarder SEK. Omräknat till installa-
tioner av Climeons Heat Power-modul uppgår marknaden till cirka 8 
600 moduler. Bolaget noterar även att den totala segmentspotentia-
len överstiger de för närvarande identifierade 140 kraftverken. 

Ett genomsnittligt kraftverk för högtempererade geotermiska käl-
lor som genererar 50 MW kan rymma mellan 40 och 80 Climeon Heat 
Power-moduler beroende på kraftverkets specifikationer. Det skulle 
öka verkningsgraden hos anläggningen med 15 procent, då kapaci-
teten ökar med 7,5 MW. Detta innebär årliga besparingar på cirka 70 
MSEK (7,2 MEUR) vid ett elpris på 1,1 SEK per kWh61). Eftersom 1,1 
SEK per kWh är ett konsumentelpris kan besparingarna bli lägre för 
kraftverken då priset de erhåller från eldistributörerna understiger 
konsumentpriset.

Geotermisk spillvärme kan även fås från olje- och gasindustrin, 
där extraherad olja och gas i allmänhet är blandat med hett vatten. 
Vatteninnehållet i denna oljeblandning kan vara så hög som 95 pro-
cent i äldre brunnar62), och vattnet måste separeras, behandlas och 
avlägsnas, vilket utgör en betydande kostnad för branschen och en 
potentiell källa för spillvärmeåtervinning. 

Geografiskt fokus
Prioriterade länder för Climeon inom geotermi är USA, Island, Tysk-
land, Polen och Japan.

Extraktionsbrunn

Injektionsbrunn

Geotermisk reservoar
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2017.
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TRENDER OCH DRIVKRAFTER FÖR ÖKAD PRODUKTION 
AV MILJÖVÄNLIG EL

Drivkrafter inom internationell politik 
Climeon har redan från starten strävat efter att vara oberoende av 
bidrag och subventioner och fokuserar på att skapa tekniker och 
kundfördelar som är ekonomiskt lönsamma på egna meriter. Dock 
kan en marknad penetreras snabbare med hjälp av proaktiv politik 
och regelverk. 

Regelverk för koldioxidutsläpp och andel förnybar energi
Koldioxidskatter och handel med utsläppsrätter har blivit vanligare 
på senare år, med exempel som EU:s utsläppshandelssystem och 
koldioxidskatter i exempelvis Mexiko och Japan. Flera länder, som 
Frankrike, Storbritannien och Irland, har dessutom implementerat 
extra koldioxidskatter utöver detta system. Stora marknader som 
Brasilien, Indien och Kina håller på, eller överväger, att implementera 
system för koldioxidprissättning.63) Dessutom blir det allt vanligare 
med lagstiftning om en lägsta andel förnybar energi i energimixen 
hos elleverantörer. Mexiko har tillkännagett att de inför en lägsta 
andel på fem procent från och med 201864) och 29 amerikanska del-
stater har infört liknande bestämmelser under 201765).

Parisavtalet 
En av de största politiska händelserna under senare år är klimatkon-
ferensen i Paris 2015. Under konferensen antog 195 länder det för-
sta universella, juridiskt bindande globala klimatavtalet. Avtalet, vars 
syfte är att undvika farliga klimatförändringar, beskriver ett antal 
åtgärder som gynnar övergången till förnybara energikällor.66) Det 
politiska trycket på att förändra energimarknaden kommer troligen 
att öka i framtiden.

Globala gränsvärden för svavelutsläpp med maritima bränslen
Ett politiskt beslut som påverkat den maritima industrin är EU-direkti-
vet från 2012 angående svavelinnehåll i maritimt bränsle, vilket för-
bjöd fartyg i Östersjön, Nordsjön och Engelska kanalen att använda 
bränsle med ett svavelinnehåll som överstiger 0,1 procent67). Det har 
lett till betydande ökningar av bränslekostnaderna för sjöfarten i 
regionen.68) I oktober 2016 beslutade Internationella sjöfartsorgani-
sationen om en liknande begränsning av svavelinnehållet i bränsle 
till 0,5 procent, vilket kommer att införas globalt 2020.69) Det får 
exempelvis till följd att dyrare och mer miljövänligt bränsle behövs. 
Det uppskattas att avtalet kommer att öka kostnaden för sjötran-
sporter med 20–85 procent.70) Climeon bedömer att det kommer att 
leda till ett betydligt större intresse för bränslebesparande lösningar 
inom det maritima området.

EU-direktiv om fluorerade växthusgaser
Europeiska unionen introducerade ett nytt F-gasdirektiv som trädde i 
kraft januari 2015 som har som mål att reducera utsläppen av fluore-
rade växthusgaser med två tredjedelar till 2030.71) Direktivet reglerar 
även användningen av vätskor med fluorkolväten. Det påverkar 
marknaden för värmeåtervinning genom att begränsa eller förbjuda 
användningen av flera av de ORC-arbetsvätskor som ofta används av 
Climeons konkurrenter. Climeon påverkas inte av det nya regelverket 
eftersom Heat Power-systemet inte använder fluorerade gaser som 
arbetsvätska.

Kärnkraftens nedgång
Kärnkraft, som är en av de vanligare källorna för elnätens baskraft, 
avvecklas eller minskas i flera länder, bland annat Frankrike, Sverige 
och Tyskland.72) Det beror bland annat på oro över säkerheten, frågan 
om långsiktig förvaring av avfallet och den höga kostnaden. Den här 
trenden kommer troligen leda till ytterligare efterfråga på baskraft. 
Denna efterfrågan kan spillvärme och geotermisk energi bemöta.

Lokala förhållanden och politiska drivkrafter 

Japan
Efter att kärnkraftverket i Fukushima stängdes ned satte den japan-
ska regeringen ett mål för landets förnybara energiproduktion. 
25–35 procent av den totala energiförbrukningen ska komma från 
förnybara resurser vid 2030, då cirka sex biljoner SEK73) kommer att 
ha investerats i förnybar energi. En av de främsta invändningarna 
mot förnybar energi är att de flesta energikällorna är intermittenta. 
Japan har dock stora geotermiska energikällor.74) 

Indien 
Indien har under flera årtionden lidit av ett underutvecklat elnät med 
relativt frekventa strömavbrott. Indiska företag använder vanligtvis 
generatorer som strömförsörjning för att minska effekterna av 
strömavbrott; cirka 35 procent av elen genereras av dem själva, vilket 
medför betydande kostnader.75) Användning av spillvärmekraft kan 
minska kostnaderna i sådana situationer samt minska det övergri-
pande problemet med att balansera nätet. I och med att den indiska 
regeringen satt upp ett mål att landets förnybara energikällor ska ha 
en sammanlagd produktionskapacitet på 175 GW till år 202276), kom-
mer det att finnas en betydande efterfrågan på ytterligare baskraft 
för både uppkopplade och fristående elnät.

Polen 
Polens regering har meddelat att man tänker utveckla de omfat-
tande geotermiska tillgångarna i landet77), vilka primärt utgörs av vär-
mereservoarer med låga temperaturer på 30 till 130 °C78). Även om 
merparten av investeringarna hittills har gjorts inom fjärrvärme79) har 
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Polen en betydande potential för elproduktion från lågtempererade 
geotermiska källor.

Teknikutveckling 

Teknik för värmeåtervinning
Sedan de första kommersiella ORC-kraftverken introducerades i slu-
tet av 1960-talet80) har gradvisa förbättringar, som nya arbetsvätskor, 
inneburit att ORC-system har kunnat användas framgångsrikt i flera 
värmeåtervinningstillämpningar. 

Forskning och utveckling relaterat till beprövade värmeåtervin-
ningssystem fokuserar idag främst på designändringar som möjlig-
gör högre verkningsgrader och mindre storlekar, lägre kostnader, 
bättre tätningar och ett minskat underhållsbehov, förbättrade värme-
överföringsprestanda samt designändringar som möter efterfrågan 
på nya, hittills oprövade tillämpningar. Framväxande teknik inom vär-
meåtervinning vid låga temperaturer omfattar bland annat icke-
metalliska korrosionsbeständiga värmeväxlare, system med fasom-
vandlande material, torksystem för latent värmeåtervinning från 
gaser med fuktinnehåll, membransystem för latent värmeåtervin-
ning från vattenånga, kondensvattenvärmare eller -värmeväxlare 
och värmeaktiverande absorptionssystem för kyl och frys.81)

Förnybar energiteknik och investeringar
Den viktigaste utvecklingen inom sektorn för förnybar energi under 
de senaste fem åren är den lägre osubventionerade utjämnade kost-
naden för energi (LCOE) för förnybar energiteknik. Utvecklingen har 
varit starkast inom fotovoltaisk solenergi, där LCOE har sjunkit med 
en genomsnittlig årlig takt på 20 procent under de senaste fem åren. 
I januari 2017 nådde fotovoltaisk solenergi nätparitet med kol för för-
sta gången på vissa marknader och till 2020 beräknas tekniken nå 
ett lägre LCOE än kol och naturgasverk globalt.82) Climeon ser detta 
som en viktig milstolpe för uppfattningen av all förnybar energi.

En annan fråga som sällan berörs är att institutioner historiskt har 
hindrats från att tillföra större kapitalmängder till sektorn. På senare 
tid har dock den tekniska och politiska utvecklingen lett till ökade 
investeringar inom förnybar energiinfrastruktur. Dessa investeringar 
kan numera snarare jämföras med samhällsnyttiga investeringar i 
väg-, vatten- och elnät än med investeringar i ny teknik, och med ny 
teknik förknippade risker. Faktum är att ett globalt rekord sattes 
2015 när de totala utlovade investeringarna inom förnybar energi 
uppgick till 2,4 biljoner SEK.83) Climeon anser att denna utveckling är 
gynnsam för Bolaget och att den kommer att gynna användandet av 
dess teknik. Bolaget förväntar sig även att den kommer att påverka 
försäljningen inom det geotermiska segmentet direkt, eftersom 70 
procent av investeringarna för 2015 avsåg nybyggnation. 

Borrteknik och synergi med olje- och gasindustrin
Tekniska innovationer inom närliggande sektorer kan ofta vara till-
lämpliga även inom den geotermiska industrin. Exempelvis kan 
brunnar för olja och gas som tidigare tog upp till nio månader att 
borra i vissa fall slutföras på mindre än en månad.84) Eftersom borr-
tekniken som används inom olja- och gasindustrin liknar tekniken 
som används inom den geotermiska industrin kommer teknikut-
vecklingen inom dessa branscher troligen även att sänka kostnaden 
och tidskraven inom den geotermiska industrin. Det kan minska 
investeringarna i startskedet för projekt, då borrkostnaderna utgör 
nära hälften av den totala projektkostnaden.85) Nya borrtekniker som 
har utvecklats på senare år och som kan leda till lägre kostnader och 
kortare borrtider är bland annat vätskeslag och plasmaborrning. 

KONKURRENS OCH KONKURRENTER
Climeon ser sig självt som en pionjär inom marknaden för värme-
kraft eftersom Bolaget är verksamt inom det outforskade segmentet 
för nyttjande av värmekraft med temperaturer under 120 °C. Climeon 
har därmed få direkta konkurrenter som är aktiva inom samma tem-
peratursegment. ElectraTherm, Calnetix/GE, Orcan, Turboden och 
Cryostar är några som enligt bolagens egna tekniska specifikationer 
kan tillvarata värme under 120 °C. Climeon har dock endast stött på 
direkta konkurrenter vid 15 procent av Bolagets orderförhandlingar 
med kunder.

Climeon möter indirekt konkurrens från ett antal tillverkare av 
ORC-system som är aktiva inom temperatursegmentet över 120 °C. 
Inom det här segmentet finns ett antal stora aktörer där Ormat Tech-
nologies, som är störst, står för cirka 66 procent av den aggregerade 
installerade kapaciteten och de tre största aktörerna står för cirka 88 
procent tillsammans.86) Även om Climeon kan konkurrera inom det 
här segmentet genom att använda värmeväxlare när högre tempera-
turer adresseras ser Bolaget sina system som ett komplement med 
fokus på lägre temperaturer snarare än ett konkurrerande alternativ.
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Att göra en god insats för miljön har varit en central del av Climeon sedan Bolaget 
grundades, och att göra detta genom att möjliggöra en lönsam verksamhet för 
kunden har fungerat som en vägledande princip under utvecklingen av Climeons 
Heat Power-system.

Sir Richard Bransons bolag Virgin Voyages är kund hos Climeon sedan 2016, 
efter en beställning på totalt 18 Heat Power-moduler till tre fartyg. Sir Richard 
Branson kommenterar: ”Det bästa sättet att göra gott är om du kan göra det på ett 
sätt som inte kostar dig mycket pengar, förhoppningsvis sparar du faktiskt pengar 
och gör gott samtidigt – Climeon kan leverera det, vilket gör det så spännande. Under 
de kommande åren kommer vi se allt fler som gör affärer med företag som gör en 
verklig insats för att städa framför sin egen dörr. Vi kommer att arbeta för att få ut 
budskapet – vi är stolta över vad Climeon gör för våra fartyg och vi kommer att låta 
folk veta det.”

MILJÖFÖRDELAR

Signifikanta energibesparingar
En Climeon Heat Power-modul (150 kW) kan producera tillräckligt med ren el per år 
för att förse upp till 263 vanliga svenska villor med hushållsel. Med 100 000 installe-
rade moduler skulle man undvika utsläpp på upp till 98 miljoner ton koldioxid årligen. 
En skog lika stor som Danmark skulle behövas för att absorbera samma mängd kol-
dioxid årligen.

CEMENTTILLVERKNING
En cementfabrik som producerar ett megaton cement per år har potential att installera 
Heat Power-system med tre MW kapacitet. Den årliga sparade energin från systemet 
motsvarar den årliga energianvändningen av 29 000 indiska hushåll eller 4 500 el-bilar. 

STÅLTILLVERKNING
Ett stålverk som producerar sju megaton stål per år har potential att installera Heat 
Power-system med 7,5 MW kapacitet. Den årliga sparade energin från systemet mot-
svarar den årliga energianvändningen av 72 500 indiska hushåll eller 20 400 ton kol-
dioxid.

MARITIM
En fullskalig installation av ett Heat Power-system (900 kW) på ett fartyg har potential 
att reducera den årliga bränsleförbrukningen med upp till fem procent eller 750 ton 
bränsle samt reducera koldioxidutsläppen med 1 900 ton koldioxid per år. Det mot-
svarar att köra en bil mer än 480 gånger runt jorden. 

”BUSINESS FOR A BETTER WORLD”
Om inte annat anges är beräkningarna avseende miljö- och energibesparingar i detta avsnitt  
utförda av Climeon och har inte verifierats av oberoende part.



Liten miljöpåverkan i tillverkningsprocessen
All förnybar energiteknik påverkar miljön negativt i samband 
med tillverkningen. Till exempel används stora mängder stål 
och energi för att tillverka ett vindkraftverk. Det krävs däref-
ter en viss tid med kraftverket i drift för att kompensera för 
den negativa påverkan som tillverkningen har på miljön, så 
kallad miljömässig återbetalningstid. 

För förnybara energitekniker som vind- och solkraft är den 
miljömässiga återbetalningstiden cirka sex1) respektive 18 
månader2). Tillverkningen av ett Climeon Heat Power-system 
kräver cirka 40 000 kWh energi. Modulen behöver således 
upp till 15 dagar för att kompensera mängden energi som 
används vid produktionen, vilket innebär en miljömässig 
återbetalningstid på drygt två veckor.

Climeon har blivit globalt uppmärksammat och prisat
Climeon har vunnit flera priser för Heat Power-systemets posi-
tiva inverkan på miljön. Climeon utsågs av Världsnaturfonden 
till en Climate Solver 2016. Världsnaturfonden menade att om 
Climeon kunde omvandla tio procent av all spillvärme från 
industrier och handelsfartyg år 2026 till ren el skulle det redu-
cera världens årliga koldioxidutsläpp med 21,6 miljoner ton. 
Detta motsvarar en installerad bas av cirka 25 000 Climeon 
Heat Power-moduler globalt. Branschexperterna Frost & Sulli-
van ansåg att systemet var bäst i världen i sin kategori och för-
väntar sig att Climeons Heat Power-system kommer att få sitt 
genombrott inom den maritima industrin.3) Systemet har dess-
utom vunnit E-Prize 2016 i kategorin för förnybar energi. 
E-Prize är ett samarbete mellan E.ON och Veckans Affärer och 
är Sveriges största energitävling. Den svenska Energimyndig-
heten har även kallat systemet ”Den största energiinnovatio-
nen på 100 år”.

1)  Karl R. Haapala & Preedanood Prempreeda, Comparative life cycle assessment of 2.0 
MW wind turbines, juni 2014.

2) Fraunhofer Institute for Solar Energy Systems, Photovoltaics Report, november 2016.
3) 2015 Frost & Sullivan for Technology Innovation Award.
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1)  Amerikanska energiinformationmyndigheten, Levelized Cost and Levelized Avoided 
Cost of New Generation Resources in the Annual Energy Outlook 2017, april 2017.

2)  Henrik Öhman, Per Lundqvist, Comparison and analysis of performance using Low 
Temperature Power Cycles, november 2012.

3)  Sylvain Quoilin et. al., Techno-economic survey of Organic Rankine Cycle (ORC) 
systems, March 2013; Siemens, Waste Heat Recovery with Organic Rankine Cycle 
Technology, 2014; GE Marine, Extra Power – With no additional fuel burned, September 
2014.

4)  Henrik Öhman, Per Lundqvist, Comparison and analysis of performance using Low 
Temperature Power Cycles, november 2012.

5)  Vinst före räntenetto, skatt, avskrivningar och nedskrivningar (eng. Earnings Before 
Interest, Tax, Depreciation and Amortisation).

INTRODUKTION TILL CLIMEON
Climeon grundades 2011 av Thomas Öström (VD), Joachim Karthä-
user (CTO) och Sven Löfqvist och är ett teknikbolag med huvudkon-
tor i Kista, Stockholm. Bolaget erbjuder i huvudsak en produkt, Cli-
meon Heat Power-systemet, som tillvaratar energin i spillvärme och 
lågtempererad geotermisk värme för att generera elektricitet. Bola-
get mottog sin första order under 2015 och dess befintliga kunder 
består bland annat av Viking Line, Virgin Voyages/Fincantieri, 
Maersk Line och SSAB.

Bolaget har nu nått ett stadium där det har kapacitet för volymle-
veranser och har mottagit upprepade beställningar från ledande 
aktörer inom sina respektive industrier. Produkten är tekniskt beprö-
vad och patentskyddad samt erbjuder en helhetskostnad per kWh 
som är lika låg eller lägre jämfört med konkurrerande tekniker.1) Bola-
get har även etablerat en erfaren ledningsgrupp och skalbar organi-
sation som är redo för hög tillväxt. 

Tack vare Heat Power-systemets ledande prestanda2) har Bola-
get möjlighet att adressera en tidigare i hög grad oexploaterad mark-
nad, en så kallad greenfield-marknad, inom tillvaratagande av ener-
gin i spillvärme och lågtempererad geotermisk energi. Denna mark-
nad är i hög grad oexploaterad då den ligger inom ett lägre tempera-
tursegment än vad majoriteten av konkurrerande tekniker har möjlig-
het att adressera,3) och som ett resultat därav möter Climeon konkur-
rens i så få som 15 procent av alla orderförhandlingar. Climeons 
Heat Power-system kan generera elektricitet oberoende av sol, vind 
och nederbörd och har därmed potentialen att utgöra en fullgod 
ersättare av fossila energikällor samt kärnkraft som baskraft. Cli-
meons huvudsakliga fokus är för närvarande att erbjuda Heat Power-
systemet inom fyra segment: maritim, stål- och cementtillverkning, 
generatoraggregat (generatorer) samt geotermi. 

Per 30 juni 2017 hade Bolaget 35 anställda och omsättningen för 
det första halvåret 2017 uppgick till 0,7 MSEK. Per dagen för Pro-
spektet har Bolaget ingått försäljningsavtal med nio kunder om totalt 
129 moduler varav tre har levererats.

AFFÄRSIDÉ OCH VISION

Affärsidé
Climeon bidrar till framtiden för förnybar energi med innovativa 
värme kraftlösningar som är lönsamma för kunderna.

Vision
Bli en klimatledare som är med och bidrar till en bättre framtid för 
planeten och framtida generationer.

LÅNGSIKTIGA MÅL

Operationella mål
Climeon har som målsättning att bli den ledande leverantören av vär-
mekraftlösningar för låga temperaturer genom att erbjuda konkur-
renskraftiga produkter till lägsta möjliga utjämnad energikostnad 
(LCOE) för kunderna. För att uppnå det här fokuserar Climeon på att:
• Bli de facto-standarden för lågtemperatursystem inom utvalda 

segment, inledningsvis genom att etablera Climeon Heat Power-
systemet som branschstandard inom den maritima industrin till 
slutet av 2018.

• Bibehålla Heat Power-systemets marknadsledande verknings-
grad.4) 

• Optimera C3-tekniken och omgärdande system för att ge använ-
dare av Heat Power-systemet en lösning med lägre elkostnad 
(LCOE).

Finansiella mål
Bolaget började med aktiv försäljning under 2016 efter lyckade resul-
tat av installationerna på Viking Line och SSAB under 2015. Den fort-
farande låga försäljningen innebär att order- och försäljningssiffror 
varierar mellan kvartal och styrelsen har ännu inte satt uttryckliga 
mål för försäljningsvolymer eller tillväxt. 

Bolaget fokuserar dock på kostnadseffektivitet samt har som 
mål att ha en långsiktig EBITDA5)-marginal på 35 procent.

VERKSAMHETSÖVERSIKT
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2011–2013 Teknisk innovation
• 2011 började Climeon skapa en första prototyp på en teknik som kunde konvertera värmeenergi vid temperaturer på 70 till 120 °C till ren 

elektricitet. 

• Prototypen utvecklades till Climeons C3-teknik. Tekniken baserades då som nu på lågt tryck/vakuum till skillnad från traditionella hög-
tryckssystem.

• 2013 slutfördes den första prototypen för Climeons Heat Power-system. Prototypen hade en kapacitet på tre kilowatt (”kW”).

2014 Produktindustrialisering
• Under 2014 industrialiserades tekniken i form av Climeons Heat Power-system, där varje system består av en eller flera moduler. Vid denna 

tidpunkt kunde en modul generera 100 kW.

• En fundamental del av produktindustrialiseringen var att göra produkten ekonomiskt försvarbar för kunden. Det målet uppnåddes genom 
att skapa en kostnadseffektiv produkt som hade en verkningsgrad på minst tio procent.

2015 Förberedelse för tillväxt
• Under året genomfördes ett stort antal aktiviteter inom fyra utvecklingsområden: produkt, produktion, bolagsstruktur samt försäljning och 

marknadsföring.

• 2015 var det första året som ett kommersiellt Heat Power-system producerades och installerades hos en kund. De första kunderna var 
Viking Line och SSAB.

2016 Produkten och produktionen vidareutvecklas 
• De två befintliga kunderna Viking Line och SSAB kommunicerade sina planer på expansion med Climeon i offentliga uttalanden.

• Climeon fick en order på 18 moduler från det italienska varvet Fincantieri som fått i uppdrag av Virgin Voyages att bygga tre nya kryssnings-
fartyg.

2017 Fokus på att skala upp marknadsföring, försäljning och produktion
• Under första halvåret lanserades generation 3 av Heat Power-systemet på marknaden, med en kapacitet att generera 150 kW per modul.

• Ett nytt ledningsteam rekryterades för att förbereda Bolaget för ytterligare expansion.

• I februari 2017 beställde SSAB en uppgradering av sin pilotinstallation. Systemets kapacitet ökar därmed från 120 kW till 150 kW. 

• I mars 2017 godkändes Heat Power-systemet av Lloyd’s Register. Det var ett intyg på att systemet motsvarade alla de strikta kvalitets- och 
säkerhetskrav som gäller vid användning inom maritimindustrin.

• I mars 2017 fick Bolaget en order på en pilotmodul från det japanska biomassakraftverket Koyo Electric. Det var den första beställningen 
inom generatoraggregatsegmentet.

• I april 2017 kom den första upprepade beställningen från Viking Line på ett system med en kapacitet på totalt 900 kW, bestående av bland 
annat fyra Heat Power-moduler. Resterande 300 kW utgörs av tilläggsprodukter som är under utveckling. 

• I maj 2017 färdigställdes Bolagets anläggning för massproduktion. Anläggningen kan skalas upp till 2 500 moduler per år. Den ägs och 
drivs av kontraktstillverkaren Mastec. 

• I juli 2017 kom en beställning från Maersk Line på en modul för en pilotinstallation och i maj 2017 beställde en ledande indisk stålproducent 
en förstudie. Beställningen från Maersk var den första från en fraktfartygsoperatör. Energimyndigheten har parallellt beviljat bidrag för att 
verifiera produktens tillämpning på fraktfartyg.  

• I augusti 2017 beställde CP Energy en pilotinstallation samt flera fullskaliga system. Beställningen är villkorad av att ett antal förutsättningar upp-
fylls innan installation påbörjas och består av av sju + 93 Heat Power-moduler. Beställningen var den första inom det geotermiska  segmentet.

6)  Henrik Öhman, Per Lundqvist, Comparison and analysis of performance using Low 
Temperature Power Cycles, november 2012.

7)  LCOE-måttet är en ekonomisk utvärdering av energiproducerande system. Det beräknas 
genom att ta alla livstidskostnader för ett system och dela dem med systemets totala  
 energiproduktion. 

STYRKOR OCH KONKURRENSFÖRDELAR
Climeon bedömer att Bolaget kommer att kunna dra nytta av nedan 
beskrivna styrkor och utnyttja identifierade möjligheter för att gene-
rera tillväxt, uthållig lönsamhet och stabila kassaflöden.

Överlägsen teknik med modulär design och tilläggstjänster 
Climeons Heat Power-system ger en verkningsgrad på tio procent 
under normala driftsförhållanden, vilket är det dubbla jämfört med van-
liga ORC-system6). Under gynnsamma driftsförhållanden kan systemet 
ge upp till 14 procent, vilket är nära den teoretiska gränsen. Ett ORC-sys-
tem uppnår sällan en verkningsgrad på mer än fem procent vid 90 °C. 
Heat Power-systemet erbjuder även en konkurrenskraftig utjämnad 
kostnad för energi (LCOE)7), som är likvärdig med eller lägre jämfört med 

konkurrerande teknik vid låga temperaturer. Dessa två faktorer är de vik-
tigaste konkurrensfördelarna för Bolaget. 

Heat Power-systemets modulära design har flera fördelar: det är 
skalbart, vilket möjliggör stegvis expansion och fler tillämpningsom-
råden; ett system med en kapacitet att generera 50 MW är inte mer 
komplicerat på modulnivå än ett system som kan generera 150 kW; 
skalfördelar uppstår i produktionen i takt med att volymen ökar och; 
systemunderhåll kan utföras separat på varje modul, vilket minskar 
nedtiden för hela systemet.

Alla Heat Power-system kompletteras med tilläggstjänster som 
Climeon Live™, konsulttjänster och supportavtal. Dessa tjänster ökar 
produktionsnyttan och ger Bolaget löpande intäkter utöver hårdvaru-
försäljningen. 

HISTORIA
När Climeon grundades fastslog Bolaget en sjuårsplan bestående av 
fem steg. I planen beskrivs hur Climeon ska gå från prototyp till en 
kommersiell produkt som kan generera ren energi från spillvärme 

med låg temperatur. Nedan följer en sammanfattning av de vikti-
gaste händelserna under Bolagets historia.
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8)  Vid ett elpris på 0,11 EUR/kWh (EU-genomsnitt för 2015). Vid en växelkurs på 1 EUR = 
9,7 SEK.

9)  Beställningen är villkorad av att ett antal förutsättningar uppfylls innan installation 
påbörjas. Se avsnitt “Legala frågor och kompletterande information – Väsentliga avtal” 
för mer information.

10)Climeons uppskattning baserat på konkurrentanalys. Ej bekräftat av extern part. 

11)  Baserat på Bolagets egen bedömning av koldioxidavtrycket för de använda materialen 
samt produktionsprocessen. Siffran har inte bekräftats av oberoende part.

12)  Karl R. Haapala & Preedanood Prempreeda, Comparative life cycle assessment of 2.0 
MW wind turbines, juni 2014.

13) Fraunhofer Institute for Solar Energy Systems, Photovoltaics Report, november 2016.
14) 2015 Frost & Sullivan for Technology Innovation Award.

Kort återbetalningstid för kunder 
En Climeon Heat Power-modul har en effekt på 150 kW och kan 
generera 1 314 000 kWh miljövänlig elektricitet per år från spill-
värme. Med elpriser på 1,1 SEK per kWh8) kan en modul generera 
elektricitet till ett värde av 1,4 MSEK varje år. Det betyder att Cli-
meons spillvärmekunder får en lösning som betalar sig på cirka tre 
år, medräknat Climeon Live™-abonnemang och supporttjänster. Hur 
lång tid det tar beror dock på ett antal faktorer som de varma och 
kalla källornas temperatur, integrationskostnaderna och elpriserna.

Beprövad teknik med upprepade beställningar från globala 
storföretag 
Climeon har fått ett flertal beställningar från globala storföretag och 
har sammanlagt nio betalande kunder per dagen för Prospektet. 
Bolagets två första kunder, Viking Line och SSAB, har efter fram-
gångsrika pilotinstallationer placerat upprepade beställningar för att 
utöka sina Heat Power-system. Pilotinstallationerna har idag varit i 
drift i över två år. 

Tack vare beställningar från globala storföretag, positiv återkopp-
ling och upprepade beställningar har Bolagets teknik passerat det 
mest kritiska stadiet – att bevisa sig vara kommersiellt gångbart och 
redo för en bredare marknadslansering.

Vidare har Climeon nu börjat ta beställningar av större volym. 
 Virgin Voyages/Fincantieri har beställt tre fullskaliga Heat Power-
system (totalt 18 moduler) och CP Energy har beställt sammanlagt 
1009) Heat Power-moduler.

Starkt patentskydd 
Climeons teknik är dess viktigaste tillgång. Bolaget arbetar därför 
aktivt med patentansökningar samt skydd av varumärken och kun-
nande för att se till att tekniken skyddas på lämpligt sätt. I patentfrå-
gor har Climeon två samarbetspartner: Haynes Beffel & Wolfeld och 
Bergenstråhle & Partners. År 2016 gjorde Bergenstråhle & Partners 
en kartläggning av de immateriella tillgångarna inom Climeons verk-
samhet. Undersökningen identifierade 49 immateriella tillgångar 
som tillhör Climeon. Åtgärder för ytterligare skydd rekommendera-
des endast för en av dessa, resten var tillräckligt skyddade.

Climeon har redan från start systematiskt samarbetat med 
patentjurister för att tillse att Bolagets produkter och teknik inte gör 
intrång på befintliga patent, detta i syfte att säkerställa så kallad fri-
het att bedriva verksamhet (eng. Freedom to Operate).

Ny marknad med en rad tillämpningsområden 
Med Climeons teknik för konvertering av spillvärme och geotermisk 
energi (båda under 120 °C) till el med över tio procent verkningsgrad 
tillgängliggörs en stor energikälla som idag mestadels är outnyttjad 
på grund av begränsningar hos befintlig teknik. Heat Power-syste-
met är det första värmeåtervinningssystem som i stor skala kan 
använda denna tidigare outnyttjade energikälla.10) Systemet har där-
med potential att inta en ny marknad med begränsad konkurrens.

Heat Power-systemet kan användas inom en rad branscher. Det 
ger en mycket stor potentiell marknad och innebär att Bolaget inte 
behöver förlita sig på en viss bransch. Trots de många potentiella till-
lämpningsområdena har Climeon fattat det strategiska beslutet att 

för närvarande fokusera på fyra väldefinierade segment: maritim, 
stål- och cementproduktion, generatoraggregat (generatorer) och 
geotermisk energi.

Eftersom Heat Power-systemet är en av få tekniker som erbjuder 
en förnybar baskraft (vid tillämpning inom det geotermiska segmen-
tet) anser Bolaget att den potentiella marknaden är större inom geo-
termisk energi jämfört med övriga potentiella tillämpningsområden. 

Strukturerad försäljningsprocess och god kunskap 
Climeon har en strukturerad och effektiv försäljningsprocess som är 
fokuserad på identifierade och prioriterade företag inom respektive 
fokussegment, ofta de största inom sitt segment. Climeon har även 
gjort en omfattande kartläggning av dessa kunders potential vad 
gäller storleken på en potentiell pilotinstallation, en fullskalig instal-
lation på en enskild anläggning samt fullskalig installation på kun-
dens hela flotta eller samtliga anläggningar (till exempel fabriker 
eller kraftverk).

Climeon har 53 potentiella kunder i olika stadier av försäljnings-
processen. Nio av dessa har gått igenom den strikta gransknings-
processen och blivit Försäljningsprojekt. Mer information finns i 
avsnittet ”Försäljning och marknadsföring – Försäljnings process och 
pågående kunddiskussioner”.

Starkt ledningsteam och en skalbar organisation med 
volymproduktion på plats 
Ledningen har en balanserad mix av erfarenhet från ledande befatt-
ningar i såväl mindre snabbväxande företag som stora etablerade 
företag såsom Ericsson, Shell, Accenture, Tieto och Mycronic Laser 
Systems. Trots att Bolaget grundades så sent som 2011 har det en 
mogen organisationsstruktur med stabila men anpassningsbara 
interna rutiner, ISO-certifiering och en produktionsanläggning med 
en skalbar årlig kapacitet på upp till 2 500 moduler. Volymproduktio-
nen sköts av en tredjepartstillverkare som även hanterar inköp av 
komponenter, vilket minskar Bolagets behov av rörelsekapital.

Kort miljömässig återbetalningstid
All teknik har en viss tid som det tar att kompensera för den miljöpå-
verkan som tillverkningen orsakar, så kallad miljömässig återbetal-
ningstid. För Climeons Heat Power-system är den tiden mindre än 15 
dagar11), vilket endast är en bråkdel av den tid det tar för andra förny-
bara källor som vind- och solkraft, som tar cirka sex respektive12) 18 
månader13). Det innebär att energin som krävs för att bygga ett Cli-
meon-system snabbt fås tillbaka, för att sedan resultera i åratal med 
uteblivna koldioxidutsläpp.

Globalt uppmärksammad och prisbelönt teknik 
Climeon har uppmärksammats av ett antal oberoende organisatio-
ner. Världsnaturfonden (WWF, eng. World Wildlife Fund) gav Bolaget 
status som Climate Solver 2016 och branschexperterna Frost & Sulli-
van ansåg att systemet var bäst i världen i sin kategori och förväntar 
sig att Climeon Heat Power-systemet kommer att få sitt genombrott 
inom den maritima industrin14). Systemet har dessutom vunnit 
E-Prize 2016 i kategorin för förnybar energi och kallats ”Den största 
energiinnovationen på 100 år” av Energimyndigheten.
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15)  Bloomberg New Energy Finance’s New Energy Outlook 2016, India’s Triple Energy 
Challenge, november 2016.

16)  climatechangenews.com, No renewables without coal, says Indian energy minister, 
hämtad november 2016.

17) För mer information om avtalet med CP Energy, se avsnitt “Legala frågor och 
kompletterande information – Väsentliga avtal.

TILLVÄXTSTRATEGI OCH UTVECKLINGSPOTENTIAL

Fortsätta att dra fördel av Bolagets produktövertag och 
gynnsamma marknadsposition för att etablera sin teknik 
som en branschstandard inom Bolagets fokussegment
Per dagen för Prospektet känner Climeon inte till att någon annan 
aktör har utvecklat en kommersiellt gångbar produkt som primärt 
arbetar med värmekällor under 120 °C. Tack vare detta tekniska för-
språng och det låga produktpriset bedömer Bolaget sig ha skapat ett 
produktövertag och etablerat en gynnsam position på marknaden 
för lågtempererad värmekraft inom Bolagets fokussegment. Cli-
meon kommer att arbeta för att dra nytta av sin nuvarande position 
på marknaden med målsättningen att dess teknik ska bli en bransch-
standard inom Bolagets fokussegment. Att Bolagets teknik blir en 
branschstandard inom till exempel maritim, kan innebära att oavsett 
vilket varv som vinner en upphandling om byggnationen av ett fartyg, 
så återfinns ett Climeon Heat Power-system i fartygsspecifikatio-
nen.

Idag bedömer Bolaget att en sådan etablering av dess teknik lig-
ger närmast i tiden inom segmentet maritim, där Climeon redan har 
starka referenskunder som Virgin Voyages/Fincantieri, Maersk Line 
och Viking Line. Dessutom är systemet certifierat för marin kommer-
siell sjöfart av organisationen Lloyd’s Register, vilket skapar en trös-
kel för konkurrenter och kan komma att fördröja potentiell lansering 
av konkurrerande produkter.

Prioritera tillväxt inom särskilt lönsamma geografier och 
segment
Expansion kommer att prioriteras inom segment och geografier där 
Bolaget anser affärsmöjligheten vara signifikant och där Bolaget har 
en väsentlig ekonomisk och teknologisk konkurrensfördel jämfört 
med konkurrenter och alternativa tekniker. Detta kan innefatta bran-
scher där bolag har starka drivkrafter att bli kunder till Climeon, bran-
scher som skyddas av certifieringskrav varpå konkurrensfördelar 
kan utvinnas vid certifiering eller branscher där kraven på produkt-
specifikationer överensstämmer särskilt väl med Climeons produkt. 
Prioriterade länder kan innefatta sådana med en underutvecklad 
elinfrastruktur, höga elpriser, avsaknad av energilagringsmöjligheter 
i form av till exempel vattenkraft, eller stora problem med luft- och 
vattenföroreningar. Övriga parametrar inkluderar kundens krav på 
storlek, till exempel på fartyg där Climeons begränsade storlek på 
2x2x2 meter passar utmärkt i maskinrummet.

Samtidigt som nya geografier utforskas noggrant, undviks lokala 
investeringar fram till att en stark referenskund kontrakteras och 
Bolaget skapat sig en grundlig förståelse för marknaden. Detta görs 
bland annat genom att prioritera användandet av tredjepartsaktörer 
för att bygga lokala servicenätverk. Försäljningen sker i nuvarande 
fas huvudsakligen direkt utan mellanhänder för att skapa starka 
kundrelationer och god förståelse för affären. Utvalda kundkonton 
bearbetas systematiskt för att skapa fler referenskunder och eta-
blera ett brett förtroende i varje segment.

De närmaste åren kommer Climeon att prioritera tillväxt i specifika 
geografier inom sina fokussegment, utan att utesluta tillväxt i andra 
geografier eller nya segment om särskilt gynnsamma tillfällen expo-
neras. Sådana tillfällen har bidragit till Bolagets nuvarande sats-
ningar. Exempelvis finns fördelaktiga förhållanden för tillväxt i Indien 

och på Island genom svag elinfrastruktur (vilket medför ökad efterfrå-
gan på lokala elnät och kraftstationer) och i Tyskland genom höga 
elpriser (kundens alternativkostnad). Indiens behov av el beräknas 
tredubblas från 2016 till 2040 samtidigt som landets energiminister 
deklarerat behovet av en förnybar baskraft för att komplettera utbygg-
naden av solenergi.15,16) Japan bedöms utgöra en gynnsam marknad 
för geotermi på grund av dess geologiska förutsättningar samt dess 
nuvarande behov av att hitta alternativa uthålliga energikällor som 
kan minska beroendet av internationell energiimport samt komplet-
tera och på sikt ersätta kärnkraften. I likhet med Japan anses Island 
ha gynnsamma förhållanden för geotermi på grund av landets geolo-
giska förutsättningar. Denna uppfattning stärktes av den villkorade 
beställning på 100 moduler (motsvarande drygt 30 MEUR) som gjor-
des av det isländska bolaget CP Energy i augusti 2017. Climeon lycka-
des trots de låga elpriserna som råder på Island skapa en attraktiv 
affärsmöjlighet för CP Energy.17)

Fortsätta bygga en skalbar organisation som kräver 
begränsat kapital för att uppnå god lönsamhet och positivt 
kassaflöde
Bolaget fokuserar den fortsatta uppbyggnaden av dess verksamhet 
inom framförallt tre delar: produktionen, service- och leveransorgani-
sationen samt sälj- och marknadsföringsorganisationen.

I maj 2017 färdigställdes produktionsanläggningen hos kon-
traktstillverkaren Mastec, som Climeon kan nyttja för storskalig pro-
duktion. Anläggningen har kapacitet att producera 400 Heat Power-
moduler årligen, men kan skalas upp till 2 500 moduler per år. Denna 
skalbarhet möjliggörs framförallt av att Heat Power-systemet base-
ras på standardiserade och produktifierade moduler, vilka kan serie-
tillverkas. I takt med att produktionsvolymerna ökar bedömer Bola-
get att täckningsbidraget per modul kommer att öka. Därutöver 
sköts inköp av komponenter främst av Mastec, som levererar färdiga 
moduler till Climeon med 30 dagars betalningsvillkor, vilket begrän-
sar behovet av rörelsekapital.

Skalbarheten av service- och leveransorganisationen möjliggörs 
av kontrollsystemet Climeon Live™ och standardiseringen av Heat 
Power-modulen. Genom Climeon Live™ erbjuds olika molnbaserade 
tjänster vilka bland annat möjliggör support utan platsbesök hos 
kund, samtidigt som den förser Bolaget med löpande intäkter. Den 
standardiserade modulen möjliggör nyttjande av servicepartners 
när väl platsbesök krävs. Idag består serviceorganisationen av en 
kombination av interna resurser för produktnära tjänster och servi-
cepartners för standardiserade tjänster, men Bolaget arbetar för att 
öka andelen servicepartners i takt med att Bolagets teknik blir mer 
etablerad på marknaden. 

Climeons sälj- och marknadsföringsorganisation är idag fokuse-
rad på stora kunder inom Bolagets fokussegment, vilket möjliggör 
att interna resurser kan underhålla stora försäljningsvolymer. I takt 
med att försäljningen ökar kommer även mindre kunder bearbetas. 
Sådan försäljning planeras framförallt att ske genom försäljnings-
partners.

Arbeta aktivt med lösningar för kund- och 
 projektfinansiering för att uppnå en snabbare tillväxt 
Climeon arbetar tillsammans med partners, både statliga och pri-
vata, för att tillhandahålla finansieringslösningar till sina kunder för 
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att underlätta köp av Bolagets produkter genom attraktiva finansie-
ringslösningar. Detta kan även inkludera förlängd kredittid, köparkre-
diter eller leasingavtal.

Bolaget avser att arbeta aktivt med att utöka sitt nätverk av finan-
sieringspartners i de länder där Climeon arbetar med proaktiv för-
säljning. För vidare information om Bolagets arbete med kund- och 
projektfinansiering, se avsnitt ”Verksamhetsöversikt – Kund- och pro-
jektfinansieringslösningar”.

Fortsätta utveckla Climeons Heat Power-system för att 
uppnå en lägre elkostnad samt lansera kompletterande lös-
ningar för att förbättra kundens totala energihantering och 
produktion
Att kunna erbjuda en kommersiellt konkurrenskraftig produkt har 
sedan starten varit fokus för Climeon och är en nyckel till Bolagets 
framgång. Bolaget strävar därför efter att erbjuda lägsta möjliga LCOE 
för Climeons Heat Power-system. LCOE är i sin tur en funktion av sys-
temets konverteringseffektivitet och kostnaden inklusive kringlig-
gande komponenter som krävs för att passa in i kundens processer.

I ett tidigt skede adresserade Bolaget dessa faktorer bland annat 
genom ett antal grundläggande tekniska konfigureringar vilket 
ökade verkningsgraden och gjorde systemet billigare att producera. 
Valet att modularisera systemet kommer att ge en lägre tillverk-
ningskostnad på sikt när produktionsvolymerna ökar.

Även integrationskostnad räknas in som en del av kundens kost-
nad för att generera el (och LCOE) och Bolaget arbetar aktivt med att 
förenkla integrationen; en standardiserad, modulär lågtrycksprodukt 
med tydliga gränssnitt anser Bolaget ger förbättrade förutsättningar 
för enkel integration. 

Därutöver avser Bolaget att utveckla kompletterande produkter 
eller ta in sådana från andra leverantörer för att kundens lösning ska 
bli så effektiv som möjligt. Det kommer att underlätta integrationen 
samt bidra till kundens möjlighet att maximera sin värmeåtervinning. 
Som exempel tas en ny produkt som kallas Climeon Steam Turbine 
fram och ska installeras för första gången hos kund under 2018. 

CLIMEONS PRODUKTERBJUDANDE
Climeon grundades utifrån insikten att om det skulle gå att konver-
tera spillvärme vid låga temperaturer (70–120 °C) till ren elektricitet 
skulle många bolag kunna uppnå betydande besparingar och sänkta 
koldioxidutsläpp. För att uppnå det här och samtidigt skapa en kom-
mersiellt gångbar produkt satte Climeon upp två huvudmål vid Bola-
gets bildande:
• Climeons Heat Power-system ska ge minst tio procent verknings-

grad och därmed garantera marknadsledande prestanda vid låga 
temperaturer18). Idag ger systemet över tio procent verkningsgrad vid 
90/20 °C och upp till 14 procent under optimala driftsförhållanden.19)

• Återbetalningstiden för Climeons kunder måste vara konkurrens-
kraftig utan subventioner. Det innebär en återbetalningstid på mel-
lan tre till sju år beroende på kundtypen. Idag har spillvärmekunder 
en återbetalningstid på cirka tre år på sin investering. Climeons sys-
tem utgör därmed en attraktiv affärsmöjlighet för Bolagets kunder.

Climeons kärnerbjudande består av fyra delar: Climeon Heat Power-
systemet, Climeon Live™, kundsupport och konsulttjänster. 

Climeon Heat Power-systemet 
Climeon Heat Power-systemet är kärnan i Climeons erbjudande. Heat 
Power-systemet är baserat på Climeons C3-teknik och använder tem-
peraturskillnaden mellan varmt och kallt vatten till att omvandla vär-
meenergi till ren elektricitet. Värmeenergi omvandlas därmed till 
användbar elektricitet. Värmekällan håller vanligen 70–120 °C och 
 kylkällan 0–35 °C. Heat Power-systemet finns i två konfigurationer: 
ett för landbaserade tillämpningar och ett för maritima tillämpningar. 
Systemet för maritima tillämpningar fick allmänt godkännande av 
Lloyd’s Register i mars 2017. Varje system har en uppskattad livstid 
på cirka 30 år.

Varje Climeon Heat Power-modul är endast 2x2x2 meter, har 
kapacitet att generera en elektrisk effekt på 150 kW och behöver 
endast tre anslutningar: en värmekälla, en kylkälla och en elanslut-
ning. Den modulära designen innebär att det är lätt att skala upp sys-
temet från 150 kW till 50 MW genom att ansluta över 300 moduler till 
varandra. Oavsett hur många moduler som ansluts till systemet 
behövs endast tre anslutningar, vilket innebär att storleken inte gör 
systemet väsentligt mer komplext.

Dessutom levererar Heat Power-systemet dubbel verkningsgrad 
jämfört med vanligt förekommande ORC-system.20) Med en värme-
källa på 90 °C och en kylkälla på 20 °C levererar systemet en netto-
verkningsgrad på minst tio procent och under optimala temperaturer 
som mest 14 procent. Det är i båda fallen högre än 50 procent av 
Carnotverkningsgraden (den högsta teoretiska verkningsgraden). 
De vanligast förekommande ORC-systemen uppnår endast 25–30 
procent av denna teoretiska gräns.21)

18)  Henrik Öhman, Per Lundqvist, Comparison and analysis of performance using Low 
Temperature Power Cycles, november 2012.

19) Optimal temperatur definieras som 120 °C för värmekällan och 1 °C för kylkällan.
20)  Henrik Öhman, Per Lundqvist, Comparison and analysis of performance using Low 

Temperature Power Cycles, november 2012.

21)  Climeons beräkningar baserat på referensen: B. Peris, et. al. Performance Evaluation of 
Organic Rankine Cycle (ORC) for power applications from low grade heat sources. 
Beräkningarna har ej bekräftats av extern part.
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22) Climeons beräkningar baserat på Bolagets egna observationer och undersökningar av högtryckssystem. Ej bekräftat av extern part.

C3-tekniken
Omvandling av värmeenergi till användbar elektricitet i Climeon Heat 
Power-systemet möjliggörs av Climeons C3-teknik. C3-tekniken 
baseras på ett värmeväxlarsystem som förångar en vätska genom 
att exponera den för en värmekälla. Eftersom gas har lägre densitet 
än vätska ökar trycket. Den trycksatta gasen passerar genom en 
mycket effektiv turbin som i sin tur genererar elektricitet. Efter att 
gasen passerat turbinen kyls den ned och återgår till vätska. Tack 
vare Climeons unika arkitektur och ett antal specialanpassade och 
patenterade komponenter har Bolaget lyckats minimera energiför-
lusterna vid övergången. C3-tekniken möjliggör den höga verknings-
graden och låga kostnaden för Climeons system.

C3-tekniken verkar med ett partiellt vakuum i systemet, vilket 
reducerar trycket jämfört med traditionella högtryckssystem som 
exempelvis ORC-system. Det lägsta interna tryck som krävs för 
C3-tekniken är 2,5 bar, jämfört med traditionella ORC-system som 

vanligtvis kräver 25 bar. Det låga trycket innebär att det går att 
använda material och pumpar med mindre dimensioner. Produktio-
nen av Heat Power-systemet förbrukar därför 75 procent mindre 
material jämfört med produktionen av konkurrerande högtryckslös-
ningar.22) Resultatet är betydande kostnadsbesparingar, mindre mil-
jöpåverkan och högre verkningsgrad. 

Fler viktiga aspekter av C3-tekniken är valet av arbetsvätska och 
den unika och patenterade kondenseringslösningen. Över 3 000 
olika kemikalier undersöktes innan valet föll på den som nu används 
som arbetsvätska. Vätskan har egenskaper som gör den idealisk för 
Heat Power-systemet. Kondenseringslösningen möjliggör den kom-
pakta designen av varje modul, och är avgörande för att systemet 
ska fungera under vakuum. Eftersom luftintrång utifrån inte helt kan 
undvikas har Climeon utvecklat och patenterat ett unikt system för 
vakuumhantering som kontrollerar luftintrång och för bort luft utan 
att dyra vakuumpumpar behövs.
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23) U.S Energy Information Administration, Levelized Cost and Levelized Avoided Cost of New Generation Resources in the Annual Energy Outlook 2017, april 2017.

Källa: U.S Energy Information Administration, Levelized Cost and Levelized Avoided Cost of New Generation Resources in the Annual Energy Outlook 2017, april 2017. Antagen  växelkurs 
USD/SEK på 8,5.
Not (1): Koldioxidinfång och lagring (CCS, eng. Carbon capture and storage).

Utjämnad kostnad för energi (LCOE)
Climeons Heat Power-system ger lägre eller motsvarande LCOE jäm-
fört med fossila bränslen eller förnybara energialternativ. 

LCOE är en metod för att uppskatta livstidskostnaden för en ener-
gikälla per enhet energi som genereras över dess användbara livstid. 
Med utgångspunkt från beräkningar från den amerikanska myndig-
heten för energiinformation23), kan Heat Power-systemet i ett stan-
dardsystem för spillvärme uppnå ett LCOE på 435 SEK per MWh vid 
nuvarande produktionsvolymer (<100 moduler årligen). Det innefat-
tar 294 SEK per MWh i investeringskostnader och 141 SEK per MWh i 
fasta drifts- och underhållskostnader. Om systemet används i ett 
geotermiskt kraftverk där borrkostnader för ett 1 500 meter djupt 
borrhål inkluderas, krävs ytterligare 46 SEK per MWh i investerings-

kostnader för borrning, vilket ger en summa på 481 SEK per MWh. 
Heat Power-systemet har inga rörliga kostnader eftersom det inte 
förbrukar bränsle som kol eller biomassa.

I takt med att produktionsvolymerna överstiger 100 moduler årli-
gen beräknas den totala LCOE-kostnaden sjunka till 310 SEK per 
MWh i ett system för spillvärme och till 335 SEK per MWh i ett geoter-
miskt kraftverk. Bolaget förväntar sig att LCOE för Heat Power-syste-
met kommer att sjunka till 300 SEK per MWh vid större produktions-
volymer i framtiden. 

Bolaget gör antagande om att en modul har en livstid på 30 år, en 
diskonteringsränta på 5,5 procent, en uteffekt på 130 kW med en 
upptid på 85 procent för spillvärmessystemet och 98 procent för 
systemet för geotermisk kraft.
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Climeon Live™
Climeon Live™ är en molnbaserad programvara som utgör styrsyste-
met för Climeon Heat Power-systemet och som även omfattar ett 
antal molnbaserade tilläggsapplikationer. En Climeon Live™-
prenumeration behövs för varje modul som ansluts till ett Heat 
Power-system och utan ett abonnemang går det inte att använda 
modulen. Varje separat modul i ett Climeon Heat Power-system har 
flera sensorer som förser programvaran med exakta mått och stora 
mängder data.

Climeon Live™ erbjuder ett antal fördelar: 
• Kontinuerlig övervakning och avancerade analyser möjliggör pre-

cisa optimeringar för förbättrad prestanda. Resultatet är högre 
verkningsgrad och lägre koldioxidutsläpp.

• Programvaran levererar systeminformation och rapporter i real-
tid. Insamlad data används för rapporter om historiska prestanda 
och trendanalyser. Datan är åtkomlig för användare via datorer 
och mobila enheter.

• Data som samlas in från de globalt installerade systemen analy-
seras och används för automatiska programuppdateringar. Det 
gör det möjligt för Climeon att optimera prestandan hos varje 
installerad modul globalt, baserat på data från varje moduls unika 
driftsvillkor. 

• Förebyggande övervakning av systemet kan identifiera potentiella 
fel innan de inträffar. Det gör det möjligt att köra Climeon Heat 
Power-systemet dygnet runt, sju dagar i veckan med endast två 
dagars planerat underhåll per år. 

• Kunder kan integrera Climeons lösning i sina befintliga kontroll- 
och övervakningssystem med API:n för Climeon Live™.

Konsulttjänster 
Konsulttjänster erbjuds till kunder som antingen begär en förstudie i 
samband med ett potentiellt köp av ett Heat Power-system eller en 
mer djupgående energieffektivitetsanalys av sin verksamhet. Kon-
sulttjänsterna är avsedda att bidra till försäljning och leverans av 
Heat Power-system, det vill säga tjänsterna erbjuds endast till 
köpare eller potentiella köpare av Heat Power-system.

Totalkostnaden för att installera ett Heat Power-system kan 
variera kraftigt och påverkas av en rad faktorer utanför Climeons 
erbjudande. Konsulttjänsterna hanterar dessa faktorer och syftar till 
att kunden ska få en komplett översikt över sin potential att optimera 
energiåtervinningen, undersöka de tekniska möjligheterna att instal-
lera ett system, samt ge kunden en heltäckande bild av de potentiella 
kostnader som en installation skulle medföra. Till exempel kan en 
stålproducent på det sättet få en tydlig uppfattning av var och hur Cli-
meons system kan installeras och integreras, och hur anslutningar 
till varmvatten, kylvatten och elektricitet ska utformas. Det är ofta 
avgörande för kundens köpbeslut och betalas i typfallet av kunden. 

Supporttjänster 
Climeon erbjuder support inom tre olika kategorier beroende på kun-
dens önskemål: Grundläggande fjärrsupport, Grundläggande plats-
support och Komplett platssupport. Tjänsterna är tillval men alla 
nuvarande kunder har skrivit på supportavtal och de flesta framtida 
kunder förväntas göra det.

Tjänsterna för fjärrunderhåll och -reparation som ingår i support-
avtalen levereras via kontrollsystemet Climeon Live™. Underhåll på 
plats utförs normalt av en kombination av tredjepartspersonal och 
Bolagets egna tekniker. Tredjepartstekniker anlitas främst för rutin-
uppgifter medan Climeons tekniker hanterar de mer avancerade 
uppgifterna.

Utöver de tre typerna av supportavtal ackompanjeras varje köp av 
ett Heat Power-system av en obligatorisk driftsättningstjänst. Drift-
sättningen består av följande: fylla systemet med arbetsvätska, kon-
trollera alla anslutningar till systemet och att köra olika delar av 
maskinen manuellt för att kontrollera att systemet fungerar korrekt. 
Kundens externa hårdvara, som pumpar, kan i vissa fall behöva 
anslutas till Heat Power-systemets kontrollsystem (Climeon Live™). 
Om så är fallet ingår även detta i driftsättningstjänsten. I driftsätt-
ningen ingår också att finjustera systemets prestanda när det har 
startats.
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24) EPC är en form av entreprenörsavtal där entreprenören utför sådant som konstruktion och driftsättning. (Exempelföretag: Sweco, ÅF)

VÄRDEKEDJA
Internt inom Climeon finns tillräcklig expertis för att Bolaget ska kunna 
vara involverat i de flesta delar av värdekedjan, från förstudien av kund-
anläggningen till den kontinuerliga supporten när Climeon Heat 
Power-systemet har installerats och är i drift. Hur pass involverat Cli-
meon är varierar dock mellan olika delar och ibland samarbetar Bola-
get med en tredje part. Exempelvis kan driftsättningen ske i samar-
bete med en EPC-entreprenör24) och för rutinunderhåll kan Climeon 

anlita servicepartners från tredje part. De externa parternas roll är 
främst att öka organisationens effektivitet så att Climeon kan behålla 
fokus på de viktigaste delarna av Bolagets erbjudande.

Bolagets värdekedja kan delas upp i två delar: den ena delen består 
av stegen från identifiering av användbar spillvärme tills Climeon Heat 
Power-systemet har installerats, och den andra delen av löpande akti-
viteter som genomförs efter att systemet har installerats.

Den första delen av värdekedjan ovan visar processen från identifie-
ring av användbar spillvärme till driftsättningen. 

Den andra delen av värdekedjan visar arbetet som utförs när ett 
Heat Power-system har installerats. Eftersom dessa delar av värde-
kedjan är löpande kan flera delar utföras samtidigt.

AFFÄRSMODELL 
Climeon tillhandahåller både maskin- och programvara. Det som 
står i centrum för Climeons erbjudande är Heat Power-systemet och 
systemets programvara Climeon Live™. Dessutom erbjuder Climeon 
konsult- och supporttjänster för Heat Power-systemet. Produktio-
nen av systemet sköts av tredje part medan all forskning och utveck-
ling samt försäljning och marknadsföring sköts internt av Bolaget 
och all unik produktdesign ägs av Climeon. Bolagets målkunder är 
främst bolag som producerar stora mängder spillvärme samt geo-
termiska kraftverk.

Fokussegment 
Climeon har för närvarande fyra fokussegment: maritim, stål- och 
cementtillverkning, generatoraggregat (generatorer) och geotermisk 

energi. Inom maritim, stål, cement och generatorer används Heat 
Power-systemet till att tillvarata spillvärme medan det inom det geo-
termiska segmentet används antingen för att ta vara på spillvärme i 
befintliga högtemperaturkraftverk eller som huvudsystem i lågtem-
peraturkraftverk. Bolaget har för närvarande kommit längst inom 
maritimsegmentet men på lång sikt anser Bolaget att den största 
potentialen finns inom det geotermiska segmentet. För mer informa-
tion om varje segment, se avsnitt ”Marknadsöversikt – Climeons 
nuvarande fokussegment”.

Maritim
Maritim är för närvarande det längst gångna segmentet. Då Climeon 
Heat Power-systemet har installerats på, eller beställts till, ett antal 
fartyg anser Bolaget att tekniken är på väg att bli väletablerad inom 
maritimindustrin. I takt med att tekniken blir mer välkänd förväntar 
sig Climeon att kunna gå direkt från förstudie till fullständig system-
driftsättning och därmed undvika pilotinstallationen och förkorta 
försäljningsprocessen. Detta skedde till exempel vid försäljningen 
till Virgin Voyages/Fincantieri. Efter den framgångsrika installatio-
nen av Heat Power-systemet på Viking Lines färja Viking Grace köpte 

Spillvärme Förstudie Försäljning Driftsättning
och integration

Underhåll och  
reparation KundElbolagKundsupportClimeon LiveTM

Produktion 
och platsför- 
beredelser

Värmeenergi genererad 
av industri och geo- 
termiska kraftverk

Mjukvaru-API integra-
tion, tilläggsfunktioner

Plats och kostnadsan-
alys, integrationshjälp

Remote/on-site support, 
funktionskontroller 

= aktiviteter ledda av tredje parter = aktiviteter erbjudna av Climeon

Interna försäljning-
savdelningen

Energi- och platsoptimering, tilläggstjänster, kundutbildning, etc.

Årligt underhåll och 
potentiell reparation

Tredjepartstjänster
t.ex. anläggningsarbete, 

rör, svetsning

Geotermiska kraft-
verk säljer producerad 
elektricitet till elbolag

Anslutning och inte-
gration, fyllning, 

uppstart

Elbolag distribuerar el 
till slutanvändare

Löpande konsulttjänster

FÖRE SYSTEMINSTALLATION

EFTER SYSTEMINSTALLATION – LÖPANDE
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25) Beställningen från Viking Line omfattar även tilläggsprodukter med en kapacitet på 300 kW.
26) World Steel Association, World Steel in Figures 2017, maj 2017.

Virgin Voyages system för tre kompletta driftsättningar omedelbart. 
Mer information om de olika stegen av försäljningsprocessen finns i 
”Verksamhetsbeskrivning – Försäljningsprocess och pågående kund-
diskussioner”.

Merparten av de system som kommer att säljas till maritimindu-
strin under den närmaste tiden förväntas installeras genom eftermon-
tering, vilket generellt är en snabb process. Att bygga nya fartyg är å 
andra sidan ofta en lång process som kan ta flera år. Det innebär att 
det kan dröja mellan att en order läggs och att Heat Power-systemet 
levereras. 

Befintliga kunder inom maritim omfattar Maersk Line, Viking Line 
och Virgin Voyages/Fincantieri. Viking Line och Virgin Voyages/Fin-
cantieri har beställt fullskaliga installationer till ett respektive tre far-
tyg på fyra25) respektive 18 moduler. Maersk Line har beställt en pilot-
installation bestående av en modul. Beställningen från Maersk Line 
delfinansieras av energimyndigheten med syfte att verifiera tekniken 
för fartyg med tvåtaktsmotorer, vilket är standard på fraktfartyg.

Maersk Line
• Världens största fraktfartygsoperatör. 
•  Omsättning på cirka 300 miljarder SEK och bränsle-

kostnader som motsvarar 7,5 procent av företagets rörelse-
kostnader. 

•  En flotta på cirka 700 fartyg varav cirka 250 lämpar sig för 
ett Climeon Heat Power-system (2–6 moduler per fartyg), 
vilket mot svarar en kundpotential på cirka 3,4 miljarder 
SEK. 

Tillverkning av stål och cement
En av Climeons första kunder är ståltillverkaren SSAB, som produce-
rar cirka åtta miljoner ton stål årligen26). SSAB lade den första beställ-
ningen på ett Heat Power-system bestående av en modul 2015, en 
upprepad beställning på en modul 2016 samt en uppgradering av 
den första modulen från 120 till 150 kW under 2017.

Climeon har inlett diskussioner med flera ståltillverkare och i maj 
2017 fick Bolaget en order om en betald förstudie från en ledande 
indisk stålproducent. 

SSAB
•  Bland världens 50 största stålproducenter med en årlig 

 produktionskapacitet på åtta miljoner ton.1)

•  Huvudkontor i Stockholm och en global närvaro med 
anställda i över 50 länder.

• Årlig omsättning på 55 miljarder SEK.

1) World Steel Association, World Steel in Figures 2017, maj 2017.

Ingen försäljning har gjorts inom cementindustrin men det pågår dis-
kussioner med flera potentiella kunder och interna förstudieberäk-
ningar har gjorts för en liten grupp ledande cementföretag med indi-
kationer på god produktlämplighet. 

Generatoraggregat (generatorer)
Marknaden för stora generatorer är uppdelad mellan en handfull stora 
tillverkare, bland andra Caterpillar, GE, Wärtsilä, Cummins och MHI. 

Ett pilotprojekt tillsammans med Koyo Electric har inletts, med en 

order om tre Heat Power-moduler avsedda för biomassakraftverk. 

Geotermisk kraft 
Inom det geotermiska segmentet finns två olika användningsområ-
den för Heat Power-systemet. Systemet används antingen som 
komplement till befintlig teknik vid geotermiska kraftverk med hög 
temperatur (>150 °C), genom att utnyttja värme som i annat fall 
skulle gå till spillo med ett ORC-system eller som huvudsystem för 
att generera elektricitet vid geotermiska anläggningar med låga tem-
peraturer (<120 °C).

Försäljning och marknadsföring inom det här segmentet fokuse-
rar nu på att hitta geotermiska kraftverk som drivs med låg marginal 
eller förlust då dessa har incitament att köpa Climeons system. Cli-
meon utvärderar även möjligheten att nyttja tidigare outnyttjad geo-
termiska reservoarer som inte uppnått en tillräcklig temperatur för 
effektiv användning av befintliga ORC-system. Dessa möjligheter 
kan leda till driftsättning av stora system utan långa ledtider, höga 
kostnader och de risker som är förknippade med att borra geoter-
miska reservoarer.

I augusti 2017 erhöll Climeon sin första, villkorade, beställning 
inom segmentet geotermi från CP Energy. Beställningen omfattar 
totalt 100 moduler (motsvarande drygt 30 MEUR) fördelat på en 
pilotinstallation bestående av sju moduler samt 10 till 15 fullskaliga 
installationer med totalt 93 moduler. Heat Power-systemen avses 
anslutas till lågtempererad geotermiska källor som idag används till 
fjärrvärmeutvinning. För mer information om denna beställning, se 
avsnitt ”Fallstudie – Isländsk geotermi i stor skala” och ”Legala frågor 
och kompletterande information – Väsentliga avtal”.

Kund- och projektfinansieringslösningar 
Climeons kunder betalar i normalfallet produkterna direkt, med del-
betalning vid orderläggning och resterande vid leverans. För att 
underlätta köpbeslut av Bolagets produkter arbetar Bolaget syste-
matiskt med partners, både statliga och privata, för att erbjuda att-
raktiva finansieringslösningar, till exempel i form av leverantörskre-
diter, där Climeon erbjuder längre betalningsvillkor som kan kopp-
las till framtida kassaflöde som investeringen genererar för kun-
den, köparkrediter där köparen får förmånliga lån vid inköp av Cli-
meons utrustning, eller leasingavtal, där kunden ingår ett köpeavtal 
av el med Climeon som installerar och driver Heat Power-systemet. 
Samtliga lösningar är framtagna för att förbättra möjligheterna att 
vinna nya affärer, både av pilot och fullskalig karaktär. Finansie-
ringslösningarna är strukturerade att vara kassaflödesneutrala 
eller kassaflödespositiva för Climeon och där det är möjligt även 
vara en billigare form av finansiering än vad kunden själv kan 
anskaffa.

I de fall där det gäller en projektinvestering, till exempel ett större 
geotermiprojekt, där i vissa fall borrning inkluderas, har Climeon eta-
blerat ett nätverk av olika finansiärer som kan bistå projektet med 
lånefinansiering. Då dessa projekt ofta är större och mer komplexa 
än kundfinansiering inom de övriga segmenten kan andra finansie-
ringspartners komma att användas, exempelvis fonder via direkt-
investeringar eller obligationer. Climeon samarbetar bland annat 
med Exportkreditnämnden (”EKN”), ALMI Företagspartner (”ALMI”), 
Svensk Exportkredit (”SEK”) och Energi myndigheten.

Under 2017 har Climeon tillsammans med ALMI och EKN genom-
fört en första kundfinansiering kopplat till affären med Viking Line, 
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där en fullskalig installation (900 kW) beställdes. Detta innebär att 
ALMI ställer ut ett lån till Climeon där tillverkningsrisken samt ford-
ringsförlustrisken täcks av en EKN-garanti vilket innebär att Climeon 
får en lägre räntekostnad jämfört med normal lånefinansiering. 

Bolaget avser att utöka sitt nätverk av finansieringspartners i de 
länder där Climeon arbetar med proaktiv försäljning.

Intäktsmodell 

Climeon Heat Power-systemet
Climeon Heat Power-systemet säljs med två olika modeller: traditio-
nell försäljning eller som ett typ av leasingavtal, kallat As-a-Service. 
Bolaget fokuserar för närvarande på traditionell försäljning.

Med den traditionella försäljningsmodellen är priset cirka 3,4 
MSEK per Heat Power-modul. Priset kan dock variera något bero-
ende på ordervolym. Att köpa denna modul är vanligen det mest eko-
nomiska alternativet för kunden. Climeon erbjuder alla kunder en ett-
årsgaranti som standard, med möjlighet att köpa en förlängning vid 
specifika kontraktsförhandlingar. 

Med As-a-Service-modellen installerar och driver Climeon ett 
Heat Power-system på kundens anläggning och får betalt för genere-
rad el. Den här modellen är kapitalkrävande och är inte det främsta 
valet för Climeon under den nuvarande fasen av Bolagets utveckling. 
Climeon har för närvarande två moduler med As-a-Service-avtal, 
båda hos kunden SSAB.

Climeon Live™
Climeon Live™ skapar en återkommande intäktsström med en pre-
numeration som betalas i förskott årligen. För varje Heat Power-
modul som kunden använder behövs en prenumeration, det vill säga 
det behövs lika många prenumerationer som moduler. Årsavgiften 
för abonnemanget är cirka 50 TSEK. 

Konsulttjänster
Konsulttjänsterna som Bolaget erbjuder (speciellt förstudier) fungerar 
främst som en förberedelse inför ett köp av ett Heat Power-system. 
Konsulttjänsterna prissätts med en kostnadsplusmetod och stora 
prisvariationer förekommer. Exempelvis kan priset för en förstudie 
variera från 100 000 SEK till 1 MSEK beroende på studiens omfattning.

Supporttjänster
Alla supporttjänster betalas årligen i förväg och debiteras automa-
tiskt om kunden inte avbryter avtalet. Priset på supporttjänsten 
varierar beroende på vilken tjänst kunden prenumererar på och kost-
naden är cirka 10 000–150 000 SEK per år.

Driftsättningstjänsten är en obligatorisk del av alla köp av Cli-
meon Heat Power-system. Som standard debiteras driftsättningen 
separat och kostnaden beror på tjänstens omfattning.

FÖRSÄLJNING OCH MARKNADSFÖRING

Kundkontoutveckling och orderbok
Utvecklingen av ett kundkonto (betalande kund) tenderar att följa 
fyra steg: (1) förstudie, (2) pilotinstallation, (3) fullskalig installation 
och (4) utbyggnad på flera anläggningar, där varje steg är en enskild 
beställning. Climeon ser dock att fler kundkonton numer väljer att 
beställa förstudier, pilotinstallationer och fullskaliga installationer 
samtidigt, även ibland utbyggnad på flera anläggningar. Detta förkor-
tar tiden från att ett kundkonto placerar sin första beställning tills det 
att kundkontot realiserar sin fulla försäljningspotential.

Exempelvis beställde Virgin Voyages tre fullskaliga Heat Power-
system (med totalt 18 Heat Power-moduler) för sina tre fartyg utan 
att begära en första pilotinstallation. Koyo Electric beställde en pilot-
installation utan en förstudie. CP Energy beställde en pilot installation 
och vid samma tillfälle ett flertal fullskaliga system, bestående av 
totalt 7 + 93 Heat Power-moduler, förutsatt att vissa förutsättningar 
uppfylls, och utan en förstudie (pilotinstallationen planeras att leve-
reras och installeras innan den resterande beställningen sätts i pro-
duktion).

Orderbok och slutförda beställningar
Per dagen för Prospektet har Climeon sålt och installerat tre Heat 
Power-moduler och genomfört tre förstudier. Per dagen för Prospek-
tet består Climeons orderbok av 126 Heat Power-moduler och en för-
studie fördelat på nio kundkonton. Nedan illustreras Climeons kund-
kontoutveckling och nuvarande orderbok. Varje rektangel motsvarar 
en beställning vars placering markerar i vilket steg i utvecklingen 
kundkontot befinner sig.

KUND SEGMENT 1. FÖRSTUDIE
2. PILOT-
INSTALLATION

3. FULLSKALIG
INSTALLATION 

4. UTBYGGNAD  
PÅ FLERA 
 ANLÄGGNINGAR

Viking Line Maritim F (2015) 1 (2015) 41) (2017)

Virgin Voyages / 
Fincantieri Maritim 18 (2016)

SSAB Stål F (2015) 1 (2015) 1 (2016)

Maersk Line Maritim F (2016) 1 (2017)

Koyo Electric Generatorer 3 (2017)

CP Energy2) Geotermi 7 (2017) 93 (2017)

Konfidentiell kund #1 Stål & cement F (2017)

Konfidentiell kund #2 Stål & cement F (2016)

Konfidentiell kund #3 Maritim F (2016)

n Slutförda beställningar n Orderbok (ej slutförda) F = Förstudie # = Antal moduler (201#) = Beställningsår

1) Beställningen inkluderar även tilläggsprodukter som för närvarande är under utveckling.
2)  Beställning är villkorad av att ett antal förutsättningar uppfylls innan installation påbörjas. Se avsnitt “Legala frågor och kompletterande information – Väsentliga avtal” för mer 

information.
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Pågående kunddiskussioner
Climeon har totalt 54 potentiella kunder och kundkonton (betalande 
kunder) i olika steg av försäljningsprocessen. 39 av dessa återfinns i 
första steget och genomgår en noggrann kvalificeringsrunda; nio har 
avancerat förbi Beslutspunkt 1 och därmed blivit ett Försäljningspro-
jekt; och sex har avancerat förbi Beslutspunkt 2 och beställt ett Heat 
Power-system och därmed blivit kundkonton. 

Climeon bedömer att den aggregerade försäljningspotentialen 
för dessa potentiella kunder och kundkonton motsvarar cirka 27 mil-
jarder SEK, varav cirka en miljard SEK är hänförligt till pilotinstallatio-
ner. Uppskattningen är gjord av Climeon och inkluderar endast för-
säljning av Heat Power-moduler och antar ett försäljningspris per 
modul om 3,4 MSEK. Uppskattningen inkluderar endast de omedel-

bart åtkomliga tillämpningarna för Climeons Heat Power-system 
och inkluderar således inte de potentiella tillämpningar som är möj-
liga med mindre tekniska justeringar av systemet.

Uppskattningen av den aggregerade kundpotentialen är baserat på 
Climeons egna beräkningar och motsvarar den totala volymen av sys-
tem för tillvaratagande av lågtempererad spillvärme som skulle kunna 
installeras hos dessa kunder. Beräkningarna utgör således inte ett 
estimat för antal Heat Power-moduler som Climeon bedömer att Bola-
get kommer sälja till dessa kunder i närtid.

På efterföljande sida finns en detaljerad och delvis anonymiserad 
sammanställning på samtliga potentiella kunder och kundkonton och 
deras försäljningspotential. Varje rektangel markerar i vilket steg i för-
säljningsprocessen varje potentiell kund eller kundkonto befinner sig.

Kundidentifiering och marknadsföring 
Climeons försäljnings- och marknadsföringsavdelningar är i hög 
grad integrerade i varandra och består tillsammans av tolv heltids-
anställda samt två deltidsanställda. Därutöver använder Bolaget 
externa marknadsföringspartners. All försäljning hanteras för närva-
rande internt. I framtiden kan Climeon komma att anlita externa för-
säljningsrepresentanter för att sälja till mindre kunder. 

Försäljnings- och marknadsföringsarbetet är riktat mot särskilt 
utvalda bolag inom varje fokussegment. Dessa bolag benämns som 
prioritetsbolag och är oftast de största inom respektive segment och 
geografi. De kan också prioriteras på grund av en uttalad miljöa-
genda, en närvaro i länder med höga elpriser eller statliga påtryck-
ningar, eller om de har värmekällor som är fördelaktiga för Climeons 
system. Per dagen för Prospektet har Climeon identifierat samman-
lagt 96 prioritetsbolag.

Climeon använder huvudsakligen kontobaserad marknadsföring 
(eng. account based marketing), vilket innebär att Bolagets mark-
nadsföringsavdelning närmar sig varje potentiell kund individuellt. 
För denna typ av marknadsföring samarbetar Climeon med tredje 
part som är specialiserad på kontobaserad marknadsföring för för-
säljningsprocesser med långa ledtider. Som en del av sin marknads-
föring använder Climeon flera olika typer av webbinnehåll som ban-
ners och sponsrade bolagsinriktade inlägg på sociala medier. Ban-
ner- och webbinnehållet är skräddarsytt för varje fokussegment och 
visas bara för företrädare för bolag som identifierats som potentiella 
eller befintliga kunder.

Climeon driver även webbsidan heatpower.com samt podcasten 

”The energy forecast”. Syftet med webbplatsen och podcasten är att 
förmedla en objektiv bild av alla nyhetsflöden om värmekraft och 
bidra till att etablera värmekraft som framtidens förnybara baskraft.

Försäljningsprocess och pågående kunddiskussioner 
Climeon har en strukturerad försäljningsprocess som beskriver alla 
steg från identifiering av potentiella kunder till leverans av ett färdigt 
Heat Power-system eller förstudie. Processen beskrivs i illustratio-
nen nedan. Tidigt i processen (innan Beslutspunkt 1) går varje poten-
tiell kund genom en noggrann kvalificeringsrunda för att bedöma 
sannolikheten för att försäljningen genomförs. I denna fas utförs en 
omfattande kartläggning av kundpotentialen avseende storleken på 
en potentiell pilotinstallation, fullskalig installation på en första 
anläggning och en utbyggnad till kundens alla fartyg eller anlägg-
ningar (till exempel fabriker och kraftverk). Innan Beslutspunkt 1 
avsätts inga betydande resurser till projektet för att minska behovet 
av kvalificerade interna resurser. 

När en kund blir ett Försäljningsprojekt tillsätts ytterligare resur-
ser till projektet (bland annat från områdena finans och juridik samt 
från ledningsgruppen). För att en kund ska kvalificeras som ett För-
säljningsprojekt ska sannolikheten för att slutföra försäljningen över-
stiga 80 procent. För försäljningsorganisationen är försäljningspro-
jektfasen oftast den mest tidskrävande delen av processen. Under 
denna fas definieras och avtalas alla villkor och tekniska specifika-
tioner. 

Vid Beslutspunkt 2 undertecknas kontrakten och produktions- 
och leveransprocessen inleds.

Kundidentifiering & 
marknadsföring

Första 
möte

Kartläggning av 
kundpotential Arbetsmöte Försäljningsprojekt Produktion & 

 leverans

Climeon identifierar 
potentiella kunder  
och bedriver aktiv för-
säljning mot dessa.

42
Fokusbolag

Varje potentiellt projekt genomgår  
en noggrann kvalificeringsrunda  
för att bedöma sannolikheten för att 
försäljningen genomförs och kund-
potentialen.

39
Potentiella kunder

Ytterligare resurser tilldelas 
projektet. Villkor och tekniska 
specifikationer definieras och 
avtalas. >80% sannolikhet att 
försäljningen genomförs.

9
Försäljningsprojekt

Kontrakt tecknas  
och produktions och 
 leverans inleds.

6
Beställningar

 Första kundmöte Beslutspunkt 1 Beslutspunkt 2
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FÖRSÄLJNINGSSTEG POTENTIELLT ORDERVÄRDE1)

KUND SEGMENT KUNDMÖTE
FÖRSÄLJNINGS-
PROJEKT

PRODUKTION 
& LEVERANS

PILOT INSTALLATION 
(MSEK)

TOTAL KUND-
POTENTIAL (MSEK)2)

SSAB Stål & Cement Pilot färdigställd 269
Koyo Electric Generatorer Pilot beställd 65
CP Energy3) Geotermi Fullskaligt system beställt 680
Maersk Line Maritim Pilot beställd 3 397
VV/Fincantieri Maritim Fullskaligt system beställt 265
Viking Line Maritim Fullskaligt system beställt 34
7 Maritim 68 272
8 Maritim 3 129
9 Stål & Cement 31 0
Konfidentiell #1 Stål & Cement Pågående förstudie 27 1 333
Konfidentiell #2 Stål & Cement Färdigställd förstudie 3 3
12 Generatorer 3 3 760
13 Geotermi 95 204
14 Geotermi 20 20
15 Övrigt 3 10 197
16 Maritim 95 755
17 Maritim 34 -
18 Maritim 27 -
19 Maritim 27 -
20 Maritim - 170
21 Maritim - 136
22 Maritim - 109
23 Stål & Cement 24 547
24 Stål & Cement 14 177
25 Stål & Cement 14 3
26 Stål & Cement 10 -
27 Stål & Cement 7 299
28 Stål & Cement 3 439
29 Stål & Cement 3 167
30 Stål & Cement 3 92
31 Stål & Cement 3 65
32 Stål & Cement 3 65
33 Stål & Cement 3 10
34 Stål & Cement 3 3
35 Stål & Cement 3 -
36 Stål & Cement - 428
37 Stål & Cement - 190
38 Stål & Cement - 95
39 Stål & Cement - -
40 Generatorer 68 204
41 Generatorer 48 377
42 Generatorer 20 479
43 Geotermi 20 82
44 Geotermi 20 20
45 Generatorer 17 102
46 Generatorer 10 129
47 Geotermi 7 163
48 Generatorer 7 44
-49 Generatorer 3 -
50 Generatorer 3 65
51 Geotermi - 68
52 Övrigt 7 -
53 Övrigt - -
54 Övrigt - -

1)  Alla belopp är Bolagets estimat per augusti 2017. Beloppen är baserade på diskussioner med varje kund, den estimerade kapaciteten för Heat Power-system samt ett pris på 3,4 MSEK 
per Heat Power-modul. 

2) Exkluderar värdet av pilotinstallationer.
3)  Beställning är villkorad av att ett antal förutsättningar uppfylls innan installation påbörjas. Se avsnitt “Legala frågor och kompletterande information – Väsentliga avtal” för mer 

information.
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FÖRSTA BESTÄLLNINGEN INOM SEGMENTET GEOTERMI 
I augusti 2017 erhöll Climeon sin första order inom det geotermiska 
segmentet från det isländska bolaget CP Energy. Beställningen 
omfattar, givet att vissa förutsättningar uppfylls, totalt 100 stycken 
Heat Power-moduler vilka avses att installeras i två faser: (1) en 
pilotinstallation bestående av sju moduler och (2) 10 till 15 fullska-
liga installationer bestående av de resterande 93 modulerna. Det 
sammanlagda ordervärdet, givet att för båda faserna fullföljs, över-
stiger 30 MEUR. 

Island – goda geotermiska förutsättningar men låga elpriser
Island lämpar sig väl för installationer av Climeons Heat Power-sys-
tem i geotermiska applikationer. Islands placering på den mittatlan-
tiska ryggen, på gränsen mellan två tektoniska plattor, leder till att 
landet har ett stort antal geotermiska källor i varierande temperatur-
segment. Därtill finns det gott om naturliga källor för vattenkylning. 
Tillgången till såväl varma som kalla källor ger Island mycket goda 
geologiska förutsättningar för produktion av el från geotermisk 
energi. Landet har även en lång tradition av att nyttja geotermiska 
källor till produktion av både el och fjärrvärme och är således famil-
jära med tekniken och har en etablerad infrastruktur.

Den utbredda produktionen av el från geotermisk energi på Island 
gör att landet har ett av de lägsta elpriserna i Europa. Traditionell 
(högtempererad) geotermisk energi är generellt sett idag det billi-
gaste sättet att producera el.1) Detta ställer höga krav på elproducen-
ter för att skapa lönsamhet i deras affärer och ger litet utrymme för 
alternativa tekniker och energikällor att konkurrera. Trots dessa för-
utsättningar bedöms Climeons Heat Power-system kunna konkur-
rera med god lönsamhet. 

Kombinationen med fjärrvärmekällor ger goda affärs-
förutsättningar
Produktionen av fjärrvärme på Island är utbredd och används till 
både bostäder och industriellt bruk. Totalt har landet cirka 250 geo-
termiska källor med temperaturer under 150 °C2) , vilka lämpar sig för 
utvinning av fjärrvärme. Ofta krävs dock endast en temperatur på 
cirka 80 °C, vilket åtgärdas med att varmvattenflödet utblandas med 
kallt vatten för att sänka temperaturen. Mycket av värmeenergin går 
således till spillo. 

Climeons Heat Power-system kan tillvarata denna spillvärme 
genom att ett system installeras mellan värmekällan och fjärrvärme-
anläggningen. Heat Power-systemet genererar då el från varmvatt-
net som tas från värmekällan, vilket samtidigt sänker temperaturen 
på vattnet, som sedan kan ledas vidare ut i fjärrvärmenätet.

Elen som genereras kan användas direkt av markägaren eller säl-
jas vidare in i transmissionsnätet. Ofta äger kommunen marken, 
varpå privata aktörer kan arrendera marken för att nyttja eventuella 
geotermiska källor, men privata markägare förekommer också.

För energikrävande industrier är det särskilt gynnsamt att äga 
mark med geotermiska källor då de kan utvinna sin egen energi. 
Exempelvis kräver växthusodlingar stora mängder fjärrvärme för 
uppvärmning och el för belysning. Typiskt sett utgörs 25 procent av 
deras operativa kostnader av elkostnader. Egenproducerad fjärr-
värme och el kan såldes sänka deras kostnader signifikant. 

Därtill är transmissionsnätet på Island ej heltäckande och vissa 
delar av landet är i behov av lokala kraftverk för att säkerställa en sta-
bil eltillgång. Det finns därmed en efterfrågan på en lokalt produce-
rad baskraft vilket Climeons Heat Power-system kan tillhandahålla.

FALLSTUDIE – ISLÄNDSK GEOTERMI I STOR SKALA 

Climeons projekt som beskrivs i detta avsnitt utgör delvis framåtblickande information. Fullbordande av projektet 
som beskrivs i detta avsnitts baseras på att ett antal förutsättningar och villkor uppfylls och utfallet kan därmed 
komma att skilja sig väsentligt från, och bli sämre än, vad Climeon antagit när beställningen erhölls. Som en följd 
därav omfattas Climeons förmåga att fullborda projektets två faser av osäkerhet och eventualiteter, varav vissa 
är utanför Bolagets kontroll, och det finns ingen garanti för att Climeon kan fullborda projektet eller att Climeons 
utfall av projektet, finansiella ställning eller rörelseresultat inte kommer att skilja sig väsentligt från Bolagets upp-
skattningar per dagen för Prospektet. Se även ”Viktig information till investerare – Framåtriktad information” och 
”Riskfaktorer”.

1) Amerikanska energiinformationmyndigheten, Levelized Cost and Levelized Avoided Cost of New Generation Resources in the Annual Energy Outlook 2017, april 2017.
2) Orkustofnun (Nationella energimyndigheten), nea.is, hämtad augusti 2017.
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Projektbeskrivning
Projektet omfattar 10 till 15 etablerade fjärrvärmeanläggningar på 
sydöstra Island som idag nyttjas för uppvärmning av växthus. Mer-
parten av dessa anläggningar har varit aktiva i över 30 år och har en 
stabil drifthistorik vad gäller vattenflöde och temperatur. En installa-
tion av Climeons Heat Power-system vid befintliga anläggningar 
reducerar projektrisken och kostnaden då borrning undviks (vid mer-

parten av anläggningarna) och vattenflöden och temperaturer är 
kända. 

Vid varje installation kommer ett Heat Power-system kopplas på 
den befintliga infrastrukturen mellan värmekällan och fjärrvärmean-
läggningen. Varje befintlig fjärrvärmeanläggning har kapacitet för 
cirka fem till tio Heat Power-moduler beroende på storlek och vatten-
temperatur.

Climeon är enbart leverantör av hårdvara i projektet. Climeons mot-
part i projektet är ett nystartat isländskt bolag som har fokus på 
utveckling av geotermiska kraftverk.

Fas 1 – pilotinstallation 
Pilotinstallationen består av sju moduler vilka avses att installeras 
cirka 100 kilometer sydost om Reykjavik under första halvåret 2018. 
Utvärderingen av pilotinstallationen beräknas ta cirka tre till sex 
månader efter att systemet sats i drift. 

Beställningen är villkorad av att ett antal förutsättningar uppfylls, 
vilka innefattar, men är inte begränsat till, att parterna genomför och 
färdigställer en förstudie för fas 1, att relevanta myndighetstillstånd 
erhålls samt att vissa avtal med tredje parter ingås, exempelvis avse-
ende anslutning till elnät och nyttjanderätt till den mark där Heat 
Power-systemet avses installeras på. Per dagen för Prospektet åter-
står ett antal förutsättningar att uppfyllas, bland annat tillstånd från 
nationella och lokala myndigheter samt vissa tredjepartsavtal och 
det är Bolagets bedömning att dessa utestående förutsättningar ska 
åtgärdas under 2017. 

För finansiering av de sju Heat Power-modulerna som ingår i fas 1 
kommer Climeon bistå CP Energy med komplett finansiering bestå-
ende av dels en leverantörskredit, dels skuldebrev. Leverantörskredi-
ten säkerställs genom återtagandeförbehåll till de sju Heat Power-
modulerna. Skuldebrevet säkerställs dels genom pant över tillgångar 
hos CP Energy samt dels genom personliga borgensåtaganden. De 

personliga borgensåtagandena uppgår till 50 procent av det totala 
belopp som omfattas av skuldebrevet. Vidare har Climeon ett återta-
gandeförbehåll avseende de sju Heat Power-modulerna om CP 
Energy inte fullgör sina betalningsåtaganden. Betalning för de sju 
Heat Power-moduler som omfattas av fas 1 ska erläggas enligt en 
återbetalningsplan om 15 år från och med dagen Climeon tillhanda-
håller finansieringen för CP Energy även om parterna är överens om 
att CP Energy ska refinansiera lånet inom 24 månader. 

Fas 2 – utbyggnad på flera anläggningar 
Fas 2 beräknas omfatta totalt 93 Heat Power-moduler och levereras 
efter avrop från CP Energy. Leverans och betalning av Heat Power-
modulerna ska ske senast 30 månader efter avtalets ingående, det 
vill säga i februari 2020. Betalningen till Climeon för modulerna i fas 
2 är uppdelat i tre delar: 20 procent av köpeskillingen betalas vid 
beställningstidpunkten, 50 procent vid produktionsstart och återstå-
ende 30 procent vid leverans. Climeon erhåller således 70 procent av 
betalningen innan Heat Power-modulerna levererats. 

CP Energy har ännu inte upprättat någon finansieringsplan för fas 
2 och avser att söka finansering från såväl privata investerare som 
från låneinstitut. Parterna förlitar sig även delvis på att erhålla statlig 
finansiering från bland annat den svenska Exportkreditnämnden och 
Svensk Exportkredit. 

För mer information om avtalet, se avsnitt ”Legala frågor och 
kompletterande information - Väsentliga avtal”. 

Returvatten
<50 °C

Värmekälla
90–120 °C 

Fjärrvärme

50–80 °C
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27)  Henrik Öhman, Per Lundqvist, Comparison and analysis of performance using Low 
Temperature Power Cycles, november 2012.

PRODUKTION
Climeon har idag två tillverkare av Heat Power-systemet, Mastec och 
SLS. Ledtiden från beställning till leverans av en modul är cirka sex 
månader. Mastec ger Climeon en ettårig garanti för eventuella fel på 
modulen och SLS ger en garanti på utfört arbete på drygt två år. I de 
fall Climeon självt köper komponenterna omfattas merparten av 
dessa av garantier på cirka ett till två år.

Mastec AB
Mastec är en väletablerad bulktillverkare av industrivaror och är den 
storskaliga tillverkaren av Climeon Heat Power-systemet. Climeon och 
Mastec har haft ett partnerskap sedan början av 2016 och all produk-
tion sker i Mastecs fabrik i Vaggeryd i Sverige. I maj 2017 fullbordade 
Mastec en expansion av sin produktionsanläggning och dedikerade 
därmed 6 000 kvadratmeter produktionsområde åt Climeon. Efter 
expansionen har Mastecs fabrik kapacitet att producera 400 Heat 
Power-moduler per år. Produktionsanläggningen är dock mycket flexi-
bel och inom några dagar kan produktionskapaciteten utökas med 
ytterligare 400 moduler om året om Climeon efterfrågar det. Med den 
nuvarande fabriken kan produktionskapaciteten utökas till högst 2 500 
moduler per år. När produktionsvolymen ökar kommer produktions-
kostnaden per modul att minska. 

Mastec hanterar den största delen av logistikkedjan, från beställ-
ning av komponenter till leverans av den färdigställda modulen till 
Climeon. Efter leveransen har Climeon en månad på sig att betala för 
modulen. Betydligt mindre rörelsekapital krävs jämfört med om Cli-
meon skulle köpa och betala komponenterna själv. 

Svensk Licens Svetsning (”SLS”)
SLS är en småskalig producent som tillverkar efter specifika önske-
mål, snarare än bulkbeställningar. Produktionskapaciteten är därför 
begränsad till cirka 50 Climeon Heat Power-moduler per år. SLS 
används främst för prototyper och särskilda designbeställningar. När 
SLS används som tillverkare köper och betalar Climeon alla kompo-
nenter som behövs vid produktionen av modulen. Produktionspro-
cessen med SLS kräver alltså en större mängd rörelsekapital. 

Leverantörer 
Climeon delar upp sina leverantörer i två olika kategorier: uppdrags-
leverantörer och övriga leverantörer. Bolaget har cirka 20 uppdrags-
leverantörer. Denna kategori av leverantörer levererar produkter som 
är skräddarsydda för Climeons Heat Power-system medan de övriga 
leverantörerna levererar generiska produkter. De övriga leverantö-
rerna är därmed lätta att ersätta medan uppdragsleverantörerna är 
svårare att ersätta. För att minska beroendet av uppdragsleverantö-
rerna strävar Climeon alltid efter att ha två leverantörer för alla kom-
ponenter. Climeon äger också designen för alla kritiska, icke-stan-
dardiserade komponenter, vilket ytterligare minskar Bolagets bero-
ende av specifika leverantörer.

Climeon strävar dock alltid efter långsiktiga partnerskap med 
sina leverantörer och föredrar att arbeta med välkända bolag med 
internationell räckvidd, vilket förenklar hanteringen av reservdelar till 
Climeons internationella kundbas. Genom att arbeta med välkända 
leverantörer får Climeon tillgång till deras högkvalitativa produktion 
och beprövade metoder för produktutveckling. Bolagets viktigaste 

leverantörer är Alfa Laval som producerar värmeväxlare och Deprag 
Schulz som producerar turbiner.

ANLÄGGNINGSFÖRBEREDNING OCH INSTALLATION
Climeon erbjuder normalt inte anläggningsförberedande tjänster 
eftersom de ligger utanför Bolagets kärnverksamhet. Detta innebär 
att kunden eller en EPC-entreprenör för kundens räkning utför 
anläggningsförberedande åtgärder och installation innan Climeon 
påbörjar driftsättningen av systemet. I sällsynta fall kan Climeon ta 
över hela förberedelse- och installationsansvaret genom att anlita en 
underleverantör i form av en EPC-entreprenör, men Climeon föredrar 
att hänvisa EPC-entreprenörer till sina kunder så att EPC-entreprenö-
rerna kan erbjuda sina tjänster direkt till kunden.

Kunder rekommenderas att påbörja det anläggningsförbere-
dande arbetet parallellt med produktionsstarten av Climeons Heat 
Power-system. Mängden arbete som behövs för att förbereda en 
anläggning och installera ett Heat Power-system varierar kraftigt. 
Climeons system kan till exempel enkelt anslutas till befintliga led-
ningar om kunden tidigare har använt andra system för att ta vara på 
spillvärme. Om det inte finns några sådana ledningar måste de 
installeras.

Climeon kan tillhandahålla transport av Heat Power-systemet 
från fabrik till kund men kunden bär i de flesta fall ansvaret för pro-
dukten från det att systemet lämnar fabriken.

FORSKNING OCH UTVECKLING AV MASKINVARA 
Forskning och utveckling är en central del av Climeons verksamhet 
eftersom C3-tekniken utgör grunden för Bolaget. Merparten av 
utvecklingen sker internt men externa partners har i vissa fall 
använts för utveckling eller förbättring av specifika komponenter. 

Bolaget har identifierat fyra hårdvarukomponenter som är av sär-
skild betydelse för Heat Power-systemets marknadsledande pre-
standa27). Samtliga är internt utvecklade och grundar sig enbart på 
intern kompetens.

Den pågående hårdvaruutvecklingen avser främst tre områden:
 

• Befintligt system och befintliga segment: förbättringar av Heat 
Power-systemet genom att öka verkningsgraden ytterligare, göra 
systemet ännu tillförlitligare samt minska tillverkningskostnaden;

• Nya segment: anpassa Heat Power-systemet så att det lämpar 
sig för ett större antal tillämpningsområden och se till att det upp-
fyller de rättsliga kraven för användning i nya länder; och

• Nya produkter: utveckla tilläggsfunktioner som ett integrerat kyl-
system och ytterligare kringlösningar, till exempel mottrycksturbi-
ner (Climeons Steam Turbine).

Att öka systemets tillförlitlighet och minska tillverkningskostnaden 
prioriteras för tillfället, men ett antal lättimplementerade effektivi-
tetsförbättringar planeras också under 2017.

Förberedelsen av Climeons Heat Power-system för nya länder är 
för närvarande inriktad på USA, Japan, Indien och ett antal europe-
iska länder. Den beräknade ledtiden för att anpassa Heat Power-sys-
temet till nya länder och få de nödvändiga regulatoriska godkännan-
dena är svår att uppskatta, men det framgångsrika slutförandet av 
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Lloyd’s allmänna godkännande var en viktig milstolpe.
Förutom de utvecklingsområden som beskrivs ovan kan Climeon 

i framtiden komma att utveckla fristående produkter med hjälp av 
C3-tekniken.

Climeons avdelning som arbetar med hårdvarurelaterad forsk-
ning och utveckling består av nio personer, varav fyra började sin 
anställning under 2017. Bolaget räknar med att anställa ytterligare 
en medarbetare före årets slut.

PATENT
Immateriell egendom är en viktig tillgång för Climeon. Bolaget arbe-
tar därför aktivt med patentansökningar samt varumärkes- och kun-
skapsskydd. Climeon samarbetar med två partners i frågor om 
immateriell egendom och patent: Haynes Beffel & Wolfeld i USA och 
Bergenstråhle & Partners i alla andra jurisdiktioner (globalt).

Bolagets patentansökningar gäller främst specifika komponen-
ter och tillämpningsområden. De patenterade komponenterna är kri-
tiska förbättringar av den traditionella ORC-tekniken och tillsam-
mans möjliggör de systemets höga prestanda och låga kostnad. Cli-
meon anser därmed att dess patentportfölj väsentligt begränsar 
konkurrenters förmåga att erbjuda konkurrerande teknik inom Bola-

gets temperaturfokus (70–120 °C). Bolagets patentportfölj består 
av ett beviljat patent och patentansökningar i sex olika patentfamil-
jer. För mer information om Climeons patent och patentansökningar, 
se avsnitt ”Legala frågor och kompletterande information – Patent”.

Sedan 2014 då Climeons C3-teknik stod färdig har Bolaget lagt 
tonvikten på att ansöka om patent som omfattar användningen av 
Climeons teknik i olika tillämpningar, såsom användning av Cli-
meons teknik i kombination med värmepumpar för energilagring, 
geotermisk tillämpning eller i kombination med värmeåtervinning 
från rökgasvärmekällor härrörande från till exempel industriella pro-
cesser eller förbränningsmotorer.

Under andra halvåret 2016 utförde Bergenstråhle & Partners en 
kartläggning av de immateriella tillgångarna inom Climeons verk-
samhet för att i detalj undersöka de 49 identifierade immateriella till-
gångarna som Climeon hade, samt om dessa tillgångar var tillräck-
ligt skyddade. Under analysen identifierades Climeon Live™, arbets-
mediet i kombination med turbinen och kondenseringstekniken, 
samt Climeons teknik för att upprätthålla vakuum i systemet som 
Bolagets tre mest värdefulla immateriella tillgångar. Endast för Cli-
meon Live™ rekommenderades åtgärder för att öka Bolagets kontroll 
över tillgången. 

Organisation 
Climeons huvudkontor ligger i Stockholm. Bolaget är uppdelat på 
fyra avdelningar efter funktion: forskning och utveckling, service och 
leverans, försäljning och marknadsföring, samt produktion och 
inköp.

ISO-certifikat 
Climeon är certifierat enligt ISO 9001 (kvalitetsstyrningssystem). 
Kvalitetssäkring är en naturlig del av Bolagets affärsmodell och 
präglar samtliga interna rutiner. Bolaget arbetar också mot att bli 
ISO 14001-certifierat. De två ISO-certifikaten garanterar att Climeon 
alltid förbättras med kunden och miljön i åtanke. 

Medarbetare 
Den 30 juni 2017 hade Climeon 35 medarbetare som alla var 
anställda på Bolagets huvudkontor i Stockholm. Därutöver hade 
Bolaget fem konsulter, varav tre ansågs arbeta heltid eller nästan hel-
tid med Climeon.

I slutet av 2016 hade Climeon 29 medarbetare som alla var 
anställda på Bolagets huvudkontor i Stockholm i Sverige. Dessutom 
hade Bolaget fyra konsulter, varav två ansågs arbeta heltid eller näs-
tan heltid med Climeon. 

I slutet av 2015 hade Climeon 14 medarbetare som alla var 
anställda på Bolagets huvudkontor i Stockholm i Sverige. Dessutom 
hade Bolaget en konsult. Denna konsult ansågs inte arbeta heltid 
eller nästan heltid med Climeon.

ORGANISATION OCH ANSTÄLLDA
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Pilotinstallation 
År 2015 installerades ett Climeon Heat Power-system med 
en kapacitet på 100 kW på Viking Grace. Pilotinstallationen 
är fortfarande i drift. I april 2017 installerades en ny turbin 
som en del av det årliga underhållet.

Stabil och tillförlitlig drift

Under 2017 har pilotinstallationen presterat i enlighet med 
förväntan och uppnått en genomsnittlig drifttid på 83 pro-
cent av det teoretiska maximum (168 timmar per vecka), 
trots ett byte av turbinen under april månad. Att drifttiden inte 
uppgår till 100 procent beror framförallt på att systemet nytt-
jar spillvärme från kylvattnet från fartygets motorer och kan 
således enbart vara i drift medan fartygets motorer är igång. 
Ett Heat Power-system för geotermiskt bruk har en förväntad 
drifttid på 98 procent. 

Systemet har under 2017 uppvisat en tillförlitlig drift utan 
några signifikanta oplanerade stopp. En tillförlitlig drift gyn-
nar både Climeon och Viking Line; Climeon kan bedriva en 
resurseffektiv kundsupport, speciellt när antalet driftsatta 
system ökar globalt, medan Viking Line får förutsägbara 
bränslebesparingar och kassaflöden.

I maj 2017 förekom ett mindre oplanerat stopp i systemet 
som resulterade i att drifttiden sjönk med några procenten-
heter under sista veckan i maj 2017. Climeon bedömer det 
som inte signifikant. 

Enkel eftermontering
Eftermonteringen på Viking Grace gjordes via befintliga 
luckor och med standardverktyg. En vanlig eftermontering 
kan utföras på några dagar medan skeppet är i drift. Ombord 
på Viking Grace tog det 45 minuter att transportera maskinen 
från bildäck till dess plats i närheten av motorn och två 
arbetsskift att montera och trycktesta systemet.

FALLSTUDIE – VIKING LINE

Viking Line är en färjeoperatör i Östersjön och har sju fartyg mellan Finland, Sverige och Estland. 6,6 miljoner pas-
sagerare reser med Viking Line varje år. År 2013 byggdes Viking Grace som var det första skeppet som byggdes 
med flytande naturgas (LNG) som bränsle. Efter personal är bränsle den näst största kostnaden för Viking Line 
och därför är energieffektivitet avgörande. Viking Line jobbar kontinuerligt för att hitta lösningar som är både eko-
nomiska och miljövänliga.
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1) Vid ett LNG-pris på 500 USD/ton och en växelkurs på 1 USD = 8,5 SEK.   
2) 2015 Frost & Sullivan for Technology Innovation Award. 

Fullskalig installation 
Tack vare den framgångsrika pilotinstallationen har Viking 
Line lagt en upprepad beställning i april 2017 på ett system 
med 900 kW kapacitet – nio gånger så hög kapacitet som  
den första pilotinstallationen. Beställningen inkluderar bland 
annat fyra 150 kW Heat Power-moduler. Resterande 300 kWh 
är hänförliga till tilläggsprodukter som är under utveckling. 
Det nya systemet kommer att integreras och installeras 
under konstruktionen av Viking Lines nästa fartyg. Utöver 
köpet av hårdvaran tecknade Viking Line i februari 2017 även 
ett avtal om komplett platssupport. 

”Vi är glada att se att en av våra första kunder har valt att 
lägga en order för en fullskalig installation på sin nyaste 
 passagerarfärja. För oss är detta ett stort steg, det bevisar vår 
produkts tekniska och kommersiella gångbarhet. Vi ser fram 
emot ett fortsatt  samarbete med Viking Line när de förnyar 
sin flotta”, säger  Thomas Öström, VD och grundare för 
 Climeon.

Långsiktigt partnerskap
Redan innan installationen av Climeons Heat Power-system 
var Viking Grace världens mest miljövänliga passagerarfärja. 
Enligt ett pressmeddelande från december 2015 förväntar 
sig Viking Line att stärka den här ställningen genom ett lång-
siktigt samarbete med Climeon: ”Som ett första steg kommer 
Climeons Heat Power-system installeras vid byggnationen av 
nya fartyg. Dessutom utvärderar vi möjligheten att eftermon-

tera befintliga fartyg och att utöka kapaciteten på Viking 
Grace”, säger Kari Granberg, Projektchef på Viking Line. 

Viking Line var därmed den första fartygsoperatören som 
offentligt meddelade att de avser använda Heat Power-sys-
temet på alla nya fartyg.

Signifikanta bränslebesparingar 
När ett fullskaligt Heat Power-systemet (900 kW) är driftsatt 
har varje fartyg potential att spara upp till 750 ton bränsle 
(LNG) och 1 900 ton koldioxid årligen. Det motsvarar att köra 
en bil mer än 480 gånger runt jorden eller årliga kostnadsbe-
sparing om cirka 3,2 MSEK.1) 

På ett fartyg som Viking Grace kan en fullskalig installa-
tion av Climeons Heat Power-system generera så mycket 
som en MW, vilket kan minska bränslekostnaden med upp till 
fem procent.

Kari Granberg, Projektchef på Viking Line, kommenterar 
den nya ordern i april 2017: ”Vi har tittat på olika så kallat Orga-
nic Rankine Cycles och effektiviteten hos dessa system har 
varit mycket låg. När vi upptäckte Climeon Heat Power-syste-
met fann vi att det var en lämplig lösning för oss – vi kan spara 
pengar och samtidigt tydligt minska våra koldioxidutsläpp.”

Det välrenommerade branschanalysbolaget Frost & Sulli-
van förväntar sig att Climeon Heat Power-systemet kommer 
att slå igenom inom maritimindustrin, delvis baserat på 
omdömet från Viking Line, och har rankat systemet som värl-
dens bästa lösning inom sin kategori.2) 

”Vi har tittat på olika så kallat Organic Rankine Cycles och   effektiviteten hos 
dessa system har varit mycket låg. När vi upptäckte Climeon Heat Power-syste-
met fann vi att det var en lämplig lösning för oss – vi kan spara pengar och sam-
tidigt tydligt minska våra koldioxidutsläpp.”

Kari Granberg, Projektchef på Viking Line

” Vi är glada att se att en av våra första kunder har valt att lägga en order för en fullskalig 
installation på sin nyaste passagerarfärja. För oss är detta ett stort steg, det ger oss en 
bekräftelse på vår teknik och bevisar den kommersiella lönsamheten hos vår produkt.  
Vi ser fram emot ett fortsatt sam arbete med Viking Line när de förnyar sin flotta.”

 Thomas Öström, VD och grundare för Climeon.
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Den utvalda historiska finansiella informationen som presenteras nedan är hämtad från Climeons fullständiga 
finansiella information för räkenskapsåren 2016 och 2015 som tagits fram särskilt för Prospektet och upprättats 
i enlighet med International Financial Reporting Standards (”IFRS”) och upprättad i enlighet med RFR 2 Redovis-
ning för juridiska personer. RFR 2 innebär att Bolaget tillämpar samtliga av EU godkända International Financial 
Reporting Standards och uttalanden så långt detta är möjligt inom ramen för Årsredovisningslagen och med hän-
syn till sambandet mellan redovisning och beskattning. Rekommendationerna anger vilka undantag och tillägg 
som ska göras från IFRS. 
 Den finansiella informationen för räkenskapsåren 2016 och 2015 har reviderats av Bolagets revisor enligt 
RevR5 – Granskning av finansiell information i prospekt. Den utvalda historiska finansiella informationen avseen-
de perioden 1 januari–30 juni 2017 och 1 januari–30 juni 2016 är hämtad från Climeons delårsrapport för perioden  
1 januari–30 juni 2017 som är upprättad i enlighet med IAS 34 Delårsrapportering. Delårsrapporten är avseende 
perioden 1 januari–30 juni 2017 översiktligt granskad av Bolagets revisor. Ingen annan information i Prospektet 
har granskats eller reviderats av Bolagets revisor. 
 Informationen i detta avsnitt bör läsas tillsammans med informationen som finns i avsnittet ”Kommenta-
rer till den finansiella utveckligen”, ”Eget kapital, skuldsättning och annan finansiell information” samt ”Historisk 
 finansiell information”. 
 Angivna belopp i avsnitten ”Utvald historisk finansiell information” samt ”Eget kapital, skuldsättning och an-
nan finansiell information” redovisas avrundade till tusentals SEK medan beräkningarna är utförda med ett större 
antal decimaler. Avrundning kan medföra att vissa sammanställningar till synes inte summerar.

UTVALD HISTORISK FINANSIELL INFORMATION

BOLAGETS RESULTATRÄKNING I SAMMANDRAG

TSEK

Översiktligt 
 granskad

1 jan–30 jun 
2017

Ej översiktligt 
 granskad

1 jan–30 jun 
2016

Reviderad
1 jan–31 dec 

2016

Reviderad
1 jan–31 dec 

2015

RÖRELSENS INTÄKTER
Nettoomsättning 713 311 2 888 36
Aktiverat arbete för egen räkning 6 717 2 914 10 596 3 034
Övriga rörelseintäkter 99 500 1 357 1 082
Summa rörelseintäkter 7 528 3 725 14 841 4 152

  
RÖRELSENS KOSTNADER   
Råvaror och förnödenheter -3 400 -1 693 -10 769 -5 021
Övriga externa kostnader -8 414 -5 550 -15 170 -4 145
Personalkostnader -17 434 -10 886 -22 332 -8 930
Avskrivningar och nedskrivningar -1 752 -767 -2 012 -4 418
Övriga rörelsekostnader -1 -3 -3 -17
Summa rörelsekostnader -31 001 -18 898 -50 286 -22 531

Rörelseresultat -23 473 -15 172 -35 444 -18 379

  
FINANSIELLA POSTER   
Ränteintäkter och liknande resultatposter - - 51 37
Räntekostnader och liknande resultatposter -99 -94 -197 -4
Resultat efter finansiella poster -23 571 -15 266 -35 590 -18 346

  
Skatt på periodens resultat - - - -
PERIODENS RESULTAT -23 571 -15 266 -35 590 -18 346
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BOLAGETS RAPPORT ÖVER FINANSIELL STÄLLNING I SAMMANDRAG

TSEK

Översiktligt 
 granskad

30 jun 2017

Ej översiktligt 
 granskad

30 jun 2016
Reviderad

31 dec 2016
Reviderad

31 dec 2015

TILLGÅNGAR   
Anläggningstillgångar   
Immateriella anläggningstillgångar 22 979 10 948 16 813 6 593
Materiella anläggningstillgångar 5 585 1 134 5 220 1 181
Summa anläggningstillgångar 28 564 12 082 22 033 7 774

  
Omsättningstillgångar   
Varulager inklusive produkter i arbete 9 126 5 996 4 551 4 873
Kundfordringar 1 603 2 241 15
Övriga fordringar 1 069 923 3 102 1 340
Likvida medel 27 232 16 906 51 320 34 557
Summa omsättningstillgångar 39 030 23 828 59 214 40 785

SUMMA TILLGÅNGAR 67 594 35 910 81 247 48 559

  
EGET KAPITAL OCH SKULDER   
Aktiekapital 534 329 356 329
Inbetalt, ej registrerat aktiekapital 225 - - -
Fond för utvecklingsutgifter 16 144 2 914 10 200 -
Överkursfond 111 878 57 706 111 878 57 706
Årets- och balanserat resultat -98 034 -43 524 -69 092 -25 344
Summa eget kapital 30 746 17 425 53 342 32 691

  
Långfristiga skulder   
Långfristiga skulder 16 081 14 081 16 081 10 074
Summa långfristiga skulder 16 081 14 081 16 081 10 074

  
Kortfristiga skulder   
Förskott från kunder 886 1 420 - 1 420
Leverantörsskulder 5 039 1 174 6 748 3 025
Övriga kortfristiga skulder 14 842 1 810 5 077 1 349
Summa kortfristiga skulder 20 767 4 404 11 824 5 794

Summa skulder 36 848 18 485 27 905 15 868

SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 67 594 35 910 81 247 48 559
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BOLAGETS RAPPORT ÖVER KASSAFLÖDEN I SAMMANDRAG

TSEK

Översiktligt 
 granskad

1 jan–30 jun 
2017

Ej översiktligt  
 granskad

1 jan–30 jun 
2016

Reviderad
1 jan–31 dec 

2016

Reviderad
1 jan–31 dec 

2015

DEN LÖPANDE VERKSAMHETEN
Rörelseresultat -23 473 -15 172 -35 444 -18 379
Justering för poster som inte ingår i kassaflödet 1 654 673 1 893 4 451
Kassaflöde från löpande verksamheten före förändring av rörelsekapital -21 819 -14 500 -33 551 -13 928

  
Förändring i rörelsekapital
Ökning (-) / minskning (+) av varulager -4 575 -1 123 322 -4 771
Ökning (-) / minskning (+) av rörelsefordringar 671 429 -1 988 -582
Ökning (+) / Minskning (-) av rörelseskulder -658 -1 390 6 030 3 584
Kassaflöde från förändring i rörelsekapital -4 562 -2 083 4 364 -1 769

Kassaflöde från den löpande verksamheten -26 381 -16 583 -29 187 -15 697

  
INVESTERINGSVERKSAMHETEN
Förvärv av immateriella anläggningstillgångar -7 440 -5 034 -11 974 -3 054
Förvärv av materiella anläggningstillgångar -844 -41 -4 297 -3 143
Kassaflöde från investeringsverksamheten -8 284 -5 075 -16 271 -6 197

  
Kassaflöde efter investeringar -34 664 -21 658 -45 458 -21 894

  
FINANSIERINGSVERKSAMHETEN
Förändring av kortfristiga lån 9 600 - - -
Förändring av långfristiga lån - 4 008 6 007 6 176
Inbetald emissionslikvid  -  - 54 172 39 829
Inbetalt ej registrerat aktiekapital 225  -  - -
Inbetalda premier för teckningsoptioner 751  - 2 042 -
Kassaflöde från finansieringsverksamheten 10 576 4 008 62 221 46 005

  
PERIODENS KASSAFLÖDE -24 088 -17 651 16 763 24 111

  
Likvida medel vid periodens början 51 320 34 557 34 557 10 446
Likvida medel vid periodens slut 27 232 16 906 51 320 34 557
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1 jan–30 jun 
2017

1 jan–30 jun 
2016

1 jan –31 dec 
2016

1 jan–31 dec 
2015

FINANSIELLA NYCKELTAL
IFRS-nyckeltal
Antal aktier, st1, 2) 35 612 300 32 872 300 35 612 300 32 872 300
Resultat per aktie, före utspädning, kr2) -0,66 -0,46 -1,06 0,56
Resultat per aktie, efter utspädning, kr2) -0,66 -0,46 -1,06 0,56
Alternativa nyckeltal
Rörelsemarginal, % neg neg neg neg
Vinstmarginal, % neg neg neg neg
Avkastning på eget kapital, % neg neg neg neg
Avkastning på totalt kapital, % neg neg neg neg
Avkastning på sysselsatt kapital, % neg neg neg neg
Ränteteckningsgrad, ggr neg neg neg neg
Soliditet, % 45,5 48,5 65,7 67,3
Skuldsättningsgrad, ggr 1,2 1,1 0,5 0,5
Nettoskuldsättningsgrad, ggr -0,1 -0,2 -0,7 -0,7
Eget kapital per aktie, kr 0,86 0,53 1,50 0,99
ICKE FINANSIELLA NYCKELTAL
Medelantal anställda, st 32 23 25 12

1)  Antal aktier vid utgången av respektive period. Antal aktier för perioden 1 januari–30 juni 2016 samt räkenskapsåren 2016 och 2015 har justerats för den aktiesplit (1:100) som 
registrerades i maj 2017. 

2) Reviderad.

DEFINITIONER AV ALTERNATIVA NYCKELTAL SOM INTE ÄR DEFINIERADE ENLIGT IFRS
ALTERNATIVT NYCKELTAL DEFINITION MOTIVERING

Rörelsemarginal Rörelseresultat efter avskrivningar i procent 
av nettoomsättning.

Rörelsemarginal är ett mått på Bolagets lönsamhet.

Vinstmarginal Periodens resultat efter finansiella poster i 
procent av nettoom sättningen.

Vinstmarginal är ett mått på Bolagets lönsamhet.

Avkastning på eget kapital Resultat efter finansiella poster i procent av 
genomsnittligt eget kapital för perioden.

Avkastning på eget kapital är ett mått för att visa avkastning under året 
på det kapital ägare investerat i verksamheten.

Avkastning på totalt kapital Rörelseresultat plus finansiella intäkter i 
p rocent av balansomslutning.

Avkastning på totalt kapital används för att investerare ska kunna bilda sig 
en uppfattning om avkastning på totala tillgångar.

Avkastning på sysselsatt 
 kapital

Rörelseresultat plus finansiella intäkter i 
 procent av sysselsatt kapital.

Avkastning på sysselsatt kapital har inkluderats för att under lätta för 
investerare att skapa sig en uppfattning av Bolagets  lönsamhet i för-
hållande till det kapital som sysselsats i verk samheten.

Räntetäcknings grad Rörelseresultat plus finansiella  intäkter 
dividerat med finansiella  kostnader.

Räntetäckningsgrad inkluderas då måttet förväntas ge investerare en 
uppfattning om Bolagets förmåga att betala sina ränte kostnader.

Soliditet Eget kapital i procent av balansomslutning. Soliditet är ett nyckeltal som används för att visa på Bolagets finansiella 
stabilitet och uthållighet.

Skuld sättnings grad Skulder inklusive uppskjuten skatteskuld och 
avsättningar dividerat med eget kapital.

Skuldsättningsgrad anges då Bolaget anser att måttet bidrar till invest-
erares förståelse för Bolagets finansiella ställning.

Nettoskuldssätt ningsgrad Räntebärande nettoskulder minus likvida 
medel dividerat med eget kapital.

Nettoskuldsättningsgrad anges då Bolaget anser att måttet bidrar till 
investerares förståelse för Bolagets finansiella  ställning.

Eget kapital per aktie Eget kapital dividerat med antal utestående 
aktier vid periodens slut.

Eget kapital per aktie används för att ge investerare en bättre förståelse 
för historisk avkastning per aktie.

BOLAGETS NYCKELTAL
Nedan följer Bolagets nyckeltal som omfattas av den historiska finansiella informationen. Prospektet innehåller vissa alternativa nyckeltal som 

inte är definierade i enlighet med IFRS. Det är Bolagets bedömning att dessa nyckeltal i stor utsträckning används av vissa värdepappersanalyti-

ker och andra intressenter som ett komparativt mått på resultatutveckling och för bättre förståelse för Bolagets ekonomiska trender. Om inget 

annat uttryckligen anges är dessa nyckeltal inte reviderade eller granskade av Bolagets revisor. Dessutom bör sådana nyckeltal, såsom Climeon 

har definierat dem, inte jämföras med andra nyckeltal med liknande namn som används av andra bolag. Detta beror på att dessa alternativa nyck-

eltal inte alltid definieras på samma sätt och andra bolag kan räkna fram dem på ett annat sätt än Climeon.
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AVSTÄMNINGSTABELLER FÖR ALTERNATIVA NYCKELTAL SOM INTE BERÄKNATS I ENLIGHET MED IFRS

Avkastning på sysselsatt kapital   

BELOPP I TSEK
1 apr–30 jun 

2017
1 apr–30 jun 

2016
1 jan–31 dec 

2016
1 jan–31 dec 

2015

Balansomslutning 67 594 35 910 81 247 48 559
- icke-räntebärande skulder 11 167 4 404 11 824 5 794
= Sysselsatt kapital 56 427 31 506 69 423 42 765
Rörelseresultat -13 267 -7 509 -35 444 -18 379
Finansiella intäkter - - 51 37
= Avkastning på sysselsatt kapital neg neg neg neg

Skuldsättningsgrad

BELOPP I TSEK, OM INTE ANNAT ANGES
1 jan–30 jun 

2017
1 jan–30 jun 

2016
1 jan–31 dec 

2016
1 jan–31 dec 

2015

Summa skulder 36 848 18 485 27 905 15 868
Eget kapital 30 746 17 425 53 342 32 691
Skuldsättningsgrad, ggr 1,2 1,1 0,5 0,5

Nettoskuldsättningsgrad

BELOPP I TSEK, OM INTE ANNAT ANGES
1 jan–30 jun 

2017
1 jan–30 jun 

2016
1 jan–31 dec 

2016
1 jan–31 dec 

2015

Räntebärande skulder 25 681 14 081 16 081 10 074
- Likvida medel 27 232 16 906 51 320 34 557
Eget kapital 30 746 17 425 53 342 32 691
Nettoskuldsättningsgrad, ggr -0,1 -0,2 -0,7 -0,7



73

Inbjudan till  förvärv av B-aktier i Climeon AB (publ) Kommentarer till den Ƽnansiella utvecklingen

ÖVERSIKT
Climeon är ett svenskt teknikbolag med huvudkontor i Kista i Stock-
holm, Sverige. Bolaget erbjuder i huvudsak en produkt, Climeon Heat 
Power-systemet, som tillvaratar energin i spillvärme och lågtempere-
rad geotermisk värme för att generera elektricitet. Bolagets huvud-
sakliga fokus är för närvarande att erbjuda Heat Power-systemet 
inom fyra segment: maritim, stål- och cementtillverkning, generator-
aggregat (generatorer) samt geotermi.

Per dagen för Prospektet har Bolaget mottagit ordrar på 129 Heat 
Power-moduler, varav tre har levererats, från flera välkända kunder så 
som Viking Line, Virgin Voyages/Fincantieri, Maersk Line och SSAB.

Bolaget har sedan det bildades i huvudsak finansierat verksam-
heten genom nyemissioner om totalt 121 MSEK samt räntebärande 
externa lån och ägarfinansiering om totalt 25,7 MSEK. Per den 30 
juni 2017 hade Bolaget 27 232 TSEK tillgängligt i likvida medel. 
Finansieringen har i allt väsentligt använts för att utveckla Heat 
Power-systemet samt bygga upp och förbereda organisationen för 
snabb expansion.

JÄMFÖRELSE MELLAN DELÅRSPERIODERNA 1 JANU-
ARI–30 JUNI 2017 OCH 1 JANUARI–30 JUNI 2016

Nettoomsättning 
Climeons nettoomsättning ökade med 402 TSEK, eller 129 procent, 
från 311 TSEK under perioden 1 januari–30 juni 2016 till 713 TSEK 
under samma period 2017. Ökningen av nettoomsättning var huvud-
sakligen hänförlig till försäljning av Heat Power-system samt tjänst-
uppdrag. 

Aktiverat arbete för eget räkning 
Aktiverat arbete för egen räkning ökade med 3 803 TSEK, eller 131 
procent, från 2 914 TSEK under perioden 1 januari–30 juni 2016 till 
6 717 TSEK under samma period 2017. Ökningen av aktiverat arbete 
för egen räkning var huvudsakligen hänförlig till vidareutveckling av 
Heat Power-systemet i form av egen nedlagd tid samt materialan-
skaffning.

Rörelseresultat
Climeons rörelseresultat minskade med 8 301 TSEK, eller 55 pro-
cent, från -15 172 TSEK under perioden 1 januari–30 juni 2016 till 
-23 473 TSEK under samma period 2017. 

Minskningen av rörelseresultatet var framförallt hänförlig till föl-
jande: 
•  En ökning av Bolagets kostnader för råvaror och förnödenheter 

med 1 707 TSEK, eller 101 procent, från 1 693 TSEK under perio-
den 1 januari–30 juni 2016 till 3 400 TSEK under samma period 
2017. Ökningen var huvudsakligen hänförlig till materialanskaff-
ning för utveckling av Heat Power-systemet.

•  En ökning av Bolagets övriga externa kostnader med 2 864 TSEK, 
eller 52 procent, från 5 550 TSEK under perioden 1 januari–30 juni 
2016 till 8 414 TSEK under samma period 2017. Ökningen var 
huvudsakligen hänförlig till externa kostnader relaterade till en 
successiv uppbyggnad av organisationen. 

•  En ökning av Bolagets personalkostnader med 6 548 TSEK, eller 
60 procent, från 10 886 TSEK under perioden 1 januari–30 juni 
2016 till 17 434 TSEK under samma period 2017. Ökningen var 
huvudsakligen hänförlig till uppbyggnad av sälj- och serviceorga-
nisationen.

•  En ökning av Bolagets avskrivningar och nedskrivningar med  
985 TSEK, eller 129 procent, från 767 TSEK under perioden  
1 januari–30 juni 2016 till 1 752 TSEK under samma period 2017. 
Ökningen var huvudsakligen hänförlig till avskrivningar hänförliga 
till balanserade utvecklingskostnader om 1 274 TSEK.

Skatt 
Bolaget har ingen skattekostnad under någon av de jämförda perio-
derna eftersom Bolaget ej redovisat något skattemässigt resultat 
under perioderna. 

Resultat efter skatt 
Periodens resultat minskade med 8 305 TSEK, eller 54 procent, från 
-15 266 TSEK under perioden 1 januari–30 juni 2016 till -23 571 TSEK 
under samma period 2017. Minskningen var hänförlig till de föränd-
ringar som beskrivs under ”Nettoomsättning”, och ”Rörelseresultat”.

Kassaflöde

Kassaflöde från den löpande verksamheten 
Bolagets kassaflöde från den löpande verksamheten minskade med 9 
798 TSEK, eller 59 procent, från -16 583 TSEK under perioden 1 janu-
ari–30 juni 2016 till -26 381 TSEK under samma period 2017. Minsk-
ningen av kassaflödet från den löpande verksamheten berodde huvud-
sakligen på minskat rörelseresultat, hänförbart till ökade kostnader, 

KOMMENTARER TILL DEN FINANSIELLA UTVECKLINGEN

Nedanstående information ska läsas tillsammans med avsnitten ”Utvald historisk finansiell information”, ”Eget kapital, 
skuldsättning och annan finansiell information” samt Bolagets fullständiga finansiella information för räkenskapsåren 
2016 och 2015, med tillhörande noter, samt delårsrapporten för perioden januari – juni 2017 med jämförande finansiell 
information för motsvarande period föregående räkenskapsår (se avsnittet ”Historisk finansiell information”).
 Informationen nedan innehåller framåtblickande uttalalanden som omfattas av diverse risker och osäkerheter. 
Bolagets verkliga resultat kan skilja sig väsentligt från de som förutspås i dessa framåtblickande uttalanden på grund 
av många olika faktorer, däribland men inte begränsat till, de som beskrivs i avsnitten ”Viktig information – Framåtrik-
tade uttalanden samt Bransch- och marknadsinformation” på insidan av Prospektet och i avsnittet ”Riskfaktorer”.
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främst relaterade till uppbyggnad av sälj- och serviceorganisationen. 
Detta i form av personalkostnader samt övriga externa kostnader.
Kassaflöde från investeringsverksamheten 
Bolagets kassaflöde från investeringsverksamheten minskade med 
3 208 TSEK, eller 63 procent, från -5 075 TSEK under perioden 1 janu-
ari–30 juni 2016 till -8 284 TSEK under samma period 2017. Minsk-
ningen av kassaflödet från investeringsverksamheten berodde pri-
märt på förvärv av immateriella anläggningstillgångar i huvudsak 
balanserade utgifter för utvecklingsarbeten.

Kassaflöde från finansieringsverksamheten 
Bolagets kassaflöde från finansieringsverksamheten ökade med 6 
568 TSEK, eller 164 procent, från 4 008 TSEK under perioden 1 janu-
ari–30 juni 2016 till 10 576 TSEK under samma period 2017. 
Ökningen av kassaflödet från finansieringsverksamheten berodde 
primärt på kortfristig räntebärande upplåning från större aktieägare 
om 9 600 TSEK.

Likviditet och finansiell ställning 
Den 30 juni 2017 uppgick det egna kapitalet till 30 746 TSEK, jämfört 
med 17 425 TSEK den 30 juni 2016. Ökningen om 13 321 TSEK, eller 
76 procent, berodde huvudsakligen på under föregående år genom-
förd nyemission om 52 699 TSEK. Den 30 juni 2017 uppgick Bolagets 
likvida medel till 27 232 TSEK, jämfört med 16 906 TSEK den 30 juni 
2016. Ökningen om 10 326 TSEK, eller 61 procent, är huvudsakligen 
hänförlig till förändringarna beskrivet under ”Kassaflöde” ovan. Per 30 
juni 2017 uppgick Bolagets skulder till 36 848 TSEK, jämfört med 18 
485 TSEK den 30 juni 2016. Ökningen om 18 363 TSEK, eller 99 pro-
cent, är huvudsakligen hänförlig till kortfristig upplåning från större 
aktieägare om 9 600 TSEK, externt långfristiga lån om 2 MSEK samt 
en ökning av övriga rörelseskulder, framförallt leverantörsskulder.

JÄMFÖRELSE MELLAN RÄKENSKAPSÅREN 2016 OCH 
2015

Nettoomsättning
Climeons nettoomsättning ökade med 2 852 TSEK, från 36 TSEK 
under 2015 till 2 888 TSEK under 2016. Ökningen av nettoomsättning 
var huvudsakligen hänförlig till försäljning av Heat Power-system. 

Aktiverat arbete för egen räkning
Aktiverat arbete för egen räkning ökade med 7 562 TSEK, eller 249 
procent, från 3 034 TSEK under 2015 till 10 596 TSEK under 2016. 
Ökningen av aktiverat arbete för egen räkning var huvudsakligen 
hänförlig till balanserade utgifter för utvecklingsarbete avseende 
Heat Power-systemet.

Rörelseresultat
Climeons rörelseresultat minskade med 17 065 TSEK, eller 93 pro-
cent, från -18 379 TSEK under 2015 till -35 444 TSEK under 2016. 

Minskningen av rörelseresultatet var framförallt hänförlig till föl-
jande: 
•  En ökning av Bolagets kostnader för råvaror och förnödenheter 

med 5 748 TSEK, eller 114 procent, från 5 021 TSEK under 2015 till 
10 769 TSEK under 2016. Ökningen var huvudsakligen hänförlig 
till tillverkningskostnad samt materialanskaffning för utveckling 
av Heat Power-systemet.

•  En ökning av Bolagets övriga externa kostnader med 11 025 
TSEK, eller 266 procent, från 4 145 TSEK under 2015 till 15 170 
TSEK under 2016. Ökningen var huvudsakligen hänförlig till 
externa kostnader relaterade till en successiv uppbyggnad av 
organisationen. 

•  En ökning av Bolagets personalkostnader med 13 402 TSEK, eller 
150 procent, från 8 930 TSEK under 2015 till 22 332 TSEK under 
2016. Ökningen var huvudsakligen hänförlig till uppbyggnad av 
sälj- och serviceorganisationen. 

•  En minskning av Bolagets avskrivningar och nedskrivningar med 
2 406 TSEK, eller 54 procent, från 4 418 TSEK under 2015 till 2 012 
TSEK under 2016. Minskningen var huvudsakligen hänförlig till 
nedskrivning genomförd under 2015 motsvarande 2 618 TSEK.

Skatt 
Bolaget har ingen skattekostnad under någon av de jämförda perio-
derna eftersom Bolaget ej redovisat något skattemässigt resultat 
under perioderna. 

Resultat efter skatt 
Årets resultat minskade med 17 244 TSEK, från -18 346 TSEK under 
2015 till -35 590 TSEK under 2016. Minskningen var hänförlig till de 
förändringar som beskrivs under ”Nettoomsättning” och ”Rörelsere-
sultat”.

Kassaflöde 

Kassaflöde från den löpande verksamheten 
Bolagets kassaflöde från den löpande verksamheten minskade med 
13 490 TSEK, eller 86 procent, från -15 697 TSEK under 2015 till 
-29 187 TSEK under 2016. Minskningen av kassaflödet från den 
löpande verksamheten berodde huvudsakligen på minskat rörelse-
resultat, hänförbart till ökade kostnader, främst relaterade till upp-
byggnad av sälj- och serviceorganisationen. Detta i form av perso-
nalkostnader samt övriga externa kostnader.

Kassaflöde från investeringsverksamheten 
Bolagets kassaflöde från investeringsverksamheten minskade med 
10 074 TSEK, eller 163 procent, från -6 197 TSEK under 2015 till 
-16 271 TSEK under 2016. Minskningen av kassaflödet från investe-
ringsverksamheten berodde primärt på Investeringar i förvärv av 
immateriella anläggningstillgångar, framförallt balanserade utgifter 
för utvecklingsarbete. 

Kassaflöde från finansieringsverksamheten 
Bolagets kassaflöde från finansieringsverksamheten ökade med 
16 216 TSEK, eller 35 procent, från 46 005 TSEK under 2015 till 
62 221 TSEK under 2016. Ökningen av kassaflödet från finansie-
ringsverksamheten berodde primärt på genomförd nyemission 
under 2016. 
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Likviditet och finansiell ställning 
Den 31 december 2016 uppgick det egna kapitalet till 53 342 TSEK, 
jämfört med 32 691 TSEK den 31 december 2015. Ökningen om 20 
651 TSEK, eller 63 procent, berodde huvudsakligen på genomförd 
nyemission under 2016. Den 31 december 2016 uppgick Bolagets 
likvida medel till 51 320 TSEK, jämfört med 34 557 TSEK den 31 
december 2015. Ökningen om 16 763 TSEK, eller 49 procent, är 
huvudsakligen hänförlig till förändringarna beskrivet under ”Kassa-
flöde” ovan. Per 31 december 2016 uppgick Bolagets skulder till 27 
905 TSEK, jämfört med 15 868 TSEK den 31 december 2015. 
Ökningen om 12 037 TSEK, eller 76 procent, är huvudsakligen hän-
förlig till ökning av externa räntebärande långfristiga lån (6 007 
TSEK) samt en ökning av övriga kortfristiga rörelseskulder om 6 030 
TSEK.

INVESTERINGAR 

Genomförda investeringar
Climeon investerar fortlöpande i vidareutveckling av Heat Power-
systemet. Dessutom görs fortlöpande investeringar för att skydda 
teknik genom patent. Under första halvåret 2017 gjordes investe-
ringar i immateriella anläggningstillgångar som främst bestod av 
vidareutveckling av Heat Power-systemet och uppgick till 7 440 
TSEK. Investeringar i materiella anläggningstillgångar bestod främst 
av förbättringsutgifter på annans fastighet och uppgick till 844 
TSEK. Från 1 juli 2017 fram till datumet för Prospektet har investe-
ringar skett fortlöpande i vidarutveckling av Heat Power-systemet 
med en liknande investeringstakt som den under föregående period.

Under 2016 och 2015 investerade Climeon främst i utveckling av 
Heat Power-systemet samt investeringar för att skydda teknik 
genom patent. Investeringar i immateriella anläggningstillgångar 
bestod främst av produktutveckling och patent och uppgick för 2016 
till 11 974 TSEK och för 2015 till 3 054 TSEK. Investeringar i materi-
ella anläggningstillgångar bestod främst av investeringar i As-a-ser-
vice-system (där Climeon äger systemet och kund betalar för för-
brukning av el som produceras) samt förbättringsutgifter på annans 
fastighet och uppgick för 2016 till 4 297 TSEK och för 2015 till 3 143 
TSEK. 

Pågående och beslutade investeringar
Bolagets pågående investeringar berör framförallt vidareutveckling 
av Heat Power-systemet samt framtida tilläggsfunktioner till den 
befintliga produkten. Därutöver har investeringar påbörjats för mark-
nadscertifiering inom vissa geografier. Det finns även pågående 
investeringar för att skydda teknik genom patent. Pågående investe-
ringar förväntas finansieras dels via rörelsekapital och dels genom 
emissionslikvid. Utöver de pågående investeringarna i detta stycke 
har Bolaget inga åtaganden om framtida investeringar.
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Eget kapital och skulder
I tabellen nedan sammanfattas Climeons kapitalstruktur per den 30 
juni 2017 (före Erbjudandet).

TSEK 30 juni 2017

Kortfristiga skulder
Mot borgen -
Mot säkerhet -
Blancokrediter 9 600
Summa kortfristiga skulder 9 600

Långfristiga skulder
Mot borgen -
Mot säkerhet1) 2 000
Blancokrediter 14 081
Summa långfristiga skulder 16 081

Eget kapital
Aktiekapital 534
Överkursfond 111 878
Andra reserver 16 369
Balanserade vinstmedel -98 034
Summa eget kapital 30 746

1)  Ställda säkerheter uppgår till 2 MSEK och avser företagsinteckning till ALMI 
Företagspartner.

Nettoskuldsättning 
I tabellen nedan sammanfattas Climeons nettoskuldsättning per 
den 30 juni 2017 (före Erbjudandet).

TSEK 30 juni 2017

(A) Kassa -
(B) Likvida medel 27 232
(C) Lätt realiserbara värdepapper -
(D) Likviditet (A) + (B) + (C) 27 232

(E) Kortfristiga fordringar 11 798

(F) Kortfristiga banklån -
(G) Kortfristig del av långfristiga skulder -
(H) Andra kortfristiga skulder 9 600
(I) Kortfristiga räntebärande skulder (F) + (G) + (H) 9 600

(J) Netto kortfristig skuldsättning (I) - (E) - (D) -29 430

(K) Långfristiga banklån 16 081
(L) Emitterade obligationer -
(M) Andra långfristiga lån -
(N) Långfristiga räntebärande skulder (K) + (L) + (M) 16 081

(O) Nettoskuldsättning (J) + (N) -13 349

EGET KAPITAL, SKULDSÄTTNING OCH ANNAN 
 FINANSIELL INFORMATION
Tabellerna i detta avsnitt redovisar Bolagets räntebärande fordringar och skulder på koncernnivå per den 30 juni 
2017. Se avsnittet ”Aktiekapital och ägarförhållanden” för ytterligare information om Bolagets aktiekapital och ak-
tier. Tabellerna i detta avsnitt bör läsas tillsammans med avsnittet ”Kommentarer till den finansiella utveckligen” 
och Bolagets finansiella information med tillhörande noter. 
 I tabellen nedan sammanfattas Climeons kapitalstruktur per den 30 juni 2017, före Erbjudandets genomför-
ande. Bolagets eget kapital uppgick till 30 746 TSEK och Bolagets nettoskuldsättning för samma period uppgick 
till  -13 349 TSEK. Endast räntebärande skulder redovisas. Bolaget hade per den 30 juni 2017 inga indirekta skulder 
eller eventualförpliktelser.
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VÄSENTLIGA FÖRÄNDRINGAR I BOLAGETS FINANSIELLA 
STÄLLNING EFTER DEN 30 JUNI 2017 FRAM TILL 
DAGEN FÖR PROSPEKTET 
Efter den 30 juni 2017 fram till dagen för Prospektet har Climeon 
upptagit lån om cirka 23,3 MSEK. Lånen består av 2,5 MSEK i aktieä-
garlån som upptogs i juli 2017, ett lån från Collector Bank om 8,8 
MSEK som upptogs i augusti 2017 samt ett lån från ALMI med säker-
het genom EKN-garanti om 12 MSEK som upptogs i augusti 2017. 

UTLÅTANDE OM RÖRELSEKAPITAL
Det är styrelsens bedömning att det befintliga rörelsekapitalet inte är 
tillräckligt för de aktuella behoven under den kommande tolvmåna-
dersperioden. För att kunna uppnå den planerade tillväxttakten och 
nå positivt kassaflöde från den löpande verksamheten gör styrelsen 
bedömningen att Bolagets rörelsekapitalbehov under den kom-
mande tolvmånadersperioden uppgår till cirka 100 MSEK. Befintligt 
rörelsekapital bedöms räcka till och med november 2017.

Rörelsekapitalbehovet för de kommande tolv månaderna förvän-
tas kunna tillgodoses genom den nyemission som genomförs som 
del av Erbjudandet samt Bolagets befintliga kassa, vilken uppgår till 
23 MSEK innan Erbjudandet. Nyemissionen förväntas tillföra Bola-
get cirka 200–230 MSEK i emissionslikvid före transaktionskostna-
der, beroende på i vilken utsträckning Övertilldelningsoptionen 
utnyttjas.

Mot bakgrund av Bolagets rörelsekapitalbehov har styrelsen 
beslutat att villkora genomförandet av Erbjudandet och noteringen 
på Nasdaq First North Premier av att Erbjudandet inbringar minst 
200 MSEK före transaktionskostnader. Om detta villkor inte uppfylls 
kommer Erbjudandet att dras tillbaka och den efterföljande note-
ringen på Nasdaq First North Premier inte att genomföras.

I det fall Erbjudandet ej skulle komma att fullföljas kan Bolaget 
revidera den planerade tillväxttakten genom att exempelvis inte 
genomföra en lika omfattande expansion av försäljningsorganisa-
tionen och serviceorganisationen, eller söka alternativa finansie-
ringsmöjligheter i form av exempelvis en företrädesemission, en rik-
tad nyemission eller långsiktig lånefinansiering från existerande 
eller nya investerare. Styrelsen gör bedömningen att endera av dessa 
lösningar är genomförbara.

LÅNEFINANSIERING 
Bolaget har ingått 13 låneavtal med befintliga aktieägare om totalt 
12,1 MSEK. Av dessa kan tio lån om totalt 9,4 MSEK delvis kvittas 
mot nya B-aktier med anledning av Erbjudandet. Kvittning, i den mån 
det påkallas, kommer att göras baserat på samma principer som 
övriga befintliga aktieägare tilldelas aktier i Erbjudandet. På varje lån 
belöper en ränta uppgående till 7,5 procent per år och lånen förfaller 
till betalning den 30 december 2017.

Enligt villkoren för lånen, och i enlighet med det bemyndigande 
som beslutades på extra bolagsstämman den 18 september 2017, 
ska dock långivaren äga rätt att påkalla återbetalning av lån genom 
kvittning mot nya B-aktier i Bolaget. Kvittningen ska i så fall ske till 
motsvarande teckningskurs och villkor som gäller i Erbjudandet. 
Påkallelse om kvittning ska ske skriftligen till Bolaget och senast tre 
bankdagar från det att teckningsperioden i Erbjudandet inletts, det 
vill säga senast den 28 september 2017. Om kvittning påkallas avser 
Bolaget, i enlighet med principerna som framgår ovan, att kvitta lånet 
mot B-aktier och eventuellt överskjutande belopp återbetalas kon-

tant till respektive långivare. Upplupen ränta utbetalas kontant till 
långivaren. 

Resterande tre aktieägarlån uppgår totalt till 2,7 MSEK och är 
lämnade av styrelseledamöter, ledande befattningshavare eller av till 
dessa personer närstående bolag. Dessa lån kommer av aktiebo-
lagsrättsliga skäl inte att kunna kvittas inom ramen för Erbjudandet. 
Dessa lån kommer istället att återbetalas kontant.

Climeon har ingått ett villkorat låneavtal med Energimyndigheten 
som uppgår till 14,08 MSEK avseende ett visst projekt. Betalning 
erläggs med 5 procent av fakturerade belopp och påbörjas nio måna-
der året efter den första kommersiella ordern i projektet. Vidare har Cli-
meon ingått ett låneavtal med Collector Bank uppgående till 8,8 MSEK 
enligt vilket Climeon överlåter samtliga av sina fordringar på Fincan-
tieri till Collector Bank. Lånet säkerställs genom företagsinteckning 
motsvarande lånebeloppet. Förfallodagen är 31 januari 2018. 

Climeon har vidare beviljats två lån från ALMI uppgående till totalt 
14 MSEK där 2 MSEK förfaller 2022 och 12 MSEK förfaller 2019. 
Lånen säkerställs genom pantsättning som uppgår till 2 MSEK, vilka 
inte har registrerats, samt genom begränsade personliga borgenså-
taganden. Låneavtalet innehåller så kallade change of control-klau-
suler samt skyldighet att inte betala utdelning utan godkännande 
från ALMI samt en skyldighet att inte överlåta sina fordringar. 

Vidare har Climeon beviljats ett villkorat lån uppgående till 34 
TEUR av NEFCO avseende en genomförbarhetsstudie samt ett lån 
från Energimyndigheten uppgående till 2,98 MSEK avseende ett sär-
skilt projekt.

ÖVRIG INFORMATION
Per dagen för Prospektet bedömer Climeon att det inte finns några 
kända tendenser, utöver vad som anges i avsnittet ”Marknadsöver-
sikt – Trender och drivkrafter för ökad produktion av miljövänlig el”, 
osäkerhetsfaktorer, potentiella fordringar eller andra krav, åtaganden 
eller händelser, utöver vad som anges i avsnittet ”Riskfaktorer”, som 
kan förväntas ha en väsentlig inverkan på Climeons affärsutsikter 
under det innevarande räkenskapsåret. 

Utöver vad som anges i avsnittet ”Riskfaktorer” och ovan känner 
Bolaget inte heller till några offentliga, ekonomiska, skattepolitiska, 
penningpolitiska eller andra politiska åtgärder som, direkt eller indi-
rekt, väsentligt påverkat eller väsentligt skulle kunna påverka 
 Climeons verksamhet. 
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STYRELSE 
Climeons styrelse består av fem ordinarie stämmovalda ledamöter, inklusive styrelseordföranden, vilka valts för tiden intill slutet av 
 årsstämman 2018. Enligt Climeons bolagsordning ska styrelsen bestå av tre till tio ledamöter med högst tre suppleanter. 

Per Olofsson (född 1972) 

Styrelseordförande sedan 2015

Utbildning/bakgrund: Per Olofsson har en magisterexamen i indu-
striell ekonomi från tekniska högskolan vid Linköpings universitet 
och har läst kurser vid tekniska universitetet i Valencia samt Harvard 
Business School. Per Olofsson har även läst kurser vid Styrelseaka-
demin. Per Olofsson är en entreprenör som arbetat huvudsakligen 
med frågor rörande affärsutveckling, försäljning och finansiering. 
Har tidigare arbetat som managementkonsult samt varit VD för Cli-
mateWell under nästan tio år och hade dessförinnan ledande befatt-
ningar i ett antal olika teknikföretag. Är även Executive Director för 
Girindus Investments AB.

Pågående uppdrag: Styrelseordförande i Cleanflow AB, Cleanflow 
Black AB, Weseba AB samt Watty AB. Styrelseledamot i SilviCapital 
AB. Styrelsesuppleant i AL Olofsson Dental Konsult AB samt i 
Re:NewCell AB.

Avslutade uppdrag (senaste fem åren): VD för ClimateWell AB, sty-
relseledamot i ClimateWell Core Technologies AB och SunCool 
Aktiebolag.

Innehav i Bolaget: Per dagen för Prospektet äger Per Olofsson, privat 
eller genom bolag, inga A-aktier och 450 000 B-aktier samt 1 600 
teckningsoptioner i Bolaget som berättigar till teckning av 160 000 
B-aktier.

Olle Bergström (född 1972)

Styrelseledamot sedan 2015 

Utbildning/bakgrund: Olle Bergström har en civilingenjörsexamen 
med inriktning på teknisk fysik från Chalmers tekniska högskola, en 
MBA från University of Warwick, England och har läst kurser vid Sty-
relseakademin. Olle Bergström har erfarenhet från styrelsepositio-
ner och ledande befattning från såväl mindre som större företag, 
såsom Telia, YouBed AB och Skanova. Erfarenheten omfattar allt 
från projektledning, produktutveckling och affärsutveckling till 
utformning av affärsstrategier. Olle Bergström är per dagen för Pro-
spektet anställd som Head of IT & SAOps, PPMO, på Telia.

Pågående uppdrag: Ägare, styrelseledamot och VD i B-Garden AB, 
styrelseledamot i Flower Garden Förvaltning AB samt You Bed AB.

Avslutade uppdrag (senaste fem åren): Stig Olle Bergström har inte 
avslutat några uppdrag under de senaste fem åren.

Innehav i Bolaget: Per dagen för Prospektet äger Olle Bergström, pri-
vat eller genom bolag, inga A-aktier och 1 323 500 B-aktier samt 192 
teckningsoptioner i Bolaget som berättigar till teckning av 19 200  
B-aktier.

STYRELSE, LEDANDE BEFATTNINGSHAVARE  
OCH REVISOR
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Stefan Brendgen (född 1964)

Styrelseledamot sedan 2015

Utbildning/bakgrund: Stefan Brendgen har en magisterexamen i 
ekonomi från Universität Bayreuth, Tyskland och Universität Köln, 
Tyskland. Stefan Brendgen har över 20 års erfarenhet från fastig-
hetsbranschen och arbetat såväl i exekutiva som strategi- och 
affärsutvecklande roller samt med kapitalanskaffnings- och kapital-
förvaltningsfrågor. Tidigare erfarenhet innefattar bland annat arbete 
som VD i Allianz Real Estate Germany, ledande befattning i Tishman 
Speyer och DTZ Real Estate Advisers. Därutöver har Stefan Brend-
gen haft flertal uppdrag i kontrollerande bolagsorgan, bland annat i 
Allianz Suisse Immobilien AG, IVG Immobilien AG och TRIUVA Kapi-
talanlage GmbH. 

Pågående uppdrag: Styrelseordförande i TRIUVA Kapitalverwal-
tungsgesellschaft mbH. Styrelseledamot i HAHN Immobilien-Beteili-
gungs-AG och IVG Immobilien AG.

Avslutade uppdrag (senaste fem åren): Styrelseledamot i Allianz 
Real Estate GmbH, Allianz Suisse Immobilien AG samt VD i Allianz 
Real Estate Germany. 

Innehav i Bolaget: Per dagen för Prospektet äger Stefan Brendgen, 
privat och genom närstående, inga A-aktier och 1 300 000 B-aktier 
samt inga teckningsoptioner i Bolaget.

Vivianne Holm (född 1965)

Styrelseledamot sedan 2017

Utbildning/bakgrund: Vivianne Holm är civilekonom med examen 
från Handelshögskolan i Stockholm. Vivanne Holm har omfattande 
erfarenhet från den finansiella sektorn och hon har i olika roller tidi-
gare arbetat på bland annat Alfred Berg Fondkommision och 
Enskilda Securities. Vidare har Vivianne Holm erfarenhet från arbete 
som rådgivare med särskilt fokus på affärsutveckling och affärsstra-
tegier.     

Pågående uppdrag: Ägare och styrelseordförande i Mercurius Finan-
cial Communications AB, styrelseledamot i Meva Energy AB och 
Investment AB Jarlen.  

Avslutade uppdrag (senaste fem åren): Inga. 

Innehav i Bolaget: Per dagen för Prospektet äger Vivianne Holm inga 
A-aktier och inga B-aktier samt inga teckningsoptioner i Bolaget. 

 

Therese Lundstedt (född 1981)

Styrelseledamot sedan 2017

Utbildning/bakgrund: Therese Lundstedt har en magisterexamen i 
marknadsföring och management från Uppsala universitet och Uni-
versity of Calgary samt läst kurser vid Styrelseakademin. Therese 
Lundstedt har erfarenhet från såväl storbolag, start ups som ideella 
föreningar inom finans- och IT-sektorn och har tidigare arbetat med 
marknadsföring, försäljning och verksamhetsutveckling på bland 
annat SEB, Aktiespararna, Unomaly och Redeye. Therese Lundstedt 
är per dagen för Prospektet VD för Aktieinvest FK AB, vilka ägs av 
Aktiespararna.

Pågående uppdrag: Styrelseledamot i Aktieinvest FK Holding AB och 
Swedish House of Finance, styrelseledamot och VD i Deponova AB 
samt extern VD i Aktieinvest FK AB. Föreslagen styrelseledamot i 
Urban Green AB.

Avslutade uppdrag (senaste fem åren): Inga.

Innehav i Bolaget: Per dagen för Prospektet äger Therese Lundstedt 
inga A-aktier och inga B-aktier samt inga teckningsoptioner i Bola-
get.

Thomas Öström (född 1973)

Styrelseledamot, VD samt medgrundare av Climeon

För ytterligare information, se nedan under avsnittet ”Ledande befatt-
ningshavare”. 
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LEDANDE BEFATTNINGSHAVARE

Thomas Öström (född 1973)

VD, styrelseledamot samt medgrundare av Climeon. VD sedan 2011

Utbildning/bakgrund: Thomas Öström har en civilingenjörsexamen i 
datateknik med inriktning mot reglerteknik från Luleå tekniska uni-
versitet och har gått ledarskaps- och finanseringsprogrammen på 
Svenska Managementgruppen samt läst kurser vid Styrelseakade-
min. Thomas Öström är en entreprenör och medgrundare av Cli-
meon. Thomas Öström har dessförinnan arbetat över tio år på Micro-
nic AB (publ) som bland annat Vice President för teknikutvecklings-
frågor. Micronic är ett svenskt high-tech-företag verksamma inom 
elektronikindustrin och noterat på Nasdaq Stockholm. Thomas Öst-
röm har därutöver även erfarenhet av projektledning, produktutveck-
ling och affärsutveckling. 

Pågående uppdrag: Thomas Öström har inga andra pågående upp-
drag.

Avslutade uppdrag (senaste fem åren): Inga.

Innehav i Bolaget: Per dagen för Prospektet äger Thomas Öström 
9 500 000 A-aktier och 155 900 B-aktier samt inga tecknings optioner 
i Bolaget.

Lena Nelson (född 1963)

CFO sedan 2017

Utbildning/bakgrund: Lena Nelson är utbildad civilekonom med exa-
men från Stockholms universitet. Lena Nelson har över 20 års erfa-
renhet inom finans i stora och medelstora företag och har tidigare 
arbetat som managementkonsult och branschansvarig för TMT-sek-
torn på revisonsbyrån KPMG. Lena Nelson har även arbetat som auk-
toriserad revisor och gruppchef på Ernst & Young. En stor del av arbe-

tet på KPMG och Ernst & Young bedrevs gentemot stora börsnote-
rade företag i Sverige. Vidare har Lena Nelson arbetat som ekono-
michef på HI3G Access (”3”) under bolagets etablering och kommer-
siella lansering på den skandinaviska marknaden. Lena Nelson kom-
mer närmast från Tieto AB som Head of Finance med globalt ansvar 
för affärsområden inom koncernen med mellan 2 000–4 000 
anställda och en omsättning omkring 400 MEUR.

Pågående uppdrag: Lena Nelson är ägare och styrelseledamot i 
 Ehrling Nelson Invest AB och Stig Nelson Timmerhus AB.

Avslutade uppdrag (senaste fem åren): Ägare och styrelseledamot i 
Lena Nelson Consulting. Styrelseledamot i Emric AB, Emric Finance 
Process Outsourcing AB, Emric Operations AB och Emric Partners 
AB.

Innehav i Bolaget: Per dagen för Prospektet äger Lena Nelson, privat 
eller genom bolag, inga A-aktier och 10 000 B-aktier samt 544 teck-
ningsoptioner i Bolaget som berättigar till teckning av 54 400 
B-aktier.

Christoffer Andersson (född 1974)

COO sedan 2016

Utbildning/bakgrund: Christoffer Andersson har en civilingenjörsex-
amen i datateknik från Luleå tekniska universitet med inriktning mot 
reglerteknik. Christoffer har lång erfarenhet av att bygga bolag på 
global basis, från start-up bolag till affärsområden på storbolag. 
Christoffer Andersson har tidigare arbetat som VD på TargetEvery-
One AB, ett bolag som Christoffer Andersson var med och noterade 
på Nasdaq First North i juni 2015. Vidare har Christoffer Andersson 
arbetat i flera affärsområdeschefsroller på Ericsson, bland annat i 
Indien och Tyskland, med upp till 750 medarbetare och över 1,5 mil-
jarder SEK i omsättning. Därutöver har Christoffer Andersson gett ut 
bästsäljande fackböcker inom mobil och telekommunikation och 
har belönats med flera interna priser på Ericsson. 

Pågående uppdrag: Christoffer Andersson är styrelseordförande 
och VD i Holocron AB.

Avslutade uppdrag (senaste fem åren): VD och styrelseledamot i 
TargetEveryOne AB, VD i VMSPlay Sweden AB samt styrelsesupple-
ant i TargetEveryOne Sweden AB. Ägare, VD och styrelseordförande i 
Firma Christoffer Andersson (enskild firma).

Innehav i Bolaget: Per dagen för Prospektet äger Christoffer Anders-
son, privat och genom närstående, direkt och indirekt genom bolag, 
inga A-aktier och 260 200 B-aktier samt 1 585 teckningsoptioner i 
Bolaget som berättigar till teckning av 158 500 B-aktier.



81

Inbjudan till  förvärv av B-aktier i Climeon AB (publ) Styrelse, ledande befattningshavare och revisor

Joachim Karthäuser (född 1960)

CTO och Head of IPR sedan: 2011

Utbildning/bakgrund: Joachim Karthäuser är teknologie doktor (Dr. 
rer. nat.) från Universität Göttingen, Tyskland, och har över 20 års 
erfarenhet av arbete inom den globala kemi-, plast- och cleantech-
industrin (till exempel Shell, NKT, Linde/AGA Gas) där han främst har 
arbetat med forskning och utveckling, försäljning och affärsutveck-
ling. Joachim Karthäuser har arbetat både som expert evaluator och 
projektledare för EU-finansierade Eurostars, FP7 (Framework Pro-
gramme for Research and Technological Development) och Horizon 
2020-projekt. Joachim Karthäuser har vidare erfarenhet från styrel-
searbete och arbete i bolag i start-up-miljö. 

Pågående uppdrag: Styrelseordförande i Sioxmachines AB och JKA 
Kemi AB samt styrelseledamot i Icesolution AS. 

Avslutade uppdrag (senaste fem åren): Styrelseledamot i Re-Turn 
AS.

Innehav i Bolaget: Per dagen för Prospektet äger Joachim Karthäuser, 
privat och genom närstående, 4 750 000 A-aktier och 273 300 
B-aktier samt inga teckningsoptioner i Bolaget.

Christopher Engman (född 1974)

CRO/CMO samt Head of Sales & Marketing sedan 2017

Utbildning/bakgrund: Christopher Engman har läst industriell eko-
nomi vid Luleå tekniska universitet samt kurser i systemvetenskap 
vid Stockholms universitet. Christopher Engman har lång erfarenhet 
av försäljning- och marknadsföringsfrågor och har grundat, och var i 
över tio år VD för, Vendemore AB. Vendemore är en B2B-partner som 
hjälper företag med långa och komplexa försäljningscyklar att öka 
sin försäljning. Dessförinnan var Christopher Engman sälj- och mark-
nadsföringschef på Taxisystem.com, ett företag han också var med-
grundare i. 

Pågående uppdrag: Styrelseledamot i Triggerbee, O-Mar Holding AB, 
Sonetel AB (publ), Musqot Marketing Technology AB samt Inflam-
mation Lab AB. Styrelseledamot och VD i Engman High Fidelity AB. 
 Styrelsesuppleant i Eatonia AB.

Avslutade uppdrag (senaste fem åren): Styrelseledamot i Payer 
Financial Services AB. VD i Vendemore Nordic AB.

Innehav i Bolaget: Per dagen för Prospektet äger Christopher 
Engman, privat eller genom bolag, inga A-aktier och 281 800 B-aktier 
samt 2 565 teckningsoptioner i Bolaget som berättigar till teckning 
av 256 500 B-aktier.

Andreas Grenninger (född 1978)

Head of Services & Delivery sedan 2016

Utbildning/bakgrund: Andreas har en civilingenjörsexamen i indu-
striell ekonomi från Luleå tekniska universitet. Andreas Grenninger 
har lång erfarenhet av projektledning, implementerings-, optime-
rings-, kostnadseffektiviserings- och integreringsfrågor samt försälj-
ning och marknadsföring från bland annat Ericsson och Accenture. 

Pågående uppdrag: Andreas Grenninger har inga andra pågående 
uppdrag.

Avslutade uppdrag (senaste fem åren): Inga.

Innehav i Bolaget: Per dagen för Prospektet äger Andreas Gren-
ninger inga A-aktier och 17 200 B-aktier samt 702 teckningsoptioner 
i Bolaget som berättigar till teckning av 70 200 B-aktier.
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Anders Marcusson (född 1977)

Head of Development sedan 2015

Utbildning/bakgrund: Anders Marcusson har civilingenjörsexamen i 
kemiteknik från Kungliga Tekniska högskolan och har sedan 2010 
fram till 2014 arbetat som konsult med särskild inriktning på pro-
duktutveckling och tekniska förstudier. Utöver konsultuppdrag hos 
Climeon (2013–2014), där Anders Marcusson bland annat arbetade 
med forskning och utveckling avseende Climeons Heat Power-sys-
tem, har han anlitats av Alfa Laval för arbete med tekniska förstudier 
avseende en gas- och vätskeapplikation och arbetet innefattade 
bland annat utformning av prototyper, dataanalyser och projektled-
ning. Därutöver har Anders Marcusson anlitats i kraftanläggningsin-
dustrin hos Hamreco AB. Dessförinnan var Anders Marcusson 
anställd i Linde Gas som forskningschef och är delägare i Sioxmach-
ines AB, ett företag som utvecklar och säljer metoder och applikatio-
ner för rengöring av medicinsk utrustning och industriprodukter.

Pågående uppdrag: Delägare och styrelseledamot i Sioxmachines 
AB samt ägare och styrelseledamot i Anders Marcusson AB.

Avslutade uppdrag (senaste fem åren): Ägare av Firma Anders Mar-
cusson (enskild firma). 

Innehav i Bolaget: Per dagen för Prospektet äger Andreas Marcus-
son inga A-aktier och inga B-aktier samt 1 345 teckningsoptioner i 
Bolaget som berättigar till teckning av 134 500 B-aktier.

Carina Asplund (född 1967) 

Head of Production and Sourcing sedan 2017

Utbildning/bakgrund: Carina Asplund har en civilingenjörsexamen i 
industriell ekonomi med inriktning på industriella produktions- och 
tillverkningssystem från Kungliga Tekniska högskolan samt läst en 
MBA i företagsekonomi med inriktning på strategi och marknadsfö-
ring vid Blekinge Tekniska Högskola. Carina Asplund har lång erfa-
renhet från arbete med effektivisering av produktionsströmmar, vil-
ket bland annat innefattat arbete med optimering av kostnader samt 
förkortning av ledtider i bolags interna och externa processer. Tidi-
gare befattningar har innefattat ansvar för medelstora till stora 
arbetsgrupper. Carina Asplund kommer närmast från Profoto AB där 
hon varit anställd som Group Sourcing Manager och Vice President 
of Global Supply Chain och arbetat främst med strategi- och utveck-
lingsfrågor samt förhandling med leverantörer och andra tredje par-
ter på såväl nationell som internationell nivå. 

Pågående uppdrag: Inga.

Avslutade uppdrag (senaste fem åren): Inga. 

Innehav i Bolaget: Per dagen för Prospektet äger Carina Asplund inga 
A-aktier och inga B-aktier samt inga teckningsoptioner i Bolaget. 

ÖVRIG INFORMATION OM STYRELSE OCH LEDANDE 
BEFATTNINGSHAVARE
Joachim Karthäuser är Stefan Brendgens svåger. Utöver det har inga 
styrelseledamöter eller medlemmar av bolagsledningen några famil-
jeband till några andra styrelseledamöter eller medlemmar av 
bolagsledningen. Det föreligger inga intressekonflikter eller potenti-
ella intressekonflikter mellan styrelseledamöternas och ledande 
befattningshavares åtaganden gentemot Climeon och deras privata 
intressen och/eller andra åtaganden (dock har flera styrelseledamö-
ter och ledande befattningshavare vissa finansiella intressen i Cli-
meon till följd av deras direkta eller indirekta aktieinnehav i Bolaget).

Per Olofsson var styrelseordförande i ClimateWell Ibérica S.A. vid 
dess likvidation i mars 2012. 

Utöver vad som angetts ovan har ingen av styrelseledamöterna 
eller de ledande befattningshavarna i Climeon under de senaste fem 
åren (i) dömts i bedrägerirelaterade mål, (ii) representerat ett företag 
som försatts i konkurs, tvångslikvidation eller genomgått företagsre-

konstruktion, (iii) varit föremål för anklagelser eller sanktioner från 
myndigheter eller offentligrättsligt reglerade yrkessammanslut-
ningar eller (iv) förbjudits av domstol att ingå som medlem av en 
emittents förvaltnings-, lednings- eller kontrollorgan eller från att ha 
ledande eller övergripande funktioner hos en emittent.

Styrelsen och de ledande befattningshavarna för Climeon kan 
nås genom adressen till Climeon som framgår i slutet av Prospektet. 

REVISOR
Climeons revisor är Deloitte AB, med Johan Telander (född 1978) 
som huvudansvarig revisor sedan bolagsstämman den 16 juni 2016. 
För perioden från 1 januari 2015 fram till årsstämman 2016 var 
Deloitte AB revisor med Jan Palmqvist som huvudansvarig revisor. 
Johan Telander och Jan Palmqvist är auktoriserade revisorer och 
medlemmar i FAR. Johan Telander och Jan Palmqvists kontors-
adress är Rehnsgatan 11, 113 57, Stockholm.
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Climeon är ett svenskt publikt aktiebolag. Före noteringen på Nas-
daq First North Premier grundades bolagsstyrningen i Bolaget på 
svensk lag samt interna regler och föreskrifter. När Bolaget är note-
rat på Nasdaq First North Premier kommer Bolaget även att följa 
Nasdaq First North Premiers regelverk för emittenter. Climeon kom-
mer, i vart fall inledningsvis, inte att tillämpa Svensk kod för bolags-
styrning på Nasdaq First North Premier.

BOLAGSSTÄMMAN
I enlighet med aktiebolagslagen är bolagsstämman Bolagets högsta 
beslutsfattande organ och på bolagsstämman utövar aktieägarna sin 
rösträtt i nyckelfrågor, till exempel fastställande av resultat- och 
balansräkningar, disposition av Bolagets vinst, beviljande av ansvars-
frihet för styrelsens ledamöter och verkställande direktören, val av 
styrelseledamöter och revisorer samt ersättning till styrelsen och 
revisorerna.

Utöver årsstämman kan extra bolagsstämma sammankallas. I 
enlighet med Climeons bolagsordning sker kallelse till årsstämma 
respektive extra bolagsstämma genom annonsering i Post- och Inri-
kes Tidningar samt genom att kallelsen hålls tillgänglig på Climeons 
webbplats. Att kallelse skett annonseras i Dagens Industri.

Rätt att närvara vid bolagsstämma
Alla aktieägare som är direktregistrerade i den av Euroclear Sweden 
förda aktieboken fem vardagar före bolagsstämman och som har 
meddelat Bolaget sin avsikt att delta (med eventuella biträden) vid 
bolagsstämman senast det datum som anges i kallelsen till bolags-
stämman har rätt att närvara vid bolagsstämman och rösta för det 
antal röster som representeras av de aktier de innehar. Aktieägare 
kan delta i bolagsstämman personligen eller genom ombud och kan 
även biträdas av högst två personer. Normalt brukar aktieägare 
kunna registrera sig till bolagsstämman på flera olika sätt, vilka 
anges i kallelsen till stämman.

Initiativ från aktieägare
Aktieägare som önskar få ett ärende behandlat på bolagsstämman 
måste skicka in en skriftlig begäran till styrelsen. Begäran ska nor-
malt ha tagits emot av styrelsen senast sju veckor före bolagsstäm-
man.

STYRELSEN
Styrelsen är högsta beslutande organ efter bolagsstämman. Enligt 
aktiebolagslagen är styrelsen ansvarig för Bolagets förvaltning och 
organisation, vilket betyder att styrelsen är ansvarig för att bland 
annat fastställa mål och strategier, säkerställa rutiner och system för 
utvärdering av fastställda mål, fortlöpande utvärdera Climeons 
finansiella ställning och resultat samt utvärdera den operativa led-
ningen. Styrelsen ansvarar också för att säkerställa att årsredovis-
ningen och i förekommande fall koncernredovisningen samt delårs-
rapporterna upprättas i rätt tid. Dessutom utser styrelsen verkstäl-
lande direktören.

Styrelseledamöterna väljs varje år på årsstämman för tiden fram 

till slutet av nästa årsstämma. Enligt Bolagets bolagsordning ska 
styrelsen till den del den väljs av bolagsstämman bestå av minst tre 
och högst tio ledamöter med högst tre suppleanter.

Styrelseordförande väljs av styrelsen på det konstituerande sty-
relsemötet och har ett särskilt ansvar för ledningen av styrelsens 
arbete och att styrelsens arbete är välorganiserat och genomförs på 
ett effektivt sätt.

Styrelsen följer en skriftlig arbetsordning som revideras årligen 
och fastställs på det konstituerande styrelsemötet varje år. Arbets-
ordningen reglerar bland annat styrelsepraxis, funktioner och upp-
delningen av arbetet mellan styrelseledamöterna och VD samt, i 
förekommande fall, inrättade utskott. I samband med det konstitue-
rande styrelsemötet fastställer styrelsen också instruktioner för VD.

Styrelsen sammanträder enligt ett årligt schema som fastställs i 
förväg. Utöver dessa möten kan ytterligare möten anordnas för att 
hantera frågor som inte kan hänskjutas till ett ordinarie möte. Utöver 
styrelsemöten har styrelseordföranden och VD en fortlöpande dia-
log rörande ledningen av Bolaget.

För närvarande består Bolagets styrelse av fyra ordinarie stäm-
movalda ledamöter som presenteras mer detaljerat ovan i avsnittet 
”Styrelse, ledande befattningshavare och revisorer – Styrelse”.

VERKSTÄLLANDE DIREKTÖR
VD utses av styrelsen och har främst ansvar för Bolagets löpande 
förvaltning och den dagliga driften. Arbetsfördelningen mellan sty-
relsen och VD anges i arbetsordningen för styrelsen och instruktio-
nen för VD. VD ansvarar också för att upprätta rapporter och sam-
manställa information från ledningen inför styrelsemöten och är 
föredragande av materialet på styrelsesammanträden.

Enligt instruktionerna för finansiell rapportering är VD ansvarig 
för finansiell rapportering i Bolaget och ska följaktligen säkerställa 
att styrelsen erhåller tillräckligt med information för att styrelsen 
fortlöpande ska kunna utvärdera Climeons finansiella ställning.

VD ska fortlöpande hålla styrelsen informerad om utvecklingen 
av Climeons verksamhet, omsättningens storlek, Bolagets resultat 
och finansiella ställning, likviditets- och kreditsituation, viktiga 
affärshändelser samt andra omständigheter som inte kan antas 
vara av oväsentlig betydelse för Bolagets aktieägare att styrelsen 
känner till (till exempel väsentliga tvister, uppsägning av avtal som är 
viktiga för Climeon samt betydande omständigheter som rör Cli-
meons verksamhet).

VD och övriga ledande befattningshavare presenteras mer detal-
jerat ovan i avsnittet ”Styrelse, ledande befattningshavare och reviso-
rer – Ledande befattningshavare”.

BOLAGSSTYRNING
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ERSÄTTNING TILL STYRELSEN, VD OCH ÖVRIGA 
LEDANDE BEFATTNINGSHAVARE 

Riktlinjer för ersättning till VD och övriga ledande 
 befattningshavare
Till styrelsens ordförande och ledamöter utgår arvode enligt bolags-
stämmans beslut. Ersättning till verkställande direktören och andra 
ledande befattningshavare utgörs av grundlön, övriga förmåner 
samt pension. Med övriga ledande befattningshavare avses de sju 
personer som tillsammans med VD utgör bolagsledningen. För led-
ningens sammansättning, se ”Styrelse, ledande befattningshavare 
och revisorer – Ledande befattningshavare”.

Till VD och övriga ledande befattningshavare utgår en marknads-
mässig månadslön samt sedvanliga anställningsförmåner. Någon 
rörlig ersättning utgår inte. 

Styrelsen beslutar om ersättningspolicys för VD och ledande 
befattningshavare. Individuell ersättning till VD godkänns av styrel-
sen, och den individuella ersättningen till övriga ledande befattnings-
havare bestäms av VD. Alla beslut om individuell ersättning till 

ledande befattningshavare ligger inom den godkända ersättnings-
policyn som styrelsen godkänt.

Ersättning till styrelseledamöter
Ersättning till styrelseledamöter och ledande befattningshavare och 
annan ersättning till stämmovalda ledamöter, däribland ordföran-
den, fastställs av årsstämman. På årsstämman den 27 april 2017 
beslutades att styrelsearvode ska utgå med 52 800 SEK till var och 
en av de stämmovalda ledamöterna som inte är anställda i Bolaget 
och med 114 600 SEK till styrelsens ordförande. Bolagets styrelsele-
damöter har inte rätt till några förmåner efter det att de avgått som 
medlemmar i styrelsen. Bolaget har inga avsatta eller upplupna 
belopp för pensioner eller liknande förmåner avseende styrelseleda-
möter eller ledande befattningshavare som avträtt sin tjänst.

Ersättningar under 2016
I tabellen nedan presenteras en översikt över den ersättning Bolaget 
betalat ut för räkenskapsåret 2016 avseende Bolagets styrelseleda-
möter, VD och övriga ledande befattningshavare.

Nuvarande anställningsavtal för VD och avtal med övriga 
ledande befattningshavare 
Beslut om nuvarande ersättningsnivå och övriga anställningsvillkor 
för Climeons verkställande direktör har fattats av styrelsen.

VD har enligt sitt anställningsavtal rätt till en månatlig ersättning 
om 49 000 SEK. Den verkställande direktören är inte berättigad till 
någon rörlig ersättning. Därutöver betalar Bolaget individuell tjänste-
pensionsförsäkring, olycksfallsförsäkring och efterlevandeskydds-
försäkring för den verkställande direktören. Premierna för sådana 
försäkringar får uppgå till sammanlagt högst 15 procent av VDs 
månatliga lön.

Både Climeon och VD ska iaktta tre månaders uppsägningstid. 
Bolaget har rätt att med omedelbar verkan arbetsbefria eller på 
annat sätt helt eller delvis skilja VD från sin befattning under uppsäg-
ningstiden. VD har inte rätt till något avgångsvederlag.

De övriga ledande befattningshavarna är inte berättigade till 
något rörlig ersättning. Climeon ska iaktta uppsägningstid i enlighet 
med lagen om anställningsskydd. De övriga ledande befattningsha-
varna ska iaktta samma uppsägningstid, dock längst tre månader. 

Övriga ledande befattningshavare är därutöver ej berättigade till 
någon ersättning i anslutning till att deras anställning avslutas. De 
övriga ledande befattningshavarna har sedvanliga anställningsvillkor.

BELOPP I TSEK

GRUNDLÖN/ 
STYRELSE-

ARVODE
RÖRLIG  

ERSÄTTNING
ÖVRIGA  

FÖRMÅNER
PENSIONS-

KOSTNADER
ÖVRIG  

ERSÄTTNING TOTALT

Styrelsen
Per Olofsson (ordf.) 114 0 0 0 86 200
Olle Bergström 53 0 0 0 371 424
Stefan Brendgen 53 0 0 0 0 53
Thomas Öström  
(i egenskap av ledamot) 0 0 0 0 0 0
Styrelsen totalt 220 0 0 0 457 677

VD och övriga ledande befattningshavare 

VD, Thomas Öström 598 0 0 90 0 688
Övriga ledande 
befattningshavare 
(5 personer) 3 593 0 0 472 0 4 065
Totalt ledande 
befattningshavare 4 191 0 0 562 0 4 753

Totalt styrelse och 
ledande befattnings-
havare 4 411 0 0 562 457 5 430
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INTERN KONTROLL
Bolaget har inte inrättat någon särskild funktion för intern revision 
utan uppgiften fullgörs av styrelsen.

Den interna kontrollen inbegriper kontroll över Climeons organi-
sation, rutiner och åtgärder. Syftet är att säkerställa att en tillförlitlig 
och korrekt finansiell rapportering sker, att Bolagets finansiella rap-
portering är upprättad i överensstämmelse med lag och tillämpliga 
redovisningsstandarder samt att övriga krav följs. Systemet för 
intern kontroll syftar även till att övervaka efterlevnaden av Climeons 
principer och instruktioner. Därutöver sker en övervakning av skyd-
det av Bolagets tillgångar samt att Bolagets resurser utnyttjas på ett 
kostnadseffektivt och lämpligt sätt. Vidare sker internkontroll 
genom uppföljning i implementerade informations- och affärssys-
tem samt genom analys av risker.

REVISION
Revisorn ska granska Bolagets årsredovisning och räkenskaper 
samt styrelsens och VD:s förvaltning. Efter varje räkenskapsår ska 
revisorn lämna en revisionsberättelse och i förekommande fall en 
koncernrevisionsberättelse till årsstämman.

Enligt Bolagets bolagsordning ska Bolaget utse lägst en och 
högst två revisorer eller revisionsbolag, med eller utan revisorssupp-
leant. Climeons revisor är Deloitte AB, med Johan Telander som 
huvudansvarig revisor. Bolagets revisor presenteras närmare i 
avsnittet ”Styrelse, ledande befattningshavare och revisorer – Revi-
sor”. För räkenskapsåret 2016 uppgick den totala ersättningen till 
Bolagets revisor till 586 TSEK. 
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ALLMÄN INFORMATION
Bolaget har emitterat två aktieslag, A-aktier respektive B-aktier. 
Enligt Bolagets bolagsordning, som antogs på årsstämman den 27 
april 2017, ska aktiekapitalet lägst vara 500 000 SEK och inte över-
stiga 2 000 000 SEK, och antalet aktier får inte understiga 33 333 334 
och inte överstiga 133 333 336. Per dagen för Prospektet uppgick 
Bolagets aktiekapital till 535 452,00 SEK fördelat på totalt 35 696 800 
aktier varav 14 250 000 utgör A-aktier och 21 446 800 utgör B-aktier. 
Aktierna är denominerade i SEK och varje aktie har ett kvotvärde om 
0,015 SEK.

Vid full teckning i Erbjudandet, men exklusive Övertilldelningsop-
tionen, kommer antalet B-aktier i Climeon att öka med 6 451 614 från 
21 446 800 till 27 898 414, vilket motsvarar en utspädning om cirka 
15,3 procent av det totala antalet aktier och cirka 3,8 procent av det 
totala antalet röster i Bolaget efter Erbjudandet. 

Vid full teckning i Erbjudandet, under förutsättning att Övertilldel-
ningsoptionen utnyttjas till fullo, kommer antalet B-aktier i Climeon 
att öka med 7 419 356 från 21 446 800 till 28 866 156, vilket motsva-
rar en utspädning om cirka 17,2 procent av det totala antalet aktier 
och cirka 4,3 procent av det totala antalet röster i Bolaget efter Erbju-
dandet. 

Aktierna i Bolaget har emitterats i enlighet med svensk rätt. Samt-
liga emitterade B-aktier är fullt betalda och fritt överlåtbara. ISIN-
koden för Climeons B-aktie är SE0009973548.

De erbjudna aktierna är inte föremål för erbjudande som lämnats 
till följd av budplikt, inlösenrätt eller lösningsskyldighet. Inga offent-
liga uppköpsbuderbjudanden har lämnats avseende de erbjudna 
aktierna under innevarande eller föregående räkenskapsår.

Vissa rättigheter förenade med aktierna
De erbjudna aktierna är av samma slag och utgör B-aktier i Bolaget. 
Rättigheterna förenade med aktier emitterade av Bolaget, inklusive 
de som följer av bolagsordningen, kan endast ändras enligt de förfa-
randen som anges i aktiebolagslagen (2005:551).

Rösträtt
Varje A-aktie berättigar innehavaren till tio (10) röster och varje 
B-aktie berättigar innehavaren till en (1) röst på bolagsstämma. Varje 
aktieägare är berättigad att rösta för innehavarens totala antal aktier 
i Bolaget.

Företrädesrätt till nya aktier m.m.
Beslutar Bolaget att genom kontantemission eller kvittningsemis-
sion ge ut nya aktier av serie A och serie B, ska ägare till aktier av 
serie A och serie B äga företrädesrätt att teckna nya aktier av samma 
aktieslag i förhållande till det antal aktier innehavaren förut äger (pri-
mär företrädesrätt). Aktier som inte tecknats med primär företrädes-
rätt ska erbjudas samtliga aktieägare till teckning (subsidiär företrä-
desrätt). Om inte sålunda erbjudna aktier räcker för den teckning 
som sker med subsidiär företrädesrätt, ska aktierna fördelas mellan 
tecknarna i förhållande till det antal aktier de förut äger och i den 
mån detta inte kan ske, genom lottning.

Beslutar Bolaget att genom kontantemission eller kvittnings-
emission ge ut aktier endast av serie A eller endast av serie B, ska 
samtliga aktieägare, oavsett om deras aktier är av serie A eller serie 
B, äga företrädesrätt att teckna nya aktier i förhållande till det antal 
aktier de förut äger.

Vad som ovan sagts ska inte innebära någon inskränkning i möj-
ligheten att fatta beslut om kontantemission eller kvittningsemis-
sion med avvikelse från aktieägarnas företrädesrätt.

Beslutar Bolaget att genom kontantemission eller kvittnings-
emission ge ut teckningsoptioner eller konvertibler har aktieägarna 
företrädesrätt att teckna teckningsoptioner som om emissionen 
gällde de aktier som kan komma att nytecknas på grund av options-
rätten respektive företrädesrätt att teckna konvertibler som om 
emissionen gällde de aktier som konvertiblerna kan komma att 
bytas ut mot. 

Vid ökning av aktiekapitalet genom fondemission ska nya aktier 
emitteras av varje aktieslag i förhållande till det antal aktier av 
samma slag som finns sedan tidigare. Därvid ska gamla aktier av 
visst aktieslag medföra rätt till nya aktier av samma aktieslag i för-
hållande till sin andel i aktiekapitalet. Vad nu sagts ska inte innebära 
någon inskränkning i möjligheten att genomföra fondemission och, 
efter erforderlig ändring av bolagsordningen, ge ut nya aktier av nytt 
slag.

Omvandlingsförbehåll
A-aktie kan omvandlas till B-aktie efter begäran om sådan omvand-
ling från innehavare av A-aktie inkommit till styrelsen. Styrelsen ska 
då utan dröjsmål anmäla omvandlingen till Bolagsverket. Omvand-
lingen är verkställd när den registreras hos Bolagsverket och Euro-
clear Sweden AB eller annan värdepapperscentral.

Rätt till utdelning och behållning vid likvidation 
Samtliga aktier ger lika rätt till vinstutdelning samt till Bolagets till-
gångar och eventuella överskott i händelse av likvidation. Beslut om 
vinstutdelning i aktiebolag fattas av bolagsstämman. Rätt till vinstut-
delning tillfaller den som på av bolagsstämman beslutad avstäm-
ningsdag är registrerad som innehavare av aktier i den av Euroclear 
Sweden förda aktieboken. Vinstutdelning utbetalas normalt till aktie-
ägarna som ett kontant belopp per aktie genom Euroclear Sweden, 
men betalning kan även ske i annat än kontanter (sakutdelning). Om 
aktieägarna inte kan nås genom Euroclear Sweden, kvarstår aktieä-
garens fordran på Bolaget avseende vinstutdelningsbeloppet under 
en tid som begränsas genom regler om tioårig preskription. Vid pre-
skription tillfaller vinstutdelningsbeloppet Bolaget. 

Det finns inga restriktioner avseende rätten till vinstutdelning för 
aktieägare bosatta utanför Sverige. Aktieägare som inte har skatte-
mässig hemvist i Sverige är normalt föremål för svensk kupongskatt, 
se även avsnittet ”Skattefrågor i Sverige”.

AKTIEKAPITAL OCH ÄGARFÖRHÅLLANDEN
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1)  Simultant med nyemissionen som registrerades den 27 oktober genomfördes en minskning av aktiekapitalet genom indrag av aktier till följd av vilken, Bolaget betalade ut cirka 10,6 
MSEK till en befintlig aktieägare avseende avveckling av dennes ägande i Bolaget.

Utdelningspolicy
Bolaget har inte antagit någon utdelningspolicy och har inte beslutat 
om någon vinstutdelning för perioden som omfattas av den histo-
riska finansiella informationen. Framtida utdelningar som Climeon 
kan komma att betala beror på ett antal faktorer, såsom framtida 
intäkter, finansiell ställning, kassaflöden, behov av rörelsekapital, 
kostnader för investeringar samt andra faktorer. Climeon kan även 
komma att sakna tillräckligt med utdelningsbara medel och Cli-
meons aktieägare kanske inte kommer att besluta om att betala 
utdelningar. Det finns vidare många risker som kan komma att 
påverka Bolagets verksamhet negativt vilka kan innebära att Bola-
gets framtida resultat inte möjliggör utdelning.

CENTRAL VÄRDEPAPPERSFÖRVARING
Climeons aktier är registrerade i ett avstämningsregister enligt lagen 
(1998:1479) om värdepapperscentraler och kontoföring av finan-
siella instrument. Detta register hanteras av Euroclear Sweden AB, 
Box 7822, 103 97 Stockholm. Inga aktiebrev har utfärdas för Bola-
gets aktier. Kontoförande institut är Euroclear Sweden. ISIN-koden 
för Climeons B-aktie är SE0009973548.

AKTIEKAPITALETS UTVECKLING
Nedanstående tabell visar den historiska utvecklingen för Bolagets 
aktiekapital för perioden som omfattas av den historiska finansiella 
informationen fram till dagen för Prospektet.

TIDIGARE KAPITALANSKAFFNINGAR
Under 2013 till 2017, och exklusive den nyemission som genomförs 
genom Erbjudandet, har Climeon genomfört totalt sju emissioner, 
bestående av sex kontantemissioner och en fondemission. Kontan-
temissionerna har tillfört Bolaget totalt cirka 118,45 MSEK. Nedan 
beskrivs Bolagets kontantemissioner under 2013 till 2017. 
     
• Den 3 april 2013 beslutade bolagsstämman om emission av 

35 000 B-aktier till teckningskurs om 200 SEK per aktie. Emis-
sionen tillförde Bolaget 7 MSEK och registerades 24 maj 2013. 
Cirka 80 procent av de som förvärvade aktier i emissionen var  
nya investerare i Bolaget.    

• Den 27 maj 2014 beslutade styrelsen om emission av 40 000 
B-aktier till en teckningskurs om 200 SEK per aktie. Emissionen 
tillförde Bolaget 8 MSEK och registrerades 3 juli 2014. Cirka 60 
procent av de som förvärvade aktier i emissionen var nya inves-
terare i Bolaget.  

• Den 5 oktober 2015 beslutade styrelsen om emission av 58 323 
B-aktier till en teckningskurs om 865 SEK per aktie. Emissionen 
tillförde Bolaget cirka 50,44 MSEK och registrerades den 27 okto-
ber 2015 samt 25 februari 2016. Cirka 90 procent av de som för-
värvade aktier i emissionen var nya investerare i Bolaget.1)

• Den 27 september, 4 oktober samt 17 oktober 2016 beslutade 
 styrelsen om emission av totalt 20 000 B-aktier till en tecknings-
kurs om 2 650 SEK per aktie. De tre emissionerna tillförde Bolaget 
totalt 53 MSEK och registerades den 25 och 28 oktober samt 28 
november 2016. Cirka 70 procent av de som förvärvade aktier i 
emissionerna var nya investerare i Bolaget. 

KONVERTIBLER, TECKNINGSOPTIONER M.M.
Climeon har per dagen för Prospektet 14 utestående options program.

Teckningsoptionsprogram 2014/2018 #1
Styrelsen beslutade den 1 juli 2014, efter bemyndigande från årsstäm-
man den 13 februari 2014, om emission av 6 500 teckningsoptioner 
(som efter beslut om uppdelning av aktier (så kallad aktiesplit) 1:100 
vid årsstämma den 27 april 2017 medför att varje innehavare av en 
teckningsoption har rätt att teckna 100 nya aktier). Rätt att teckna 
teckningsoptionerna tillföll, med avvikelse från aktieägarnas företrä-
desrätt, vissa särskilt utvalda nyckelpersoner i Bolaget, däribland 
nuvarande styrelseordförande Per Olofsson. Varje teckningsoption 
medför rätt att teckna 100 nya B-aktier i Bolaget till en teckningskurs 
uppgående till 4,50 SEK. Teckning av ny aktie genom utnyttjande av 
teckningsoption ska ske under perioden 1 januari 2018 till och med 30 
juni 2018. För det fall att samtliga tecknade teckningsoptioner nyttjas 

REGISTRERINGS-
DATUM

ANTAL AKTIER AKTIEKAPITAL (SEK)

HÄNDELSE FÖRÄNDRING TOTALT FÖRÄNDRING TOTALT

2017-08-18 Teckningsoptioner 8 000 35 696 800 120,00 535 452,00
2017-08-18 Teckningsoptioner 35 500 35 688 800 532,50 535 332,00
2017-08-18 Teckningsoptioner 15 000 35 653 300 225,00 534 799,50
2017-08-07 Teckningsoptioner 16 000 35 638 300 240,00 534 574,50
2017-07-13 Teckningsoptioner 10 000 35 622 300 150,00 534 334,50
2017-05-10 Aktiesplit 1:100 35 256 177 35 612 300 0 534 184,50
2017-05-10 Fondemission 0  356 123 178 061,50 534 184,50
2016-12-12 Teckningsoptioner 2 500 356 123 2 500,00 356 123,00
2016-11-28 Nyemission 5 548 353 623 5 548,00 353 623,00
2016-11-07 Teckningsoptioner 500 348 075 500,00 348 075,00
2016-11-01 Teckningsoptioner 2 000 347 575 2 000,00 347 575,00
2016-10-31 Teckningsoptioner 2 400 345 575 2 400,00 345 575,00
2016-10-28 Nyemission 7 623 343 175 7 623,00 343 175,00
2016-10-25 Nyemission 6 829 331 223 6 829,00 335 552,00
2016-02-25 Nyemission 3 779 328 723 3 779,00 328 723,00
2015-10-27 Minskning1) -53 100 324 944 -53 100,00 324 944,00
2015-10-27 Nyemission 54 544 378 044 54 544,00 378 044,00

1)  Vid extra bolagstämman den 19 oktober 2015 beslutades om minskning av aktiekapitalet genom inlösen av aktier. Beslutet om inlösen utgjorde ett led i en överenskommelse med 
Löfquist Business & Management AB avseende avveckling av aktieägande i Bolaget.
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kommer antalet aktier i Bolaget att öka med 650 000 B-aktier och 
aktiekapitalet med 9 750,00 SEK. Om samtliga utgivna teckningsop-
tioner nyttjas medför det en utspädning om cirka 1,44 procent av aktie-
kapitalet och 0,37 procent av rösterna i Bolaget i förhållande till antalet 
aktier efter Erbjudandets genomförande. 

Teckningsoptionsprogram 2014/2018 #2
Styrelsen beslutade den 17 december 2014, efter bemyndigande 
från årsstämman den 13 februari 2014, om emission av 4 900 teck-
ningsoptioner (som efter beslut om uppdelning av aktier (så kallad 
aktiesplit) 1:100 vid årsstämma den 27 april 2017 medför att varje 
innehavare av en teckningsoption har rätt att teckna 100 nya aktier). 
Rätt att teckna teckningsoptionerna tillföll, med avvikelse från aktie-
ägarnas företrädesrätt, vissa särskilt utvalda nyckelpersoner i Bola-
get. Varje teckningsoption medför rätt att teckna 100 nya B-aktier i 
Bolaget till en teckningskurs uppgående till 4,50 SEK. Teckning av ny 
aktie genom utnyttjande av teckningsoption ska ske under perioden 
1 januari 2018 till och med 31 december 2018. För det fall att samt-
liga tecknade teckningsoptioner nyttjas kommer antalet aktier i 
Bolaget att öka med 490 000 B-aktier och aktiekapitalet med 7 
350,00 SEK. Om samtliga utgivna teckningsoptioner nyttjas medför 
det en utspädning om cirka 1,09 procent av aktiekapitalet och 0,28 
procent av rösterna i Bolaget i förhållande till antalet aktier efter 
Erbjudandets genomförande. 

Teckningsoptionsprogram 2015/2019 #1
Styrelsen beslutade den 21 april 2015, efter bemyndigande från års-
stämman den 13 februari 2014, om emission av 3 130 teckningsop-
tioner (som efter beslut om uppdelning av aktier (så kallad aktiesplit) 
1:100 vid årsstämma den 27 april 2017 medför att varje innehavare 
av en teckningsoption har rätt att teckna 100 nya aktier). Rätt att 
teckna teckningsoptionerna tillföll, med avvikelse från aktieägarnas 
företrädesrätt, vissa särskilt utvalda nyckelpersoner i Bolaget, 
 däribland styrelseordförande Per Olofsson. Varje teckningsoption 
medför rätt att teckna 100 nya B-aktier i Bolaget till en teckningskurs 
uppgående till 4,50 SEK. Teckning av ny aktie genom utnyttjande av 
teckningsoption ska ske under perioden 1 januari 2018 till och med 
30 april 2019. För det fall att samtliga tecknade teckningsoptioner 
nyttjas kommer antalet aktier i Bolaget att öka med 313 000 B-aktier 
och aktiekapitalet med 4 695,00 SEK. Om samtliga utgivna teck-
ningsoptioner nyttjas medför det en utspädning om cirka 0,70 pro-
cent av aktiekapitalet och 0,18 procent av rösterna i Bolaget i förhål-
lande till antalet aktier efter Erbjudandets genomförande.

Teckningsoptionsprogram 2015/2019 #2
Styrelsen beslutade den 21 december 2015, efter bemyndigande 
från årsstämman den 20 maj 2015, om emission av 4 030 tecknings-
optioner (som efter beslut om uppdelning av aktier (så kallad 
aktiesplit) 1:100 vid årsstämma den 27 april 2017 medför att varje 
innehavare av en teckningsoption har rätt att teckna 100 nya aktier). 
Rätt att teckna teckningsoptionerna tillföll, med avvikelse från aktie-
ägarnas företrädesrätt, vissa särskilt utvalda nyckelpersoner i Bola-
get. Varje teckningsoption medför rätt att teckna 100 nya B-aktier i 
Bolaget till en teckningskurs uppgående till 17,31 SEK. Teckning av 
ny aktie genom utnyttjande av teckningsoption ska ske under perio-
den 1 januari 2019 till och med 31 januari 2019. För det fall att samt-
liga tecknade teckningsoptioner nyttjas kommer antalet aktier i 

Bolaget att öka med 403 000 B-aktier och aktiekapitalet med 6 
045,00 SEK. Om samtliga utgivna teckningsoptioner nyttjas medför 
det en utspädning om cirka 0,90 procent av aktiekapitalet och 0,23 
procent av rösterna i Bolaget i förhållande till antalet aktier efter 
Erbjudandets genomförande.

Teckningsoptionsprogram 2016/2019 #1
Styrelsen beslutade den 12 februari 2016, efter bemyndigande från 
årsstämman den 20 maj 2015, om emission av 2 210 teckningsop-
tioner (som efter beslut om uppdelning av aktier (så kallad aktiesplit) 
1:100 vid årsstämma den 27 april 2017 medför att varje innehavare 
av en teckningsoption har rätt att teckna 100 nya aktier). Rätt att 
teckna teckningsoptionerna tillföll, med avvikelse från aktieägarnas 
företrädesrätt, vissa särskilt utvalda nyckelpersoner i Bolaget. Varje 
teckningsoption medför rätt att teckna 100 nya B-aktier i Bolaget till 
en teckningskurs uppgående till 17,31 SEK. Teckning av ny aktie 
genom utnyttjande av teckningsoption ska ske under perioden 1 
februari 2019 till och med 28 februari 2019. För det fall att samtliga 
tecknade teckningsoptioner nyttjas kommer antalet aktier i Bolaget 
att öka med 221 000 B-aktier och aktiekapitalet med 3 315,00 SEK. 
Om samtliga utgivna teckningsoptioner nyttjas medför det en 
utspädning om cirka 0,49 procent av aktiekapitalet och 0,13 procent 
av rösterna i Bolaget i förhållande till antalet aktier efter Erbjudan-
dets genomförande. 

Teckningsoptionsprogram 2016/2018 #1
Styrelsen beslutade den 26 maj 2016, efter bemyndigande från års-
stämman den 20 maj 2015, om emission av 1 374 teckningsoptioner 
(som efter beslut om uppdelning av aktier (så kallad aktiesplit) 1:100 
vid årsstämma den 27 april 2017 medför att varje innehavare av en 
teckningsoption har rätt att teckna 100 nya aktier). Rätt att teckna 
teckningsoptionerna tillföll, med avvikelse från aktieägarnas företrä-
desrätt, vissa särskilt utvalda rådgivare åt Bolaget, däribland Holo-
cron AB och Weseba AB. Holocron AB ägs av Bolagets COO Christof-
fer Andersson och Bolagets styrelseordförande Per Olofsson är sty-
relseordförande i Weseba AB. Varje teckningsoption medför rätt att 
teckna 100 nya B-aktier i Bolaget till en teckningskurs uppgående till 
14 SEK. Teckning av ny aktie genom utnyttjande av teckningsoption 
ska ske under perioden 1 januari 2018 till och med 31 december 
2018. För det fall att samtliga tecknade teckningsoptioner nyttjas 
kommer antalet aktier i Bolaget att öka med 137 400 B-aktier och 
aktiekapitalet med 2 061,00 SEK. Om samtliga utgivna teckningsop-
tioner nyttjas medför det en utspädning om cirka 0,31 procent av 
aktiekapitalet och 0,08 procent av rösterna i Bolaget i förhållande till 
antalet aktier efter Erbjudandets genomförande. 

Teckningsoptionsprogram 2016/2018 #2
Styrelsen beslutade den 26 maj 2016, efter bemyndigande från års-
stämman den 20 maj 2015, om emission av 380 teckningsoptioner 
(som efter beslut om uppdelning av aktier (så kallad aktiesplit) 1:100 
vid årsstämma den 27 april 2017 medför att varje innehavare av en 
teckningsoption har rätt att teckna 100 nya aktier). Rätt att teckna 
teckningsoptionerna tillföll, med avvikelse från aktieägarnas företrä-
desrätt, vissa särskilt utvalda nyckelpersoner i Bolaget. Varje teck-
ningsoption medför rätt att teckna 100 nya B-aktier i Bolaget till en 
teckningskurs uppgående till 17,31 SEK. Teckning av ny aktie genom 
utnyttjande av teckningsoption ska ske under perioden 1 maj 2019 
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till och med 31 maj 2019. För det fall att samtliga tecknade teck-
ningsoptioner nyttjas kommer antalet aktier i Bolaget att öka med 
38 000 B-aktier och aktiekapitalet med 570,00 SEK. Om samtliga 
utgivna teckningsoptioner nyttjas medför det en utspädning om 
cirka 0,09 procent av aktiekapitalet och 0,02 procent av rösterna i 
Bolaget i förhållande till antalet aktier efter Erbjudandets genom-
förande.

Teckningsoptionsprogram 2016/2018 #3 
Styrelsen beslutade den 16 juni 2016, efter bemyndigande från års-
stämman den 20 maj 2015, om emission av 713 teckningsoptioner 
(som efter beslut om uppdelning av aktier (så kallad aktiesplit) 1:100 
vid årsstämma den 27 april 2017 medför att varje innehavare av en 
teckningsoption har rätt att teckna 100 nya aktier). Rätt att teckna 
teckningsoptionerna tillföll, med avvikelse från aktieägarnas företrä-
desrätt, vissa särskilt utvalda konsultbolag, däribland Holocron AB. 
Christoffer Andersson är styrelseordförande och VD i Holocron AB. 
Varje teckningsoption medför rätt att teckna en ny B-aktie i Bolaget till 
en teckningskurs uppgående till 20 SEK. Teckning av ny aktie genom 
utnyttjande av teckningsoption ska ske under perioden 1 januari 2018 
till och med 31 december 2018. För det fall att samtliga tecknade teck-
ningsoptioner nyttjas kommer antalet aktier i Bolaget att öka med 71 
300 B-aktier och aktiekapitalet med 1 069,50 SEK. Om samtliga 
utgivna teckningsoptioner nyttjas medför det en utspädning om cirka 
0,16 procent av aktiekapitalet och 0,04 procent av rösterna i Bolaget i 
förhållande till antalet aktier efter Erbjudandets genomförande.

Teckningsoptionsprogram 2016/2018 #4
Styrelsen beslutade den 31 december 2016, efter bemyndigande 
från årsstämman den 16 juni 2016, om emission av 4 411 tecknings-
optioner (som efter beslut om uppdelning av aktier (så kallad 
aktiesplit) 1:100 vid årsstämma den 27 april 2017 medför att varje 
innehavare av en teckningsoption har rätt att teckna 100 nya aktier). 
Rätt att teckna teckningsoptionerna tillföll, med avvikelse från aktie-
ägarnas företrädesrätt, vissa särskilt utvalda nyckelpersoner, kon-
sulter och andra som bedöms ha väsentlig betydelse för Bolaget, 
däribland Engman High Fidelity AB och Holocron AB. Bolagets CRO/
CMO Christopher Engman är styrelseledamot och VD i Engman High 
Fidelity AB och Holocron AB ägs av Bolagets COO Christoffer 
Andersson. Varje teckningsoption medför rätt att teckna 100 nya 
B-aktier i Bolaget till en teckningskurs uppgående till 26,50 SEK. 
Teckning av ny aktie genom utnyttjande av teckningsoption ska ske 
under perioden 1 januari 2018 till och med 30 december 2018. För 
det fall att samtliga tecknade teckningsoptioner nyttjas kommer 
antalet aktier i Bolaget att öka med 441 100 B-aktier och aktiekapita-
let med 6 616,50 SEK. Om samtliga utgivna teckningsoptioner nytt-
jas medför det en utspädning om cirka 0,98 procent av aktiekapitalet 
och 0,25 procent av rösterna i Bolaget i förhållande till antalet aktier 
efter Erbjudandets genom förande.

Teckningsoptionsprogram 2016/2019 #2
Styrelsen beslutade den 21 december 2016, efter bemyndigande 
från årsstämman den 16 juni 2016, om emission av 899 tecknings-
optioner (som efter beslut om uppdelning av aktier (så kallad 
aktiesplit) 1:100 vid årsstämma den 27 april 2017 medför att varje 
innehavare av en teckningsoption har rätt att teckna 100 nya aktier). 
Rätt att teckna teckningsoptionerna tillföll, med avvikelse från aktie-

ägarnas företrädesrätt, vissa särskilt utvalda nyckelpersoner i Bola-
get, däribland Bolagets CFO Lena Nelson och Bolagets COO Chris-
toffer Andersson. Varje teckningsoption medför rätt att teckna 100 
nya B-aktier i Bolaget till en teckningskurs uppgående till 53 SEK. 
Teckning av ny aktie genom utnyttjande av teckningsoption ska ske 
under perioden 1 januari 2019 till och med 30 december 2019. För 
det fall att samtliga tecknade teckningsoptioner nyttjas kommer 
antalet aktier i Bolaget att öka med 89 900 B-aktier och aktiekapitalet 
med 1 348,50 SEK. Om samtliga utgivna teckningsoptioner nyttjas 
medför det en utspädning om cirka 0,20 procent av aktiekapitalet 
och 0,05 procent av rösterna i Bolaget i förhållande till antalet aktier 
efter Erbjudandets genomförande.

Teckningsoptionsprogram 2016/2019 #3
Styrelsen beslutade den 26 april 2017, efter bemyndigande från års-
stämman den 16 juni 2016, om emission av 1 673 teckningsoptioner 
(som efter beslut om uppdelning av aktier (så kallad aktiesplit) 1:100 
vid årsstämma den 27 april 2017 medför att varje innehavare av en 
teckningsoption har rätt att teckna 100 nya aktier). Rätt att teckna 
teckningsoptionerna tillföll, med avvikelse från aktieägarnas företrä-
desrätt, vissa särskilt utvalda nyckelpersoner i Bolaget, däribland 
Bolagets Head of Services & Delivery Andreas Grenninger. Varje teck-
ningsoption medför rätt att teckna 100 nya B-aktier i Bolaget till en 
teckningskurs uppgående till 53 SEK. Teckning av ny aktie genom 
utnyttjande av teckningsoption ska ske under perioden 1 januari 2019 
till och med 30 december 2019. För det fall att samtliga tecknade 
teckningsoptioner nyttjas kommer antalet aktier i Bolaget att öka 
med 167 300 B-aktier och aktiekapitalet med 2 509,50 SEK. Om samt-
liga utgivna teckningsoptioner nyttjas medför det en utspädning om 
cirka 0,37 procent av aktiekapitalet och 0,10 procent av rösterna i 
Bolaget i förhållande till antalet aktier efter Erbjudandets genomför-
ande.

Teckningsoptionsprogram 2016/2019 #4
Styrelsen beslutade den 26 april 2017, efter bemyndigande från års-
stämman den 16 juni 2016, om emission av 341 teckningsoptioner 
(som efter beslut om uppdelning av aktier (så kallad aktiesplit) 1:100 
vid årsstämma den 27 april 2017 medför att varje innehavare av en 
teckningsoption har rätt att teckna 100 nya aktier). Rätt att teckna 
teckningsoptionerna tillföll, med avvikelse från aktieägarnas företrä-
desrätt, vissa särskilt utvalda nyckelpersoner i Bolaget, konsulter och 
andra som bedöms ha väsentlig betydelse från Bolaget. Varje teck-
ningsoption medför rätt att teckna 100 nya B-aktier i Bolaget till en 
teckningskurs uppgående till 26,50 SEK. Teckning av ny aktie genom 
utnyttjande av teckningsoption ska ske under perioden 1 januari 2018 
till och med 30 december 2018. För det fall att samtliga tecknade teck-
ningsoptioner nyttjas kommer antalet aktier i Bolaget att öka med 
34 100 B-aktier och aktiekapitalet med 511,50 SEK. Om samtliga 
utgivna teckningsoptioner nyttjas medför det en utspädning om cirka 
0,08 procent av aktiekapitalet och 0,02 procent av rösterna i Bolaget i 
förhållande till antalet aktier efter Erbjudandets genomförande.

Teckningsoptionsprogram 2017/2020
Extra bolagsstämma beslutade den 18 september 2017 om att god-
känna styrelsens beslut från den 31 augusti 2017 om emission av 
högst 83 000 teckningsoptioner. Rätt att teckna teckningsoptionerna 
tillfaller, med avvikelse från aktieägarnas företrädesrätt, vissa nuva-
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rande och tillkommande särskilt utvalda nyckelpersoner i Bolaget, kon-
sulter och andra som bedöms ha väsentlig betydelse för Bolaget. 

Teckningsberättigad äger rätt att teckna teckningsoptioner från 
och med den 15 november 2017 till och med den 29 december 2017. 
Teckningsberättigad äger rätt att teckna teckningsoptioner indelat i 
två olika kategorier enligt följande:

A.  Nuvarande och framtida ledning och andra ledande befattnings-
havare samt andra ledande nyckelpersoner (högst 1 person) 
erbjuds att teckna högst 38 000 teckningsoptioner per person och 
sammanlagt högst 38 000 teckningsoptioner; och

B.  Nuvarande och framtida övriga anställda och nyckelpersoner 
(högst 8 personer) erbjuds att teckna högst 10 000 teckningsop-
tioner per person och sammanlagt högst 45 000 teckningsoptio-
ner.

Carina Asplund, Bolagets Head of Production and Sourcing, äger rätt 
att teckna 38 000 teckningsoptioner enligt kategori A ovan. Teck-
ningsberättigad har rätt att teckna teckningsoptioner till en premie 
per option motsvarande optionens marknadsvärde beräknad enligt 
Black & Scholes värderingsmodell vid tidpunkten för teckning.

Varje teckningsoption berättigar till teckning av en ny B-aktie i 
Bolaget till en teckningskurs motsvarande (i) 220 procent av den 
volymviktade genomsnittskursen 20 handelsdagar innan den 15 
november 2017 efter noteringen av Bolagets aktie vid en reglerad 
marknad eller multilateral trading facility i Sverige (”Notering”) för 
det fall en Notering sker, dock lägst 85 kronor eller (ii) 85 kronor per 
aktie för det fall ingen Notering sker, under perioden från och med 
den 1 september 2020 till och med den 15 september 2020 eller den 
tidigare dag som följer av villkoren för teckningsoptionerna.

För det fall att samtliga teckningsoptioner tecknas och nyttjas 
kommer antalet aktier i Bolaget att öka med 83 000 B-aktier och 
aktiekapitalet med 1 245,00 SEK. Om samtliga utgivna teckningsop-
tioner tecknas och nyttjas medför det en utspädning om cirka 0,19 
procent av aktiekapitalet och 0,05 procent av rösterna i Bolaget i för-
hållande till antalet aktier efter Erbjudandets genomförande.

Teckningsoptionsprogram 2017/2021
Efter att styrelsen mottagit förslag till teckningsoptionsprogram från 
aktieägare beslutade styrelsen att underställa förslaget, för beslut av 
aktieägarna vid extra bolagsstämma den 18 september 2017. 
Bolagsstämman beslutade i enlighet med förslaget om emission av 
högst 20 000 teckningsoptioner. Rätt att teckna teckningsoptio-
nerna tillfaller, med avvikelse från aktieägarnas företrädesrätt, de vid 
extra bolagsstämman nyvalda styrelseledamöterna, Therese Lund-
stedt och Vivianne Holm, som vardera äger rätt att teckna 10 000 
teckningsoptioner.

Teckningsberättigad äger rätt att teckna teckningsoptioner från 
och med den 15 november 2017 till och med den 29 december 2017. 
Teckningsberättigad har rätt att teckna teckningsoptioner till en pre-
mie per option motsvarande optionens marknadsvärde beräknad 
enligt Black & Scholes värderingsmodell vid tidpunkten för teckning.

Varje teckningsoption berättigar till teckning av en ny aktie i Bola-
get till en teckningskurs motsvarande (i) 240 procent av den volym-
viktade genomsnittskursen 20 handelsdagar innan den 15 novem-
ber 2017 efter noteringen av Bolagets aktie vid en reglerad marknad 
eller multilateral trading facility i Sverige (”Notering”) för det fall en 

Notering sker, dock lägst 95 kronor eller (ii) 95 kronor per aktie för det 
fall ingen Notering sker, under perioden från och med den 1 septem-
ber 2021 till och med den 15 september 2021 eller den tidigare dag 
som följer av villkoren för teckningsoptionerna.

För det fall att samtliga teckningsoptioner tecknas och nyttjas 
kommer antalet aktier i Bolaget att öka med 20 000 B-aktier och 
aktiekapitalet med 300,00 SEK. Om samtliga utgivna teckningsoptio-
ner tecknas och nyttjas medför det en utspädning om cirka 0,04 pro-
cent av aktiekapitalet och 0,01 procent av rösterna i Bolaget i förhål-
lande till antalet aktier efter Erbjudandets genomförande. 

Om samtliga utestående teckningsoptioner utnyttjas till fullo medför 
det en utspädning om cirka 6,62 procent av aktiekapitalet och 1,79 
procent av rösterna i Bolaget i förhållande till antalet aktier efter 
Erbjudandets genomförande. Bolaget har, utöver vad som angetts 
ovan, inga utestående teckningsoptioner, konvertibler eller andra 
aktierelaterade finansiella instrument.

Bolaget har, utöver vad som angetts ovan, inga utestående teck-
ningsoptioner, konvertibler eller andra aktierelaterade finansiella 
instrument.

BEMYNDIGANDE
Den 18 september 2017 beslutade extra bolagsstämma att bemyn-
diga Bolagets styrelse att intill nästa årsstämma vid ett eller flera till-
fällen besluta om nyemission av sammanlagt högst 8 900 000 
B-aktier med eller utan företrädesrätt för aktieägarna, att betalas 
kontant, genom kvittning eller med apportegendom. Skälet till att 
styrelsen ska kunna fatta beslut om nyemission med avvikelse från 
aktieägares företrädesrätt enligt ovan är att i första hand kunna 
bredda aktieägarkretsen i Bolaget inför och i samband med en note-
ring av Bolagets aktier samt stärka Bolagets kapitalbas. Om styrel-
sen finner det lämpligt för att underlätta leverans av aktier i samband 
med en nyemission enligt ovan kan denna även ske till en tecknings-
kurs som motsvarar aktiens kvotvärde.

Den 18 september 2017 beslutade extra bolagsstämma att 
bemyn diga Bolagets styrelse att intill nästa årsstämma vid ett eller 
flera tillfällen besluta om nyemission av sammanlagt högst 4 400 
000 B-aktier med eller utan företrädesrätt för aktieägarna, att betalas 
kontant, genom kvittning eller med apportegendom. Skälet till att 
styrelsen ska kunna fatta beslut om nyemission med avvikelse från 
aktieägares företrädesrätt enligt ovan är i första hand i syfte att inför-
skaffa nytt kapital till bland annat förvärv samt att möjliggöra för sty-
relsen att rikta nyemissioner till investerare som styrelsen bedömer 
vara strategiskt viktiga för Bolaget och att möjliggöra kvittning av 
utestående aktieägarlån.

Ovanstående bemyndiganden ersätter det vid årsstämman den 
27 april 2017 beslutade bemyndigandet som registrerades hos 
Bolagsverket den 10 maj 2017.
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ÄGARSTRUKTUR
Nedan följer Bolagets tio största aktieägare per den 30 juni 2017 och 
därefter kända förändringar. Bolaget har emitterat två aktieslag, A- 
och B-aktier. Det föreligger endast skillnader i rösträtten. Varje 
A-aktie berättigar innehavaren till tio (10) röster och varje B-aktie 
berättigar innehavaren till en (1) röst på bolagsstämma.

AKTIEÄGARE
ANTAL 

A-AKTIER
ANTAL 

B-AKTIER
ANDEL 

 AKTIEKAPITAL (%) 
ANDEL  

RÖSTER (%)

Thomas Öström 9 500 000 155 900 27,05 58,04
Joachim Karthäuser 4 750 000 228 300 13,95 29,11
B Garden (Olle Bergström) 0 1 323 500 3,71 0,81
BFV Förvaltning AB 0 1 035 200 2,90 0,63
Stefan Brendgen 0 650 000 1,82 0,40
Susanne Brendgen 0 650 000 1,82 0,40
Frontcore Logic AB 0 640 000 1,79 0,39
Mathias Carnemark 0 635 300 1,78 0,39
Andreas Billström 0 629 300 1,76 0,38
Klas Händel 0 543 700 1,52 0,33
Totalt tio största aktieägare 14 250 000 6 491 200 58,10 90,88

Övriga aktieägare 0 14 955 600 41,90 9,12

Totalt 14 250 000 21 446 800 100,00 100,00

Aktieägaravtal
Såvitt Bolagets styrelse känner till finns inga aktieägaravtal eller 
andra avtal mellan Bolagets aktieägare som syftar till att gemen-
samt påverka Bolaget. Bolagets styrelse känner inte heller till några 
avtal eller motsvarande som kan leda till att kontrollen över Bolaget 
förändras.

Lock-up-arrangemang
Styrelsen och ledande befattningshavare i Climeon, samt existe-
rande aktieägare vars ägande i Bolaget överstiger 20 000 aktier före 
Erbjudandet, har genom lock-up-avtal ingångna i september 2017, 
gentemot Pareto Securities, åtagit sig att under en viss tid från första 
handelsdagen av Bolagets B-aktier på Nasdaq First North Premier, 
med vissa förbehåll, inte utan skriftlig medgivande från Pareto Secu-
rities sälja några aktier (”Lock-up-perioden”). Lock-up-perioden för 
styrelsen och ledande befattningshavare är 360 dagar från första 
dag för handel i Bolagets aktie, och för aktieägare vars ägande i Bola-
get överstiger 20 000 aktier före erbjudandet är Lock-up-perioden 
180 dagar från första dag för handel i Bolagets aktie. Åtagandet 
omfattar både A- och B-aktier i Bolaget samt även B-aktier som teck-
nats som en del av Erbjudandet. Totalt omfattas cirka 80 procent av 
antalet utestående aktier före Erbjudandet av lock-up-åtaganden. 
Åtagandet gäller exempelvis inte i det fall ett offentligt uppköpser-
bjudande riktas till samtliga aktieägare i Bolaget. Pareto Securities 
kan medge undantag från gjorda lock-up-åtaganden vilket kan 
komma att ske helt diskretionärt. Medgivande av sådant undantag 
avgörs av Pareto Securities från fall till fall och kan vara av såväl per-
sonlig som affärsmässig karaktär.
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§ 1 Firma 
Aktiebolagets firma är Climeon AB (publ).

§ 2 Styrelsens säte 
Styrelsen skall ha sitt säte i Stockholms kommun, Stockholms län.

§ 3 Bolagets verksamhet 
Bolaget ska bedriva utveckling, marknadsföring och försäljning av 
system för miljövänlig energiutvinning och därmed förenlig verk-
samhet.

§ 4 Aktiekapitalgränser 
Aktiekapitalet skall utgöra lägst 500 000 kronor och högst 2 000 000 
kronor.

§ 5 Akties antal
Antalet aktier skall vara lägst 33 333 334 st och högst 133 333 336 
st.

§ 6 Aktieslag 
Aktierna kan vara dels A-aktier och dels B-aktier. A-aktier kan utges 
till ett antal av högst 133 333 336 och B-aktier till ett antal av högst 
133 333 336.

A-aktie medför 10 röster och B-aktie medför 1 röst. 
Vid nyemission av aktier eller emission av teckningsoptioner eller 

konvertibler mot betalning kontant eller genom fordringskvittning 
gäller 
• att gammal aktie ger företrädesrätt till ny aktie av samma slag, 

dock att, om endast ett av aktieslagen ges ut, varje gammal aktie, 
oavsett aktieserie, ger företrädesrätt till ny aktie;

• att aktie som inte tecknas av de i första hand berättigade aktieä-
garna ska erbjudas samtliga aktieägare; 

• samt att om inte hela antalet aktier som tecknas på grund av sist-
nämnda erbjudande kan ges ut, aktierna ska fördelas mellan teck-
narna i förhållande till det antal aktier de förut äger och, i den mån 
detta inte kan ske, genom lottning.

Vad som ovan sagts ska inte innebära någon inskräkning i möjlighe-
ten att fatta beslut om nyemission av aktier eller emission av teck-
ningsoptioner eller konvertibler mot betalning i kontanter eller 
genom fordringskvittning med avvikelse från aktieägarnas företrä-
desrätt. 

Vid ökning av aktiekapitalet genom fondemission har aktieä-
garna företrädesrätt till de nya aktierna i förhållande till det antal de 
tidigare äger, varvid ska gälla att ägare av aktier i serie A ska ha rätt 
till nya aktier av serie A och att ägare av aktier i serie B ska ha rätt till 
nya aktier av serie B i förhållande till sin andel i aktiekapitalet. Vad nu 
sagts ska inte innebära någon inskräkning i möjligheten att genom 
fondemission, efter erforderlig ändring av bolagsordningen, ge ut 
aktier av nytt slag. 

Omvandlingsförbehåll
A-aktie skall kunna omvandlas till B-aktie genom att ägaren till 
A-aktie påkallar att aktien omvandlas till B-aktie. Framställning 
härom sker skriftligen till styrelsen med angivande av hur många 
aktier som önskas omvandlade. Styrelsen i bolaget skall utan dröjs-
mål anmäla omvandling för registrering hos Bolagsverket. 

§ 7 Styrelse och revisor
Styrelsen skall bestå av 3–10 ordinarie ledamöter med högst tre 
suppleanter.

En eller två revisorer skall utses, med eller utan suppleanter.

§ 8 Kallelse
Kallelse till bolagsstämma skall ske genom annonsering i Post- och 
Inrikes Tidningar samt genom att kallelsen hålls tillgänglig på bolagets 
webbplats. Att kallelse har skett skall annonseras i Dagens Industri.

§ 9 Föranmälan för deltagande på bolagsstämma
Aktieägare som vill delta vid bolagsstämma, skall dels vara uppta-
gen i en utskrift eller annan framställning av hela aktieboken avse-
ende förhållandena fem vardagar före stämman, dels göra anmälan 
till bolaget senast kl. 1600 den dag som anges i kallelsen till stäm-
man. Sistnämnda dag får inte vara söndag, annan allmän helgdag, 
lördag, midsommarafton, julafton eller nyårsafton och inte infalla 
tidigare än femte vardagen före stämman.

§ 10 Årsstämma
På årsstämma ska följande ärenden förekomma till behandling:

a. Val av ordförande vid stämman.
b. Upprättande och godkännande av röstlängd.
c. Val av en justerare.
d. Prövning av om stämman blivit behörigen sammankallad.
e. Godkännande av dagordning.
f.  Framläggande av årsredovisning och revisionsberättelse samt i 

förekommande fall koncernredovisning och koncernrevisions-
berättelse.

g. Beslut om
i.  fastställande av resultaträkning och balansräkning samt i 

förekommande fall koncernresultaträkning och koncern-
balansräkning,

ii.  dispositioner beträffande bolagets vinst eller förlust enligt den 
fastställda balansräkningen, samt

iii.  ansvarsfrihet åt styrelseledamöterna och i förekommande fall 
verkställande direktören.

h.  Bestämmande av antal styrelseledamöter och suppleanter samt 
revisorer och revisorssuppleanter.

i. Fastställande av arvoden åt styrelse och revisor.
j. Val av styrelse och revisorer.
k.  Annat ärende, som ankommer på stämman enligt aktie-

bolagslagen eller bolagsordningen.

§ 11 Räkenskapsår
Aktiebolagets räkenskapsår skall vara kalenderår.

§ 12 Avstämningsförbehåll
Den aktieägare eller förvaltare som på avstämningsdagen är införd i 
aktieboken och antecknad i ett avstämningsregister enligt 4 kap. 
lagen (1998:1479) om värdepapperscentraler och kontoföring av 
finansiella instrument eller den som är antecknad på avstämnings-
konto enligt 4 kap. 18 § första stycket 6–8 nämnda lag, skall antas 
vara behörig att utöva de rättigheter som framgår av 4 kap. 39 § 
aktiebolagslagen (2005:551).

Denna bolagsordning har antagits på årsstämman den 27 april 2017.

BOLAGSORDNING CLIMEON AB 
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LEGAL KONCERNSTRUKTUR
Climeon AB är ett svenskt publikt aktiebolag vars nuvarande firma, 
tillika handelsbeteckning, registrerades vid Bolagsverket den 10 maj 
2017. Bolaget bildades och registrerades vid Bolagsverket den 16 
mars 2011 och har organisationsnummer 556846-1643. Climeon 
har sitt säte i Stockholms Kommun, Stockholms län, och dess verk-
samhet bedrivs i enlighet med aktiebolagslagen (2005:551). 
 Climeon AB (publ) har inga dotterbolag.

VÄSENTLIGA AVTAL

Produktionsavtal med Mastec avseende Climeons Heat 
Power-system
Climeon ingick i juli 2016 avtal med Mastec Components AB (”Mas-
tec”) avseende tillverkning och montering av Climeons Heat Power-
system. Produktionsanläggningen har en maxkapacitet om cirka 
2 500 moduler per år. Avtalet upphör när Climeon har beställt tio 
stycken moduler och Climeon har inte rätt att dessförinnan säga upp 
avtalet, med undantag för vissa i avtalet särskilt angivna omständig-
heter. Enligt avtalet är Climeon skyldig att betala för tio moduler 
senast den 31 december 2017, oavsett förekomsten av icke-levere-
rade eller utestående beställningar. Parterna avser att ingå ett förnyat 
avtal när dessas skyldigheter enligt förevarande avtal har upphört i 
syfte att reglera nuvarande och framtida produktionsförhållanden.

Produktionsavtal med Svensk Licenssvetsning AB 
 avseende Climeons Heat Power-system 
I oktober 2014 ingick Climeon ett avtal med Svensk Licenssvetsning 
AB (”SLS”) avseende tillverkning av Climeons Heat Power-system. 
Produktionsanläggningen klarar tillverkning av cirka 50 moduler per 
år. Avtalet är inte begränsat i tid och kan sägas upp av båda parterna 
med beaktande av en uppsägningstid om sex månader. Betalning för 
tillverkning och montering utgår med faktiskt nedlagd tid per tillver-
kare/montör och timma. Climeon ska ersätta SLS för kostnader för 
framtagande och användning av material. För material som SLS 
beställer från leverantörer erlägger Climeon ett påslag om 15 pro-
cent utöver SLS listpris hos leverantören. Parterna är i en process att 
förnya och uppdatera relevanta delar av avtalet i syfte att reglera 
nuvarande och framtida produktionsförhållanden.

Försäljningsavtal med Viking Line
Viking Line har genom sin skeppstillverkare Xiamen Shipbuilding 
Industry CO., LTD (”Xiamen”) i april 2017 beställt ett system med en 
kapacitet på 900 kW som innefattar fyra moduler om 150 kW samt 
två tilläggskomponenter som är under utveckling. Climeon ska leve-
rera produkterna i olika omgångar fram till 30 november 2019 och 
produkterna kommer att transporteras till Kina där Xiamen kommer 
att installera systemet i Viking Lines nästa fartyg.

Försäljningsavtal med Fincantieri
I april 2016 beställde det italienska varvet Fincantieri S.p.A (”Fincan-
tieri”) 18 stycken Climeon Heat Power-moduler, vilka ska levereras 

under 2017–2019. Beställningen omfattas av Fincantieris standard-
villkor vilka innehåller branschmässiga leverans- och övriga villkor. 
Avtalet lyder under italiensk lag.  

Försäljningsavtal med CP Energy
I augusti 2017 ingick Climeon ett samarbets- och försäljningsavtal 
med det isländska bolaget CP. Energy Holding ehf. (”CP Energy”) 
avseende beställning av totalt 100 stycken Climeon Heat Power-
moduler. Samarbetet är uppdelat i två faser. Fas 1 avser en pilotinstal-
lation om sju stycken Heat Power-moduler och i fas 2 avser parterna 
att installera resterande 93 moduler på olika anläggningar på Island. 

Beställningen är villkorad av att ett antal förutsättningar uppfylls 
och godkänns av parterna. Förutsättningarna som måste uppfyllas 
innefattar, men är inte begränsat till, de förutsättningar som beskrivs 
nedan: 

(i) genomförande av förstudie för fas 1;
(ii) att projektbudget avseende fas 1 färdigställs;
(iii)  att avtal med vissa tredje parter ingås, till exempel avseende kon-

struktion och driftsättning av Heat Power-modulerna på Island, 
anslutning till det isländska elnätet, nyttjanderätt till mark samt 
avledning av elektricitet; 

(iv) att skuldebrev undertecknas av Climeon och CP Energy; och
(v) att relevanta nationella och lokala myndighetstillstånd erhålls. 

För finansiering av de sju Heat Power-modulerna som ingår i fas 1 
kommer Climeon bistå CP Energy med komplett finansiering bestå-
ende av dels en leverantörskredit, dels skuldebrev. Leverantörskredi-
ten säkerställs genom återtagandeförbehåll till de sju Heat Power-
modulerna. Skuldebrevet säkerställs dels genom pant över tillgångar 
hos CP Energy samt dels genom personliga borgensåtaganden. De 
personliga borgensåtagandena uppgår till 50 procent av det totala 
belopp som omfattas av skuldebrevet. Vidare har Climeon ett återta-
gandeförbehåll avseende de sju Heat Power-modulerna om CP 
Energy inte fullgör sina betalningsåtaganden. Betalning för de sju 
Heat Power-moduler som omfattas av fas 1 ska erläggas enligt en 
återbetalningsplan om 15 år från och med dagen Climeon tillhanda-
håller finansieringen för CP Energy även om parterna är överens om 
att CP Energy ska refinansiera lånet inom 24 månader.

Fas 2 beräknas omfatta totalt 93 Heat Power-moduler och levere-
ras efter avrop från CP Energy. Leverans och betalning av Heat 
Power-modulerna ska ske senast 30 månader efter avtalets ingå-
ende, det vill säga i februari 2020. Betalningen till Climeon för modu-
lerna i fas 2 är uppdelat i tre delar: 20 procent av köpeskillingen beta-
las vid beställningstidpunkten, 50 procent vid produktionsstart och 
återstående 30 procent vid leverans. Climeon erhåller således 70 
procent av betalningen innan Heat Power-systemen levererats. 

CP Energy har ännu inte upprättat någon finansieringsplan för fas 
2 och avser att söka finansering från såväl privata investerare som 
från låneinstitut. Parterna förlitar sig även delvis på att erhålla statlig 
finansiering från bland annat den svenska Exportkreditnämnden och 
Svensk Exportkredit.

LEGALA FRÅGOR OCH KOMPLETTERANDE INFORMATION
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Utvecklingsavtal med Deprag Schulz
I maj 2015 ingick Climeon ett avtal med Deprag Schulz GmbH U. co. 
(”Deprag Schulz”) avseende utveckling och produktion av en special-
anpassad turbin, vilken är avsedd att användas i Climeons Heat 
Power-system. Avtalet är uppdelat i fyra projektfaser och Climeon 
har rätt till de immateriella rättigheter som uppkommer som ett 
resultat av samarbetet. Om Climeon inte uppnår ett visst årligt order-
värde har Deprag Schulz rätt att, utan kostnad eller begränsningar i 
övrigt, använda eventuella resultat som uppkommit genom sam-
arbetet. 

Distributionsavtal 
Climeon har i juni 2016 ingått ett distributionsavtal med Baxter Ener-
gia S.R.L.(”Baxter”) avseende distribution och försäljning av Cli-
meons produkter på den italienska marknaden. Avtalet med Baxter 
har ingåtts på en icke-exklusiv basis och Climeon är således fria att 
gentemot Baxter ingå avtal med andra distributörer. Enligt avtalet 
köper Baxter Climeons produkter enligt fastställd prislista vilka inte 
får säljas vidare till slutkund med ett påslag som överstiger 20 pro-
cent av listpriset om inte annat har överenskommits. Avtalet med 
Baxter gäller i 18 månader.

Marknadsföringsavtal
Climeon har under 2015 och 2016 ingått ett antal avtal avseende 
marknadsföring med bland annat 4NB Energy S.R.L., LD-Consult, 
Marine EQ, Revolvent S.A., SPDI Consulting AB och VLC International 
K.K. (”Konsulterna”). Avtalen avser marknadsföring inom olika mark-
nadssegment och territorier. Avtalen har ingåtts på en icke-exklusiv 
basis och Climeon är således fria att kontraktera andra och ytterli-
gare tredje parter för utförande av samma typ av tjänst. Konsulterna 
har inte rätt att ingå avtal å Climeons vägnar och ersättning utgår per 
identifierad kund som Climeon ingår avtal med och baseras på det 
slutliga priset som Climeon avtalar med kunden. 

Hyresavtal
Climeon har per dagen för Prospektet ingått två hyresavtal. Avtalen 
innehåller för branschen standardmässiga villkor och avser förva-
ring respektive kontorslokaler. Grundhyran för avtalet avseende för-
varing uppgår till 74 000 SEK per år och upphör att gälla per den 31 
december 2017. Därefter fortsätter avtalet att löpa i perioder om ett 
år och kan sägas upp med beaktande av uppsägningstid om nio 
månader. Grundhyran för avtalet avseende kontorslokaler uppgår till 
1 355 200 SEK per år och löper till och med 31 december 2018. Avta-
let kan sägas upp med beaktande av en uppsägningstid om nio 
månader och förlängs i annat fall i perioder om tre år.

ÖVRIGA AVTAL AV INTRESSE FÖR BOLAGET

Försäljningsavtal med Maersk Line
Climeon ingick juli 2017 avtal den globala fartygsoperatören Maersk 
Line avseende pilotinstallation av ett Climeon Heat Power-system 
ombord på ett av Maersk Lines 14k-fartyg.

TVISTER 
Bolaget är inte, och har inte heller varit, part i några rättsliga förfaran-
den eller förlikningsförfaranden (inklusive ännu icke avgjorda ären-
den eller sådana som Bolaget är medvetna om kan uppkomma) 
under de senaste 12 månaderna som haft eller skulle kunna få bety-
dande effekter på Bolagets finansiella ställning eller lönsamhet.
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Varumärkesregistreringar
Climeon har varumärkesskyddat ”CLIMEON” och ”CLIMEON OCEAN” 
inom EU. Därutöver har Climeon pågående varumärkesansökningar i 
Kina, Indien, Japan och USA. 

Domännamn
Climeon har registrerat ”climeon” på ett antal toppdomäner, av vilka 
de mest betydelsefulla är ”climeon.com” och ”climeon.se”, med 
underliggande hemsidor. Därutöver har Climeon registrerat domä-
nerna ”heatpower.com”, ”theenergyforecast.org” och ”dreamsocie-
ties.com”. 

FÖRSÄKRINGAR
Bolaget har tecknat sedvanliga företagsförsäkringar och fastighets-
försäkringar. Climeon har även tecknat en ansvarsförsäkring för sty-
relse och VD.

Bolaget anser att dess försäkringsskydd är i linje med försäk-
ringsskyddet för andra företag inom samma bransch och att försäk-

ringsskyddet är tillräckligt för de risker som verksamheten vanligtvis 
är förenad med. Climeon kan emellertid inte lämna några garantier 
för att Climeon inte kan komma att ådra sig förluster utöver vad som 
täcks av dessa försäkringar.

TRANSAKTIONER MED NÄRSTÅENDE
Närstående parter är ledande befattningshavare i Bolaget, det vill 
säga styrelsen och bolagsledningen, samt dess familjemedlemmar. 
Transaktioner med närstående avser dessa personers transaktioner 
med Bolaget. De styrande principerna för vad som anses vara när-
ståendetransaktioner framgår av regelverket IAS 24.

Under den period som omfattas av den utvalda historiska finan-
siella informationen har Joachim Karthäuser den 30 juni 2017, lånat 
Climeon totalt 0,5 MSEK. Lånet löper till och med 30 december 2017 
med 7,5 procent ränta. Under samma period har Thomas Öström 
den 3 juli 2017 lånat Climeon 1,2 MSEK. Lånet löper till och med 30 
december 2017 med 7,5 procent ränta. Vidare har Per Olofsson 
genom bolag den 19 juni 2017 lånat Climeon 1 MSEK. Lånet löper 

IMMATERIELLA RÄTTIGHETER

Patent
Per dagen för Prospektet har Climeon ett beviljat patent samt pågående patentansökningar i sex patentfamiljer. 
Tabellen nedan beskriver Bolagets patent och patentansökningar per dagen för Prospektet. 

LAND/
REGION PATENTFAMILJ STATUS

PRIORITETS-
DATUM PCT-NUMMER BESKRIVNING

EP-patent Metod för omvandling av lågtem-
peraturvärme till el och kylning, 
samt system därför

Ansökan under 
hand läggning

11-03-22 EP2689111 Metod för omvandling av lågtemperatur-
värme till el och kylning, samt system därför

USA Metod för omvandling av lågtem-
peraturvärme till el och kylning, 
samt system därför

Publicerad 11-03-22 US2017159504 Metod för omvandling av lågtemperatur-
värme till el och kylning, samt system därför

USA Metod för omvandling av lågtem-
peraturvärme till el och kylning, 
samt system därför

Beviljad 11-03-22 US2013038055 
(US9429046)

Metod för omvandling av lågtemperatur-
värme till el och kylning, samt system därför

Kina Avlägsnande av icke kondenser-
bara gaser från en sluten sling-
process

N/A - ej tillgängling N/A - ej till-
gänglig

N/A - ej tillgänglig Avlägsnande av icke kondenserbara gaser 
från en sluten slingprocess

EP-patent Avlägsnande av icke kondenser-
bara gaser från en sluten sling-
process

Ansökan under 
 handläggning

14-04-04 EP3126756 Avlägsnande av icke kondenserbara gaser 
från en sluten slingprocess

Japan Avlägsnande av icke kondenser-
bara gaser från en sluten sling-
process

N/A - ej tillgängling 14-04-04 JP2017512941 Avlägsnande av icke kondenserbara gaser 
från en sluten slingprocess

USA Avlägsnande av icke kondenser-
bara gaser från en sluten sling-
process

Publicerad 14-04-04 US2017122670 
(US15301350)

Avlägsnande av icke kondenserbara gaser 
från en sluten slingprocess

EP-patent En förbättrad termodynamisk 
cykel arbetandes i lågt tryck 
användande en radiell turbin

Ansökan under 
 handläggning

14-01-22 EP3097279 En förbättrad termodynamisk cykel 
arbetandes i lågt tryck användande en radiell 
turbin

USA En förbättrad termodynamisk 
cykel arbetandes i lågt tryck 
användande en radiell turbin

Publicerad 14-01-22 US2017037728 
201515113374

En förbättrad termodynamisk cykel 
arbetandes i lågt tryck användandes en 
radiell turbin

PCT Metoder för förvaring och återbild-
ning av elektrisk energi

Ansökan under 
 handläggning

15-10-16 WO2017065683 Metoder för förvaring och återbildning av ele-
ktrisk energi

EP-patent Energigenerering från avfalls-
värme användandes carbon-
bärande termodynamisk cykel

Ansökan under 
 handläggning

13-09-04 EP3042135 Energigenerering från avfallsvärme 
användandes carbonbärande termodyna-
misk cykel

USA Energigenerering från avfalls-
värme användandes carbon-
bärande termodynamisk cykel

Ansökan under 
 handläggning

13-09-04 US2016201521 
(201414916154)

Energigenerering från avfallsvärme 
användandes carbonbärande termodyna-
misk cykel

PCT Ångkompressions värmepump 
användandes drivmedel och CO2

Ansökan under 
 handläggning

14-11-13 WO2016076779 Ångkompressions värmepump 
användandes drivmedel och CO2

PCT N/A - ej offentliggjort ännu N/A - ej tillgängling N/A - ej till-
gänglig

PCT/
SE2017/050043

N/A - ej tillgängling



96

Inbjudan till  förvärv av B-aktier i Climeon AB (publ)Legala frågor och kompletterande information

1)   Baserat på full teckning i Erbjudandet samt att Övertilldelningsoptionen nyttjas till fullo.

med 7,5 procents ränta och förfaller den 30 december 2017.
Climeon har sedan 2013 anlitat Helen Öström som konsult med 

ansvar för kvalitets- och miljöfrågor. Helen Öström och Thomas Öst-
röm är makar. För den period som omfattas av den historiska finan-
siella informationen samt för perioden därefter fram till dagen för 
Prospektet har Bolaget betalat ut 773 TSEK för de tjänster som 
Helen Öström utfört. 

Per Olofsson och Olle Bergström har utöver sina styrelseuppdrag 
anlitats som konsulter genom sina respektive bolag Weseba AB och 
B-Garden AB. Under den period som omfattas av den historiska 
finansiella informationen samt för perioden därefter fram till dagen 
för Prospektet har totalt 97 respektive 389 TSEK betalats ut till 
Weseba AB och B-Garden AB.

Såväl låne- som konsultavtalen har ingåtts på marknadsmässiga 
grunder.

Utöver vad som har beskrivits ovan inklusive de ersättningar till 
styrelsen och ledande befattningshavare beskrivna i avsnittet ”Sty-
relse, ledande befattningshavare och revisorer”, samt den fullstän-
diga information avseende transaktioner med närstående för räken-
skapsåren 2016 och 2015 som framgår av not 29 i Bolagets histo-
riska finansiella information på sida 129, har inga andra transaktio-
ner mellan styrelseledamöter eller andra närståendepersoner och 
Bolaget ägt rum under räkenskapsåren 2016 och 2015, samt för peri-
oden därefter fram till dagen för Prospektet.

LOCK-UP-ARRANGEMANG 
Styrelsen och ledande befattningshavare i Climeon, samt existe-
rande aktieägare vars ägande i Bolaget överstiger 20 000 aktier före 
Erbjudandet, har genom lock-up-avtal ingångna i september 2017, 
gentemot Pareto Securities, åtagit sig att under en viss tid från första 
handelsdagen av Bolagets B-aktier på Nasdaq First North Premier, 
med vissa förbehåll, inte utan skriftlig medgivande från Pareto Secu-
rities sälja några aktier (”Lock-up-perioden”). Lock-up-perioden för 
styrelsen och ledande befattningshavare är 360 dagar från första 
dag för handel i Bolagets aktie, och för aktieägare vars ägande i Bola-
get överstiger 20 000 aktier före erbjudandet är Lock-up-perioden 

180 dagar från första dag för handel i Bolagets aktie. Åtagandet 
omfattar både A- och B-aktier i Bolaget samt även B-aktier som teck-
nats som en del av Erbjudandet. Totalt omfattas cirka 80 procent av 
antalet utestående aktier före Erbjudandet av lock-up-åtaganden. 
Åtagandet gäller exempelvis inte i det fall ett offentligt uppköpser-
bjudande riktas till samtliga aktieägare i Bolaget. Pareto Securities 
kan medge undantag från gjorda lock-up-åtaganden vilket kan 
komma att ske helt diskretionärt. Medgivande av sådant undantag 
avgörs av Pareto Securities från fall till fall och kan vara av såväl per-
sonlig som affärsmässig karaktär.

TECKNINGSÅTAGANDEN

Åtaganden från Cornerstone Investors
Ålandsbanken Fondbolag AB, LMK Venture Partners AB, Alfred Berg 
Kapitalförvaltning AB, Gullspång Invest AB och Blue AB har åtagit sig 
att, förutsatt att vissa villkor är uppfyllda och till samma pris som 
övriga investerare, förvärva aktier i Erbjudandet enligt vad som 
anges i tabellen nedan. Åtagandet motsvarar totalt cirka 7,5 procent 
av det totala antalet aktier i Bolaget omedelbart efter genomförandet 
av Erbjudandet. Åtagandet täcker således cirka 43,5 procent av 
Erbjudandet. Cornerstone Investors är garanterade tilldelning i enlig-
het med sina respektive åtaganden.

Cornerstone Investors kommer inte att erhålla någon ersättning för 
sina respektive åtaganden och Cornerstone Investors investeringar i 
Erbjudandet görs till samma pris som andra investerare. Pareto Securi-
ties och Bolagets styrelse bedömer att var och en av Cornerstone 
Investors har god kreditvärdighet och således kommer att kunna infria 
sina respektive åtaganden. Cornerstone Investors åtaganden är emel-
lertid inte säkerställda genom bankgaranti, spärrade medel, pantsätt-
ning eller liknande arrangemang. Se även riskbeskrivningen i avsnittet 
”Riskfaktorer – Teckningsåtaganden i Erbjudandet är inte säkerställda”. 
Cornerstone Investors åtaganden är vidare förenade med vissa villkor 
avseende bland annat att Erbjudandet genomförs inom en viss tid. För 
det fall något av dessa villkor inte uppfylls finns det en risk att Corner-
stone Investors inte uppfyller sina åtaganden.

CORNERSTONE INVESTOR

TECKNINGS- 
ÅTAGANDEN  

(I SEK)
ANTAL  

AKTIER 

PROCENT AV  
ANTALET AKTIER  

I ERBJUDANDET(%)1) 

PROCENT AV DET TOTALA  
ANTALET AKTIER I BOLAGET  

EFTER ERBJUDANDET (%)

Ålandsbanken Fondbolag AB 30 008 000 968 000 13,0 2,2
LMK Venture Partners AB 30 008 000 968 000 13,0 2,2
Alfred Berg Kapitalförvaltning AB 15 004 000 484 000 6,5 1,1
Gullspång Invest AB 15 004 000 484 000 6,5 1,1
Blue AB 10 013 000 323 000 4,4 0,7

Ålandsbanken Fondbolag AB
Ålandsbanken Fondbolag förvaltar Ålandsbankens placeringsfon-
der och är ett helägt dotterbolag till Ålandsbanken Abp. Ålandsban-
ken Fondbolag erbjuder fonder anpassade för Ålandsbankens kun-
ders placeringsbehov. 

LMK Ventures AB
LMK Venture Partners är en del av LMK Industri-koncernen. Företa-
get investerar bland annat i unik teknologi inom energi och säkerhet 
samt hotell och rekreationsanläggningar.   
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Alfred Berg Kapitalförvaltning AB
Alfred Berg Kapitalförvaltning är en ledande nordisk fondförvaltare 
som funnits i över 150 år och som är en del av BNP Paribas Asset 
Management – en av världens största kapitalförvaltare. Genom sina 
investeringar strävar Alfred Berg efter att skapa långsiktigt värde för 
sina investerare. 

Gullspång Invest AB
Gullspång Invest är ett familjeägt investeringsföretag med långsiktig 
investeringshorisont. Portföljen innehåller bolag verksamma inom 
branscher såsom energi, vatten, hälsa, mat och utbildning.

Blue AB
Blue är ett investeringsbolag med bas i Stockholm som investerar i 
och driver internationella bolag med tydlig hållbarhetsinriktning och 
fokus på att åstadkomma en positiv inverkan på människa, miljö och 
samhälle.

Icke-bindande intresseanmälningar från existerande aktie-
ägare
Existerande aktieägare i Bolaget har på förhand givits möjlighet att 
anmäla intresse för att, till samma pris som övriga investerare, för-
värva aktier i samband med Erbjudandet. Totalt har de indikerat 
intresse att förvärva aktier motsvarande ett värde på cirka 99 MSEK. 
Förutsatt att Erbjudandet fulltecknas och Övertilldelningsoptionen 
nyttjas till fullo motsvarar detta cirka 43,2 procent av Erbjudandet. 
Existerande aktieägare, såväl de som på förhand indikerat intresse 
av att förvärva aktier i Erbjudandet som de som väljer att teckna 
aktier utan att på förhand ha indikerat ett sådant intresse, kan 
komma att prioriteras vid tilldelning.    

STABILISERING
I samband med Erbjudandet kan Pareto Securities komma att 
genomföra stabiliseringsåtgärder för att upprätthålla marknadspri-
set för de erbjudna B-aktierna på en nivå som är högre än vad som 
annars skulle gälla. Dessa stabiliseringsåtgärder kan komma att 
utföras på Nasdaq First North Premier, på OTC-marknaden eller på 
annat sätt, när som helst från och med första dagen för handeln med 
aktierna på Nasdaq First North Premier och senast 30 kalenderda-
gar därefter. Pareto Securities behöver inte vidta några stabilise-
ringsåtgärder och det går därmed inte att garantera att några stabili-
seringsåtgärder kommer att vidtas.

Om stabiliseringsåtgärder vidtas kan de när som helst upphöra 
utan föregående förvarning. Stabiliseringsåtgärder kommer under 
inga omständigheter att ske på nivåer över Erbjudandepriset. Inom 
en vecka efter stabiliseringsperiodens slut (eller det datum som 
bestäms efter gällande lagar och regler) kommer Pareto Securities 
att offentliggöra huruvida stabilisering har genomförts, det datum då 
stabiliseringen påbörjades, det datum då stabiliseringen inträffade 
och det prisintervall inom vilket stabiliseringen genomfördes, för 
varje datum då stabiliseringstransaktioner genomfördes.

RÅDGIVARES INTRESSEN
Climeons finansiella rådgivare i samband med Erbjudandet är Pareto 
Securities. Pareto Securities har tillhandahållit, och kan i framtiden 
komma att tillhandahålla, tjänster inom ramen för den ordinarie verk-
samheten och i samband med andra transaktioner åt Climeon för 
vilka Pareto Securities erhållit, respektive kan komma att erhålla, 
ersättning.

KOSTNADER I SAMBAND MED ERBJUDANDET
Pareto Securities erhåller ersättning för finansiell rådgivning och 
andra tjänster som Pareto Securities tillhandahåller Climeon i sam-
band med Erbjudandet. Den totala erhållna ersättningen är beroende 
av Erbjudandets framgång. Kostnader relaterade till Erbjudandet 
avser i huvudsak kostnader för ersättning till finansiella rådgivare, 
revisorer, legala rådgivare, grafisk sättning och tryckning av Prospek-
tet samt kostnader för bolagspresentationer. De totala kostnaderna 
relaterade till Erbjudandet uppgår till cirka 12 MSEK.

CERTIFIED ADVISER
Bolag som har aktier noterade på Nasdaq First North Premier är skyl-
diga att utse en Certified Adviser som övervakar Bolagets efterlev-
nad av regelverket på Nasdaq First Norths regelverk. Climeon har 
utsett FNCA Sweden AB till Certified Adviser.

HANDLINGAR TILLGÄNGLIGA FÖR INSPEKTION
Följande dokument är tillgängliga på Bolagets huvudkontor, var-
dagar under kontorstid, och på Bolagets hemsida, climeon.com/
investor

1. Bolagets bolagsordning;
2.  Bolagets historiska finansiella information för den period som 

omfattas av Prospektet; samt
3. Prospektet.
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Sammanfattningen behandlar inte:
• situationer då aktier innehas som lagertillgång i näringsverk-

samhet,

• situationer då aktier innehas av kommandit- eller handelsbolag, 

• de särskilda regler om skattefri kapitalvinst (inklusive avdragsför-
bud vid kapitalförlust) och utdelning i bolagssektorn som kan bli 
tillämpliga då investeraren innehar aktier i Bolaget som anses vara 
näringsbetingade (skattemässigt), 

• de särskilda regler som i vissa fall kan bli tillämpliga på aktier i 
bolag som är eller har varit fåmansföretag eller på aktier som för-
värvats med stöd av sådana aktier,

• de särskilda regler som kan bli tillämpliga på fysiska personer som 
gör eller återför investeraravdrag,

• utländska företag som bedriver verksamhet från fast driftsställe i 
Sverige, eller

• utländska företag som har varit svenska företag.

Särskilda skatteregler gäller vidare för vissa företagskategorier. Den 
skattemässiga behandlingen av varje enskild aktieägare beror delvis 
på dennes speciella situation. Varje aktieägare bör rådfråga obero-
ende skatterådgivare om de skattekonsekvenser som Erbjudandet 
och upptagandet till handel av aktierna i Bolaget på Nasdaq First 
North Premier kan medföra för dennes del, inklusive tillämpligheten 
och effekten av utländsk lagstiftning (inklusive föreskrifter) och dub-
belbeskattningsavtal. 

FYSISKA PERSONER
För fysiska personer som är obegränsat skattskyldiga i Sverige 
beskattas kapitalinkomster såsom räntor, utdelningar och kapital-
vinster i inkomstslaget kapital. Skattesatsen i inkomstslaget kapital 
är 30 procent. 

Kapitalvinst respektive kapitalförlust motsvarar skillnaden mel-
lan försäljningsersättningen, efter avdrag för försäljningskostnader, 
och inköpspriset. Det sammanlagda inköpspriset för alla aktier av 
samma slag och sort divideras med antalet aktier. För marknadsno-
terade aktier får inköpspriset alternativt beräknas till 20 procent av 
intäkterna efter avdrag för försäljningskostnader. 

Kapitalförluster på marknadsnoterade aktier får dras av fullt ut 
mot skattepliktiga kapitalvinster på aktier samma år samt på mark-
nadsnoterade värdepapper som beskattas som aktier (dock inte vär-
depappersfonder (eng. mutual funds), eller specialfonder (eng. 
hedge funds) eller som endast innehåller svenska fordringar, det vill 

säga räntefonder). Kapitalförluster som inte dragits av genom nu 
nämnda kvittningsmöjlighet är avdragsgilla till 70 procent i inkomst-
slaget kapital. 

Om en nettoförlust uppkommer i inkomstslaget kapital, medges 
reduktion av skatten på inkomst från tjänst och näringsverksamhet 
samt fastighetsskatt och kommunal fastighetsavgift. Skattereduk-
tionen är 30 procent av nettoförlusten upp till SEK 100 000 och 21 
procent av en eventuell återstående nettoförlust. En nettoförlust kan 
inte överföras till framtida beskattningsår. 

För fysiska personer som är obegränsat skattskyldiga i Sverige 
innehålls en preliminärskatt på utdelningar med 30 procent. Prelimi-
närskatten innehålls vanligen av Euroclear Sweden eller, beträffande 
förvaltarregistrerade aktier, av förvaltaren.

Fysiska personer som äger aktier genom investeringssparkonto 
beskattas inte för kapitalvinst vid försäljning eller för utdelning på 
sådana aktier. Följaktligen är förluster inte avdragsgilla. Skatt tas ut 
på en schablonintäkt som baserats på ett kapitalunderlag multiplice-
rat med statslåneräntan, oavsett om investeringssparkontot ger 
vinst eller förlust. Schablonskatten baseras på ett kapitalunderlag 
multiplicerat med statslåneräntan ökad med 0,75 procentenheter, 
dock lägst 1,25 procent av kapitalunderlaget. 

AKTIEBOLAG
För aktiebolag beskattas all inkomst, inklusive skattepliktiga kapital-
vinster och skattepliktiga utdelningar, i inkomstslaget näringsverk-
samhet med 22 procent.

Avdrag för avdragsgill kapitalförlust på aktier medges endast 
mot skattepliktiga kapitalvinster på aktier och andra värdepapper 
som beskattas som aktier. Kapitalförlust på aktier som inte har kun-
nat utnyttjas under det år förlusten uppstår får sparas (av det aktie-
bolag som haft förlusten) och dras av mot skattepliktiga kapitalvin-
ster på aktier och andra värdepapper som beskattas som aktier 
under efterföljande beskattningsår utan begränsning i tiden. Om en 
kapitalförlust inte kan dras av hos det bolag som gjort förlusten, får 
den dras av mot skattepliktiga kapitalvinster på aktier och andra vär-
depapper som beskattas som aktier hos ett annat bolag i samma 
koncern, om det föreligger koncernbidragsrätt mellan bolagen och 
båda bolagen begär det för ett beskattningsår som har samma 
deklarationstidpunkt (eller som skulle ha haft det om inte något av 
bolagens bokföringsskyldighet upphör). Särskilda skatteregler kan 
vara tillämpliga på vissa bolagskategorier eller vissa juridiska perso-
ner, exempelvis investmentföretag.

VISSA SKATTEFRÅGOR I SVERIGE

Nedan sammanfattas vissa svenska skattefrågor som aktualiseras med anledning av Erbjudandet och upptagan-
det till handel av Bolagets aktier på Nasdaq First North Premier i Stockholm för fysiska personer och aktiebolag 
med skatterättslig hemvist i Sverige, om inget annat anges. Sammanfattningen är baserad på nu gällande lagstift-
ning och är avsedd endast som generell information avseende aktierna i Bolaget från och med det att aktierna har 
upptagits till handel på Nasdaq First North Premier. 
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AKTIEÄGARE MED BEGRÄNSAD SKATTSKYLDIGHET I 
SVERIGE
För aktieägare som är begränsat skattskyldiga i Sverige och som 
erhåller utdelning på aktier i ett svenskt aktiebolag, uttas normalt 
svensk kupongskatt. Detsamma gäller vid vissa typer av utbetal-
ningar från ett svenskt aktiebolag i samband med bland annat inlö-
sen av aktier och återköp av egna aktier genom ett förvärvserbju-
dande som har riktats till samtliga aktieägare eller samtliga ägare till 
aktier av ett visst slag. Skattesatsen är 30 procent. Skattesatsen 
reduceras dock i allmänhet genom dubbelbeskattningsavtal. I Sve-
rige verkställs avdrag för kupongskatt normalt av Euroclear Sverige 
eller, beträffande förvaltarregistrerade aktier, av förvaltaren. 

Aktieägare som är begränsat skattskyldiga i Sverige – och som 
inte bedriver verksamhet från fast driftställe i Sverige – kapitalvinst-
beskattas normalt inte i Sverige vid avyttring av aktier. Aktieägare 
kan emellertid bli föremål för beskattning i sin hemviststat. 

Enligt en särskild regel är dock fysiska personer som är begrän-
sat skattskyldiga i Sverige föremål för kapitalvinstbeskattning i Sve-
rige vid avyttring av aktier i Bolaget, om de vid något tillfälle under det 
kalenderår då avyttringen sker eller under de föregående tio kalen-
deråren har varit bosatta i Sverige eller stadigvarande vistats i Sve-
rige. Tillämpligheten av regeln är dock i flera fall begränsad genom 
dubbelbeskattningsavtal.
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DEFINITION FÖRKLARING

ALMI ALMI Företagspartner AB.

Avstämningsdagen 22 september 2017.

Baxter Baxter Energia S.R.L.

Befintliga Aktieägare Ägare av B-aktier i Climeon på Avstämningsdagen den 22 september 2017.

CAGR Genomsnittlig årlig tillväxttakt (eng. compounded annual growth rate).

Climeon eller Bolaget Climeon AB (publ), organisationsnummer 556846-1643.

Cornerstone Investors Avser Ålandsbanken Fondbolag AB, LMK Venture Partners AB, Alfred Berg Kapitalförvaltning AB, Gullspång Invest AB och 
Blue AB.

CP Energy CP Energy Holding ehf.

Deprag Schulz Deprag Schulz GmbH U. co.

EKN Exportkreditnämnden.

Erbjudandepriset Erbjudandepriset om SEK 31 per B-aktie.

Erbjudandet Erbjudandet av B-aktier som beskrivs i Prospektet.

EUR / MEUR Euro / Miljoner euro.

Euroclear Sweden Euroclear Sweden AB.

Fincantieri Fincantieri S.p.A.

Generatorer Generatoraggregat. Stora motorer främst för elproduktion.

IFRS International Financial Reporting Standards.

Konsulterna Avser ett antal marknadsföringspartners, bland annat 4NB Energy S.R.L., LD-Consult, Marine EQ, Revolvent S.A., SPDI 
Consulting AB och VLC International K.K.

kW / kWh kilowatt / kilowattimme.

LCOE Utjämnad energikostnad (eng. Levelized cost of energy). LCOE-måttet är en ekonomisk utvärdering av energiproducerande 
system.

Lock-up-perioden Den lock-up-period som beskrivs under avsnitt ”Aktiekapital och ägarförhållanden – Lock-up arrangemang”.

Mastec Mastec Components.

MTF Multilateral handelsplattform (eng. Multilateral trading platform).

MW / MWh Megawatt / megawattimme.

Nasdaq First North Premier Den ej reglerade MTF-marknadsplatsen som opereras av Nasdaq Stockholm AB.

ORC Organisk rankinecykel.

Pareto Securities eller 
Global Coordinator

Pareto Securities AB.

Prospektet Detta prospekt.

SEK / TSEK / MSEK Svenska kronor / Tusen svenska kronor / Miljoner svenska kronor.

SEK / TSEK / MSEK Svensk Exportkredit.

SLS Svensk Licens Svetsning AB.

Tecknare Privatpersoner samt juridiska personer som anmält sig att teckna aktier i Erbjudandet.

USD Amerikanska dollar.

WWF Världsnaturfonden (eng. World Wildlife Fund).

Väsentliga Negativa 
Händelser

Händelser var inträffande har så väsentlig negativ inverkan på Bolaget att det är olämpligt att genomföra Erbjudandet.

Xiamen Xiamen Shipbuilding Industry CO., LTD.

Övertilldelningsoptionen Övertilldelningsoptionen så som den beskrivs i Prospektet.

DEFINITIONER
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���������������������ŶĚƌĂ�ŬǀĂƌƚĂůĞƚ�ϮϬϭϳϭ

Kvartalsrapport
för perioden apr-jun 2017

�ůŝŵĞŽŶ�ćƌ�ǀćƌůĚƐůĞĚĂŶĚĞ�ŝŶŽŵ�Ăƚƚ�ŬŽŶǀĞƌƚĞƌĂ�
ůĊŐƚĞŵƉĞƌĞƌĂĚ�ǀćƌŵĞ�ƚŝůů�ĞůĞŬƚƌŝĐŝƚĞƚ

EĞǁ�zŽƌŬ͕�Ϯ�ŵĂũ�ϮϬϭϭ
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ZĞƐƵůƚĂƚ�ĨƂƌĞ�ƐŬĂƚƚ�ƵƉƉŐŝĐŬ�ƚŝůů�Ͳϭϯ͕ϯ�D^�<�;Ͳϳ͕ϱͿ

ZƂƌĞůƐĞƌĞƐƵůƚĂƚ�ĞĨƚĞƌ�ĨŝŶĂŶƐŶĞƚƚŽ�ƵƉƉŐŝĐŬ�ƚŝůů�Ͳϭϯ͕ϯ�D^�<�;Ͳϳ͕ϱͿ

ZĞƐƵůƚĂƚ�ĨƂƌĞ�ƐŬĂƚƚ�ƵƉƉŐŝĐŬ�ƚŝůů�ͲϮϯ͕ϲ�D^�<�;Ͳϭϱ͕ϯͿ

<ĂƐƐĂĨůƂĚĞ�ĨƌĊŶ�ĚĞŶ�ůƂƉĂŶĚĞ�ǀĞƌŬƐĂŵŚĞƚĞŶ�ƵƉƉŐŝĐŬ�ƚŝůů
�ͲϮϲ͕ϰ�D^�<�;Ͳϭϲ͕ϲͿ

ZĞƐƵůƚĂƚ�ƉĞƌ�ĂŬƚŝĞ�ƵƉƉŐŝĐŬ�ƚŝůů�ͲϬ͕ϲϲ�^�<�;ͲϬ͕ϰϲͿ

Ϯ

ͻ <ĂƐƐĂĨůƂĚĞ�ĞĨƚĞƌ�ŝŶǀĞƐƚĞƌŝŶŐĂƌ�ƵƉƉŐŝĐŬ�ƚŝůů�Ͳϭϱ͕ϱ�D^�<�;Ͳϭϭ͕ϰͿ
ͻ <ĂƐƐĂĨůƂĚĞ�ĞĨƚĞƌ�ŝŶǀĞƐƚĞƌŝŶŐĂƌ�ƵƉƉŐŝĐŬ�ƚŝůů�Ͳϯϰ͕ϳ�D^�<�;ͲϮϭ͕ϳͿ

ͻ ZƂƌĞůƐĞƌĞƐƵůƚĂƚ�ĞĨƚĞƌ�ĨŝŶĂŶƐŶĞƚƚŽ�ƵƉƉŐŝĐŬ�ƚŝůů��ͲϮϯ͕ϲ�D^�<�;Ͳϭϱ͕ϯͿ

&ŝŶĂŶƐŝĞůů�ƵƚǀĞĐŬůŝŶŐ͕�ĂƉƌŝů�Ͳ�ũƵŶŝ &ŝŶĂŶƐŝĞůů�ƵƚǀĞĐŬůŝŶŐ͕�ũĂŶƵĂƌŝ�Ͳ�ũƵŶŝ

ZƂƌĞůƐĞƌĞƐƵůƚĂƚĞƚ�ƵƉƉŐŝĐŬ�ƚŝůů�ͲϮϯ͕ϱ�D^�<�;Ͳϭϱ͕ϮͿ

ͻ EĞƚƚŽŽŵƐćƚƚŶŝŶŐĞŶ�ƵƉƉŐŝĐŬ�ƚŝůů�Ϭ͕ϳ�D^�<�;Ϭ͕ϯͿͻ

�/�ĂƵŐƵƐƚŝ�ϮϬϭϳ�ĞƌŚƂůů��ůŝŵĞŽŶ�ƐŝŶ�ĨƂƌƐƚĂ͕�ǀŝůůŬŽƌĂĚĞ͕�ŽƌĚĞƌ�ŝŶŽŵ�
ĚĞƚ�ŐĞŽƚĞƌŵŝƐŬĂ�ƐĞŐŵĞŶƚĞƚ�ĨƌĊŶ�ĞŶ�ŝƐůćŶĚƐŬ�ĂŬƚƂƌ͘��Ğƚ�
ƐĂŵŵĂŶůĂŐĚĂ�ŽƌĚĞƌǀćƌĚĞƚ͕�ŐŝǀĞƚ�Ăƚƚ�ĨƂƌƵƚƐćƚƚŶŝŶŐĂƌŶĂ�ĨƵůůĨƂůũƐ͕�
ƂǀĞƌƐƚŝŐĞƌ�ϯϬ�D�hZ�
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���������������������ŶĚƌĂ�ŬǀĂƌƚĂůĞƚ�ϮϬϭϳϯ

<ŽŵŵĞŶƚĂƌĞƌ�ĨƌĊŶ�s�

EǇĂ�ĂĨĨćƌĞƌ͕�ŶǇĂ�ŐĞŶŽŵďƌŽƚƚ

hŶĚĞƌ�ĂŶĚƌĂ�ŬǀĂƌƚĂůĞƚ�ϮϬϭϳ�ĨŝĐŬ�ǀŝ�ǇƚƚĞƌůŝŐĂƌĞ�ĞŶ�ŽƌĚĞƌ�ĨƌĊŶ�
sŝŬŝŶŐ�>ŝŶĞ͘�sŝŬŝŶŐ�>ŝŶĞ�ŚĂƌ�ŝ�ŚƂŐƐƚĂ�ŐƌĂĚ�ďŝĚƌĂŐŝƚ�ƚŝůů�ǀĂƌ�
�ůŝŵĞŽŶ�ćƌ�ŝĚĂŐ�ŽĐŚ�ŽƌĚĞƌŶ�ćƌ�ĞŶ�ƵƉƉƐŬĂƚƚĂĚ�ďĞŬƌćĨƚĞůƐĞ�ƉĊ�
Ăƚƚ�ƉƌŽĚƵŬƚ�ŽĐŚ�ƚĞĂŵ�ůĞǀĞƌĞƌĂƌ͘��Ğƚ�ćƌ�Ğƚƚ�ƵƚŵćƌŬƚ�ĞǆĞŵƉĞů�ƉĊ�
ŚƵƌ�ǀŝŬƚŝŐƚ�ĚĞƚ�ćƌ�Ăƚƚ�ƉĊ�ĚũƵƉĞƚ�ĨƂƌƐƚĊ�ǀĊƌĂ�ŬƵŶĚĞƌ�ŽĐŚ�ŚƵƌ�
ĚĞƌĂƐ�ƉƌŽĐĞƐƐĞƌ�ĨƵŶŐĞƌĂƌ͘�dĂĐŬ�ǀĂƌĞ�ĚĞŶ�ƂŬĂĚĞ�ĨƂƌƐƚĊĞůƐĞŶ�ŬĂŶ�
ǀŝ�ŚũćůƉĂ�sŝŬŝŶŐ�>ŝŶĞ�Ăƚƚ�ƚĂ�ŚĂŶĚ�Žŵ�ŵĞƌ�ƐƉŝůůǀćƌŵĞ�ŐĞŶŽŵ�ĞŶ�
ƚŝůůćŐŐƐƉƌŽĚƵŬƚ�ƐŽŵ�ćƌ�ƵŶĚĞƌ�ƵƚǀĞĐŬůŝŶŐ͕�ǀŝůŬĞŶ�ŬŽŵƉůĞƚƚĞƌĂƌ�
ǀĊƌ��ůŝŵĞŽŶ�,ĞĂƚ�WŽǁĞƌͲƉƌŽĚƵŬƚ�;ƚŝĚŝŐĂƌĞ�ŬĂůůĂĚ�KĐĞĂŶͿ�ŽĐŚ�
ĨĊŶŐĂƌ�ƚŝĚŝŐĂƌĞ�ŽƵƚŶǇƚƚũĂĚ�ĞŶĞƌŐŝ͘��ćƌŵĞĚ�ŬŽŵŵĞƌ�
ŝŶƐƚĂůůĂƚŝŽŶĞŶ�ƉĊ�ĚĞƚ�ŶǇĂ�ĨĂƌƚǇŐĞƚ�Ăƚƚ�ŐĞŶĞƌĞƌĂ�ϵϬϬ�Ŭt͕�
ũćŵĨƂƌƚ�ŵĞĚ�ϭϬϬŬt�ƉĊ�ǀĊƌ�ĨƂƌƐƚĂ�ŝŶƐƚĂůůĂƚŝŽŶ�ŽŵďŽƌĚ�sŝŬŝŶŐ�
'ƌĂĐĞ͘

zƚƚĞƌůŝŐĂƌĞ�ĞŶ�ŐůćĚũĂŶĚĞ�ŶǇŚĞƚ�ŬŽŵ�ĚĂŐĂƌŶĂ�ĞĨƚĞƌ�ĂŶĚƌĂ�
ŬǀĂƌƚĂůĞƚƐ�ƵƚŐĊŶŐ�ĚĊ�DĂĞƌƐŬ�>ŝŶĞ͕�ǀćƌůĚĞŶƐ�ƐƚƂƌƐƚĂ�ƌĞĚĞƌŝ�ŝŶŽŵ�
ĐŽŶƚĂŝŶĞƌĨƌĂŬƚ�ďĞƐƚćůůĚĞ�ĞŶ�ƉŝůŽƚŝŶƐƚĂůůĂƚŝŽŶ͕�ĚĞŶ�ĨƂƌƐƚĂ�ŝŶŽŵ�
ĚĞŶ�ĨƌĂŬƚĚĞůĞŶ�Ăǀ�ŵĂƌŝƚŝŵƐĞŐŵĞŶƚĞƚ͘��Ğƚ�ƂƉƉŶĂƌ�ƵƉƉ�ŶǇĂ�
ŵƂũůŝŐŚĞƚĞƌ�ŽĐŚ�ćŶŶƵ�ĞŶ�ƐƚĂƌŬ�ƌĞĨĞƌĞŶƐ�ƉĊ�ǀćŐĞŶ�ŵŽƚ�Ăƚƚ�ďůŝ�ĚĞ�
ĨĂĐƚŽ�ƐƚĂŶĚĂƌĚ�ŝŶŽŵ�ƐĞŐŵĞŶƚĞƚ͘

/ŶŽŵ�ƐƚĊůŝŶĚƵƐƚƌŝŶ�ŚĂƌ�ǀŝ�ĞĨƚĞƌ�ĨůĞƌĂ�ƐƚĞŐ�Ăǀ�ŝŶƐƚĂůůĂƚŝŽŶĞƌ�ŚŽƐ�
^^���ƚĂŐŝƚ�Ğƚƚ�ďĞƚǇĚĂŶĚĞ�ƐƚĞŐ�ŝ�ƐĂŵĂƌďĞƚĞƚ�ŵĞĚ�ŶǇ�ŬƵŶĚ͕�ĞŶ�
ůĞĚĂŶĚĞ�ŝŶĚŝƐŬ�ƐƚĊůůĞǀĞƌĂŶƚƂƌ͘�sŝ�ŐĞŶŽŵĨƂƌ�ĞŶ�ĨƂƌƐƚƵĚŝĞ�
ƚŝůůƐĂŵŵĂŶƐ�ŵĞĚ�ŬƵŶĚĞŶ�ŽĐŚ�ĞŶ�ůŽŬĂů�ƉĂƌƚŶĞƌ�ĨƂƌ�Ăƚƚ�ĂŶĂůǇƐĞƌĂ�
ŚƵƌ��ůŝŵĞŽŶƐ�ŵŽĚƵůĞƌ�ŬĂŶ�ŬŽƉƉůĂƐ�ŝŶ�ŝ�ĚĞƌĂƐ�ƉƌŽĐĞƐƐ͘��ĞŶ�
ŝŶĚŝƐŬĂ�ƌĞŐĞƌŝŶŐĞŶ�ŚĂƌ�ŽĨĨĞŶƐŝǀĂ�ŚĊůůďĂƌŚĞƚƐŵĊů�Ěćƌ�
ĂŵďŝƚŝŽŶĞŶ�ćƌ�Ăƚƚ�ŐĊ�ĨƌĊŶ�ϭϯ�ƉƌŽĐĞŶƚ�ĨƂƌŶǇĞůƐĞďĂƌ�ĞŶĞƌŐŝ�ƚŝůů�
ŵĞƌ�ćŶ�ϱϬ�ƉƌŽĐĞŶƚ�ĨƂƌŶǇĞůƐĞďĂƌ�ĞŶĞƌŐŝ�ŝŶŶĂŶ�ϮϬϯϬϷ͘��sŝ�ŚŽƉƉĂƐ�
ĨĊ�ǀĂƌĂ�ŵĞĚ�ŽĐŚ�ďŝĚƌĂ�ƚŝůů�Ăƚƚ�ŶĊ�ĚĞƚ�ŵĊůĞƚ͘

/�ƚĂŬƚ�ŵĞĚ�Ăƚƚ�ǀŝ�ĨĊƚƚ�ĨƂƌĚũƵƉĂĚ�ĨƂƌƐƚĊĞůƐĞ�ĨƂƌ�ǀĊƌĂ�ƐĞŐŵĞŶƚ�ŽĐŚ�
ƉŽƚĞŶƚŝĞůůĂ�ŬƵŶĚĞƌ�ŚĂƌ�ǀŝ�ǀŝĚĂƌĞƵƚǀĞĐŬůĂƚ�ŽĐŚ�ĨŽŬƵƐĞƌĂƚ�ǀĊƌ�
ĨƂƌƐćůũŶŝŶŐ�ŽĐŚ�ŵĂƌŬŶĂĚƐĨƂƌŝŶŐ�ŽĐŚ�ƌŝŬƚĂƌ�ŽƐƐ�ĨƌćŵƐƚ�ƚŝůů�ŶĊŐƌĂ�
ƉƌŝŽƌŝƚĞƌĂĚĞ�ĨƂƌĞƚĂŐ�ŝŶŽŵ�ǀĂƌũĞ�ƐĞŐŵĞŶƚ͘�/ŶŽŵ�ĚĞƚ�ƚŝĚŝŐĂƌĞ�
ƐĞŐŵĞŶƚĞƚ�ŝŶĚƵƐƚƌŝ�ŚĂƌ�ǀŝ�ǀĂůƚ�Ăƚƚ�ĨŽŬƵƐĞƌĂ�ƉĊ�ĐĞŵĞŶƚ�ŝ�Ğƚƚ�ĨĊƚĂů�
ůćŶĚĞƌ�ŽĐŚ�ƉĊ�ƵƚǀĂůĚĂ�ŬƵŶĚĞƌ�ŝŶŽŵ�ƐƚĊů�ƐŽŵ�ŚĂƌ�ĞŶ�ƐƚĂƌŬ�
ĂŐĞŶĚĂ�ŝŶŽŵ�ĞŶĞƌŐŝĞĨĨĞŬƚŝǀŝƐĞƌŝŶŐ͘�^ĞŐŵĞŶƚĞƚ�ƉŽǁĞƌ�ŚĂƌ�
ƐŵĂůŶĂƚƐ�Ăǀ�ƚŝůů�ƐƚŽƌĂ�ŵŽƚŽƌĞƌ͕�ƐĊ�ŬĂůůĂĚĞ�ŐĞŶƐĞƚƐ�;ůŝŬŶĂŶĚĞ�
ŵŽƚŽƌĞƌŶĂ�ƉĊ�sŝŬŝŶŐ�'ƌĂĐĞͿ�ŽĐŚ�ƐƉĞĐŝĨŝŬĂ�ŬƵŶĚĞƌ�ŝŶŽŵ�ĚĞƚƚĂ�
ŽŵƌĊĚĞ͘

ϷͿ�ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚ͘ĐŽ͘ƵŬͬŶĞǁƐͬǁŽƌůĚͬĂƐŝĂͬĐŽĂůͲŝŶĚŝĂͲĐůŽƐĞƐͲϯϳͲŵŝŶĞƐͲƐŽůĂƌͲƉŽǁĞƌͲƐƵƐƚĂŝŶĂďůĞͲĞŶĞƌŐǇͲŵĂƌŬĞƚͲŝŶĨůƵĞŶĐĞͲƉŽůůƵƚŝŽŶͲĂϳϴϬϬϲϯϭ͘Śƚŵů

sŝ�ŚĂƌ�ŽĐŬƐĊ�ƂŬĂƚ�ǀĊƌĂ�ƐćůũƌĞƐƵƌƐĞƌ�ŝŶŽŵ�ĚĞƚ�ŐĞŽƚĞƌŵŝƐŬĂ�
ƐĞŐŵĞŶƚĞƚ�Ěćƌ�ĚĞƚ�ŬŽƌƚƐŝŬƚŝŐĂ�ŵĊůĞƚ�ŚĂƌ�ǀĂƌŝƚ�Ăƚƚ�ǀŝŶŶĂ�Ğƚƚ�
ĨƂƌƐƚĂ�ƌĞĨĞƌĞŶƐƵƉƉĚƌĂŐ͘��ůŝŐŶĞĚ��ŶĞƌŐǇ�ǀĂƌ�ĚĞŶ�ƚŝĚŝŐĂƌĞ�
ŬĂŶĚŝĚĂƚĞŶ�ĨƂƌ�Ğƚƚ�ƐĊĚĂŶƚ�ƵƉƉĚƌĂŐ�ŵĞŶ�ůĞǀĞƌĂŶƐĞŶ�ŚĂƌ�ƐŬũƵƚŝƚƐ�
ƵƉƉ�ŽĐŚ�ŬŽŵŵĞƌ�ŝŶƚĞ�Ăƚƚ�ǀĂƌĂ�ǀĊƌ�ĨƂƌƐƚĂ�ůĞǀĞƌĂŶƐ�ŝŶŽŵ�ĚĞƚƚĂ�
ƐĞŐŵĞŶƚ͘��ĞŶ�ĨƂƌƐƚĂ�ŐĞŽƚĞƌŵŝƐŬĂ�ŽƌĚĞƌŶ�ŬŽŵ�ŝƐƚćůůĞƚ�ĞĨƚĞƌ�
ŬǀĂƌƚĂůĞƚƐ�ƐůƵƚ�ĨƌĊŶ�/ƐůĂŶĚ͘�DĞĚ�ϯϬ�D�hZ�ŝ�ŽƌĚĞƌǀćƌĚĞ�ƂǀĞƌ�ϯϬ�
ŵĊŶĂĚĞƌ�ƚĂƌ�ǀŝ�ŶƵ�ƐƚŽƌĂ�ƐƚĞŐ�ŝŶ�ŝ�ĞƚĂďůĞƌŝŶŐĞŶ�Ăǀ�ŐĞŽƚĞƌŵŝ�ƉĊ�
ůĊŐĂ�ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞƌ͘

/�ŵĂũ�ϮϬϭϳ�ĨćƌĚŝŐƐƚćůůĚĞƐ�ƉƌŽĚƵŬƚŝŽŶƐĂŶůćŐŐŶŝŶŐĞŶ�ƉĊ�DĂƐƚĞĐ͕�
ǀŝůŬĞŶ�ǀŝ�ŬŽŵŵĞƌ�ĂŶǀćŶĚĂ�ĨƂƌ�ƐƚŽƌƐŬĂůŝŐ�ƉƌŽĚƵŬƚŝŽŶ͘�
�ŶůćŐŐŶŝŶŐĞŶ�ŚĂƌ�ŬĂƉĂĐŝƚĞƚ�Ăƚƚ�ƉƌŽĚƵĐĞƌĂ�ϰϬϬ��ůŝŵĞŽŶ�,ĞĂƚ�
WŽǁĞƌͲŵŽĚƵůĞƌ�ĊƌůŝŐĞŶ͕�ŵĞŶ�ŬĂŶ�ƐŬĂůĂƐ�ƵƉƉ�ƚŝůů�Ϯ�ϱϬϬ�ŵŽĚƵůĞƌ͘�
DĂƐƚĞĐ�ćƌ�ĞŶ�ǀćůĞƚĂďůĞƌĂĚ�ƚŝůůǀĞƌŬĂƌĞ�ŝŶŽŵ�ŝŶĚƵƐƚƌŝ�ŵĞĚ�
ŬƵŶĚĞƌ�ƐŽŵ��ƚůĂƐ��ŽƉĐŽ�ŽĐŚ�dĞƚƌĂ�WĂŬ�ŽĐŚ�ćƌ�ƉĂƌƚŶĞƌ�ŵĞĚ�
�ůŝŵĞŽŶ�ƐĞĚĂŶ�ϮϬϭϲ͘

sŝ�ŚĂƌ�ĨŽƌƚƐĂƚƚ�ĨŽŬƵƐĞƌĂƚ�ƉĊ�ƵƉƉďǇŐŐŶĂĚĞŶ�Ăǀ�ǀĞƌŬƐĂŵŚĞƚĞŶ�
ŝŶŽŵ�ĨƌĂŵĨƂƌĂůůƚ�ƚƌĞ�ŽŵƌĊĚĞŶ͗�ƉƌŽĚƵŬƚŝŽŶ͕�ƐĞƌǀŝĐĞŽƌŐĂŶŝƐĂƚŝŽŶ�
ƐĂŵƚ�ƐćůũͲ�ŽĐŚ�ŵĂƌŬŶĂĚƐĨƂƌŝŶŐƐŽƌŐĂŶŝƐĂƚŝŽŶ͘��ĞŶ�ƉƵƐƐĞůďŝƚ�
ƐŽŵ�ƐĂŬŶĂƚƐ�ŝ�ůĞĚŶŝŶŐƐƚĞĂŵĞƚ�ćƌ�ŶƵ�ƉĊ�ƉůĂƚƐ�ŽĐŚ�ǀŝ�ćƌ�ŐůĂĚĂ�Ăƚƚ�
ǀćůŬŽŵŶĂ��ĂƌŝŶĂ��ƐƉůƵŶĚ�ƐŽŵ�,ĞĂĚ�ŽĨ�WƌŽĚƵĐƚŝŽŶ�ĂŶĚ�
^ŽƵƌĐŝŶŐ͘��ĂƌŝŶĂ�ŚĂƌ�ĞŶ�ƐƚĂƌŬ�ďĂŬŐƌƵŶĚ�ŝŶŽŵ�ƐĊǀćů�ŝŶŬƂƉ�ƐŽŵ�
ƉƌŽĚƵŬƚŝŽŶ͕�ĨƌĊŶ�ŵĞŬĂŶŝƐŬ�ŝŶĚƵƐƚƌŝ�ƚŝůů�'��,ĞĂůƚŚĐĂƌĞ͘��ĂƌŝŶĂ�
ďƂƌũĂƌ�ĚĞŶ�ϭ�ŽŬƚŽďĞƌ�ϮϬϭϳ͘

/�ĂƉƌŝů�ŚĂĚĞ�ǀŝ�ĞŶ�ǀćůďĞƐƂŬƚ�ďŽůĂŐƐƐƚćŵŵĂ�ŽĐŚ�ćŐĂƌŵƂƚĞ�ŵĞĚ�
ϭϱϬ�ĚĞůƚĂŐĂƌĞ͘�sŝ�ŽĨĨĞŶƚůŝŐŐũŽƌĚĞ�Ăƚƚ�ǀĊƌƚ�ŚƵǀƵĚƐƉĊƌ�ćƌ�Ăƚƚ�
ŶŽƚĞƌĂƐ�ŝŶŽŵ�ϭϴ�ŵĊŶĂĚĞƌ�ŽĐŚ�Ăƚƚ�ĚĞƚ�ŬŽŵŵĞƌ�Ăƚƚ�ƐŬĞ�ĞŶ�
ŶǇĞŵŝƐƐŝŽŶ�ƵŶĚĞƌ�ŚƂƐƚĞŶ�ϮϬϭϳ͘�WĂƌĞƚŽ�^ĞĐƵƌŝƚŝĞƐ�ŚĂƌ�ƵŶĚĞƌ�
ŬǀĂƌƚĂůĞƚ�ǀĂůƚƐ�ƐŽŵ�ĨŝŶĂŶƐŝĞůů�ƌĊĚŐŝǀĂƌĞ͘

DĞĚ�ĞŶ�ŽƌĚĞƌďŽŬ�ƉĊ�ƂǀĞƌ�ϯϱϬ�D^�<͕�ĨůĞƌĂ�ŐĞŶŽŵďƌŽƚƚƐĂĨĨćƌĞƌ�
ŽĐŚ�ĞŶ�ƚǇĚůŝŐ�ƉůĂŶ�ĨƂƌ�ŶćƐƚĂ�ĨŝŶĂŶƐŝĞƌŝŶŐ�ŚĂƌ�ǀŝ�ĞŶ�ƐƚĂƌŬ�
ƉŽƐŝƚŝŽŶ�ĨƂƌ�ƚŝůůǀćǆƚ͘�sŝ�ŚĂƌ�ŵǇĐŬĞƚ�ŚĊƌƚ�ĂƌďĞƚĞ�ĨƌĂŵĨƂƌ�ŽƐƐ�ŵĞŶ�
ŽĐŬƐĊ�ĞŶ�ƐƚŽƌ�ŐůćĚũĞ�ŽĐŚ�ŝŶƐƉŝƌĂƚŝŽŶ�ƂǀĞƌ�ŶǇƚƚĂŶ�ǀŝ�ŐƂƌ͕�ďĊĚĞ�
ĨƂƌ�ŬƵŶĚĞƌŶĂƐ�ĂĨĨćƌĞƌ�ŽĐŚ�ĨƂƌ�ƉůĂŶĞƚĞŶ͘

dŚŽŵĂƐ�PƐƚƌƂŵ
s�
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���������������������ŶĚƌĂ�ŬǀĂƌƚĂůĞƚ�ϮϬϭϳϰ

ϸͿ�ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚ͘ĐŽ͘ƵŬͬŶĞǁƐͬǁŽƌůĚͬĂƐŝĂͬĐŽĂůͲŝŶĚŝĂͲĐůŽƐĞƐͲϯϳͲŵŝŶĞƐͲƐŽůĂƌͲ
ƉŽǁĞƌͲƐƵƐƚĂŝŶĂďůĞͲĞŶĞƌŐǇͲŵĂƌŬĞƚͲŝŶĨůƵĞŶĐĞͲƉŽůůƵƚŝŽŶͲĂϳϴϬϬϲϯϭ͘Śƚŵů
ϹͿ�ĂďŽƵƚ͘ďŶĞĨ͘ĐŽŵͬŶĞǁͲĞŶĞƌŐǇͲŽƵƚůŽŽŬͬ
ϺͿ��E�&

DĂƌŬŶĂĚĞŶ͕�ŽƌĚĞƌŝŶŐĊŶŐ͕�ĨƂƌƐćůũŶŝŶŐ�ŽĐŚ�ůĞǀĞƌĂŶƐĞƌ

DĂƌŬŶĂĚĞŶƐ�ƵƚǀĞĐŬůŝŶŐ KƌĚĞƌŝŶŐĊŶŐ͕�ĨƂƌƐćůũŶŝŶŐ�ŽĐŚ�ůĞǀĞƌĂŶƐĞƌ
�ĞŶ�ŐůŽďĂůĂ�ĞŶĞƌŐŝĨƂƌďƌƵŬŶŝŶŐĞŶ�ŚĂƌ�ŵĞƌ�ćŶ�ƚƌĞĚƵďďůĂƚƐ�ƵŶĚĞƌ�
ĚĞ�ƐĞŶĂƐƚĞ�ĨĞŵ�ĊƌƚŝŽŶĚĞŶĂ�ŽĐŚ�ŬŽŵŵĞƌ�ĨŽƌƚƐĂƚƚ�ƂŬĂ͕�ŝ�ĞŶ�Ăůůƚ�
ƐŶĂďďĂƌĞ�ƚĂŬƚ͕�ŝ�ŽĐŚ�ŵĞĚ�ƵƚǀĞĐŬůŝŶŐƐůćŶĚĞƌƐ�ĨƂƌďćƚƚƌĂĚĞ�
ůŝǀƐŬǀĂůŝƚĞƚ�ŽĐŚ�ďĞĨŽůŬŶŝŶŐƐƂŬŶŝŶŐ͘�ϴϬ�ƉƌŽĐĞŶƚ�Ăǀ�ĚĞŶ�ƂŬĂĚĞ�
ĨƂƌďƌƵŬŶŝŶŐĞŶ�ŬŽŵŵĞƌ�ĨƌĊŶ�ĨŽƐƐŝůĂ�ďƌćŶƐůĞŶ͘

&Ƃƌ�ǀĂƌũĞ�ŵĊŶĂĚ�ŽĐŚ�Ċƌ�ƐŽŵ�ŐĊƌ�ƐĞƌ�ǀŝ�ŚƵƌ�ĨůĞƌ�ůćŶĚĞƌ�ǀŝĚƚĂƌ�
ĊƚŐćƌĚĞƌ�ĨƂƌ�Ăƚƚ�ĂĚƌĞƐƐĞƌĂ�ŬůŝŵĂƚĨƌĊŐĂŶ͘���ĞŶ�ŝŶĚŝƐŬĂ�ƌĞŐĞƌŝŶŐĞŶ�
ŚĂƌ�ŵĞĚĚĞůĂƚ�Ăƚƚ�ĚĞƚ�ŝŶƚĞ�ŬŽŵŵĞƌ�Ăƚƚ�ďǇŐŐĂƐ�ŶĊŐƌĂ�ĨůĞƌ�ŬŽůͲ
ĂŶůćŐŐŶŝŶŐĂƌ�ĞĨƚĞƌ�ϮϬϮϮ�ŽĐŚ�ĨƂƌƵƚƐƉĊƌ�Ăƚƚ�ĨƂƌŶǇĞůƐĞďĂƌĂ�
ĞŶĞƌŐŝŬćůůŽƌ�ŬŽŵŵĞƌ�Ăƚƚ�ƐƚĊ�ĨƂƌ�ϱϳ�ƉƌŽĐĞŶƚ�Ăǀ�
ĞŶĞƌŐŝĨƂƌƐƂƌũŶŝŶŐĞŶ�Ċƌ�ϮϬϮϳ�ʹ�Ğƚƚ�ĊƚĂŐĂŶĚĞ�ƐŽŵ�ůĊŶŐƚ�ƂǀĞƌƐƚŝŐĞƌ�
WĂƌŝƐĂǀƚĂůĞƚ�Žŵ�ŬůŝŵĂƚĨƂƌćŶĚƌŝŶŐĂƌϸ͘��ŶůŝŐƚ�ĞŶ�ŶǇůŝŐĞŶ�ƵƚŬŽŵŵĞŶ�
ƌĂƉƉŽƌƚ�ĨƌĊŶ��ůŽŽŵďĞƌŐ�EĞǁ��ŶĞƌŐǇ�&ŝŶĂŶĐĞ�ƵƉƉƐŬĂƚƚĂƐ�ϭϬ͕Ϯ�
ŵŝůũĂƌĚĞƌ�ĚŽůůĂƌ�ƐƉĞŶĚĞƌĂƐ�ƉĊ�ĞůƉƌŽĚƵŬƚŝŽŶƐƚĞŬŶŽůŽŐŝ�ĚĞ�
ŶćƌŵĂƐƚĞ�ϮϮ�ĊƌĞŶ͕�Ěćƌ�ƌĞŶ�ĞŶĞƌŐŝ�ƐƚĊƌ�ĨƂƌ�ϳ͕ϰ�ŵŝůũĂƌĚĞƌ�ĚŽůůĂƌϹ͘�
<ŝŶĂ�ćƌ�ĚĞƚ�ůĂŶĚ�ƐŽŵ�ŝĚĂŐ�ƐƚĊƌ�ĨƂƌ�ƐƚƂƌƐƚ�ŝŶǀĞƐƚĞƌŝŶŐĂƌ�ŝŶŽŵ�
ĨƂƌŶǇĞůƐĞďĂƌ�ĞŶĞƌŐŝ�ĨƂůũƚ�Ăǀ�h^�͕�:ĂƉĂŶ͕�^ƚŽƌďƌŝƚĂŶŶŝĞŶ͕�/ŶĚŝĞŶ�
ŽĐŚ�dǇƐŬůĂŶĚϺ͘

hƚǀĞĐŬůŝŶŐĞŶ�Ăƚƚ�ŐĊ�ĨƌĊŶ�ĨŽƐƐŝů�ƚŝůů�ĨƂƌŶǇĞůƐĞďĂƌ�ĞŶĞƌŐŝ͕�ĚĞƚ�ǀŝůů�
ƐćŐĂ�ƐŽů͕�ǀŝŶĚ͕�ǀĂƚƚĞŶ͕�ƐƉŝůůǀćƌŵĞ�ŽĐŚ�ŐĞŽƚĞƌŵŝƐŬ�ĞŶĞƌŐŝ͕�
ĨƂƌǀćŶƚĂƐ�ĨŽƌƚƐćƚƚĂ�ŽĐŚ�ĂĐĐĞůĞƌĞƌĂ�ƂǀĞƌ�ƚŝĚ͕�ǀŝůŬĞƚ�ŬŽŵŵĞƌ�ŐƂƌĂ�
ĨƂƌŶǇĞůƐĞďĂƌ�ĞŶĞƌŐŝ�ƚŝůů�ĚĞŶ�ƐƚƂƌƐƚĂ�ĞŶĞƌŐŝŬćůůĂŶ�Ċƌ�ϮϬϰϬ͘��Ċ�ĨůĞƌĂ�
Ăǀ�ĚĞ�ĨƂƌŶǇĞůƐĞďĂƌĂ�ĞŶĞƌŐŝŬćůůŽƌŶĂ�ćƌ�ŝŶƚĞƌŵŝƚƚĞŶƚĂ͕�ĚĞƚ�ǀŝůů�ƐćŐĂ�
ǀĂƌŝĞƌĂƌ�ŵĞĚ�ƚŝůůŐĊŶŐĞŶ�ƉĊ�ƐŽů�ŽĐŚ�ǀŝŶĚ͕�ŬƌćǀƐ�ĞŶ�ďĂƐĨƂƌƐƂƌũŶŝŶŐ�
Ăǀ�ĞŶĞƌŐŝ͕�ƐŽŵ�ŝ�ĚĂŐ�ďćƐƚ�ůĞǀĞƌĞƌĂƐ�ŐĞŶŽŵ�ǀĂƚƚĞŶŬƌĂĨƚ͕�ƐƉŝůůǀćƌŵĞ�
ŽĐŚ�ŐĞŽƚĞƌŵŝƐŬ�ĞŶĞƌŐŝ͘�,ćƌ�ĨŝŶŶƐ�ĞŶ�ƐƚŽƌ�ŵƂũůŝŐŚĞƚ�ŽĐŚ�ƉŽƚĞŶƚŝĂů�
ĨƌĂŵŐĞŶƚ͘��Ğƚ�ĨŝŶŶƐ�ŝĚĂŐ�ůƂƐŶŝŶŐĂƌ�ƐŽŵ�ŬĂŶ�ůĞǀĞƌĞƌĂ�ƉĊ�ŚƂŐĂ�
ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞƌ͕�ĚŽĐŬ�ĨŝŶŶƐ�ĚĞŶ�ƐƚƂƌƐƚĂ�ƉŽƚĞŶƚŝĂůĞŶ�ƉĊ�ůćŐƌĞ�
ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞƌ͕�фϭϱϬΣ�͕�Ěćƌ�ĚĞŶ�ƐƚƂƌƐƚĂ�ĚĞůĞŶ�Ăǀ�ƐƉŝůůǀćƌŵĞŶ�ĨŝŶŶƐ�
Ăƚƚ�ŚŝƚƚĂ͘�sŝĚ�ŐĞŽƚĞƌŵŝƐŬ�ĞŶĞƌŐŝƵƚǀŝŶŶŝŶŐ�ćƌ�ĚĞƚ�ŽĨƚĂƐƚ�ĞŶ�ƐƚŽƌ�
ƵƚŵĂŶŝŶŐ�Ăƚƚ�ĚĞƚ�ƐƚćůůƐ�ŬƌĂǀ�ƉĊ�ĚũƵƉďŽƌƌŶŝŶŐ�ĨƂƌ�Ăƚƚ�ŶĊ�
ůƂŶƐĂŵŚĞƚ͕�ĚĊ�ĚĞƚ�ŬƌćǀƐ�ŚƂŐƌĞ�ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞƌ͕�ĚĞƚ�ǀŝůů�ƐćŐĂ�
ĚũƵƉĂƌĞ�ŚĊů͘��ƚƚ�ŬƵŶŶĂ�ƵƚǀŝŶŶĂ�ĞŶĞƌŐŝ�ŽĐŚ�Ğů�Ƶƌ�ůćŐƌĞ�
ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞƌ�ŝŶŶĞďćƌ�Ăƚƚ�ĚĞƚ�ŝŶƚĞ�ďĞŚƂǀĞƌ�ďŽƌƌĂƐ�ůŝŬĂ�ĚũƵƉƚ͕�ŵĞĚ�
ůćŐƌĞ�ŝŶǀĞƐƚĞƌŝŶŐƐŬŽƐƚŶĂĚ�ƐŽŵ�ĨƂůũĚ͘

�ůŝŵĞŽŶ͛Ɛ�ůƂƐŶŝŶŐ�ŬĂŶ�ůĞǀĞƌĞƌĂ�ůƂŶƐĂŵ�ďĂƐĨƂƌƐƂƌũŶŝŶŐ�Ăǀ�ĞŶĞƌŐŝ�
ďĊĚĞ�ŐĞŶŽŵ�ƐƉŝůůǀćƌŵĞ�ŽĐŚ�ŐĞŽƚĞƌŵŝƐŬ�ĞŶĞƌŐŝ�ƉĊ�ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞƌ�
ŵĞůůĂŶ�ϳϬ�ŽĐŚ�ϭϮϬΣ�͘

�ůŝŵĞŽŶ�ŚĂƌ�ƵŶĚĞƌ�ĂŶĚƌĂ�ŬǀĂƌƚĂůĞƚ�ǇƚƚĞƌůŝŐĂƌĞ�ĨŽŬƵƐĞƌĂƚ�ƐćůũͲ�
ŽĐŚ�ŵĂƌŬŶĂĚƐĨƂƌŝŶŐƐŝŶƐĂƚƐĞƌ�ĨƂƌ�Ăƚƚ�ŵƂƚĂ�ĚĞ�ŐůŽďĂůĂ�
ƚƌĞŶĚĞƌŶĂ͕�ŵĞĚ�ĨŽƌƚƐĂƚƚ�ŝŶƌŝŬƚŶŝŶŐ�ŐĞŶƚĞŵŽƚ�ĚĞ�ŐĞŽŐƌĂĨŝƐŬĂ�
ŵĂƌŬŶĂĚĞƌ�ƐŽŵ�ůŝŐŐĞƌ�ŝ�ĨƌĂŵŬĂŶƚ�ĂǀƐĞĞŶĚĞ�ĨƂƌŶǇĞůƐĞďĂƌ�
ĞŶĞƌŐŝ͕�ƚŝůů�ĞǆĞŵƉĞů�h^�͕�:ĂƉĂŶ͕�/ŶĚŝĞŶ͕�/ƐůĂŶĚ�ŽĐŚ�dǇƐŬůĂŶĚ͘��Ğ�
ĂŬƚƵĞůůĂ�ƐĞŐŵĞŶƚĞŶ�ćƌ�ŵĂƌŝƚŝŵ͕�ƐƚĊůͬĐĞŵĞŶƚ͕�ŐĞŶƐĞƚƐ�ŽĐŚ�
ŐĞŽƚĞƌŵŝ͘�/�ĂůůĂ�ĚĞƐƐĂ�ƐĞŐŵĞŶƚ�ŚĂƌ�ƵƌǀĂůĞƚ�Ăǀ�ĨƂƌĞƚĂŐ�ĨƂƌĨŝŶĂƚƐ�
ĨƂƌ�Ăƚƚ�ƐćŬĞƌƐƚćůůĂ�ŬŽƌƚĂƐƚ�ŵƂũůŝŐĂ�ǀćŐ�ƚŝůů�ůƂŶƐĂŵŵĂ�ĂĨĨćƌĞƌ�ĨƂƌ�
ŬƵŶĚĞƌ�ŽĐŚ��ůŝŵĞŽŶ͘

�ŽůĂŐĞƚ�ŚĂƌ�ŐĊƚƚ�ĨƌĊŶ�Ğƚƚ�ĂůůŵćŶƚ�ĨŽŬƵƐ�ƉĊ�ŝŶĚƵƐƚƌŝĨƂƌĞƚĂŐ�ƚŝůů�
ĨŽŬƵƐ�ƉĊ�ĐĞŵĞŶƚŝŶĚƵƐƚƌŝŶ�ŝ�ŶĊŐƌĂ�ůćŶĚĞƌ�ŽĐŚ�ƵƚǀĂůĚĂ�
ƐƚĊůĨƂƌĞƚĂŐ�ŵĞĚ�ĞŶ�ƉƌŽĂŬƚŝǀ�ŚĊůůďĂƌŚĞƚƐƉƌŽĨŝů͘�zƚƚĞƌůŝŐĂƌĞ�
ĨŽŬƵƐĞƌŝŶŐ�ŚĂƌ�ŐũŽƌƚƐ�ŝŶŽŵ�ŬƌĂĨƚǀĞƌŬƐŝŶĚƵƐƚƌŝŶ�Ěćƌ��ůŝŵĞŽŶ�ŶƵ�
ƌŝŬƚĂƌ�ŝŶ�ƐŝŐ�ĨƌćŵƐƚ�ƉĊ�ƐĊ�ŬĂůůĂĚĞ�ŐĞŶƐĞƚƐ͕�Ěćƌ�ĚĞƚ�ĨŝŶŶƐ�ƐƚŽƌ�
ƉŽƚĞŶƚŝĂů�Ăƚƚ�ŐƂƌĂ�ƐŬŝůůŶĂĚ͘�/ŶŽŵ�ĚĞŶ�ŵĂƌŝƚŝŵĂ�ŝŶĚƵƐƚƌŝŶ�ćƌ�
ĂŵďŝƚŝŽŶĞŶ�Ăƚƚ�ďůŝ�͟ĚĞ�ĨĂĐƚŽ͟�ƐƚĂŶĚĂƌĚ͘��ůŝŵĞŽŶ�ŚĂƌ�ƐĞĚĂŶ�
ƚŝĚŝŐĂƌĞ�ĨůĞƌƚĂůĞƚ�ĂǀƚĂů�ŵĞĚ�ŬƌǇƐƐŶŝŶŐƐƌĞĚĂƌĞ�ŽĐŚ�ǀĂƌǀ�ŽĐŚ�ŝ�ũƵůŝ�
ϮϬϭϳ�ƚĞĐŬŶĂĚĞƐ�ǇƚƚĞƌůŝŐĂƌĞ�Ğƚƚ�ĂǀƚĂů�ŵĞĚ�DĂĞƌƐŬ�>ŝŶĞ͕�
ǀćƌůĚĞŶƐ�ƐƚƂƌƐƚĂ�ƌĞĚĞƌŝ�ŝŶŽŵ�ĐŽŶƚĂŝŶĞƌĨƌĂŬƚ͘��ůŝŵĞŽŶ�ŚĂƌ�ĨĊƚƚ�ŝ�
ƵƉƉĚƌĂŐ�Ăƚƚ�ůĞǀĞƌĞƌĂ�ĞŶ�ƉŝůŽƚŝŶƐƚĂůůĂƚŝŽŶ�ďĞƐƚĊĞŶĚĞ�Ăǀ�ĞŶ�,ĞĂƚ�
WŽǁĞƌͲŵŽĚƵů͕��ŽůĂŐĞƚƐ�ĨƂƌƐƚĂ�ĂĨĨćƌ�ŝŶŽŵ�ŵĂƌŝƚŝŵ�
ĐŽŶƚĂŝŶĞƌĨƌĂŬƚ͘��ŶĞƌŐŝŵǇŶĚŝŐŚĞƚĞŶ�ŚĂƌ�ƉĂƌĂůůĞůůƚ�ďĞǀŝůũĂƚ�
ďŝĚƌĂŐ�ĨƂƌ�Ăƚƚ�ǀĞƌŝĨŝĞƌĂ�ƉƌŽĚƵŬƚĞŶƐ�ƚŝůůćŵƉŶŝŶŐ�ƉĊ�
ĐŽŶƚĂŝŶĞƌĨĂƌƚǇŐ͘

^Žŵ�ƚŝĚŝŐĂƌĞ�ŶćŵŶƚƐ�ŚĂƌ�sŝŬŝŶŐ�>ŝŶĞ�ƵŶĚĞƌ�ĂŶĚƌĂ�ŬǀĂƌƚĂůĞƚ�ůĂŐƚ�
ǇƚƚĞƌůŝŐĂƌĞ�ĞŶ�ŽƌĚĞƌ�ŚŽƐ��ůŝŵĞŽŶ͘��ĞŶ�ŶǇĂ�ŝŶƐƚĂůůĂƚŝŽŶĞŶ�
ŬŽŵŵĞƌ�Ăƚƚ�ŐĞŶĞƌĞƌĂ�ϵϬϬ�Ŭt͕�ǀŝůŬĞƚ�ćƌ�ŶŝŽ�ŐĊŶŐĞƌ�ƐĊ�ŵǇĐŬĞƚ�
ƐŽŵ�ĚĞŶ�ĨƂƌƐƚĂ�ůĞǀĞƌĂŶƐĞŶ͘

�ůŝŵĞŽŶ�ŚĂƌ�ćǀĞŶ�ǀƵŶŶŝƚ�ĞŶ�ĨƂƌƐƚƵĚŝĞ�ŚŽƐ�ĞŶ�ƐƚĊůůĞǀĞƌĂŶƚƂƌ�ŝ�
/ŶĚŝĞŶ�ŵĞĚ�ƐǇĨƚĞ�Ăƚƚ�ƵŶĚĞƌƐƂŬĂ�ŚƵƌ��ůŝŵĞŽŶ͛Ɛ�ŵŽĚƵůĞƌ�ŬĂŶ�
ŬŽƉƉůĂƐ�ŝŶ�ŝ�ƐƚĊůǀĞƌŬĞƚƐ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ŽĐŚ�ƂŬĂ�ĞŶĞƌŐŝĞĨĨĞŬƚŝǀŝƚĞƚĞŶ͘

/�ĂƵŐƵƐƚŝ�ϮϬϭϳ�ĞƌŚƂůů��ůŝŵĞŽŶ�ƐŝŶ�ĨƂƌƐƚĂ͕�ǀŝůůŬŽƌĂĚĞ͕�ŽƌĚĞƌ�ŝŶŽŵ�
ĚĞƚ�ŐĞŽƚĞƌŵŝƐŬĂ�ƐĞŐŵĞŶƚĞƚ�ĨƌĊŶ�ĞŶ�ŝƐůćŶĚƐŬ�ĂŬƚƂƌ͘�
�ĞƐƚćůůŶŝŶŐĞŶ�ŽŵĨĂƚƚĂƌ͕�ŐŝǀĞƚ�Ăƚƚ�ǀŝƐƐĂ�ĨƂƌƵƚƐćƚƚŶŝŶŐĂƌ�ƵƉƉĨǇůůƐ͕�
ƚŽƚĂůƚ�ϭϬϬ�ƐƚǇĐŬĞŶ�,ĞĂƚ�WŽǁĞƌͲŵŽĚƵůĞƌ�ǀŝůŬĂ�ĂǀƐĞƐ�ŝŶƐƚĂůůĞƌĂƐ�ŝ�
ƚǀĊ�ĨĂƐĞƌ͗�;ϭͿ�ĞŶ�ƉŝůŽƚŝŶƐƚĂůůĂƚŝŽŶ�ďĞƐƚĊĞŶĚĞ�Ăǀ�ƐũƵ�ŵŽĚƵůĞƌ�ŽĐŚ�
;ϮͿ�ϭϬ�ƚŝůů�ϭϱ�ĨƵůůƐŬĂůŝŐĂ�ŝŶƐƚĂůůĂƚŝŽŶĞƌ�ďĞƐƚĊĞŶĚĞ�Ăǀ�ĚĞ�
ƌĞƐƚĞƌĂŶĚĞ�ϵϯ�ŵŽĚƵůĞƌŶĂ͘��Ğƚ�ƐĂŵŵĂŶůĂŐĚĂ�ŽƌĚĞƌǀćƌĚĞƚ͕�
ŐŝǀĞƚ�Ăƚƚ�ďĊĚĂ�ĨĂƐĞƌŶĂ�ĨƵůůĨƂůũƐ͕�ƂǀĞƌƐƚŝŐĞƌ�ϯϬ�D�hZ͘�/ƐůĂŶĚ�ŚĂƌ�
ŵǇĐŬĞƚ�ůĊŐĂ�ĞůƉƌŝƐĞƌ�ŵĞŶ�ƐƚŽƌ�ƚŝůůŐĊŶŐ�ƚŝůů�ůćƚƚŝůůŐćŶŐůŝŐ�
ŐĞŽƚĞƌŵŝƐŬ�ĞŶĞƌŐŝ͘�DĞĚ��ůŝŵĞŽŶƐ�ƚĞŬŶŝŬ�ŬĂŶ�ŶƵ�ŐĞŽƚĞƌŵŝƐŬ�
ĞŶĞƌŐŝ�ƉĊ�ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞƌ�ƵŶĚĞƌ�ϭϮϬΣ��ůƂŶƐĂŵƚ�ŐƂƌĂƐ�ƚŝůů�
ĞůĞŬƚƌŝĐŝƚĞƚ͘
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�

���������������������ŶĚƌĂ�ŬǀĂƌƚĂůĞƚ�ϮϬϭϳϱ

ZƂƌĞůƐĞƌĞƐƵůƚĂƚĞƚ�ĨƂƌ�ƉĞƌŝŽĚĞŶ�ũĂŶƵĂƌŝ�Ͳ�ũƵŶŝ�ƵƉƉŐŝĐŬ�ƚŝůů�ͲϮϯ͕ϱ�
D^�<�;Ͳϭϱ͕ϮͿ͘�&ŝŶĂŶƐŶĞƚƚŽƚ�ďůĞǀ�ͲϬ͕ϭ�D^�<�;ͲϬ͕ϭͿ͘�ZĞƐƵůƚĂƚ�ĨƂƌĞ�
ƐŬĂƚƚ�ďůĞǀ�ͲϮϯ͕ϲ�D^�<�;Ͳϭϱ͕ϯͿ͘

EĞƚƚŽŽŵƐćƚƚŶŝŶŐĞŶ�ĨƂƌ�ĂŶĚƌĂ�ŬǀĂƌƚĂůĞƚ�ƵƉƉŐŝĐŬ�ƚŝůů�Ϭ͕ϭ�D^�<�
;Ϭ͕ϬͿ͕�ǀŝůŬĞƚ�ćƌ�ĞŶ�ŵŝŶĚƌĞ�ƂŬŶŝŶŐ�ũćŵĨƂƌƚ�ŵĞĚ�ĨƂƌĞŐĊĞŶĚĞ�Ċƌ͘

ZƂƌĞůƐĞƌĞƐƵůƚĂƚĞƚ�ĨƂƌ�ĂŶĚƌĂ�ŬǀĂƌƚĂůĞƚ�ƵƉƉŐŝĐŬ�ƚŝůů�Ͳϭϯ͕ϯ�D^�<
;Ͳϳ͕ϱͿ͘�&ŝŶĂŶƐŶĞƚƚŽƚ�ďůĞǀ�ͲϬ͕ϭ�D^�<�;Ϭ͕ϬͿ͘
ZĞƐƵůƚĂƚ�ĨƂƌĞ�ƐŬĂƚƚ�ďůĞǀ�Ͳϭϯ͕ϯ�D^�<�;Ͳϳ͕ϱͿ͘

ZĞƐƵůƚĂƚŵŝŶƐŬŶŝŶŐĞŶ�ũćŵĨƂƌƚ�ŵĞĚ�ĨƂƌĞŐĊĞŶĚĞ�Ċƌ�ćƌ�ĨƌĂŵĨƂƌ�Ăůůƚ�
ŚćŶĨƂƌďĂƌ�ƚŝůů�ƂŬĂĚĞ�ŬŽƐƚŶĂĚĞƌ͕�ĨƌćŵƐƚ�ƌĞůĂƚĞƌĂĚĞ�ƚŝůů�ƵƉƉďǇŐŐŶĂĚ�
Ăǀ�ƐćůũͲ�ŽĐŚ�ƐĞƌǀŝĐĞŽƌŐĂŶŝƐĂƚŝŽŶĞŶ͘��ĞƚƚĂ�ŝ�ĨŽƌŵ�Ăǀ�
ƉĞƌƐŽŶĂůŬŽƐƚŶĂĚĞƌ�ƐĂŵƚ�ƂǀƌŝŐĂ�ĞǆƚĞƌŶĂ�ŬŽƐƚŶĂĚĞƌ͘

<ĂƐƐĂĨůƂĚĞƚ�ĨƌĊŶ�ĚĞŶ�ůƂƉĂŶĚĞ�ǀĞƌŬƐĂŵŚĞƚĞŶ�ǀĂƌ�ĨƂƌ�ĂŶĚƌĂ�
ŬǀĂƌƚĂůĞƚ�ͲϭϬ͕ϱ�D^�<�;Ͳϴ͕ϲͿ͘�<ĂƐƐĂĨůƂĚĞƚ�ĨƌĊŶ�
ŝŶǀĞƐƚĞƌŝŶŐƐǀĞƌŬƐĂŵŚĞƚĞŶ�ǀĂƌ�Ͳϱ͕Ϭ�D^�<�;ͲϮ͕ϴͿ͘�<ĂƐƐĂĨůƂĚĞƚ�ĨƌĊŶ�
ĨŝŶĂŶƐŝĞƌŝŶŐƐǀĞƌŬƐĂŵŚĞƚĞŶ�ǀĂƌ�ϭϬ͕ϭ�D^�<�;ϰ͕ϬͿ͘
WĞƌŝŽĚĞŶƐ�ŬĂƐƐĂĨůƂĚĞ�ƵƉƉŐŝĐŬ�ƚŝůů�Ͳϱ͕ϰ�D^�<�;Ͳϳ͕ϰͿ͘

<ĂƐƐĂĨůƂĚĞƚ�ĨƌĊŶ�ĚĞŶ�ůƂƉĂŶĚĞ�ǀĞƌŬƐĂŵŚĞƚĞŶ�ĨƂƌ�ƉĞƌŝŽĚĞŶ�
ũĂŶƵĂƌŝ�Ͳ�ũƵŶŝ�ǀĂƌ�ͲϮϲ͕ϰ�D^�<�;Ͳϭϲ͕ϲͿ͘�<ĂƐƐĂĨůƂĚĞƚ�ĨƌĊŶ�
ŝŶǀĞƐƚĞƌŝŶŐƐǀĞƌŬƐĂŵŚĞƚĞŶ�ǀĂƌ�Ͳϴ͕ϯ�D^�<�;Ͳϱ͕ϭͿ͘�<ĂƐƐĂĨůƂĚĞƚ�
ĨƌĊŶ�ĨŝŶĂŶƐŝĞƌŝŶŐƐǀĞƌŬƐĂŵŚĞƚĞŶ�ǀĂƌ�ϭϬ͕ϲ�D^�<�;ϰ͕ϬͿ͘
WĞƌŝŽĚĞŶƐ�ŬĂƐƐĂĨůƂĚĞ�ƵƉƉŐŝĐŬ�ƚŝůů�ͲϮϰ͕ϭ�D^�<�;Ͳϭϳ͕ϳͿ͘

&ŝŶĂŶƐŝĞůů�ƵƚǀĞĐŬůŝŶŐ

�Ɖƌŝů�Ͳ�ũƵŶŝ :ĂŶƵĂƌŝ�Ͳ�ũƵŶŝ

WĞƌŝŽĚĞŶƐ�ƌĞƐƵůƚĂƚ

EĞƚƚŽŽŵƐćƚƚŶŝŶŐ

<ĂƐƐĂĨůƂĚĞ

EĞƚƚŽŽŵƐćƚƚŶŝŶŐ
EĞƚƚŽŽŵƐćƚƚŶŝŶŐĞŶ�ĨƂƌ�ƉĞƌŝŽĚĞŶ�ũĂŶƵĂƌŝ�Ͳ�ũƵŶŝ�ƵƉƉŐŝĐŬ�ƚŝůů�Ϭ͕ϳ�
D^�<�;Ϭ͕ϯͿ͕�ǀŝůŬĞƚ�ćƌ�ĞŶ�ƂŬŶŝŶŐ�ũćŵĨƂƌƚ�ŵĞĚ�ĨƂƌĞŐĊĞŶĚĞ�Ċƌ͘

WĞƌŝŽĚĞŶƐ�ƌĞƐƵůƚĂƚ

	ǀĞŶ�ĂĐŬƵŵƵůĞƌĂƚ�ƵŶĚĞƌ�ĊƌĞƚ�ƉĊǀĞƌŬĂĚĞƐ�ƌĞƐƵůƚĂƚĞƚ�Ăǀ�ĚĞŶ�
ŬŽƐƚŶĂĚƐƂŬŶŝŶŐ�ƐŽŵ�ĨƌćŵƐƚ�ćƌ�ƌĞůĂƚĞƌĂĚ�ƚŝůů�ĞŶ�ƐƵĐĐĞƐŝǀ�
ƵƉƉďǇŐŐŶĂĚ�Ăǀ�ŽƌŐĂŶŝƐĂƚŝŽŶĞŶ͘

<ĂƐƐĂĨůƂĚĞ

<ĂƐƐĂĨůƂĚĞƚ�ĨƌĊŶ�ĨŝŶĂŶƐŝĞƌŝŶŐƐǀĞƌŬƐĂŵŚĞƚĞŶ�ćƌ�ŚćŶĨƂƌůŝŐ�ƚŝůů�
ƵƚďĞƚĂůŶŝŶŐ�Ăǀ�ƵƉƉƚĂŐĞƚ�ćŐĂƌůĊŶ�Žŵ�ϵ͕ϲ�D^�<�ƐĂŵƚ�ŝŶďĞƚĂůĚĂ�
ƉƌĞŵŝĞƌ�ĨƂƌ�ƚĞĐŬŶŝŶŐƐŽƉƚŝŽŶĞƌ�Ϭ͕ϯ�D^�<�ŽĐŚ�ůŝŬǀŝĚ�ǀŝĚ�ŝŶůƂƐĞŶ�Ăǀ�
ƚĞĐŬŶŝŶŐƐŽƉƚŝŽŶĞƌ�Ϭ͕Ϯ�D^�<͘�ZĞŐŝƐƚƌĞƌŝŶŐ�Ăǀ�ĂŬƚŝĞƌ�ƉĊŐĊƌ͘�

&ŝŶĂŶƐŝĞƌŝŶŐƐǀĞƌŬƐĂŵŚĞƚĞŶ�ćƌ�ŚćŶĨƂƌůŝŐ�ƚŝůů�ƵƚďĞƚĂůŶŝŶŐ�Ăǀ�
ƵƉƉƚĂŐĞƚ�ćŐĂƌůĊŶ�Žŵ�ϵ͕ϲ�D^�<�ƐĂŵƚ�ŝŶďĞƚĂůĚĂ�ƉƌĞŵŝĞƌ�ĨƂƌ�
ƚĞĐŬŶŝŶŐƐŽƉƚŝŽŶĞƌ�Ϭ͕ϴ�D^�<�ŽĐŚ�ůŝŬǀŝĚ�ǀŝĚ�ŝŶůƂƐĞŶ�Ăǀ�
ƚĞĐŬŶŝŶŐƐŽƉƚŝŽŶĞƌ�Ϭ͕Ϯ�D^�<͘�ZĞŐŝƐƚƌĞƌŝŶŐ�Ăǀ�ĂŬƚŝĞƌ�ƉĊŐĊƌ͘

�ŽůĂŐĞƚ�ŚĂƌ�ŽƵƚŶǇƚƚũĂĚĞ�ƵŶĚĞƌƐŬŽƚƚƐĂǀĚƌĂŐ�ƵƉƉŐĊĞŶĚĞ�ƚŝůů�
ϴϮ͕ϳ�D^�<�;ϱϵ͕ϰͿ͕�ǀĂƌĂǀ�ƐŬĂƚƚĞĞĨĨĞŬƚ�Ğũ�ŚĂƌ�ƌĞĚŽǀŝƐĂƚƐ�ƐŽŵ�
ƵƉƉƐŬũƵƚĞŶ�ƐŬĂƚƚĞĨŽƌĚƌĂŶ�ŝ�ďĂůĂŶƐƌćŬŶŝŶŐĞŶ͘��ĞƚƚĂ�ĨƂƌ�Ăƚƚ�
ďŽůĂŐĞƚ�ďĞĚƂŵĞƌ�ĚĞƚ�ŽƐćŬĞƌƚ�Žŵ�ĚĞƐƐĂ�ƵŶĚĞƌƐŬŽƚƚƐĂǀĚƌĂŐ�
ŬŽŵŵĞƌ�Ăƚƚ�ŬƵŶŶĂ�ƵƚŶǇƚƚũĂƐ�ƉĊ�ŐƌƵŶĚ�Ăǀ�ŽƐćŬĞƌŚĞƚ�Žŵ�Ŷćƌ�ŝ�
ĨƌĂŵƚŝĚĞŶ�ƚŝůůƌćĐŬůŝŐĂ�ƐŬĂƚƚĞƉůŝŬƚŝŐĂ�ƂǀĞƌƐŬŽƚƚ�ŬŽŵŵĞƌ�Ăƚƚ�
ŐĞŶĞƌĞƌĂƐ͘

hƉƉƐŬũƵƚĞŶ�ƐŬĂƚƚĞĨŽƌĚƌĂŶ

&ŝŶĂŶƐŝĞůů�ƐƚćůůŶŝŶŐ�ŽĐŚ�ůŝŬǀŝĚŝƚĞƚ
>ŝŬǀŝĚĂ�ŵĞĚĞů�ƉĞƌ�ĚĞŶ�ϯϬ�ũƵŶŝ�ƵƉƉŐŝĐŬ�ƚŝůů�Ϯϳ͕Ϯ�D^�<�;ϱϭ͕ϯͿ͘�
sŝĚ�ƵƚŐĊŶŐĞŶ�Ăǀ�ũƵŶŝ�ϮϬϭϳ�ǀĂƌ�ĞŐĞƚ�ŬĂƉŝƚĂů�ϯϬ͕ϳ�D^�<�;ϱϯ͕ϯͿ�
ĞůůĞƌ�Ϭ͕ϵ�^�<�;ϭ͕ϱͿ�ƉĞƌ�ĂŬƚŝĞ͘�^ŽůŝĚŝƚĞƚĞŶ�ƵƉƉŐŝĐŬ�ƚŝůů�ϰϱ͕ϱй�
;ϲϱ͕ϳйͿ͘�^ŬƵůĚƐćƚƚŶŝŶŐƐŐƌĂĚĞŶ�ƵƉƉŐŝĐŬ�ƚŝůů�ϭ͕Ϯ�ŐŐƌ�;Ϭ͕ϱͿ�ŽĐŚ�
ŶĞƚƚŽƐŬƵůĚƐćƚƚŶŝŶŐƐŐƌĂĚĞŶ�ƚŝůů�Ϭ͕ϭ�ŐŐƌ�;Ϭ͕ϳͿ͘�sŝĚ�ĂŶĚƌĂ�
ŬǀĂƌƚĂůĞƚƐ�ƐůƵƚ�ƵƉƉŐŝĐŬ�ǀĂƌƵůĂŐƌĞƚ�ƚŝůů�ϵ͕ϭ�D^�<�;ϰ͕ϲͿ͕�ǀĂƌĂǀ�
ƉƌŽĚƵŬƚĞƌ�ŝ�ĂƌďĞƚĞ�ƵƚŐũŽƌĚĞ�Ϭ͕Ϯ�D^�<�;ϭ͕ϭͿ͘

/ŶǀĞƐƚĞƌŝŶŐĂƌ
�ŽůĂŐĞƚƐ�ŶǇĨƂƌǀćƌǀ�Ăǀ�ŵĂƚĞƌŝĞůůĂ�ŽĐŚ�ŝŵŵĂƚĞƌŝĞůůĂ�
ĂŶůćŐŐŶŝŶŐƐƚŝůůŐĊŶŐĂƌ�ĨƌĊŶ�ũĂŶƵĂƌŝ�ƚŝůů�ũƵŶŝ�ƵƉƉŐŝĐŬ�ƚŝůů�ϴ͕ϯ�D^�<�
;ϭϲ͕ϯͿ͘�/ŶǀĞƐƚĞƌŝŶŐĂƌŶĂ�ďĞƐƚĊƌ�ĨƌćŵƐƚ�Ăǀ�ŝŵŵĂƚĞƌŝĞůůĂ�ƚŝůůŐĊŶŐĂƌ�
ŝ�ĨŽƌŵ�Ăǀ�ĂŬƚŝǀĞƌĂĚĞ�ƵƚǀĞĐŬůŝŶŐƐŬŽƐƚŶĂĚĞƌ͕�ŚƵǀƵĚƐĂŬůŝŐĞŶ�
ƌĞůĂƚĞƌĂƚ�ƚŝůů�ĨŽƌƚƐĂƚƚ�ƵƚǀĞĐŬůŝŶŐ�Ăǀ��ůŝŵĞŽŶ�,ĞĂƚ�WŽǁĞƌ�ŽĐŚ�
ƉĂƚĞŶƚ͘
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���������������������ŶĚƌĂ�ŬǀĂƌƚĂůĞƚ�ϮϬϭϳ

'ƌĂŶƐŬŶŝŶŐ
�ĞŶŶĂ�ŬǀĂƌƚĂůƐƌĂƉƉŽƌƚ�ŚĂƌ�ŝŶƚĞ�ƌĞǀŝĚĞƌĂƚƐ�ĞůůĞƌ�ŐƌĂŶƐŬĂƚƐ�Ăǀ�
ďŽůĂŐĞƚƐ�ƌĞǀŝƐŽƌĞƌ͘

&Ƃƌ�ǇƚƚĞƌůŝŐĂƌĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ
&Ƃƌ�ǇƚƚĞƌůŝŐĂƌĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ŬŽŶƚĂŬƚĂ�s��dŚŽŵĂƐ�PƐƚƌƂŵ͕�
ƚĞůĞĨŽŶ�нϰϲ�ϳϬϴ�ϵϰ�ϵϲ�Ϭϱ͕�ƚŚŽŵĂƐ͘ŽƐƚƌŽŵΛĐůŝŵĞŽŶ͘ĐŽŵ
ĞůůĞƌ�ǀs���ŚƌŝƐƚŽĨĨĞƌ��ŶĚĞƌƐƐŽŶ͕�ƚĞůĞĨŽŶ�нϰϲ�ϳϲϮ�ϬϬ�ϳϮ�ϵϵ͕�
ĐŚƌŝƐƚŽĨĨĞƌ͘ĂŶĚĞƌƐƐŽŶΛĐůŝŵĞŽŶ͘ĐŽŵ͘

�ĞůĊƌƐƌĂƉƉŽƌƚ�ĨƂƌ�ƚƌĞĚũĞ�ŬǀĂƌƚĂůĞƚ�ϮϬϭϳ͕�ϯϬ�ŶŽǀĞŵďĞƌ�ϮϬϭϳ
�ĞůĊƌƐƌĂƉƉŽƌƚ�ĨƂƌ�ĨũćƌĚĞ�ŬǀĂƌƚĂůĞƚ�ŽĐŚ�ŚĞůĊƌĞƚ�ϮϬϭϳ͕�Ϯϯ�
ĨĞďƌƵĂƌŝ�ϮϬϭϴ������

�ůŝŵĞŽŶ�ćƌ�ƌĞŐŝƐƚƌĞƌĂƚ�ƐŽŵ�Ğƚƚ�ƉƵďůŝŬƚ�ďŽůĂŐ�ĨƌĊŶ�ŽĐŚ�ŵĞĚ�ŵĂũ�
ϮϬϭϳ͕�ŵĞŶ�ĂŬƚŝĞŶ�ćƌ�ŝŶƚĞ�ŶŽƚĞƌĂĚ͘

�ĨƚĞƌ�ƉƵďůŝĐĞƌŝŶŐ�ŚĊůůƐ�ƌĂƉƉŽƌƚĞŶ�ƚŝůůŐćŶŐůŝŐ�ƉĊ�ďŽůĂŐĞƚƐ�
ŚĞŵƐŝĚĂ͕�ĐůŝŵĞŽŶ͘ĐŽŵ͘

DĂĞƌƐŬ�>ŝŶĞ�ŚĂƌ�ƐŝŐŶĞƌĂƚ�ĞŶ�ŽƌĚĞƌ�ĨƂƌ�ƉŝůŽƚŝŶƐƚĂůůĂƚŝŽŶ�Ăǀ�ĞŶ�
�ůŝŵĞŽŶ�,ĞĂƚ�WŽǁĞƌͲŵŽĚƵů͘��ŶĞƌŐŝŵǇŶĚŝŐŚĞƚĞŶ�ŚĂƌ�ƉĂƌĂůůĞůůƚ�
ďĞǀŝůũĂƚ�ďŝĚƌĂŐ�ĨƂƌ�Ăƚƚ�ǀĞƌŝĨŝĞƌĂ�ƉƌŽĚƵŬƚĞŶƐ�ƚŝůůćŵƉŶŝŶŐ�ƉĊ�
ĐŽŶƚĂŝŶĞƌĨĂƌƚǇŐ͘��ĞƚƚĂ�ćƌ�ĚĞŶ�ĨƂƌƐƚĂ�ŽƌĚĞƌŶ�ŝŶŽŵ�ĚĞŶŶĂ�ĚĞů�Ăǀ�
ŵĂƌŝƚŝŵƐĞŐŵĞŶƚĞƚ͘

/�ĂƵŐƵƐƚŝ�ϮϬϭϳ�ĞƌŚƂůů��ůŝŵĞŽŶ�ƐŝŶ�ĨƂƌƐƚĂ͕�ǀŝůůŬŽƌĂĚĞ͕�ŽƌĚĞƌ�ŝŶŽŵ�
ĚĞƚ�ŐĞŽƚĞƌŵŝƐŬĂ�ƐĞŐŵĞŶƚĞƚ�ĨƌĊŶ�ĞŶ�ŝƐůćŶĚƐŬ�ĂŬƚƂƌ͘�
�ĞƐƚćůůŶŝŶŐĞŶ�ŽŵĨĂƚƚĂƌ͕�ŐŝǀĞƚ�Ăƚƚ�ǀŝƐƐĂ�ĨƂƌƵƚƐćƚƚŶŝŶŐĂƌ�ƵƉƉĨǇůůƐ͕�
ƚŽƚĂůƚ�ϭϬϬ�ƐƚǇĐŬĞŶ�,ĞĂƚ�WŽǁĞƌͲŵŽĚƵůĞƌ�ǀŝůŬĂ�ĂǀƐĞƐ�ŝŶƐƚĂůůĞƌĂƐ�ŝ�
ƚǀĊ�ĨĂƐĞƌ͗�;ϭͿ�ĞŶ�ƉŝůŽƚŝŶƐƚĂůůĂƚŝŽŶ�ďĞƐƚĊĞŶĚĞ�Ăǀ�ƐũƵ�ŵŽĚƵůĞƌ�ŽĐŚ�
;ϮͿ�ϭϬ�ƚŝůů�ϭϱ�ĨƵůůƐŬĂůŝŐĂ�ŝŶƐƚĂůůĂƚŝŽŶĞƌ�ďĞƐƚĊĞŶĚĞ�Ăǀ�ĚĞ�
ƌĞƐƚĞƌĂŶĚĞ�ϵϯ�ŵŽĚƵůĞƌŶĂ͘��Ğƚ�ƐĂŵŵĂŶůĂŐĚĂ�ŽƌĚĞƌǀćƌĚĞƚ͕�
ŐŝǀĞƚ�Ăƚƚ�ďĊĚĂ�ĨĂƐĞƌŶĂ�ĨƵůůĨƂůũƐ͕�ƂǀĞƌƐƚŝŐĞƌ�ϯϬ�D�hZ͘

hŶĚĞƌ�ũƵůŝ�ϮϬϭϳ�ŚĂƌ�ƌĞƐƚĞƌĂŶĚĞ�ĚĞů�;Ϯ͕ϱ�D^�<Ϳ�Ăǀ��ŽůĂŐĞƚƐ�
ďĞǀŝůũĂĚĞ�ůĊŶ�ĨƌĊŶ�ƐƚƂƌƌĞ�ćŐĂƌĞ�ƵƚďĞƚĂůĂƚƐ͘

sćƐĞŶƚůŝŐĂ�ƌŝƐŬĞƌ�ŽĐŚ�ŽƐćŬĞƌŚĞƚƐĨĂŬƚŽƌĞƌ
�ŽůĂŐĞƚƐ�ǀćƐĞŶƚůŝŐĂ�ĨŝŶĂŶƐŝĞůůĂ�ƌŝƐŬͲ�ŽĐŚ�ŽƐćŬĞƌŚĞƚƐĨĂŬƚŽƌĞƌ�
ŝŶŬůƵĚĞƌĂƌ�ŵĂƌŬŶĂĚƐƌŝƐŬĞƌ�ĨƂƌŬŶŝƉƉĂĚĞ�ŵĞĚ�ĂǀƚĂů�ŵĞĚ�ŬƵŶĚĞƌ�
ŽĐŚ�ůĞǀĞƌĂŶƚƂƌĞƌ͕�ůŝŬǀŝĚŝƚĞƚƐͲ�ŽĐŚ�ĨŝŶĂŶƐŝĞƌŝŶŐƐƌŝƐŬ�ƐĂŵƚ�ŬƌĞĚŝƚͲ�
ŽĐŚ�ŵŽƚƉĂƌƚƐƌŝƐŬ͘�&Ƃƌ�Ăƚƚ�ŵŝƚŝŐĞƌĂ�ƉŽƚĞŶƚŝĞůů�ƌŝƐŬ�ŬŽƉƉůĂĚ�ƚŝůů�
ƚŝůůŐĊŶŐ�ƚŝůů�ĨŝŶĂŶƐŝĞƌŝŶŐ�ŽĐŚ�ŚćƌŵĞĚ�ƐćŬĞƌƐƚćůůĂ�ĨŽƌƚƐĂƚƚ�ĚƌŝĨƚ�
ƉůĂŶĞƌĂƐ�ĚĞƚ�ƵŶĚĞƌ�ŚƂƐƚĞŶ�ŐĞŶŽŵĨƂƌĂƐ�ĞŶ�ŶǇĞŵŝƐƐŝŽŶ͘��ŽůĂŐĞƚ�
ŚĂƌ�ćǀĞŶ�ƵŶĚĞƌ�YϮ�ϮϬϭϳ�ĞƌŚĊůůŝƚ�ůĊŶĞůƂĨƚĞŶ�Žŵ�ϯϮ͕ϵ�D^�<͘

�Ŷ�ĚĞƚĂůũĞƌĂĚ�ƌĞĚŽŐƂƌĞůƐĞ�ĨƂƌ��ŽůĂŐĞƚƐ�ǀćƐĞŶƚůŝŐĂ�ĨŝŶĂŶƐŝĞůůĂ�
ƌŝƐŬĞƌ�ĊƚĞƌĨŝŶŶƐ�ŝ�ĨƂƌǀĂůƚŶŝŶŐƐďĞƌćƚƚĞůƐĞŶ�ŝ�ĊƌƐƌĞĚŽǀŝƐŶŝŶŐĞŶ�ĨƂƌ�
ϮϬϭϲ͘

WĞƌƐŽŶĂů�ŽĐŚ�ŽƌŐĂŶŝƐĂƚŝŽŶ
DĞĚĞůĂŶƚĂůĞƚ�ĂŶƐƚćůůĚĂ�ƵŶĚĞƌ�ƉĞƌŝŽĚĞŶ�ũĂŶƵĂƌŝ�ƚŝůů�ũƵŶŝ�ƵƉƉŐŝĐŬ�
ƚŝůů�ϯϮ�;ϮϯͿ�ƐƚǇĐŬĞŶ͕�ǀĂƌĂǀ�ϮϬй�ǀĂƌ�ŬǀŝŶŶŽƌ�ŽĐŚ�ϴϬй�ǀĂƌ�ŵćŶ͘�
sŝĚ�ƵƚŐĊŶŐĞŶ�Ăǀ�ũƵŶŝ�ŵĊŶĂĚ�ǀĂƌ�ĂŶƚĂůĞƚ�ĂŶƐƚćůůĚĂ�ϯϱ�;ϮϲͿ͘

<ĂůĞŶĚĂƌŝƵŵ

ϲ

dƌĂŶƐĂŬƚŝŽŶĞƌ�ŵĞĚ�ŶćƌƐƚĊĞŶĚĞ

sćƐĞŶƚůŝŐĂ�ŚćŶĚĞůƐĞƌ�ĞĨƚĞƌ�ƌĂƉƉŽƌƚƉĞƌŝŽĚĞŶ

�ŬƚŝĞŶ

^ƚǇƌĞůƐĞ

�ŽůĂŐĞƚƐ�ůĞĚĂŵƂƚĞƌ͕�ƵŶĚĂŶƚĂŐĞƚ�ĂŶƐƚćůůĚĂ͕�ƵƉƉďćƌ�ĂƌǀŽĚĞ�
ĞŶůŝŐƚ�ďĞƐůƵƚ�ƉĊ�ĊƌƐƐƚćŵŵĂ͘

^ƚǇƌĞůƐĞŶ�ďĞƐƚĊƌ�Ăǀ�WĞƌ�KůŽĨƐƐŽŶ�;ŽƌĚĨƂƌĂŶĚĞͿ͕�KůůĞ��ĞƌŐƐƚƌƂŵ͕�
^ƚĞĨĂŶ��ƌĞŶĚŐĞŶ�ŽĐŚ�dŚŽŵĂƐ�PƐƚƌƂŵ�;s�Ϳ͘

dƌĂŶƐĂŬƚŝŽŶĞƌ�ŵĞĚ�ŶćƌƐƚĊĞŶĚĞ�ƵƉƉŐŝĐŬ�ƚŝůů�Ϭ͕ϰ�D^�<�;Ϭ͕ϯͿ�
ƵŶĚĞƌ�ƉĞƌŝŽĚĞŶ�ũĂŶƵĂƌŝ�Ͳ�ũƵŶŝ͘��ǀ�ĚĞƐƐĂ�ƵƚŐƂƌ�Ϭ͕Ϯ�;Ϭ͕ϮͿ�D^�<�
ŬŽŶƵůƚĂƌǀŽĚĞ�ƚŝůů�,ĞůĞŶ�PƐƚƌƂŵ�sĞƌŬƐĂŵŚĞƚƐƵƚǀĞĐŬůŝŶŐ����
ĂǀƐĞĞŶĚĞ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀĂ�ƚũćŶƐƚĞƌ͘�,ĞůĞŶ�ćƌ�ŐŝĨƚ�ŵĞĚ��ŽůĂŐĞƚƐ�
s��dŚŽŵĂƐ�PƐƚƌƂŵ͘�hƚƂǀĞƌ�ĚĞƚ�ŽƌĚŝŶĂƌŝĞ�ƐƚǇƌĞůƐĞĂƌďĞƚĞƚ�
ƵƚĨƂƌƐ�ŬŽŶƐƵůƚƚũćŶƐƚĞƌ�Ăǀ���'ĂƌĚĞŶ����;ćŐƐ�Ăǀ�
ƐƚǇƌĞůƐĞůĞĚĂŵŽƚĞŶ�KůůĞ��ĞƌŐƐƚƌƂŵͿ�ƐŽŵ�ƵƉƉŐĊƌ�ƚŝůů�Ϭ͕ϭ�D^�<�
;Ϭ͕ϭͿ�ŽĐŚ�tĞƐĞďĂ����;ćŐƐ�Ăǀ�ƐƚǇƌĞůƐĞŽƌĚĨƂƌĂŶĚĞ�WĞƌ�KůŽĨƐƐŽŶͿ�
ƐŽŵ�ƵƉƉŐĊƌ�ƚŝůů�Ϭ͕ϭ�D^�<�;Ϭ͕ϬͿ͘�^ĂŵƚůŝŐĂ�ŝŶŬƂƉ�ĨƌĊŶ�ŶćƌƐƚĊĞŶĚĞ�
ďŽůĂŐ�ŚĂƌ�ƐŬĞƚƚ�ƉĊ�ŵĂƌŬŶĂĚƐŵćƐƐŝŐĂ�ǀŝůůŬŽƌ͘

hƚƂǀĞƌ�ĚĞƚƚĂ�ŚĂƌ�ďŽůĂŐĞƚ�ƵŶĚĞƌ�ƉĞƌŝŽĚĞŶ�ďĞǀŝůũĂƚƐ�ŬŽƌƚĨƌŝƐƚŝŐĂ�
ćŐĂƌůĊŶ�ĨƌĊŶ�dŚŽŵĂƐ�PƐƚƌƂŵ�Žŵ�ϭ͕Ϯ�D^�<͕�:ŽĂĐŚŝŵ�
<ĂƌƚŚćƵƐĞƌ�Žŵ�Ϭ͕ϱ�D^�<�ƐĂŵƚ�WĞƌ�KůŽĨƐƐŽŶ�ǀŝĂ�tĞƐĞďĂ����Žŵ�
ϭ�D^�<͘�>ĊŶĞƚ�ůƂƉĞƌ�ĨƌĊŶ�ϭ�ũƵůŝ�ĨƌĂŵ�ƚŝůů�ϯϭ�ĚĞĐĞŵďĞƌ�ϮϬϭϳ�
ŵĞĚ�ĞŶ�ĊƌƐƌćŶƚĂ�Žŵ�ϳ͕ϱ�ƉƌŽĐĞŶƚ͘
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���������������������ŶĚƌĂ�ŬǀĂƌƚĂůĞƚ�ϮϬϭϳ

EŽƚ

EŽƚ

Ͳϳ�ϱϬϳ

ZĞƐƵůƚĂƚ�ƉĞƌ�ĂŬƚŝĞ͕�ĨƂƌĞ�ƵƚƐƉćĚŶŝŶŐ͕�^�<

WĞƌƐŽŶĂůŬŽƐƚŶĂĚĞƌ

d^�<

ϭϯϴ

������������Ͳ������
ZƂƌĞůƐĞŶƐ�ŬŽƐƚŶĂĚĞƌ

ZćŶƚĞŬŽƐƚŶĂĚĞƌ�ŽĐŚ�ůŝŬŶĂŶĚĞ�ƌĞƐƵůƚĂƚƉŽƐƚĞƌ
ZćŶƚĞŝŶƚćŬƚĞƌ�ŽĐŚ�ůŝŬŶĂŶĚĞ�ƌĞƐƵůƚĂƚƉŽƐƚĞƌ

Ͳϯ�Ϯϲϴ ͲϱϳϴZĊǀĂƌŽƌ�ŽĐŚ�ĨƂƌŶƂĚĞŶŚĞƚĞƌ

Ϯ
Ϭ

�ƌĞƚƐͲ�ŽĐŚ�ďĂůĂŶƐĞƌĂƚ�ƌĞƐƵůƚĂƚ Ͳϵϴ�Ϭϯϰ
^ƵŵŵĂ�ĞŐĞƚ�ŬĂƉŝƚĂů ϯϬ�ϳϰϲ

ϯ�ϭϬϮϭ�Ϭϲϵ ϵϮϯ

^ƵŵŵĂ�ŽŵƐćƚƚŶŝŶŐƐƚŝůůŐĊŶŐĂƌ
^hDD��d/>>'�E'�Z ϲϳ�ϱϵϰ ϯϱ�ϵϭϬ ϴϭ�Ϯϰϳ

PǀĞƌŬƵƌƐĨŽŶĚ ϭϭϭ�ϴϳϴ

�ŬƚŝĞŬĂƉŝƚĂů

ϱϳ�ϳϬϲ

�'�d�<�W/d�>�K�,�^<h>��Z

ϳ

ϭϭ�ϴϮϰϰ�ϰϬϰ

�������Ͳ������

ϱ�Ϭϳϳ
ϮϬ�ϳϲϳ

ϱ�Ϭϯϵ ϭ�ϭϳϰ ϲ�ϳϰϳ

ϭϰ�Ϭϴϭ ϭϲ�Ϭϴϭ
��������������Ͳ����

�������Ͳ������
ϭϲ�Ϭϴϭ

^hDD���'�d�<�W/d�>�Θ�^<h>��Z ϲϳ�ϱϵϰ ϯϱ�ϵϭϬ ϴϭ�Ϯϰϳ

>ĊŶŐĨƌŝƐƚŝŐĂ�ƐŬƵůĚĞƌ
ϭϳ�ϰϮϱ

ϰ ϭϲ�Ϭϴϭ
������������Ͳ������

ϭ�ϴϭϬ

&ƂƌƐŬŽƚƚ�ĨƌĊŶ�ŬƵŶĚĞƌ ϴϴϲ ϭ�ϰϮϬ

^ƵŵŵĂ�ŬŽƌƚĨƌŝƐƚŝŐĂ�ƐŬƵůĚĞƌ

PǀƌŝŐĂ�ĂǀƐćƚƚŶŝŶŐĂƌ

PǀƌŝŐĂ�ŬŽƌƚĨƌŝƐƚŝŐĂ�ƐŬƵůĚĞƌ ϭϰ�ϴϰϮ
>ĞǀĞƌĂŶƚƂƌƐƐŬƵůĚĞƌ

Ͳϭϳ�ϰϯϰ ͲϭϬ�ϴϴϲͲϱ�ϳϴϯ

^ƵŵŵĂ�ĂŶůćŐŐŶŝŶŐƐƚŝůůŐĊŶŐĂƌ Ϯϴ�ϱϲϰ ϭϮ�ϬϴϮ
DĂƚĞƌŝĞůůĂ�ĂŶůćŐŐŶŝŶŐƐƚŝůůŐĊŶŐĂƌ ϱ�ϱϴϱ ϭ�ϭϯϰϯ

^ƵŵŵĂ�ůĊŶŐĨƌŝƐƚŝŐĂ�ƐŬƵůĚĞƌ

ϯϵ�ϬϯϬ Ϯϯ�ϴϮϴ

&ŽŶĚ�ĨƂƌ�ƵƚǀĞĐŬůŝŶŐƐƵƚŐŝĨƚĞƌ

ϯϬͲũƵŶ ϯϬͲũƵŶ
ϮϬϭϳ

Ͳϭϯ�ϯϮϴ

Ͳϳ�ϱϬϳ
������������Ͳ������

Ͳϭϯ�ϯϮϴ
������������Ͳ������

ͲϬ͕ϲϲ
ͲϬ͕ϲϲ

ͲϬ͕ϰϲ
ͲϬ͕ϰϲͲϬ͕ϯϳ

������������Ͳ������
ͲϮϯ�ϱϳϭ

ͲϮϯ�ϱϳϭ Ͳϭϱ�Ϯϲϲ

ͲϯϴϯͲϴϳϱ

ͲϮ�ϯϲϱ

Ϭ Ͳϭ

ZĞƐƵůƚĂƚƌćŬŶŝŶŐ

ϭ�ϯϱϳ

,ĞůĊƌ
ϰϳ Ϯ�ϴϴϴEĞƚƚŽŽŵƐćƚƚŶŝŶŐ ϳϭϯ ϯϭϭ

PǀƌŝŐĂ�ƌƂƌĞůƐĞŝŶƚćŬƚĞƌ

ϭϮϵй
YϮ YϮd^�< YϭͲYϮ YϭͲYϮ

ϭ�ϰϱϳ ϲ�ϳϭϳ

ϮϬϭϳ ϮϬϭϲ ѐ ϮϬϭϲϮϬϭϳ ϮϬϭϲ

ZƂƌĞůƐĞƌĞƐƵůƚĂƚ ͲϮϯ�ϰϳϯ Ͳϭϱ�ϭϳϮ �Ͳ���

�ǀƐŬƌŝǀŶŝŶŐĂƌ�ŽĐŚ�ŶĞĚƐŬƌŝǀŶŝŶŐĂƌ Ͳϭ�ϳϱϮ Ͳϳϲϳ ϭϮϵй

ϭϬϬ ϵϵ ϱϬϬ ͲϴϬй
�ŬƚŝǀĞƌĂƚ�ĂƌďĞƚĞ�ĨƂƌ�ĞŐĞŶ�ƌćŬŶŝŶŐ ϰ�ϯϬϭ

Ͳϯ�ϰϬϬ Ͳϭ�ϲϵϯ ϭϬϭй ͲϭϬ�ϳϲϵ

Ϯ/ŵŵĂƚĞƌŝĞůůĂ�ĂŶůćŐŐŶŝŶŐƐƚŝůůŐĊŶŐĂƌ ϮϮ�ϵϳϵ

sĂƌƵůĂŐĞƌ�ŝŶŬůƵƐŝǀĞ�ƉƌŽĚƵŬƚĞƌ�ŝ�ĂƌďĞƚĞ ϰ�ϱϱϭ
ϮϮ�Ϭϯϯ

ϭϲ�Ϭϴϭ ϭϰ�Ϭϴϭ

ϱϭ�ϯϮϬϮϳ�ϮϯϮ

ϱϯ�ϯϰϮ

ϭϲ�ϵϬϲ

Ͳϲϵ�ϬϵϮͲϰϯ�ϱϮϰ
� ϭϭϭ�ϴϳϴ

ϱϵ�Ϯϭϰ

ϭϲ�ϭϰϰ Ϯ�ϵϭϰ � ϭϬ�ϮϬϬ

ϱϯϰ ϯϮϵ ϯϱϲ

Ͳϯϱ�ϱϵϬ�Ͳ���
������������Ͳ������

Ͳϭϱ�Ϯϲϲ
������������Ͳ������

ϵ�ϭϮϲ
ϭ�ϲϬϯ Ϯ Ϯϰϭ

ϱ�ϮϮϬ

ZĞƐƵůƚĂƚ�ƉĞƌ�ĂŬƚŝĞ

�Ͳ���
�Ͳ���

d/>>'�E'�Z

ZĞƐƵůƚĂƚ�ĨƌĊŶ�ĨŝŶĂŶƐŝĞůůĂ�ƉŽƐƚĞƌ

ϲϬй
PǀƌŝŐĂ�ĞǆƚĞƌŶĂ�ŬŽƐƚŶĂĚĞƌ

PǀƌŝŐĂ�ƌƂƌĞůƐĞŬŽƐƚŶĂĚĞƌ

Ͳϰ�Ϭϵϯ

Ͳϭϯ�Ϯϲϳ

Ͳϵ�ϰϳϬ

Ͳϳ�ϱϬϵ

Ͳϴ�ϰϭϰ Ͳϱ�ϱϱϬ

Ͳϯ Ͳϯ

Ͳϭ͕Ϭϲ
Ͳϭ͕Ϭϲ

ZĞƐƵůƚĂƚ�ĨƂƌĞ�ƐŬĂƚƚ

WĞƌŝŽĚĞŶƐ�ƌĞƐƵůƚĂƚ
^ŬĂƚƚ�ƉĊ�ƉĞƌŝŽĚĞŶƐ�ƌĞƐƵůƚĂƚ

Ͳϵϵ
Ϭ

Ͳϯϱ�ϱϵϬ

ϱй
�������Ͳ������

Ͳϲϭ
Ϭ

ͲϬ͕Ϯϯ
ͲϬ͕ϯϳ ͲϬ͕Ϯϯ

ZĞƐƵůƚĂƚ�ƉĞƌ�ĂŬƚŝĞ͕�ĞĨƚĞƌ�ƵƚƐƉćĚŶŝŶŐ͕�^�<

Ͳϵϰ

ϭϬ�ϱϵϲ

ͲϮ�ϬϭϮ

Ͳϭϵϳ
ϱϭϬ

Ͳϯ

Ͳϭϱ�ϭϳϬ

Ͳϯϱ�ϰϰϱ

ͲϮϮ�ϯϯϮ
ϱϮй

Ϯ�ϵϭϰ ϭϯϭй

ϲϳй

>ŝŬǀŝĚĂ�ŵĞĚĞů
PǀƌŝŐĂ�ĨŽƌĚƌŝŶŐĂƌ

/ŶďĞƚĂůƚ͕�Ğũ�ƌĞŐŝƐƚƌĞƌĂƚ�ĂŬƚŝĞŬĂƉŝƚĂů �ϮϮϱ ������������Ͳ������

�ĂůĂŶƐƌćŬŶŝŶŐ
�ƌĞƚƐ�ƚŽƚĂůƌĞƐƵůƚĂƚ�ƂǀĞƌĞŶƐƐƚćŵŵĞƌ�ŵĞĚ��ƌĞƚƐ�ƌĞƐƵůƚĂƚ͘

�������Ͳ������

ϮϬϭϲ ϮϬϭϲ

ϭϬ�ϵϰϴ ϭϲ�ϴϭϯ

<ƵŶĚĨŽƌĚƌŝŶŐĂƌ
ϱ�ϵϵϲ

ϯϭͲĚĞĐ
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���������������������ŶĚƌĂ�ŬǀĂƌƚĂůĞƚ�ϮϬϭϳ

&ŽŶĚ�ĨƂƌ�
ƵƚǀĞĐŬůŝŶŐƐͲ�
ƵƚŐŝĨƚĞƌ

ϱϮ�ϳϭϵ

�������������������Ͳ������

ͲϮ�ϵϭϰ

�������������������Ͳ������
ͲϮϯ�ϱϳϭ

������������������������Ͳ������

ϳ�ϲϴϮ

Ͳϯϵϳ

Ϯ�ϵϭϰ ϱϳ�ϳϬϲ ͲϮϴ�Ϯϱϴ

�ϯϱ�ϱϵϬ

dŽƚĂůƚ�ĞŐĞƚ�
ŬĂƉŝƚĂů

Ͳϯϱ�ϱϵϬ

ZĂƉƉŽƌƚ�ƂǀĞƌ�ĨƂƌćŶĚƌŝŶŐĂƌ�ŝ�ĞŐĞƚ�ŬĂƉŝƚĂů

/ŶǀĞƐƚĞƌŝŶŐƐǀĞƌŬƐĂŵŚĞƚĞŶ

&ƂƌćŶĚƌŝŶŐ�Ăǀ�ůĊŶŐĨƌŝƐƚŝŐĂ�ůĊŶ ����������������Ͳ���� ϰ�ϬϬϴ ��������������������Ͳ���� ϰ�ϬϬϴ ϲ�ϬϬϴ

�����������Ͳ������

ϯϮ�ϲϵϭ
�������������������Ͳ������

Ͳϭϱ�Ϯϲϲ
Ϯ�ϵϭϰ �������������������Ͳ������

�����������Ͳ������

ϲϮ�Ϯϰϵ
ͲϮϰ�Ϭϴϴ

Ϯ�ϬϰϮ
ϭ�ϰϴϬ

ϭϳ�ϰϮϱ

ϱϯ�ϯϰϮ
ϱϯ�ϯϰϮ

Ͳϯϱ�ϱϵϬ

Ͳϳ�ϲϴϮ �������������������Ͳ������
ͲϮϬ�ϯϮϰ

ϯϵϳ �������������������Ͳ������

Ͳϯϯ�ϱϳϵ

Ͳϴ�Ϯϴϰ Ͳϱ�Ϭϳϱ

PŬŶŝŶŐ�;ͲͿ�ͬ�ŵŝŶƐŬŶŝŶŐ�;нͿ�Ăǀ�ƌƂƌĞůƐĞĨŽƌĚƌŝŶŐĂƌ ϲϳϭ ϰϮϵ

/ŶďĞƚĂůƚ�Ğũ�ƌĞŐŝƐƚƌĞƌĂƚ�ĂŬƚŝĞŬĂƉŝƚĂů �ϮϮϱ

ϱϵϱ

Ͳϴϰϰ Ͳϰϭ

ϮϬϭϲ

ϲ�ϳϭϳ Ͳϲ�ϳϭϳ

hƚŐĊĞŶĚĞ�ĞŐĞƚ�ŬĂƉŝƚĂů�ϮϬϭϳͲϬϲͲϯϬ

�ϳϱϭ

ϭϭϭ�ϴϳϴ

ϭ�ϰϳϯ

ͲϮϬ�ϯϮϰ

ϭϭϭ�ϴϳϴ

Ͳ�ϯϱ�ϱϵϬ
Ͳ�Ϯϯ�ϱϳϭ

ϱϭ�ϯϮϭ

ϱϳ�ϳϬϲ

ϱϭ�ϯϮϬ ϯϰ�ϱϱϳ

Ͳϭϴ�ϯϰϲ

Ͳϭϳ�ϲϱϭ ϭϲ�ϳϲϰ

Ϯ�ϬϰϮ

ϭϴ�ϯϰϲ
Ͳϭϱ�Ϯϲϲ

ϯϬ�ϳϰϲ

�������������������Ͳ������

ϯϰ�ϱϱϳ

ϱϰ�ϭϵϵ

Ϯ�ϬϰϮ
ϰ�ϬϬϴ

ͲϮϭ�ϲϱϴ Ͳϰϱ�ϰϴϱ

Ͳ���������������� Ͳ��������������������

ϭϲ�ϵϬϲ

Ͳϯϰ�ϲϲϰ

&ƂƌćŶĚƌŝŶŐ�Ăǀ�ŬŽƌƚĨƌŝƐƚŝŐĂ�ůĊŶ ϵ�ϲϬϬ
&ŝŶĂŶƐŝĞƌŝŶŐƐǀĞƌŬƐĂŵŚĞƚĞŶ

>ŝŬǀŝĚĂ�ŵĞĚĞů�ǀŝĚ�ƉĞƌŝŽĚĞŶƐ�ƐůƵƚ

�ƌĞƚƐ�ƌĞƐƵůƚĂƚ
�ĂůĂŶƐĞƌĂƚ�

ƌĞƐƵůƚĂƚ

Ϯϳ�ϮϯϮ

WĞƌŝŽĚĞŶƐ�ŬĂƐƐĂĨůƂĚĞ
>ŝŬǀŝĚĂ�ŵĞĚĞů�ǀŝĚ�ƉĞƌŝŽĚĞŶƐ�ďƂƌũĂŶ

<ĂƐƐĂĨůƂĚĞƐĂŶĂůǇƐ

PǀĞƌŬƵƌƐĨŽŶĚ

/ŶďĞƚĂůĚ�ĞŵŝƐƐŝŽŶƐůŝŬǀŝĚ

<ĂƐƐĂĨůƂĚĞ�ĨƌĊŶ�ĨŝŶĂŶƐŝĞƌŝŶŐƐǀĞƌŬƐĂŵŚĞƚĞŶ
/ŶďĞƚĂůĚĂ�ƉƌĞŵŝĞƌ�ĨƂƌ�ƚĞĐŬŶŝŶŐƐŽƉƚŝŽŶĞƌ

��������������������Ͳ���� ���������������Ͳ������

ϳϱϭ ���������������Ͳ������
ϭϬ�ϱϳϲ

ϭϬ�ϮϬϬ
ϭϬ�ϮϬϬ

Ͳϰ�Ϯϵϳ
ͲϮ�ϳϱϵ

ϴ

Ͳϲ�ϵϵϴ
Ͳϭϴ�ϯϰϲ

Ͳϯϯ�ϱϬϮ

������������������������Ͳ������ ����������������������Ͳ������

Ͳϯϯ�ϱϬϮ

ϱϮ�ϲϵϵ

<ĂƐƐĂĨůƂĚĞ�ĞĨƚĞƌ�ŝŶǀĞƐƚĞƌŝŶŐĂƌ

ϮϬϭϲ

ϱϯϰ

�������������������Ͳ������

ϮϮϱ

Ͳϭ�ϵϴϴ

ϳϱϭ

�������������������Ͳ������Ͳϱϵϱ

&ƂƌćŶĚƌŝŶŐ�ŝ�ƌƂƌĞůƐĞŬĂƉŝƚĂů

ϮϮϱ

/ŶďĞƚĂůĚĂ�ƉƌĞŵŝĞƌ�ĨƂƌ�ƚĞĐŬŶŝŶŐƐŽƉƚŝŽŶĞƌ

/ŶďĞƚ͘�Ğũ�
ƌĞŐ͘�

ĂŬƚŝĞŬĂƉ͘

ϭ�ϲϱϰ ϲϳϯ ϭ�ϴϲϲ
ͲϮϯ�ϰϳϯ Ͳϭϱ�ϭϳϮ Ͳϯϱ�ϰϰϰ

Ͳϭϱ�Ϯϲϲ

ZƂƌĞůƐĞƌĞƐƵůƚĂƚ
:ƵƐƚĞƌŝŶŐ�ĨƂƌ�ƉŽƐƚĞƌ�ƐŽŵ�ŝŶƚĞ�ŝŶŐĊƌ�ŝ�ŬĂƐƐĂĨůƂĚĞƚ

<ĂƐƐĂĨůƂĚĞ�ĨƌĊŶ�ůƂƉĂŶĚĞ�ǀĞƌŬƐĂŵŚĞƚĞŶ�ĨƂƌĞ�ĨƂƌćŶĚƌŝŶŐ�Ăǀ�ƌƂƌĞůƐĞŬĂƉŝƚĂů

PŬŶŝŶŐ�;нͿ�ͬ�DŝŶƐŬŶŝŶŐ�;ͲͿ�Ăǀ�ƌƂƌĞůƐĞƐŬƵůĚĞƌ Ͳϲϱϴ Ͳϭ�ϯϵϬ ϲ�Ϭϯϭ

PŬŶŝŶŐ�;ͲͿ�ͬ�ŵŝŶƐŬŶŝŶŐ�;нͿ�Ăǀ�ǀĂƌƵůĂŐĞƌ

Ͳϳ�ϯϱϲ
Ϯϰ�ϮϲϮ

ͲϳϮϯ
Ͳϭ�ϰϴϭ
Ͳϴ�ϲϬϰ

ͲϮ�ϳϱϵ
Ϭ

Ͳϳ�ϭϮϯ

ͲϯϭϬ
Ͳϰϰϴ

Ͳϭϭ�ϯϲϯ

Ͳ�����������������

Ͳϱ�ϯϲϴ
ϯϮ�ϲϬϬ
Ϯϳ�ϮϯϮ ϭϲ�ϵϬϲ

ũĂŶͲũƵŶĂƉƌͲũƵŶ

Ͳϭϯ�Ϯϲϳ
ϴϭϱ

ͲϭϮ�ϰϱϮ

ϭϴϬ
ϭ�Ϯϯϰ
ϱϳϰ

ϭ�ϵϴϴ
ͲϭϬ�ϰϲϰ

Ͳϰ�ϯϯϯ
Ͳϲϱϲ

Ͳϰ�ϵϴϴ
Ͳϭϱ�ϰϱϮ

ϵ�ϲϬϬ

ϰ�ϬϬϴ

ϮϬϭϳ ϮϬϭϳ

d^�<
/ŶŐĊĞŶĚĞ�ĞŐĞƚ�ŬĂƉŝƚĂů�ϮϬϭϲͲϬϭͲϬϭ
�ŝƐƉŽƐŝƚŝŽŶ�Ăǀ�ĨƂƌĞŐĊĞŶĚĞ�ĊƌƐ�ƌĞƐƵůƚĂƚ�ĞŶůŝŐƚ�ĊƌĞƚƐ�ƐƚćŵŵĂ
WĞƌŝŽĚĞŶƐ�ƌĞƐƵůƚĂƚ
�ŬƚŝǀĞƌŝŶŐ�Ăǀ�ƵƚǀĞĐŬůŝŶŐƐƵƚŐŝĨƚĞƌ
hƉƉůƂƐŶŝŶŐ�ƚŝůů�ĨƂůũĚ�Ăǀ�ĊƌĞƚƐ�ĂǀƐŬƌŝǀŶŝŶŐĂƌ�ƉĊ�
ƵƚǀĞĐŬůŝŶŐƐƵƚŐŝĨƚĞƌ
hƚŐĊĞŶĚĞ�ĞŐĞƚ�ŬĂƉŝƚĂů�ϮϬϭϲͲϬϲͲϯϬ
WĞƌŝŽĚĞŶƐ�ƌĞƐƵůƚĂƚ

����������������Ͳ����

Ϯϱϵ
ϭϬ�Ϭϴϰ

�����������������Ͳ������

�����������������Ͳ������

ϮϬϭϲ

Ͳϳ�ϱϬϵ
ϯϴϱ

&Ƃƌǀćƌǀ�Ăǀ�ŵĂƚĞƌŝĞůůĂ�ĂŶůćŐŐŶŝŶŐƐƚŝůůŐĊŶŐĂƌ

ϮϬ

ϳ
ϯϱϲ
ϯϱϲ

�����������Ͳ������

�������������Ͳ����

�ŬƚŝǀĞƌŝŶŐ�Ăǀ�ƵƚǀĞĐŬůŝŶŐƐƵƚŐŝĨƚĞƌ
hƉƉůƂƐŶŝŶŐ�ƚŝůů�ĨƂůũĚ�Ăǀ�ĊƌĞƚƐ�ĂǀƐŬƌŝǀŶŝŶŐĂƌ�ƉĊ�
ƵƚǀĞĐŬůŝŶŐƐƵƚŐŝĨƚĞƌ
EǇĞŵŝƐƐŝŽŶ
/ŶďĞƚĂůĚĂ�ƉƌĞŵŝĞƌ�ĨƂƌ�ƚĞĐŬŶŝŶŐƐŽƉƚŝŽŶĞƌ
/ŶůƂƐĞŶ�Ăǀ�ƚĞĐŬŶŝŶŐƐŽƉƚŝŽŶĞƌ
hƚŐĊĞŶĚĞ�ĞŐĞƚ�ŬĂƉŝƚĂů�ϮϬϭϲͲϭϮͲϯϭ
/ŶŐĊĞŶĚĞ�ĞŐĞƚ�ŬĂƉŝƚĂů�ϮϬϭϳͲϬϭͲϬϭ

�ŬƚŝĞŬĂƉŝƚĂů
ϯϮϵ

ϯϮϵ

ͲϮϭ�ϴϭϵ Ͳϭϰ�ϱϬϬ

ϭϲ�ϭϰϰ

d^�< ĂƉƌͲũƵŶ ũĂŶͲũƵŶ ,ĞůĊƌ

ͲϮϯ�ϱϳϭϭϭϭ�ϴϳϴ Ͳϳϰ�ϰϲϯ

�ĞŶ�ůƂƉĂŶĚĞ�ǀĞƌŬƐĂŵŚĞƚĞŶ

/ŶďĞƚĂůƚ�Ğũ�ƌĞŐŝƐƚƌĞƌĂƚ�ĂŬƚŝĞŬĂƉŝƚĂů ϮϮϱ �����������������Ͳ������ ϮϮϱ ���������������Ͳ������ �������������������Ͳ������

<ĂƐƐĂĨůƂĚĞ�ĨƌĊŶ�ŝŶǀĞƐƚĞƌŝŶŐƐǀĞƌŬƐĂŵŚĞƚĞŶ

Ͳϰ�ϱϳϱ Ͳϭ�ϭϮϯ ϯϮϮ

<ĂƐƐĂĨůƂĚĞ�ĨƌĊŶ�ĚĞŶ�ůƂƉĂŶĚĞ�ǀĞƌŬƐĂŵŚĞƚĞŶ ͲϮϲ�ϯϴϭ Ͳϭϲ�ϱϴϯ ͲϮϵ�Ϯϭϯ
<ĂƐƐĂĨůƂĚĞ�ĨƌĊŶ�ĨƂƌćŶĚƌŝŶŐ�ŝ�ƌƂƌĞůƐĞŬĂƉŝƚĂů Ͳϰ�ϱϲϮ ͲϮ�Ϭϴϯ ϰ�ϯϲϱ

Ͳϭϲ�Ϯϳϭ

&Ƃƌǀćƌǀ�Ăǀ�ŝŵŵĂƚĞƌŝĞůůĂ�ĂŶůćŐŐŶŝŶŐƐƚŝůůŐĊŶŐĂƌ Ͳϳ�ϰϰϬ Ͳϱ�Ϭϯϰ Ͳϭϭ�ϵϳϰ

�ŝƐƉŽƐŝƚŝŽŶ�Ăǀ�ĨƂƌĞŐĊĞŶĚĞ�ĊƌƐ�ƌĞƐƵůƚĂƚ�ĞŶůŝŐƚ�ĊƌĞƚƐ�ƐƚćŵŵĂ
WĞƌŝŽĚĞŶƐ�ƌĞƐƵůƚĂƚ
�ŬƚŝǀĞƌŝŶŐ�Ăǀ�ƵƚǀĞĐŬůŝŶŐƐƵƚŐŝĨƚĞƌ

hƉƉůƂƐŶŝŶŐ�ƚŝůů�ĨƂůũĚ�Ăǀ�ĊƌĞƚƐ�ĂǀƐŬƌŝǀŶŝŶŐĂƌ�ƉĊ�
ƵƚǀĞĐŬůŝŶŐƐƵƚŐŝĨƚĞƌ

Ͳϭϳϴ&ŽŶĚĞŵŝƐƐŝŽŶ ϭϳϴ
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���������������������ŶĚƌĂ�ŬǀĂƌƚĂůĞƚ�ϮϬϭϳ

:ŽĂĐŚŝŵ�<ĂƌƚŚćƵƐĞƌ
WĞƌ�KůŽĨƐƐŽŶ

'ĞŶŽŵƐŶŝƚƚůŝŐƚ�ĂŶƚĂů�ƵƚĞƐƚĊĞŶĚĞ�
ĂŬƚŝĞƌ�ƵŶĚĞƌ�ƉĞƌŝŽĚĞŶ ϯϱ�ϲϭϮ�ϯϬϬ ϯϮ�ϴϳϮ�ϯϬϬ ϯϯ�ϱϲϱ�ϲϯϯ

hƚĚĞůŶŝŶŐƐƉŽůŝĐǇ
�Ğƚ�ćƌ�ƐƚǇƌĞůƐĞŶƐ�ƵƉƉĨĂƚƚŶŝŶŐ�Ăƚƚ�ƐƚŽƌůĞŬĞŶ�ƉĊ�ĨƌĂŵƚŝĚĂ�ƵƚĚĞůŶŝŶŐĂƌ�ďƂƌ�
ĨĂƐƚƐƚćůůĂƐ�ƵƚŝĨƌĊŶ�ƐĊǀćů��ůŝŵĞŽŶƐ�ůĊŶŐƐŝŬƚŝŐĂ�ƚŝůůǀćǆƚ�ŽĐŚ�ƌĞƐƵůƚĂƚƵƚǀĞĐŬůŝŶŐ͕�
ŬĂƉŝƚĂůďĞŚŽǀ�ĨƂƌ�ĨŽƌƚƐĂƚƚ�ĞǆƉĂŶƐŝŽŶ�ŽĐŚ�ŵĞĚ�ŚćŶƐǇŶ�ƚĂŐĞŶ�ƚŝůů�ŚƵƌƵǀŝĚĂ�
ĨŝŶĂŶƐŝĞůůĂ�ŵĊů�ƵƉƉŶĊƚƚƐ͘

�ŐĞƚ�ŬĂƉŝƚĂů�ƉĞƌ�ĂŬƚŝĞ͕�^�< ϭ͕ϱϬ

^ĞƌŝĞ�� ;Ϯϭ�ϯϲϮ�ϯϬϬ�ƐƚͿ

dĞĐŬŶŝŶŐƐŽƉƚŝŽŶĞƌ

^ĞƌŝĞ��
�ŬƚŝĞĚĂƚĂ

;ϭϰ�ϮϱϬ�ϬϬϬ�ƐƚͿ

ͲϬ͕ϯϳ

Ϭ͕Ϯϳ

ͲϬ͕Ϯϯ
ZĞƐƵůƚĂƚ�ƉĞƌ�ĂŬƚŝĞ͕�ĨƂƌĞ�
ƵƚƐƉćĚŶŝŶŐ͕�^�<
ZĞƐƵůƚĂƚ�ƉĞƌ�ĂŬƚŝĞ͕�ĞĨƚĞƌ�
ƵƚƐƉćĚŶŝŶŐ͕�^�< ͲϬ͕ϯϳ ͲϬ͕Ϯϯ

Ϭ
Ϭ
Ϭ

ϵ�ϲϱϱ�ϵϬϬ
ϯϯ�ϱϲϱ�ϲϯϯ

Ͳϭ͕Ϭϲ

YϮ
/ŶŶĞŚĂǀ�

ĞĨƚĞƌ�
ĨƂƌćŶĚƌŝŶŐ�
ϮϬϭϳͲϬϲͲϯϬ

ϰ�ϵϳϴ�ϯϬϬ

ϯϭͲĚĞĐ

dŚŽŵĂƐ�PƐƚƌƂŵ

ϰ�ϱϬϬ

'ĞŶŽŵƐŶŝƚƚůŝŐƚ�ĂŶƚĂů�ƌĞŐŝƐƚƌĞƌĂĚĞ�
ĂŬƚŝĞƌ�ƵŶĚĞƌ�ƉĞƌŝŽĚĞŶ

&ƂƌćŶĚƌŝŶŐ�
ĂŶƚĂů�ĂŬƚŝĞƌ�

ϮϬϭϳ

ϵ

Ϭ͕ϴϲ Ϭ͕ϱϯ

ϯϱ�ϲϭϮ�ϯϬϬ

YϮ

ϯϮ�ϴϳϮ�ϯϬϬ

	ŐĂƌĨƂƌćŶĚƌŝŶŐ�Ăǀ�ůĞĚŶŝŶŐͬƐƚǇƌĞůƐĞ

ϻͿ�^Ɖůŝƚ�ϭ͗ϭϬϬ�ŐĞŶŽŵĨƂƌĚ�ƵŶĚĞƌ�YϮ�ϮϬϭϳ͘

�ŬƚŝĞŶƐ�ŬǀŽƚǀćƌĚĞ�ćƌ�Ϭ͕Ϭϭϱ�^�<
ϭϬ�ƌƂƐƚĞƌͬĂŬƚŝĞ

�ŬƚŝĞŶƐ�ŬǀŽƚǀćƌĚĞ�ćƌ�Ϭ͕Ϭϭϱ�^�<
ϭ�ƌƂƐƚĞƌͬĂŬƚŝĞ

�ŶƚĂů�ƵƚĞƐƚĊĞŶĚĞ�ƚĞĐŬŶŝŶŐƐŽƉƚŝŽŶĞƌ�ǀŝĚ�ƉĞƌŝŽĚĞŶƐ�ƐůƵƚ�ćƌ�ϯϭ�ϲϬϬ�
Ɛƚ͘

ϮϬϭϳ
�ŬƚŝĞĚĂƚĂ�ϻ

ϮϬϭϲ ϮϬϭϲ

Ͳϭ͕Ϭϲ

ϱϰϯ�ϳϬϬ ϭ͕ϱϯ ϱϰϯ�ϳϬϬ Ϭ͕ϯϯ

ϴ͕ϳϴ

^ƵŵŵĂ ϭϰ�ϮϱϬ�ϬϬϬ Ϯϭ�ϯϲϮ�ϯϬϬ ϭϬϬ͕ϬϬ ϭϲϯ�ϴϲϮ�ϯϬϬ ϭϬϬ͕ϬϬ
ϭϰ�ϯϴϰ�ϲϬϬ ϰϬ͕ϯϵ ϭϰ�ϯϴϰ�ϲϬϬ

WĞƌ�KůŽĨƐƐŽŶ ϰϱϬ�ϬϬϬ ϭ͕Ϯϲ

KƚŚĞƌƐ

<ůĂƐ�,ćŶĚĞů
ϰϱϬ�ϬϬϬ

�ůŝŵĞŽŶƐ�ĂŬƚŝĞ

Ϯϵ͕ϭϯ
Ϭ͕ϴϮ

ϵ�ϱϬϬ�ϬϬϬ ϭϱϱ�ϵϬϬ Ϯϳ͕ϭϭ ϵϱ�ϭϱϱ�ϵϬϬ

Ϭ͕ϰϬ

ϭ�ϯϱϬ�ϬϬϬ ϯ͕ϳϵ ϭ�ϯϱϬ�ϬϬϬ

ϲϱϬ�ϬϬϬ ϭ͕ϴϯ ϲϱϬ�ϬϬϬ

ϱϴ͕Ϭϳ
ϰ�ϳϱϬ�ϬϬϬ ϮϮϴ�ϯϬϬ ϭϯ͕ϵϴ ϰϳ�ϳϮϴ�ϯϬϬ

ϲϮϵ�ϯϬϬ

Ϭ͕ϲϰ

^ƚƂƌƐƚĂ�ĂŬƚŝĞćŐĂƌĞ͗�;ƉĞƌ�ϯϬͲũƵŶ�ϮϬϭϳͿ

^ĞƌŝĞ��

�ŶƚĂů�ĂŬƚŝĞƌ

Ϭ͕ϯϴ

ϲϰϬ�ϬϬϬ
Ϭ͕ϯϵϲϯϱ�ϯϬϬ

ϲϮϵ�ϯϬϬ ϭ͕ϳϳ

ϲϰϬ�ϬϬϬ ϭ͕ϴϬ
ϲϯϱ�ϯϬϬ ϭ͕ϳϴ

Ϭ͕ϯϵ&ƌŽŶƚĐŽƌĞ�ůŽŐŝĐ���

�ŶĚƌĞĂƐ��ŝůůƐƚƌƂŵ
DĂƚŚŝĂƐ��ĂƌŶĞŵĂƌŬ

�ŶĚĞů�ŝ�й�
Ăǀ�ŬĂƉŝƚĂů �ŶĚĞů�ƌƂƐƚĞƌ

�ŶĚĞů�
ƌƂƐƚĞƌ^ĞƌŝĞ��

dŚŽŵĂƐ�PƐƚƌƂŵ
:ŽĂĐŚŝŵ�<ĂƌƚŚćƵƐĞƌ
��'ĂƌĚĞŶ

^ƚĞĨĂŶ��ƌĞŶĚŐĞŶ
^ƵƐĂŶŶĞ��ƌĞŶĚŐĞŶ

�&s�&ƂƌǀĂůƚŶŝŶŐ��� ϭ�Ϭϰϱ�ϮϬϬ

Ϭ͕ϰϬϲϱϬ�ϬϬϬ ϭ͕ϴϯ ϲϱϬ�ϬϬϬ

Ϯ͕ϵϯ ϭ�Ϭϰϱ�ϮϬϬ
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���������������������ŶĚƌĂ�ŬǀĂƌƚĂůĞƚ�ϮϬϭϳϭϬ

EŽƚ�ϯ�DĂƚĞƌŝĞůůĂ�ĂŶůćŐŐŶŝŶŐƐƚŝůůŐĊŶŐĂƌ
DĂƚĞƌŝĞůůĂ�ĂŶůćŐŐŶŝŶŐƐƚŝůůŐĊŶŐĂƌ�ƵƚŐƂƌƐ�Ăǀ�ĨƂƌďćƚƚƌŝŶŐƐƵƚŐŝĨƚĞƌ�
ƉĊ�ĂŶŶĂŶƐ�ĨĂƐƚŝŐŚĞƚ�ϭ͕ϳ�D^�<�;ϭ͕ϱͿ͕�ŝŶǀĞŶƚĂƌŝĞƌ�Ϭ͕ϲ�D^�<�;Ϭ͕ϲͿ͕�
ƚĞŬŶŝƐŬ�ƵƚƌƵƐƚŶŝŶŐ�ϭ͕ϭ�D^�<�;Ϭ͕ϭͿ͕�ƐĂŵƚ�Ăǀ�ƐǇƐƚĞŵ�ƐŽŵ�ćƌ�
ƉůĂĐĞƌĂĚĞ�ŚŽƐ�ŬƵŶĚ�ŽĐŚ�Ěćƌ�ŬƵŶĚĞŶ�ďĞƚĂůĂƌ�ĨƂƌ�ƉƌŽĚƵĐĞƌĂĚ�Ğů�
;ƐĊ�ŬĂůůĂĚ�Η�ƐͲĂͲ^ĞƌǀŝĐĞΗͿ�Ϯ͕Ϯ�D^�<�;ϯ͕ϬͿ͘�������������������������������������������������������������������������������������������

EŽƚ�ϰ�>ĊŶŐĨƌŝƐƚŝŐĂ�ƐŬƵůĚĞƌ

EŽƚ�ϱ�^ƚćůůĚĂ�ƉĂŶƚĞƌ

EŽƚĞƌ

EŽƚ�Ϯ�/ŵŵĂƚĞƌŝĞůůĂ�ĂŶůćŐŐŶŝŶŐƐƚŝůůŐĊŶŐĂƌ

�ĞŶŶĂ�ŬǀĂƌƚĂůƐƌĂƉƉŽƌƚ�ćƌ�ƵƉƉƌćƚƚĂĚ�ŝ�ĞŶůŝŐŚĞƚ�ŵĞĚ�ZĊĚĞƚ�ĨƂƌ�
ĨŝŶĂŶƐŝĞůů�ƌĂƉƉŽƌƚĞƌŝŶŐƐ�ƌĞŬŽŵŵĞŶĚĂƚŝŽŶ�Z&ZϮ͘

^ĞŶĂƐƚĞ�ĊƌƐƌĞĚŽǀŝƐŶŝŶŐĞŶ�ǀĂƌ�ƵƉƉƌćƚƚĂĚ�ĞŶůŝŐƚ�
�ŽŬĨƂƌŝŶŐƐŶćŵĚĞŶƐ��ůůŵćŶŶĂ�ZĊĚ�;<ϯͿ͘�PǀĞƌŐĊŶŐĞŶ�ƚŝůů�Z&ZϮ�
ŚĂƌ�Ğũ�ŝŶŶĞďƵƌŝƚ�ŶĊŐƌĂ�ǀćƐĞŶƚůŝŐĂ�ĨƂƌćŶĚƌŝŶŐĂƌ�ŝ�ĚĞ�ĨŝŶĂŶƐŝĞůůĂ�
ƌĂƉƉŽƌƚĞƌŶĂ͘

EŽƚ�ϭ�ZĞĚŽǀŝƐŶŝŶŐƐƉƌŝŶĐŝƉĞƌ
>ĊŶŐĨƌŝƐƚŝŐĂ�ƐŬƵůĚĞƌ�ƵƚŐƂƌƐ�Ăǀ�Ğƚƚ�ǀŝůůŬŽƌƐůĊŶ�ĨƌĊŶ�
�ŶĞƌŐŝŵǇŶĚŝŐŚĞƚĞŶ�ĂǀƐĞĞŶĚĞ�ƵƚǀĞĐŬůŝŶŐ�Ăǀ��ůŝŵĞŽŶ�,ĞĂƚ�
WŽǁĞƌ�ϭϰ͕ϭ�D^�<�;ϭϰ͕ϭͿ�ŽĐŚ��ůŵŝ�&ƂƌĞƚĂŐƐƉĂƌƚŶĞƌ�Ϯ͕Ϭ�D^�<�
;Ϯ͕ϬͿ͘

^ƚćůůĚĂ�ƐćŬĞƌŚĞƚĞƌ�ƵƉƉŐĊƌ�ƚŝůů�Ϯ͕Ϭ�D^�<�;Ϯ͕ϬͿ�ŽĐŚ�ĂǀƐĞƌ�
ĨƂƌĞƚĂŐƐŝŶƚĞĐŬŶŝŶŐ�ƚŝůů��ůŵŝ�&ƂƌĞƚĂŐƐƉĂƌƚŶĞƌ�ƐĂŵƚ�ƉĂŶƚƐĂƚƚĂ�
ďĂŶŬŵĞĚĞů�Žŵ�Ϭ͕Ϭϱ�D^�<�ĂǀƐĞĞŶĚĞ�ŐĂƌĂŶƚŝ�ŵŽƚ�ůĞǀĞƌĂŶƚƂƌ͘

/ŵŵĂƚĞƌŝĞůůĂ�ĂŶůćŐŐŶŝŶŐƐƚŝůůŐĊŶŐĂƌ�ƵƚŐƂƌƐ�Ăǀ�ďĂůĂŶƐĞƌĂĚĞ�
ƵƚŐŝĨƚĞƌ�ĨƂƌ�ƵƚǀĞĐŬůŝŶŐƐĂƌďĞƚĞŶ�ϭϵ͕ϲ�D^�<�;ϭϰ͕ϭͿ�ƐĂŵƚ�ƉĂƚĞŶƚ�
ϯ͕ϰ�D^�<�;Ϯ͕ϳͿ͘
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hŶĚĞƌƚĞĐŬŶĂŶĚĞ

��

^ƚǇƌĞůƐĞůĞĚĂŵŽƚ ^ƚǇƌĞůƐĞůĞĚĂŵŽƚ�ͬ�s�
dŚŽŵĂƐ�PƐƚƌƂŵ

^ƚǇƌĞůƐĞŶ�ŽĐŚ�ǀĞƌŬƐƚćůůĂŶĚĞ�ĚŝƌĞŬƚƂƌĞŶ�ĨƂƌƐćŬƌĂƌ�Ăƚƚ�ŚĂůǀĊƌƐƌĂƉƉŽƌƚĞŶ�ŐĞƌ�ĞŶ�ƌćƚƚǀŝƐĂŶĚĞ�ƂǀĞƌƐŝŬƚ�Ăǀ��ŽůĂŐĞƚƐ�ǀĞƌŬƐĂŵŚĞƚ͕�ƐƚćůůŶŝŶŐ�
ŽĐŚ�ƌĞƐƵůƚĂƚ�ƐĂŵƚ�ďĞƐŬƌŝǀĞƌ�ǀćƐĞŶƚůŝŐĂ�ƌŝƐŬĞƌ�ŽĐŚ�ŽƐćŬĞƌŚĞƚƐĨĂŬƚŽƌĞƌ�ƐŽŵ��ŽůĂŐĞƚ�ƐƚĊƌ�ŝŶĨƂƌ͘

<ŝƐƚĂ�ĚĞŶ�ϮϮ�ĂƵŐƵƐƚŝ�ϮϬϭϳ

ϭϭ

^ƚǇƌĞůƐĞŽƌĚĨƂƌĂŶĚĞ ^ƚǇƌĞůƐĞůĞĚĂŵŽƚ
WĞƌ�KůŽĨƐƐŽŶ KůůĞ��ĞƌŐƐƚƌƂŵ

^ƚĞĨĂŶ��ƌĞŶĚŐĞŶ
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�ǀŬĂƐƚŶŝŶŐ�ƉĊ�ƐǇƐƐĞůƐĂƚƚ�ŬĂƉŝƚĂů�;йͿ ŶĞŐ ŶĞŐ

^ŽůŝĚŝƚĞƚ�;йͿ ϰϱ͕ϱй ϰϴ͕ϱй ϲϱ͕ϳй
ZćŶƚĞƚćĐŬŶŝŶŐƐŐƌĂĚ�;ŐŐƌͿ ŶĞŐ

ͲϬ͕Ϯ
ϭ͕ϭ

�ŐĞƚ�ŬĂƉŝƚĂů�ƉĞƌ�ĂŬƚŝĞ͕�^�< Ϭ͕ϴϲ Ϭ͕ϱϯ ϭ͕ϱϬ

ZĞƐƵůƚĂƚ�ƉĞƌ�ĂŬƚŝĞ͕�ĨƂƌĞ�ƵƚƐƉćĚŶŝŶŐ͕�^�< ͲϬ͕ϯϳ ͲϬ͕Ϯϯ
ZĞƐƵůƚĂƚ�ƉĞƌ�ĂŬƚŝĞ͕�ĞĨƚĞƌ�ƵƚƐƉćĚŶŝŶŐ͕�^�< ͲϬ͕ϯϳ ͲϬ͕Ϯϯ ͲϬ͕ϲϲ ͲϬ͕ϰϲ Ͳϭ͕Ϭϲ

ϭ͕Ϯ

ŶĞŐ

ͲϬ͕ϭ
Ͳϭ͕ϬϲͲϬ͕ϲϲ ͲϬ͕ϰϲ

sŝŶƐƚŵĂƌŐŝŶĂů�;йͿ ŶĞŐ

�ǀŬĂƐƚŶŝŶŐ�ƉĊ�ƚŽƚĂůƚ�ŬĂƉŝƚĂů�;йͿ ŶĞŐ
ŶĞŐ

ŶĞŐ ŶĞŐ

ŶĞŐ ŶĞŐŶĞŐ ŶĞŐ
ϰϱ͕ϱй ϰϴ͕ϱй

ŶĞŐ ŶĞŐ

EǇĐŬĞůƚĂů

ŶĞŐ
YϭͲYϮYϭͲYϮ ,ĞůĊƌYϮYϮ
ϮϬϭϲϮϬϭϳ ϮϬϭϲϮϬϭϲϮϬϭϳ

ŶĞŐ

ϭϮ

Ϭ͕ϱϯ

EĞƚƚŽƐŬƵůĚƐćƚƚŶŝŶŐƐŐƌĂĚ�;ŐŐƌͿ ͲϬ͕ϭ ͲϬ͕Ϯ ͲϬ͕ϳ
^ŬƵůĚƐćƚƚŶŝŶŐƐŐƌĂĚ�;ŐŐƌͿ ϭ͕Ϯ ϭ͕ϭ Ϭ͕ϱ

�ĞĨŝŶŝƚŝŽŶĞƌ

Ϭ͕ϴϲ

ZćŶƚĞƚćĐŬŶŝŶŐƐŐƌĂĚ

^ŽůŝĚŝƚĞƚ

^ŬƵůĚƐćƚƚŶŝŶŐƐŐƌĂĚ

EĞƚƚŽƐŬƵůĚƐćƚƚŶŝŶŐƐŐƌĂĚ

ZƂƌĞůƐĞŵĂƌŐŝŶĂů

sŝŶƐƚŵĂƌŐŝŶĂů

�ǀŬĂƐƚŶŝŶŐ�ƉĊ�ĞŐĞƚ�ŬĂƉŝƚĂů

�ǀŬĂƐƚŶŝŶŐ�ƉĊ�ƚŽƚĂůƚ�ŬĂƉŝƚĂů

ZƂƌĞůƐĞƌĞƐƵůƚĂƚ�ĞĨƚĞƌ�ĂǀƐŬƌŝǀŶŝŶŐĂƌ�ŝ�ƉƌŽĐĞŶƚ�Ăǀ�
ŶĞƚƚŽŽŵƐćƚƚŶŝŶŐ͘

WĞƌŝŽĚĞŶƐ�ƌĞƐƵůƚĂƚ�ĞĨƚĞƌ�ĨŝŶĂŶƐŝĞůůĂ�ƉŽƐƚĞƌ�ŝ�ƉƌŽĐĞŶƚ�Ăǀ�
ŶĞƚƚŽŽŵƐćƚƚŶŝŶŐĞŶ͘

ZĞƐƵůƚĂƚ�ĞĨƚĞƌ�ĨŝŶĂŶƐŝĞůůĂ�ƉŽƐƚĞƌ�ŝ�ƉƌŽĐĞŶƚ�Ăǀ�ŐĞŶŽŵƐŶŝƚƚůŝŐƚ�
ĞŐĞƚ�ŬĂƉŝƚĂů�ĨƂƌ�ƉĞƌŝŽĚĞŶ͘

^ǇƐƐĞůƐĂƚƚ�ŬĂƉŝƚĂů

ZƂƌĞůƐĞƌĞƐƵůƚĂƚ�ƉůƵƐ�ĨŝŶĂŶƐŝĞůůĂ�ŝŶƚćŬƚĞƌ�ŝ�ƉƌŽĐĞŶƚ�Ăǀ�
ďĂůĂŶƐŽŵƐůƵƚŶŝŶŐ͘

ZƂƌĞůƐĞƌĞƐƵůƚĂƚ�ƉůƵƐ�ĨŝŶĂŶƐŝĞůůĂ�ŝŶƚćŬƚĞƌ�ŝ�ƉƌŽĐĞŶƚ�Ăǀ�ƐǇƐƐĞůƐĂƚƚ�
ŬĂƉŝƚĂů͘

�ŐĞƚ�ŬĂƉŝƚĂů�ŝ�ƉƌŽĐĞŶƚ�Ăǀ�ďĂůĂŶƐŽŵƐůƵƚŶŝŶŐĞŶ͘

^ŬƵůĚĞƌ�ŝŶŬůƵƐŝǀĞ�ƵƉƉƐŬũƵƚĞŶ�ƐŬĂƚƚĞƐŬƵůĚ�ŽĐŚ�ĂǀƐćƚƚŶŝŶŐĂƌ�
ĚŝǀŝĚĞƌĂƚ�ŵĞĚ�ĞŐĞƚ�ŬĂƉŝƚĂů�;ŐŐƌͿ͘

ZćŶƚĞďćƌĂŶĚĞ�ŶĞƚƚŽƐŬƵůĚ�ŝŶŬůƵƐŝǀĞ�ůŝŬǀŝĚĂ�ŵĞĚĞů�ĚŝǀŝĚĞƌĂƚ�
ŵĞĚ�ĞŐĞƚ�ŬĂƉŝƚĂů�;ŐŐƌͿ͘

WĞƌŝŽĚĞŶƐ�ƌĞƐƵůƚĂƚ�ĚŝǀŝĚĞƌĂƚ�ŵĞĚ�ǀćŐƚ�ŐĞŶŽŵƐŶŝƚƚ�Ăǀ�ĂŶƚĂůĞƚ�
ƵƚĞƐƚĊĞŶĚĞ�ĂŬƚŝĞƌ�ƵŶĚĞƌ�ƉĞƌŝŽĚĞŶ͘

ZĞƐƵůƚĂƚ�ƉĞƌ�ĂŬƚŝĞ�ũƵƐƚĞƌĂƚ�ĨƂƌ�ĂŶƚĂůĞƚ�ƵƚĞƐƚĊĞŶĚĞ�������������������������
ƚĞĐŬŶŝŶŐƐŽƉƚŝŽŶĞƌ͘

��

ZƂƌĞůƐĞƌĞƐƵůƚĂƚ�ƉůƵƐ�ĨŝŶĂŶƐŝĞůůĂ�ŝŶƚćŬƚĞƌ�ĚŝǀŝĚĞƌĂƚ�ŵĞĚ�
ĨŝŶĂŶƐŝĞůůĂ�ŬŽƐƚŶĂĚĞƌ�;ŐŐƌͿ͘

�ĂůĂŶƐŽŵƐůƵƚŶŝŶŐĞŶ�ŵŝŶƵƐ�ŝĐŬĞ�ƌćŶƚĞďćƌĂŶĚĞ�ƐŬƵůĚĞƌ�
;ŝŶŬůƵƐŝǀĞ�ƂǀƌŝŐĂ�ĂǀƐćƚƚŶŝŶŐĂƌͿ͘

ZĞƐƵůƚĂƚ�ƉĞƌ�ĂŬƚŝĞ͕�ĨƂƌĞ�ƵƚƐƉćĚŶŝŶŐ

ZĞƐƵůƚĂƚ�ƉĞƌ�ĂŬƚŝĞ͕�ĞĨƚĞƌ�ƵƚƐƉćĚŶŝŶŐ

�ŐĞƚ�ŬĂƉŝƚĂů�ƉĞƌ�ĂŬƚŝĞ

�ǀŬĂƐƚŶŝŶŐ�ƉĊ�ƐǇƐƐĞůƐĂƚƚ�ŬĂƉŝƚĂů

�ŐĞƚ�ŬĂƉŝƚĂů�ĚŝǀŝĚĞƌĂƚ�ŵĞĚ�ĂŶƚĂů�ƵƚĞƐƚĊĞŶĚĞ�ĂŬƚŝĞƌ�ǀŝĚ�
ƉĞƌŝŽĚĞŶƐ�ƐůƵƚ͘

ZƂƌĞůƐĞŵĂƌŐŝŶĂů�;йͿ ŶĞŐ
ŶĞŐ

ŶĞŐ

ŶĞŐŶĞŐ

ŶĞŐ ŶĞŐ
ŶĞŐ ŶĞŐ

�ǀŬĂƐƚŶŝŶŐ�ƉĊ�ĞŐĞƚ�ŬĂƉŝƚĂů�;йͿ ŶĞŐ ŶĞŐ ŶĞŐ
ŶĞŐ
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���������������������ŶĚƌĂ�ŬǀĂƌƚĂůĞƚ�ϮϬϭϳ

Ϭ͕Ϭ Ϭ͕Ϭ

ZƂƌĞůƐĞŶƐ�ŬŽƐƚŶĂĚĞƌ

ͲϮϮ͕ϯ

ͲϬ͕ϵ

PǀƌŝŐĂ�ƌƂƌĞůƐĞŬŽƐƚŶĂĚĞƌ Ϭ͕Ϭ Ϭ͕Ϭ Ϭ͕Ϭ Ϭ͕Ϭ Ϭ͕Ϭ

Ͳϵ͕ϱ

�ŬƚŝǀĞƌĂƚ�ĂƌďĞƚĞ�ĨƂƌ�ĞŐĞŶ�ƌćŬŶŝŶŐ Ϯ͕ϰ ϰ͕ϯ ϭ͕ϱ ϭ͕ϱ ϯ͕ϵ

Ϭ͕Ϭ ϰ͕Ϭ Ϭ͕Ϯ ϱϴ͕Ϭ ϲϮ͕Ϯ

ͲϭϬ͕ϯ Ͳϭϭ͕ϰ Ͳϴ͕ϴ Ͳϭϱ͕Ϭ Ͳϰϱ͕ϱ

PǀƌŝŐĂ�ƌƂƌĞůƐĞŝŶƚćŬƚĞƌ Ϭ͕ϭ Ϭ͕Ϭ Ϭ͕ϰ Ϭ͕ϭ Ϭ͕Ϭ

ϭϯ

ϯϰ͕ϲ Ϯϰ͕ϯ ϭϲ͕ϵ ϴ͕ϯ ϯϰ͕ϲ

ͲϭϬ͕ϯ Ͳϳ͕ϰ Ͳϴ͕ϲ ϰϯ͕Ϭ ϭϲ͕ϴ

Ϯϰ͕ϯ ϭϲ͕ϵ ϴ͕ϯ ϱϭ͕ϯ ϱϭ͕ϯ>ŝŬǀŝĚĂ�ŵĞĚĞů�ǀŝĚ�ƉĞƌŝŽĚĞŶƐ�ƐůƵƚ ϯϮ͕ϲ Ϯϳ͕Ϯ

>ŝŬǀŝĚĂ�ŵĞĚĞů�ǀŝĚ�ƉĞƌŝŽĚĞŶƐ�ďƂƌũĂŶ ϱϭ͕ϯ ϯϮ͕ϲ

WĞƌŝŽĚĞŶƐ�ŬĂƐƐĂĨůƂĚĞ Ͳϭϴ͕ϳ Ͳϱ͕ϰ

&ŝŶĂŶƐŝĞƌŝŶŐƐǀĞƌŬƐĂŵŚĞƚĞŶ Ϭ͕ϱ ϭϬ͕ϭ

<ĂƐƐĂĨůƂĚĞ�ĞĨƚĞƌ�ŝŶǀĞƐƚĞƌŝŶŐĂƌ Ͳϭϵ͕Ϯ Ͳϭϱ͕ϱ

ͲϮ͕ϯ ͲϮ͕ϴ Ͳϱ͕Ϭ

ͲϮϵ͕Ϯ

/ŶǀĞƐƚĞƌŝŶŐƐǀĞƌŬƐĂŵŚĞƚĞŶ Ͳϰ͕ϭ Ͳϱ͕Ϭ

<ĂƐƐĂĨůƂĚĞ�ĨƌĊŶ�ůƂƉĂŶĚĞ�ǀĞƌŬƐĂŵŚĞƚĞŶ Ͳϭϱ͕ϭ ͲϭϬ͕ϱ

Ͳϲ͕Ϯ Ͳϭϲ͕ϯ

Ͳϴ͕Ϭ Ͳϴ͕ϲ Ͳϯ͕ϴ Ͳϴ͕ϵ

&ƂƌćŶĚƌŝŶŐ�ŝ�ƌƂƌĞůƐĞŬĂƉŝƚĂů Ͳϱ͕ϳ Ϯ͕Ϭ

>ƂƉĂŶĚĞ�ǀĞƌŬƐĂŵŚĞƚĞŶ�ĨƂƌĞ�ĨƂƌćŶĚƌŝŶŐ�
Ăǀ�ƌƂƌĞůƐĞŬĂƉŝƚĂů Ͳϵ͕ϰ ͲϭϮ͕ϱ

ͲϬ͕ϲ Ͳϭ͕ϱ Ϯ͕ϳ ϯ͕ϴ ϰ͕ϰ

Ͳϳ͕ϰ Ͳϳ͕ϭ Ͳϲ͕ϱ ͲϭϮ͕ϲ Ͳϯϯ͕ϲ

Yϭ YϮ Yϯ Yϰ

ϮϬϭϲ

,ĞůĊƌ<ǀĂƌƚĂů Yϭ YϮ Yϯ Yϰ
<ĂƐƐĂĨůƂĚĞƐĂŶĂůǇƐ�;D^�<Ϳ ϮϬϭϳ

ϳϬ͕ϯ ϲϳ͕ϲ ϰϬ͕ϭ ϯϱ͕ϵ ϯϭ͕ϳ ϴϭ͕Ϯ ϴϭ͕Ϯ

ϱ͕ϭ ϰ͕ϰ ϲ͕ϵ ϭϭ͕ϴ ϭϭ͕ϴ

ϭϬ͕ϭ ϭϰ͕ϭ ϭϰ͕ϭ ϭϲ͕ϭ ϭϲ͕ϭ

<ŽƌƚĨƌŝƐƚŝŐĂ�ƐŬƵůĚĞƌ ϭϬ͕ϲ ϮϬ͕ϴ

>ĊŶŐĨƌŝƐƚŝŐĂ�ƐŬƵůĚĞƌ ϭϲ͕ϭ ϭϲ͕ϭ

Ϯϰ͕ϵ ϭϳ͕ϰ ϭϬ͕ϳ ϱϯ͕ϯ ϱϯ͕ϯ

ϰϬ͕ϭ ϯϱ͕ϵ ϯϭ͕ϳ ϴϭ͕Ϯ ϴϭ͕Ϯ

�ŐĞƚ�ŬĂƉŝƚĂů ϰϯ͕ϲ ϯϬ͕ϳ

^hDD��d/>>'�E'�Z ϳϬ͕ϯ ϲϳ͕ϲ

ϯϬ͕ϰ Ϯϯ͕ϴ ϭϱ͕Ϭ ϱϵ͕Ϯ ϱϵ͕Ϯ

Ϯϰ͕ϯ ϭϲ͕ϵ ϴ͕ϯ ϱϭ͕ϯ ϱϭ͕ϯ

^ƵŵŵĂ�ŽŵƐćƚƚŶŝŶŐƐƚŝůůŐĊŶŐĂƌ ϰϱ͕Ϭ ϯϵ͕Ϭ

>ŝŬǀŝĚĂ�ŵĞĚĞů ϯϮ͕ϲ Ϯϳ͕Ϯ

Ϭ͕ϱ Ϭ͕ϵ ϭ͕Ϭ ϯ͕ϯ ϯ͕ϯ

ϱ͕ϳ ϲ͕Ϭ ϱ͕ϳ ϰ͕ϲ ϰ͕ϲ

&ŽƌĚƌŝŶŐĂƌ ϯ͕ϵ Ϯ͕ϳ

sĂƌƵůĂŐĞƌ�ŝŶŬůƵƐŝǀĞ�ƉƌŽĚƵŬƚĞƌ�ŝ�ĂƌďĞƚĞ ϴ͕ϱ ϵ͕ϭ

ϭϮ͕ϭ ϭϲ͕ϳ ϮϮ͕Ϭ ϮϮ͕Ϭ

Yϭ YϮ Yϯ Yϰ

ϴ͕ϱ ϭϬ͕ϵ ϭϯ͕ϭ ϭϲ͕ϴ ϭϲ͕ϴ

ϭ͕Ϯ ϭ͕ϭ ϯ͕ϲ ϱ͕Ϯ ϱ͕Ϯ

ͲϬ͕Ϯ ͲϬ͕ϯϴ

^ƵŵŵĂ�ĂŶůćŐŐŶŝŶŐƐƚŝůůŐĊŶŐĂƌ Ϯϱ͕ϯ Ϯϴ͕ϲ

<ǀĂƌƚĂů Yϭ YϮ Yϯ Yϰ

/ŵŵĂƚĞƌŝĞůůĂ�ĂŶůćŐŐŶŝŶŐƐƚŝůůŐĊŶŐĂƌ ϭϵ͕ϯ Ϯϯ͕Ϭ

DĂƚĞƌŝĞůůĂ�ĂŶůćŐŐŶŝŶŐƐƚŝůůŐĊŶŐĂƌ ϲ͕Ϭ ϱ͕ϲ

ϵ͕ϳ

WĞƌŝŽĚĞŶƐ�ƌĞƐƵůƚĂƚ ͲϭϬ͕Ϯ Ͳϭϯ͕ϰ

Ͳϭ͕Ϭϲ

�ĂůĂŶƐƌćŬŶŝŶŐ�;D^�<Ϳ ϮϬϭϳ ϮϬϭϲ

ZĞƐƵůƚĂƚ�ƉĞƌ�ĂŬƚŝĞ�;^�<Ϳ ͲϬ͕Ϯϵ ͲϬ͕ϯϳ ͲϬ͕Ϯϰ ͲϬ͕Ϯϯ

Ϭ͕Ϭ Ϭ͕Ϭ Ϭ͕Ϭ Ϭ͕Ϭ

Ͳϳ͕ϳ Ͳϳ͕ϱ Ͳϲ͕ϵ Ͳϭϯ͕ϱ Ͳϯϱ͕ϲ

Ͳϳ͕ϳ Ͳϳ͕ϱ Ͳϲ͕ϵ Ͳϭϯ͕ϱ Ͳϯϱ͕ϲ

^ŬĂƚƚ Ϭ͕Ϭ Ϭ͕Ϭ

ZĞƐƵůƚĂƚ�ĨƂƌĞ�ƐŬĂƚƚ ͲϭϬ͕Ϯ Ͳϭϯ͕ϰ

Ϭ͕Ϭ

Ϭ͕Ϭ Ϭ͕Ϭ ͲϬ͕ϭ ͲϬ͕ϭ

Ͳϳ͕ϲ Ͳϳ͕ϱ

ϮϬϭϲ
Yϰ

Ϯ͕ϵ

ͲϬ͕ϰ ͲϬ͕ϰ ͲϬ͕ϱ ͲϬ͕ϴ ͲϮ͕Ϭ

Ͳϱ͕ϭ Ͳϱ͕ϴ Ͳϱ͕Ϭ Ͳϲ͕ϱ

Ͳϲ͕ϵ Ͳϭϯ͕ϰ Ͳϯϱ͕ϰ

�ǀƐŬƌŝǀŶŝŶŐĂƌ�ŽĐŚ�ŶĞĚƐŬƌŝǀŶŝŶŐĂƌ ͲϬ͕ϵ

ͲϬ͕ϭ&ŝŶĂŶƐŶĞƚƚŽ Ϭ͕Ϭ ͲϬ͕ϭ

ZƂƌĞůƐĞƌĞƐƵůƚĂƚ ͲϭϬ͕Ϯ Ͳϭϯ͕ϯ

,ĞůĊƌ

Ͳϭϱ͕Ϯ

Ͳϭ͕ϭ ͲϬ͕ϲ ͲϮ͕Ϭ Ͳϳ͕ϭ ͲϭϬ͕ϴ

ϯ͕ϴ ϭϬ͕ϲ

Ϭ͕ϵ ϭ͕ϰ

Ͳϲ͕Ϯ

Ϭ͕ϯ

^hDD���'�d�<�W/d�>�Θ�^<h>��Z

,ĞůĊƌ ,ĞůĊƌ

,ĞůĊƌ

ZĊǀĂƌŽƌ�ŽĐŚ�ĨƂƌŶƂĚĞŶŚĞƚĞƌ ͲϬ͕ϭ Ͳϯ͕Ϯ

PǀƌŝŐĂ�ĞǆƚĞƌŶĂ�ŬŽƐƚŶĂĚĞƌ Ͳϰ͕ϯ Ͳϰ͕ϭ Ͳϯ͕Ϯ ͲϮ͕ϯ Ͳϯ͕ϱ

WĞƌƐŽŶĂůŬŽƐƚŶĂĚĞƌ Ͳϴ͕Ϭ

<ǀĂƌƚĂůƐĚĂƚĂ

,ĞůĊƌ

Ϭ͕ϭϬ͕ϲEĞƚƚŽŽŵƐćƚƚŶŝŶŐ

YϰYϯYϮYϭ<ǀĂƌƚĂů

ϮϬϭϳZĞƐƵůƚĂƚƌćŬŶŝŶŐ�;D^�<Ϳ
YϯYϮ

Ϯ͕ϱ

Yϭ

Ϭ͕ϬϬ͕Ϭ
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���������������������ŶĚƌĂ�ŬǀĂƌƚĂůĞƚ�ϮϬϭϳϭϰ

,ƵǀƵĚŬŽŶƚŽƌ
�ůŝŵĞŽŶ����;ƉƵďůͿ
:ĂŶ�^ƚĞŶďĞĐŬƐ�dŽƌŐ�ϭϳ
ϭϲϰ�ϰϬ�<ŝƐƚĂ
^ǀĞƌŝŐĞ
dĞůĞĨŽŶ͗�нϰϲ�ϭϬͲϭϲϬ�ϰϰ�ϯϯ
^ƵƉƉŽƌƚ͗�нϰϲ�ϭϬͲϭϲϬ�ϰϰ�ϯϴ

�ůŝŵĞŽŶΖƐ�ǀŝƐŝŽŶ�ćƌ�Ăƚƚ�ďůŝ�ĞŶ�ŬůŝŵĂƚůĞĚĂƌĞ�ƐŽŵ�ćƌ�ŵĞĚ�ŽĐŚ�ďŝĚƌĂƌ�ƚŝůů�ĞŶ�ďćƚƚƌĞ�ĨƌĂŵƚŝĚ�ĨƂƌ�
ƉůĂŶĞƚĞŶ�ŽĐŚ�ĨƂƌ�ĨƌĂŵƚŝĚĂ�ŐĞŶĞƌĂƚŝŽŶĞƌ͘
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���������������������ŶĚƌĂ�ŬǀĂƌƚĂůĞƚ�ϮϬϭϳ

hŶĚĞƌƚĞĐŬŶĂŶĚĞ

��

^ƚǇƌĞůƐĞůĞĚĂŵŽƚ ^ƚǇƌĞůƐĞůĞĚĂŵŽƚ�ͬ�s�
dŚŽŵĂƐ�PƐƚƌƂŵ

^ƚǇƌĞůƐĞŶ�ŽĐŚ�ǀĞƌŬƐƚćůůĂŶĚĞ�ĚŝƌĞŬƚƂƌĞŶ�ĨƂƌƐćŬƌĂƌ�Ăƚƚ�ŚĂůǀĊƌƐƌĂƉƉŽƌƚĞŶ�ŐĞƌ�ĞŶ�ƌćƚƚǀŝƐĂŶĚĞ�ƂǀĞƌƐŝŬƚ�Ăǀ��ŽůĂŐĞƚƐ�ǀĞƌŬƐĂŵŚĞƚ͕�ƐƚćůůŶŝŶŐ�
ŽĐŚ�ƌĞƐƵůƚĂƚ�ƐĂŵƚ�ďĞƐŬƌŝǀĞƌ�ǀćƐĞŶƚůŝŐĂ�ƌŝƐŬĞƌ�ŽĐŚ�ŽƐćŬĞƌŚĞƚƐĨĂŬƚŽƌĞƌ�ƐŽŵ��ŽůĂŐĞƚ�ƐƚĊƌ�ŝŶĨƂƌ͘

<ŝƐƚĂ�ĚĞŶ�ϮϮ�ĂƵŐƵƐƚŝ�ϮϬϭϳ

ϭϭ

^ƚǇƌĞůƐĞŽƌĚĨƂƌĂŶĚĞ ^ƚǇƌĞůƐĞůĞĚĂŵŽƚ
WĞƌ�KůŽĨƐƐŽŶ KůůĞ��ĞƌŐƐƚƌƂŵ

^ƚĞĨĂŶ��ƌĞŶĚŐĞŶ

Revisors rapport över översiktlig granskning

Inledning
Vi har utfört en översiktlig granskning av delårsrapporten för Climeon AB (publ.) för perioden 1 januari till 30 juni 2017. Det är 
styrelsen och verkställande direktören som har ansvaret för att upprätta och rättvisande presentera denna delårsrapport i 
enlighet med årsredovisningslagen. Vårt ansvar är att uttala en slutsats om denna delårsrapport grundad på vår översiktliga 
granskning.

Den översiktliga granskningens inriktning och omfattning
Vi har utfört vår översiktliga granskning i enlighet med International Standard on Review Engagements ISRE 2410 Översiktlig 
granskning av finansiell delårsinformation utförd av företagets valda revisor. En översiktlig granskning består av att göra för-
frågningar, i första hand till personer som är ansvariga för finansiella frågor och redovisningsfrågor, att utföra analytisk 
granskning och att vidta andra översiktliga granskningsåtgärder. En översiktlig granskning har en annan inriktning och en 
betydligt mindre omfattning jämfört med den inriktning och omfattning som en revision enligt International Standards on 
Auditing och god revisionssed i övrigt har. De granskningsåtgärder som vidtas vid en översiktlig granskning gör det inte möj-
ligt för oss att skaffa oss en sådan säkerhet att vi blir medvetna om alla viktiga omständigheter som skulle kunna ha blivit 
identifierade om en revision utförts. Den uttalade slutsatsen grundad på en översiktlig granskning har därför inte den säkerhet 
som en uttalad slutsats grundad på en revision har.

Slutsats
Grundat på vår översiktliga granskning har det inte kommit fram några omständigheter som ger oss anledning att anse att 
den bifogade delårsrapporten inte, i allt väsentligt, är upprättad för bolagets del i enlighet med årsredovisningslagen. 

Övrig upplysning
En översiktlig granskning av periodens jämförelsesiffror hänförligt till 2016 har ej utförts.

Stockholm den 21 September 2017
Deloitte AB

Johan Telander
Auktoriserad revisor
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BOLAGETS RESULTATRÄKNING FÖR RÄKENSKAPSÅREN 2016 OCH 2015

TSEK Not 2016 2015

Nettoomsättning 5 2 888 36
Aktiverat arbete för egen räkning 10 596 3 034
Övriga rörelseintäkter 6 1 357 1 082

 
RÖRELSENS KOSTNADER  
Råvaror och förnödenheter -10 769 -5 021
Övriga externa kostnader 7,8 -15 170 -4 145
Personalkostnader 9 -22 332 -8 930
Avskrivningar och nedskrivningar av materiella och immateriella anläggningstillgångar -2 012 -4 418
Övriga rörelsekostnader 10 -3 -17
Rörelseresultat -35 444 -18 379

 
Resultat från finansiella poster  
Ränteintäkter och liknande resultatposter 11 51 37
Räntekostnader och liknande resultatposter 12 -197 -4
Resultat efter finansiella poster -35 590 -18 346

ÅRETS RESULTAT1) -35 590 -18 346

1)Årets totalresultat överensstämmer med Årets resultat

Resultat per aktie, kronor 14   
Före utspädning -106 -56
Efter utspädning -106 -56

HISTORISK FINANSIELL INFORMATION FÖR 
 RÄKENSKAPSÅREN 2016 OCH 2015
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EGET KAPITAL OCH SKULDER  
Eget kapital  
Bundet eget kapital
Aktiekapital 23 356 329
Fond för utvecklingsutgifter 10 200        -   

10 556 329

Fritt eget kapital
Överkursfond 111 878 57 706
Balanserad förlust -33 502 -6 998
Årets resultat -35 590 -18 346

42 786 32 362

Summa eget kapital 53 342 32 691

Långfristiga skulder
Övriga långfristiga skulder 24 16 081 10 074

16 081 10 074

Kortfristiga skulder
Förskott från kunder        -   1 420
Leverantörsskulder 6 748 3 025
Aktuella skatteskulder 680 214
Övriga kortfristiga skulder 25 2 980 586
Upplupna kostnader och förutbetalda intäkter 26 1 417 549

11 824 5 794

 SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER  81 247 48 559

BOLAGETS RAPPORT ÖVER FINANSIELL STÄLLNING FÖR RÄKENSKAPSÅREN 2016 OCH 2015

TSEK Not 31 dec 2016 31 dec 2015

TILLGÅNGAR

Anläggningstillgångar
Immateriella anläggningstillgångar
Balanserade utgifter för utvecklingsarbeten 15 14 106 5 264
Patent, licenser, varumärken samt liknande rättigheter 16 2 707 1 329

16 813 6 593

Materiella anläggningstillgångar
Nedlagda utgifter på annans fastighet 17 1 481 -
Maskiner och andra tekniska anläggningar 18 3 137 810
Inventarier, verktyg och installationer 19 602 371

5 220 1 181

Summa anläggningstillgångar 22 033 7 774

Omsättningstillgångar
Varulager 20
Varor under tillverkning 1 127 -
Färdiga varor och handelsvaror 3 424 4 873

4 551 4 873

Kortfristiga fordringar
Kundfordringar 21 241 15
Övriga fordringar 2 162 983
Förutbetalda kostnader och upplupna intäkter 22 940 357

3 343 1 355

Kassa och bank 51 320 34 557
Summa omsättningstillgångar 59 214 40 785

SUMMA TILLGÅNGAR  81 247 48 559
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BOLAGETS RAPPORT ÖVER FÖRÄNDRINGAR I EGET KAPITAL FÖR RÄKENSKAPSÅREN 2016 OCH 2015

Bundet eget kapital Fritt eget kapital

Aktiekapital
Fond för utveck-

lingsavgifter Överkursfond
Balanserad vinst 

eller förlust Årets resultat Summa
Ingående balans per 1 januari 2015 324 17 882 -4 428 -2 570 11 208
Disposition av föregående  
års resultat -2 570 2 570 -
Årets resultat -18 346 -18 346
Övrigt totalresultat -
Summa totalresultat - - - - -18 346 -18 346

Transaktioner med ägare:
Nyemission 58 50 391 50 449
Indragning av aktier -53 -10 567 -10 620
Summa transaktioner med  
aktieägare 5 - 39 824 - - 39 829

Utgående balans per  
31 december 2015 329 - 57 706 -6 998 -18 346 32 691

Bundet eget kapital Fritt eget kapital

Aktiekapital
Fond för utveck-

lingsavgifter Överkursfond
Balanserad vinst 

eller förlust Årets resultat Summa
Ingående balans per 1 januari 2016 329 57 706 -6 998 -18 346 32 691
Disposition av föregående års 
resultat    -18 346 18 346    -  
Aktivering av utvecklingsutgifter  10 596  -10 596     -  
Upplösning till följd av årets  
avskrivningar på utvecklings 
kostnader  -396  396     -  
Årets resultat -35 590 -35 590
Övrigt totalresultat    -  
Summa totalresultat    -        -       -        -  -35 590 -35 590

Transaktioner med ägare:  
Nyemission 20 52 699 52 719
Inbetalda premier för tecknings-
optioner 2 042 2 042
Inlösen av optioner 7 1 473 1 480
Summa transaktioner med 
aktieägare 27       -  54 172 2 042    -  56 241

Utgående balans per 31 december 
2016 356 10 200 111 878 -33 502 -35 590 53 342
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BOLAGETS RAPPORT ÖVER KASSAFLÖDEN FÖR RÄKENSKAPSÅREN 2016 OCH 2015

TSEK Not 2016 2015

DEN LÖPANDE VERKSAMHETEN

Rörelseresultat -35 444 -18 379
Justeringar för poster som inte ingår i kassaflödet:

Avskrivningar 2 012 4 418
Orealiserade valutakursförändringar -101      -   

Erhållen ränta 51 37
Erlagd ränta -69 -4
Kassaflöde från den löpande verksamheten före förändringar av rörelsekapital -33 551 -13 928

Kassaflöde från förändringar i rörelsekapital
Minskning(+)/ökning(-) av varulager 322 -4 771
Minskning(+)/ökning(-) av kundfordringar -226 60
Minskning(+)/ökning(-) av övriga kortfristiga fordringar -1 762 -642
Minskning(-)/ökning(+) leverantörsskulder 3 723 1 822
Minskning(-)/ökning(+) av övriga kortfristiga skulder 2 307 1 762
Kassaflöde från den löpande verksamheten -29 187 -15 697

INVESTERINGSVERKSAMHETEN
Förvärv av immateriella anläggningstillgångar -11 974 -3 054
Förvärv av materiella anläggningstillgångar -4 297 -3 143
Kassaflöde från investeringsverksamheten -16 271 -6 197

FINANSIERINGSVERKSAMHETEN
Nyemission 54 172 39 829
Upptagna lån 6 007 6 176
Inbetalda premier för teckningsoptioner 2 042      -   
Kassaflöde från finansieringsverksamheten 62 221 46 005

ÅRETS KASSAFLÖDE 16 763 24 111

Likvida medel vid årets början 34 557 10 446
Likvida medel vid årets slut 27 51 320 34 557
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NOTER TILL BOLAGETS HISTORISKA FINANSIELLA INFORMATION FÖR RÄKENSKAPSÅREN 2016 OCH 2015

NOT 1 ALLMÄN INFORMATION
Climeon AB med organisationsnummer 556846-1642 är ett aktiebolag 
registrerat i Sverige med säte i Stockholm. Adressen till huvudkontoret är Jan 
Stenbecks torg 17, 164 40 Kista. Bolaget bildades 2011 och dess verksamhet 
omfattar utveckling och försäljning av miljötekniska lösningar som förbättrar 
jordens klimat genom förbättrad energieffektivitet hos Bolagets kunder.

NOT 2 VÄSENTLIGA REDOVISNINGSPRINCIPER
Detta är Climeon ABs första finansiella rapport som har upprättats i enlighet 
med Rådet för finansiell rapporterings rekommendation RFR 2 Redovisning 
för juridisk person. RFR 2 innebär att Bolaget i årsredovisningen för den juri-
diska personen ska tillämpa samtliga av EU godkända IFRS och uttalanden 
så långt detta är möjligt inom ramen för Årsredovisningslagen och med 
 hänsyn till sambandet mellan redovisning och beskattning. Rekommenda-
tionerna anger vilka undantag och tillägg som ska göras från IFRS. Vidare 
 tillämpar Bolaget även årsredovisningslagen (1995:1554). Tidigare tillämpa-
de Bolaget Bokföringsnämndens allmänna råd BFNAR 2012:1 Årsredovis-
ning och koncernredovisning (”K3”). Övergångsdatum till RFR2 har fastställts 
till den 1 januari 2015. Övergången har inte medfört några övergångseffekter.

Nya och ändrade RFR 2
RFR 2 utgår från av IASB och IFRS Interpretation Committee utgivna standar-
der och uttalanden som är antagna av EU och anger undantag från och tillägg 
till de av IASB utgivna standarder samt av IFRS Interpretation Committee utgiv-
na uttalanden. De nya och ändrade RFR som träder i kraft för räkenskapsår 
som börjar efter den 1 januari 2017 har ännu inte börjat tillämpas av Bolaget. 
Nedan beskrivs de nya och ändrade standarder/RFR som bedöms få påverkan 
på Bolagets finansiella rapporter den period de tillämpas för första gången.

IFRS 15 Intäkter från avtal med kunder ska ersätta IAS 18 Intäkter och IAS 11 
Entreprenadavtal. IFRS 15 innebär en modell för intäktsredovisning för näs-
tan alla inkomster som uppkommer genom avtal med kunder, med undantag 
för leasingavtal, finansiella instrument och försäkringsavtal. Grundprincipen 
för intäktsredovisning enligt IFRS 15 är att ett bolag ska redovisa en intäkt på 
det sätt som återspeglar överföringen av den utlovade varan eller tjänsten till 
kunden, till det belopp som Bolaget förväntar sig rätt att erhålla i utbyte mot 
varan eller tjänsten. En intäkt redovisas då kunden erhåller kontroll över varan 
eller tjänsten. IFRS 15 är tillämplig för räkenskapsår som börjar 1 januari 2018 
eller senare med tidigare tillämpning tillåten. Bolaget håller för närvarande på 
att analysera effekterna av tillämpning av IFRS 15. IFRS 15 innehåller även 
utökade upplysningskrav, vilket kommer att påverka notupplysningarna i de 
finansiella rapporterna.

Det frivilliga undantaget för succesiv vinstavräkning ska fortsatt kunna tilläm-
pas i juridisk person. Uppdragen får redovisas som intäkt senast när arbetet 
väsentligen är fullgjort (färdigställandemetoden).

IFRS 9 Finansiella instrument – Den nya standarden för finansiella instrument 
behandlar klassificering, värdering och redovisning av finansiella tillgångar och 
skulder. I RFR 2 finns möjlighet till undantag från att tillämpa IFRS 9 i juridisk 
person. RFR 2 innehåller bestämmelser för redovisning av finansiella instru-
ment som ska tillämpas av de bolag som väljer att tillämpa undantaget. 
Ändringen i RFR 2 avseende IFRS 9 ska börja tillämpas vid samma tidpunkt 
som IFRS 9 börjar tillämpas i koncernredovisningen, dvs. för räkenskapsår som 
börjar 1 januari 2018 eller senare. Bolaget kommer att tillämpa undantaget från 
att tillämpa IFRS 9 och bedömer därför inte att ändringar i RFR 2 kommer att få 
någon väsentlig effekt på Bolagets finansiella rapporter. 

IFRS 16 Leases - Den nya leasing standarden innebär framför allt förändring-
ar i det sätt som leasingavtal ska redovisas hos leasetagaren. En leasetagare 
ska redovisa samtliga leasingavtal som tillgångar och skulder i balansräk-
ningen, med undantag för kortfristiga leasingavtal och leasingavtal där vär-
det på de underliggande tillgångarna är ringa. Rådet för finansiell rapporte-
ring föreslår dock en möjlighet till undantag avseende IFRS 16 i juridisk per-
son. Ändringen ska börja tillämpas vid samma tidpunkt som IFRS 16 börjar 
tillämpas i koncernredovisningen, dvs. för räkenskapsår som börjar 1 januari 
2019 eller senare. Standarden är inte godkänd av EU.

INTÄKTER
Intäkter redovisas till det verkliga värdet av den ersättning som erhållits eller 
kommer att erhållas, med avdrag för mervärdeskatt, rabatter, returer och lik-
nande avdrag. Bolagets redovisar en intäkt när dess belopp kan mätas på ett 
tillförlitligt sätt, det är sannolikt att framtida ekonomiska fördelar kommer att 

tillfalla Bolaget och särskilda kriterier har uppfyllts för var och en av Bolagets 
intäktsslag.

Climeon ABs intäkter består i huvudsak av försäljning av Climeon Heat 
Power-moduler och konsulttjänster samt intäkter från ”as a service”-avtal.

Försäljning av moduler
Intäkter från försäljning av Climeon Heat Power moduler redovisas då bety-
dande risker och förmåner som är förknippade med modulerna har överförts 
till kund. Detta sker oftast i samband med leverans. Om integrationstjänster 
är en väsentlig del av kundleveransen, redovisas intäkt från försäljning av 
modulen då integrationen har utförts.

Försäljning av tjänster
Intäkter av tjänster på löpande räkning redovisas som intäkt i den period 
arbetet utförs.

Intäkter från försäljning av tjänster till fast pris redovisas med tillämpning av 
s.k. succesiv vinstavräkning. Det innebär att intäkter och kostnader redovisas 
i förhållande till uppdragets färdigställandegrad på balansdagen. 
Färdigställandegraden fastställs genom en beräkning av förhållandet mellan 
nedlagda uppdragsutgifter för utfört arbete på balansdagen och beräknade 
totala uppdragsutgifter. En befarad förlust på ett tjänsteuppdrag redovisas 
omedelbart som en kostnad. När utfallet av ett tjänsteuppdrag inte kan 
beräknas på ett tillförlitligt sätt sker intäktsredovisning endast med belopp 
som motsvarar uppkomna uppdragsutgifter som sannolikt kommer att 
ersättas av beställaren. Uppdragsutgifter redovisas som kostnader i den peri-
od då de uppkommer.

Ränteintäkter
Ränteintäkter redovisas fördelat över löptiden med tillämpning av effektivrän-
temetoden. Effektivräntan är den ränta som gör att nuvärdet av alla framtida 
in- och utbetalningar under räntebindningstiden blir lika med det redovisade 
värdet av fordran.

Offentliga bidrag
Inkomster från offentliga bidrag som inte är förenade med krav på framtida 
prestation redovisas som intäkt när villkoren för att få bidraget uppfyllts och 
de ekonomiska fördelar som är förknippade med transaktionen sannolikt 
kommer att tillfalla Bolaget samt inkomsten kan beräknas tillförlitligt. 
Offentliga bidrag har värderats till det verkliga värdet av den tillgång som 
Bolaget fått.

Inkomster från offentliga bidrag som är förenade med krav på framtida pre-
station redovisas som intäkt när prestationen utförs och de ekonomiska för-
delar som är förknippade med transaktionen sannolikt kommer att tillfalla 
Bolaget och inkomsten kan beräknas tillförlitligt. Offentliga bidrag har värde-
rats till det verkliga värdet av den tillgång som Bolaget fått.

Bidrag som mottagits före dess att villkoren för att redovisa det som intäkt 
har uppfyllts, redovisas som skuld. 

Offentliga bidrag som hänför sig till förvärv av en anläggningstillgång mins-
kar tillgångens anskaffningsvärde.

Leasingavtal
Leasingavtal redovisas enligt reglerna för operationell leasing. 
Leasingavgifter vid operationella leasingavtal kostnadsförs linjärt over lea-
singperioden, såvida inte ett annat systematiskt sätt bättre återspeglar 
användarens ekonomiska nytta över tiden.

Utländsk valuta
Bolagets redovisningsvaluta är svenska kronor (SEK).

Omräkning av poster i utländsk valuta
Vid varje balansdag räknas monetära poster i utländsk valuta om till balans-
dagens kurs. Icke-monetära poster, som värderas till historiskt anskaffnings-
värde i en utländsk valuta, räknas inte om. Valutakursdifferenser redovisas i 
rörelseresultatet eller som finansiell post utifrån den underliggande affärs-
händelsen, i den period de uppstår.

Låneutgifter
Låneutgifter redovisas i resultaträkningen i den period de uppkommer.
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Ersättningar till anställda
Ersättningar till anställda i form av löner, betald semester, betald sjukfrånvaro 
etc. samt pensioner redovisas i takt med intjänandet. Bolaget har endast 
avgiftsbestämda pensionsplaner. Det finns inga övriga långfristiga ersätt-
ningar till anställda.

Avgiftsbestämda planer
För avgiftsbestämda planer betalar Bolaget fastställda avgifter till en separat 
oberoende juridisk enhet och har ingen förpliktelse att betala ytterligare avgif-
ter. Bolagets resultat belastas för kostnader i takt med att förmånerna intjä-
nas vilket normalt sammanfaller med tidpunkten för när premier erläggs.

Inkomstskatter
Skattekostnaden utgörs av summan av aktuell skatt och uppskjuten skatt.

Aktuell skatt
Aktuell skatt beräknas på det skattepliktiga resultatet för perioden. 
Skattepliktigt resultat skiljer sig från det redovisade resultatet i resultaträk-
ningen då det har justerats för ej skattepliktiga intäkter och ej avdragsgilla 
kostnader samt för intäkter och kostnader som är skattepliktiga eller 
avdragsgilla i andra perioder. Aktuell skatteskuld beräknas enligt de skatte-
satser som gäller per balansdagen.

Uppskjuten skatt
Uppskjuten skatt redovisas på temporära skillnader mellan det redovisade 
värdet på tillgångar och skulder i de finansiella rapporterna och det skatte-
mässiga värdet som används vid beräkning av skattepliktigt resultat. 
Uppskjuten skatt redovisas enligt den s k balansräkningsmetoden. 
Uppskjutna skatteskulder redovisas för i princip alla skattepliktiga temporära 
skillnader, och uppskjutna skattefordringar redovisas i princip för alla 
avdragsgilla temporära skillnader i den omfattning det är sannolikt att belop-
pen kan utnyttjas mot framtida skattepliktiga överskott. Obeskattade reser-
ver redovisas inklusive uppskjuten skatteskuld.

Det redovisade värdet på uppskjutna skattefordringar omprövas varje balans-
dag och reduceras till den del det inte längre är sannolikt att tillräckliga skat-
tepliktiga resultat kommer att finnas tillgängliga för att utnyttjas, helt eller 
delvis, mot den uppskjutna skattefordran.

Värderingen av uppskjuten skatt baseras på hur Bolaget per balansdagen, 
förväntar sig att återvinna det redovisade värdet för motsvarande tillgång 
eller reglera det redovisade värdet för motsvarande skuld. Uppskjuten skatt 
beräknas baserat på de skattesatser och skatteregler som har beslutats före 
balansdagen.

Aktuell och uppskjuten skatt för perioden
Aktuell och uppskjuten skatt redovisas som en kostnad eller intäkt i resultat-
räkningen, utom när skatten är hänförlig till transaktioner som redovisats i 
övrigt totalresultat eller direkt mot eget kapital. I sådana fall redovisas även 
skatten i övrigt totalresultat eller direkt mot eget kapital. Vid aktuell och upp-
skjuten skatt som uppkommer vid redovisning av rörelseförvärv, ska skatte-
effekten redovisas i förvärvskalkylen.

Immateriella tillgångar
Anskaffning genom separata förvärv
Immateriella tillgångar som förvärvats separat redovisas till anskaffningsvär-
de med avdrag för ackumulerade avskrivningar och eventuella ackumulerade 
nedskrivningar. Avskrivning sker linjärt över tillgångens uppskattade nyttjan-
deperiod, vilken uppskattas till 5 år. Bedömda nyttjandeperioder och avskriv-
ningsmetoder omprövas om det finns en indikation på att dessa har föränd-
rats jämfört med uppskattningen vid föregående balansdag. Effekten av 
eventuella ändringar i uppskattningar och bedömningar redovisas framåtrik-
tat. Avskrivning påbörjas när tillgången kan användas.

Anskaffning genom intern upparbetning
Bolaget tillämpar aktiveringsmodellen vilket innebär att arbetet med att ta 
fram en internt upparbetad immateriell anläggningstillgång delas upp i en 
forskningsfas och en utvecklingsfas. Samtliga utgifter som härrör från 
Bolagets forskningsfas redovisas som kostnad när de uppkommer. Samtliga 
utgifter för utveckling av Climeon Heat Power redovisas som en tillgång om 
samtliga följande villkor är uppfyllda:
•   Det är tekniskt möjligt att färdigställa den immateriella anläggningstillgång-

en så att den kan användas eller säljas,
•   Bolagets avsikt är att färdigställa den immateriella anläggningstillgången 

och att använda eller sälja den,

•   det finns förutsättningar för att använda eller sälja den immateriella anlägg-
ningstillgången,

•   det är sannolikt att den immateriella anläggningstillgången kommer att 
generera framtida ekonomiska fördelar, 

•   det finns erforderliga och adekvata tekniska, ekonomiska och andra resur-
ser för att fullfölja utvecklingen och för att använda eller sälja den immate-
riella anläggningstillgången, och

•   de utgifter som är hänförliga till den immateriella anläggningstillgången 
under dess utveckling kan beräknas tillförlitligt.

Efter första redovisningstillfället redovisas internt upparbetade immateriella 
anläggningstillgångar till anskaffningsvärde efter avdrag för ackumulerade 
avskrivningar och eventuella ackumulerade nedskrivningar. Avskrivning 
påbörjas när tillgången kan användas. Aktiverade utgifter för Climeon Heat 
Power skrivs av linjärt över en bedömd nyttjandeperiod om 5 år.

Borttagande från balansräkningen
En immateriell anläggningstillgång tas bort från balansräkningen vid utrange-
ring eller avyttring eller när inte några framtida ekonomiska fördelar väntas 
från användning eller utrangering/avyttring av tillgången. Den vinst eller för-
lust som uppkommer när en immateriell anläggningstillgång tas bort från 
balansräkningen är skillnaden mellan vad som eventuellt erhålls, efter avdrag 
för direkta försäljningskostnader, och tillgångens redovisade värde. Detta 
redovisas i resultaträkningen som en övrig rörelseintäkt eller övrig rörelse-
kostnad.

Materiella anläggningstillgångar
Materiella anläggningstillgångar redovisas till anskaffningsvärde efter avdrag 
för ackumulerade avskrivningar och eventuella nedskrivningar.

Anskaffningsvärdet består av inköpspriset, utgifter som är direkt hänförbara 
till tillgången för att bringa den på plats och i skick att användas samt upp-
skattade utgifter för nedmontering och bortforsling av tillgången och åter-
ställande av plats där den finns. Tillkommande utgifter inkluderas endast i till-
gången eller redovisas som en separat tillgång, när det är sannolikt att fram-
tida ekonomiska förmåner som kan hänföras till posten kommer Bolaget till 
godo och att anskaffningsvärdet för densamma kan beräknas på ett tillförlit-
ligt sätt. Alla övriga kostnader för reparationer och underhåll samt tillkom-
mande utgifter redovisas i resultaträkningen i den period då de uppkommer.

Då skillnaden i förbrukningen av en materiell anläggningstillgångs betydande 
komponenter bedöms vara väsentlig, delas tillgången upp på dessa kompo-
nenter.

Avskrivningar på materiella anläggningstillgångar kostnadsförs så att till-
gångens anskaffningsvärde, eventuellt minskat med beräknat restvärde vid 
nyttjandeperiodens slut, skrivs av linjärt över dess bedömda nyttjandeperiod. 
Om en tillgång har delats upp på olika komponenter skrivs respektive kompo-
nent av separat över dess nyttjandeperiod. Avskrivning påbörjas när den 
materiella anläggningstillgången kan tas i bruk. Materiella anläggningstill-
gångars nyttjandeperioder uppskattas till:

Maskiner och tekniska anläggningar 10 år
Inventarier 5 år
Datorer 3 år
Nedlagda utgifter på annans fastighet 3 resp. 5 år

Bedömda nyttjandeperioder och avskrivningsmetoder omprövas om det 
finns indikationer på att förväntad förbrukning har förändrats väsentligt jäm-
fört med uppskattningen vid föregående balansdag. Då Bolaget ändrar 
bedömning av nyttjandeperioder, omprövas även tillgångens eventuella rest-
värde. Effekten av dessa ändringar redovisas framåtriktat.

Borttagande från balansräkningen
Det redovisade värdet för en materiell anläggningstillgång tas bort från 
balansräkningen vid utrangering eller avyttring, eller när inte några framtida 
ekonomiska fördelar väntas från användning eller utrangering/avyttring av 
tillgången eller komponenten. Den vinst eller förlust som uppkommer när en 
materiell anläggningstillgång eller en komponent tas bort från balansräkning-
en är skillnaden mellan vad som eventuellt erhålls, efter avdrag för direkta för-
säljningskostnader, och tillgångens redovisade värde. Den realisationsvinst 
eller realisationsförlust som uppkommer när en materiell anläggningstillgång 
eller en komponent tas bort från balansräkningen redovisas i resultaträkning-
en som en övrig rörelseintäkt eller övrig rörelsekostnad.
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Nedskrivningar av materiella anläggningstillgångar och immateriella 
 tillgångar 
Vid varje balansdag analyserar Bolaget de redovisade värdena för materiella 
och immateriella tillgångar för att fastställa om det finns någon indikation på 
att dessa tillgångar har minskat i värde. Om så är fallet, beräknas tillgångens 
återvinningsvärde för att kunna fastställa värdet av eventuell nedskrivning. 
Där det inte är möjligt att beräkna återvinningsvärdet för en enskild tillgång, 
beräknar Bolagets återvinningsvärdet för den kassagenererande enhet till vil-
ken tillgången hör. Årligen utförs även en nedskrivningsprövning på balanse-
rade utgifter för utvecklingsarbeten som ännu inte har färdigställts.

Återvinningsvärdet är det högsta av verkligt värde med avdrag för försälj-
ningskostnader och nyttjandevärdet. Verkligt värde med avdrag för försälj-
ningskostnader är det pris som Bolaget beräknar kunna erhålla vid en försälj-
ning mellan kunniga, av varandra oberoende parter, och som har ett intresse 
av att transaktionen genomförs, med avdrag för sådana kostnader som är 
direkt hänförliga till försäljningen. Vid beräkning av nyttjandevärde diskonte-
ras uppskattat framtida kassaflöde till nuvärde med en diskonteringsränta 
före skatt som återspeglar aktuell marknadsbedömning av pengars tidsvärde 
och de risker som förknippas med tillgången. För att beräkna de framtida 
kassaflödena har Bolaget använt budget och prognoser för de kommande 
fem åren.

Om återvinningsvärdet för en tillgång (eller kassagenererande enhet) fast-
ställs till ett lägre värde än det redovisade värdet, skrivs det redovisade värdet 
på tillgången (eller den kassagenererande enheten) ned till återvinningsvär-
det. En nedskrivning har omedelbart kostnadsföras i resultaträkningen.

Vid varje balansdag gör Bolaget en bedömning om den tidigare nedskrivning-
en inte längre är motiverad. Om så är fallet återförs nedskrivningen delvis 
eller helt. Då en nedskrivning återförs, ökar tillgångens (den kassagenereran-
de enhetens) redovisade värde. Det redovisade värdet efter återföring av ned-
skrivning får inte överskrida det redovisade värde som skulle fastställts om 
ingen nedskrivning gjorts av tillgången (den kassagenererande enheten) 
under tidigare år. En återföring av en nedskrivning redovisas direkt i resultat-
räkningen.

Finansiella instrument 
Finansiella instrument redovisas med utgångspunkt i anskaffningsvärdet 
enligt Årsredovisningslagen. En finansiell tillgång eller finansiell skuld redovi-
sas i balansräkningen när Bolaget blir part till instrumentets avtalsenliga vill-
kor. En finansiell tillgång bokas bort från balansräkningen när den avtalsenli-
ga rätten till kassaflödet från tillgången upphör, regleras eller när Bolaget för-
lorar kontrollen över den. En finansiell skuld, eller del av finansiell skuld, bokas 
bort från balansräkningen när den avtalade förpliktelsen fullgörs eller på 
annat sätt upphör.

Vid det första redovisningstillfället värderas omsättningstillgångar och kort-
fristiga skulder till anskaffningsvärde. Långfristiga fordringar samt långfristi-
ga skulder värderas vid det första redovisningstillfället till upplupet anskaff-
ningsvärde. Låneutgifter periodiseras som en del i lånets räntekostnad enligt 
effektivräntemetoden (se nedan). 

Vid värdering efter det första redovisningstillfället värderas omsättningstill-
gångar enligt lägsta värdets princip, dvs. det lägsta av anskaffningsvärdet 
och nettoförsäljningsvärdet på balansdagen. Kortfristiga skulder värderas till 
nominellt belopp. 

Långfristiga fordringar och långfristiga skulder värderas efter det första redo-
visningstillfället till upplupet anskaffningsvärde.

Upplupet anskaffningsvärde
Med upplupet anskaffningsvärde avses det belopp till vilket tillgången eller 
skulden initialt redovisades med avdrag för amorteringar, tillägg eller avdrag 
för ackumulerad periodisering enligt effektivräntemetoden av den initiala 
skillnaden mellan erhållet/betalat belopp och belopp att betala/erhålla på för-
fallodagen samt med avdrag för nedskrivningar.

Effektivräntan är den ränta som vid en diskontering av samtliga framtida för-
väntade kassaflöden över den förväntade löptiden resulterar i det initialt redo-
visade värdet för den finansiella tillgången eller den finansiella skulden.

Likvida medel
Likvida medel inkluderar kassamedel och disponibla tillgodohavanden hos 
banker och andra kreditinstitut samt andra kortfristiga likvida placeringar 
som lätt kan omvandlas till kontanter och är föremål för en obetydlig risk för 
värdefluktuationer. För att klassificeras som likvida medel får löptiden inte 
överskrida tre månader från tidpunkten för förvärvet.

Varulager
Varulager värderas till det lägsta av anskaffningsvärdet och nettoförsälj-
ningsvärdet på balansdagen. Anskaffningsvärdet beräknas genom tillämp-
ning av först- in-först-ut-metoden (FIFU). Nettoförsäljningsvärde är försälj-
ningsvärdet efter avdrag för beräknade kostnader som direkt kan hänföras till 
försäljningstransaktionen.

Kassaflödesanalys
Kassaflödesanalysen visar Bolagets förändringar av Bolagets likvida medel 
under räkenskapsåret. Kassaflödesanalysen har upprättats enligt den indi-
rekta metoden. Det redovisade kassaflödet omfattar endast transaktioner 
som medfört in- och utbetalningar. 

NOT 3 VIKTIGA UPPSKATTNINGAR OCH BEDÖMNINGAR

Viktiga källor till osäkerhet i uppskattningar
Nedan redogörs för de viktigaste antagandena om framtiden, och andra vikti-
ga källor till osäkerhet i uppskattningar per balansdagen, som innebär en 
betydande risk för väsentliga justeringar i redovisade värden för tillgångar 
och skulder under nästa räkenskapsår.    

Balanserade utgifter för utveckling
Vid årsskiftet fanns i Climeon AB balanserade utvecklingsutgifter om totalt 
14 106 TSEK (5 264). Dessa är hänförbara till Bolagets produkt Climeon Heat 
Power. Vid beräkning av kassagenererande enheters återvinningsvärde för 
bedömning av eventuellt nedskrivningsbehov av balanserade utvecklingsut-
gifter, har flera antaganden om framtida förhållanden och uppskattningar av 
parametrar gjorts. Climeon har funnit att rimliga förändringar av antaganden 
inte ger upphov till någon nedskrivning per 31 december 2016.

Aktivering av underskottsavdrag
Climeon AB har outnyttjade underskottsavdrag uppgående till 59 352 TSEK 
(23 983) varav skatteeffekt ej har redovisats som uppskjuten skattefordran i 
balansräkningen. Detta för att Bolaget bedömer det osäkert om dessa under-
skottsavdrag kommer att kunna utnyttjas pga. osäkerhet om när i framtiden 
tillräckliga skattepliktiga överskott kommer att genereras.

Skattesatsen för beräkning av uppskjuten skatt uppgår till 22 procent (22 pro-
cent). 

NOT 4 FINANSIELL RISKHANTERING OCH FINANSIELLA 
INSTRUMENT
Bolaget är genom sin verksamhet exponerat för olika typer av finansiella ris-
ker såsom marknads-, likviditets- och kreditrisker. Marknadsriskerna består i 
huvudsak av ränterisk och valutarisk. Det är Bolagets styrelse som är ytterst 
ansvarig för exponering, hantering och uppföljning av Bolagets finansiella ris-
ker. De ramar som gäller för exponering, hantering och uppföljning av de 
finansiella riskerna fastställs av styrelsen. Styrelsen har delegerat ansvaret 
för den dagliga riskhanteringen till Bolagets CFO.

Marknadsrisker
Valutarisker
Med valutarisk avses risken att verkligt värde eller framtida kassaflöden fluk-
tuerar till följd av ändrade valutakurser. Bolaget bedriver verksamhet på flera 
olika geografiska marknader och i olika valutor och är därigenom exponerad 
för valutarisk. Exponeringen för valutarisk härrör huvudsakligen från betal-
ningsflöden i utländsk valuta, så kallad transaktionsexponering samt från 
omräkning av balansposter i utländsk valuta. 

Transaktionsexponering innebär en risk att resultatet påverkas negativt av 
fluktuationer för ändrade valutakurser för de kassaflöden som sker i utländsk 
valuta. Bolagets utflöden består huvudsakligen av SEK, EUR, USD samt GBP 
samtidigt som Bolagets inflöden huvudsakligen består av SEK och EUR. 
Bolaget är därmed påverkad av förändringar i dessa valutakurser vad gäller 
den operativa transaktionsexponeringen. Denna risk valutasäkras för närva-
rande ej. Detta kommer att revideras vid behov.



124

Inbjudan till  förvärv av B-aktier i Climeon AB (publ),istorisk Ƽnansiell information för räkenskapsåren 2016 och 2015

Av nedan tabell framgår nominella nettobelopp av de väsentliga flödena som 
utgör transaktionsexponering. Exponeringen anges baserat på koncernens 
betalningsflöden i de mest betydande valutorna och presenteras i TSEK.

Valuta 2016-12-31 2015-12-31

EUR -3 383 -88

USD -424 -18

GBP -458 -38

Ränterisker
Med ränterisk avses risken att verkligt värde eller framtida kassaflöden fluk-
tuerar till följd av ändrade marknadsräntor. Bolaget är huvudsakligen expone-
rad för ränterisk genom dess lånefinansiering. Lånen löper med fast och rör-
lig ränta, vilket innebär att Bolagets framtida finansiella kostnader påverkas 
vid ändrade marknadsräntor. Bolaget bedömer för närvarande denna risk 
som låg.

Känslighetsanalys för marknadsrisker
Känslighetsanalysen för valutarisken visar Bolagets känslighet vid en ökning 
respektive minskning om 10 procent av SEK gentemot de mest väsentliga 
valutorna. För transaktionsexponeringen visas hur koncernens resultat efter 
skatt hade påverkats vid en förändring av valutakursen. Detta inkluderar även 
utestående monetära fordringar och skulder i utländsk valuta på balansda-
gen. Beloppen presenteras i TSEK.

2016 2016-12-31 2015 2015-12-31

Effekt på
 resultat

Effekt på 
eget kapital

Effekt på  
resultat

Effekt på 
eget kapital

Transaktions-
exponering
EUR +10% -338 -338 -9 -9

EUR -10% 338 338 9 9

USD +10% -42 -42 -2 -2

USD -10% 42 42 2 2

GBP +10% -46 -46 -4 -4

GBP -10% 46 46 4 4

Räntor   

Finansiella 
kostnader +10% -9 -9       -         -   

Finansiella 
intäkter +10% 5 5 1 1

Likviditets- och finansieringsrisk
Med likviditetsrisk avses risken att Bolaget får problem med att möta dess 
finansiella åtagande när de förfaller till betalning. Med finansieringsrisk avses 
risken att Bolaget inte kan uppbringa tillräcklig finansiering för att möta dess 
åtaganden. Likviditets- och finansieringsrisker har hanterats genom uppta-
gande av lån och genom nyemissioner av aktier, riktade till nya och befintliga 
aktieägare. För att fullt ut kommersialisera affärsidén och genomföra nöd-
vändiga investeringar måste företaget inom närmaste 12 månaderna tillföras 
ytterligare riskkapital, vilket planeras att genomföras genom framtida 
nyemissioner. Därutöver arbetar Bolaget aktivt med ett antal olika externa 
finansieringslösningar på kort och lång sikt. Den operativa finansieringen 
kommer i ökande takt att ske genom försäljning, vilket redan har påbörjats, 
även om hittills i liten skala.

Löptidsfördelning av kontraktsenliga betalningsåtaganden relaterade till 
Bolagets finansiella skulder presenteras i tabellerna nedan. Beloppen i dessa 
tabeller är inte diskonterade värden och de innehåller i förekommande fall även 
räntebetalningar vilket innebär att dessa belopp inte är möjliga att stämma av 
mot de belopp som redovisas i balansräkningarna. Räntebetalningar är fast-
ställda utifrån de förutsättningar som gäller på balansdagen. Belopp i utländsk 

valuta är omräknade till svenska kronor till balansdagens valutakurser.
Bolagets låneavtal innehåller inte några särskilda villkor som kan medföra att 
betalningstidpunkten blir väsentligen tidigare än vad som framgår av tabellerna.

2016-12-31
Inom 3 

månader
3–12 

månader 1–5 år Över 5 år Totalt

Övriga lång-
fristiga skulder 23 70 16 820 383 17 296

Förskott från 
kunder       -         -         -         -         -   

Leverantörs- 
skulder 6 748       -         -         -   6 748

Övriga kort-
fristiga skulder 1 653 3 424       -         -   5 077

Totalt 8 424 3 494 16 820 383 29 121

2015-12-31
Inom 3 

månader
3–12 

månader 1–5 år Över 5 år Totalt

Övriga lång-
fristiga skulder       -         -   10 516       -   10 516

Förskott från 
kunder       -   1 420       -         -   1 420

Leverantörs- 
skulder 3 025       -         -         -   3 025

Övriga kort-
fristiga skulder 342 1 007       -         -   1 349

Totalt 3 367 2 427 10 516       -   16 310

Kredit- och motpartsrisk
Med kreditrisk avses risken för att motparten i en transaktion orsakar Bolaget 
en förlust genom att inte fullfölja sina avtalsenliga förpliktelser. Bolagets 
exponering för kreditrisk är huvudsakligen hänförlig till kundfordringar. För 
att begränsa Bolagets kreditrisk görs en kreditbedömning av varje ny kund 
och vid behov tecknas kreditförsäkring. Befintliga kunders finansiella situa-
tion följs löpande upp för att på ett tidigt stadium identifiera varningssignaler.

Kundfordringarna är främst representerade av ett antal motparter där större 
delen av betalningarna sker via remburs. Kundfordringarna är inte koncentre-
rade till ett specifikt geografiskt område. Bolaget bedömer därmed att kon-
centrationsriskerna är begränsade.

Bolagets maximala exponering för kreditrisk bedöms motsvaras av redovisa-
de värden på samtliga finansiella tillgångar och framgår av tabellen nedan. 
              

2016-12-31 2015-12-31

Kundfordringar      241        15  

Övriga kortfristiga fordringar     3 102      1 340  

Likvida medel    51 320     34 557  

Maximal exponering för 
kreditrisk    54 663     35 912  
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Kategorisering av finansiella instrument
Redovisat värde för finansiella tillgångar och finansiella skulder fördelat per 
värderingskategori i enlighet med IAS 39 framgår av tabellen nedan. Med 
anledning av sambandet mellan redovisning och beskattning, tillämpas inte 
värderingsreglerna i IAS 39, istället redovisas finansiella instrument redovi-
sas med utgångspunkt i anskaffningsvärdet enligt Årsredovisningslagen.
 

2016-12-31 2015-12-31

Finansiella tillgångar
Lånefordringar och kund-
fordringar   
Kundfordringar      241               15    
Övriga kortfristiga fordringar        3 102           1 340    
Likvida medel      51 320         34 557    
Totalt      54 663         35 912    

2016-12-31 2015-12-31

Finansiella skulder   
Övriga skulder   
Övriga långfristiga skulder      16 081         10 074    
Övriga kortfristiga skulder      11 824           5 794    
Totalt      27 905         15 868    

Verkligt värde
Finansiella tillgångar och finansiella skulder som värderas till verkligt värde i 
balansräkningen, eller där upplysning lämnas om verkligt värde, klassificeras 
i någon av tre nivåer baserat på den information som används för att faststäl-
la det verkliga värdet. 

Nivå 1 – Finansiella instrument där verkligt värde fastställs utifrån observer-
bara (ojusterade) noterade priser på en aktiv marknad för identiska tillgångar 
och skulder. En marknad betraktas som aktiv om noterade priser från en 
börs, mäklare, industrigrupp, prissättningstjänst eller övervakningsmyndig-
het finns lätt och regelbundet tillgängliga och dessa priser representerar 
verkliga och regelbundna förekommande marknadstransaktioner på arms-
längds avstånd.

Nivå 2 – Finansiella instrument där verkligt värde fastställs utifrån värde-
ringsmodeller som baseras på andra observerbara data för tillgången eller 
skulden än noterade priser inkluderade i nivå 1, antigen direkt (dvs. som pris-
noteringar) eller indirekt (dvs. härledda från prisnoteringar).

Exempel på observerbar data inom nivå 2 är:
• Noterade priser för liknande tillgångar och skulder.
•  Data som kan utgöra grund för bedömning av pris, t ex marknadsräntor och 

avkastningskurvor.

Nivå 3 – Finansiella instrument där verkligt värde fastställs utifrån värde-
ringsmodeller där väsentlig indata baseras på icke observerbar data. 
 
För samtliga finansiella tillgångar och finansiella skulder bedöms de redovi-
sade värdena vara en god approximation av de verkliga värdena till följd av att 
löptiden och/eller räntebindningen understiger tre månader vilket innebär att 
en diskontering baserat på gällande marknadsförutsättningar inte bedöms 
leda till någon väsentlig effekt. 

Kapitalhantering 
Bolagets mål för förvaltning av kapital är att säkerställa Bolagets förmåga att 
fortsätta sin verksamhet för att generera skälig avkastning till aktieägarna 
och nytta till övriga intressenter. 
   

NOT 5 NETTOOMSÄTTNINGENS FÖRDELNING

Intäktsslag 2016 2015
Hårdvara 2 600             -      
Tjänsteuppdrag 288 36
Summa 2 888 36

Geografisk marknad 2016 2015

Sverige 18 36
Europa 2 783             -      
Amerika 87             -      
Summa 2 888 36

NOT 6 ÖVRIGA RÖRELSEINTÄKTER
  

2016 2015

Bidrag avseende utvecklings-
projekt från Eurostar/Vinnova 1 257 1 082

Swedish Cleantech Business 
Award, stöd till fortsatt  utveckling 100        -      

Summa 1 357 1 082

NOT 7 UPPLYSNING OM ERSÄTTNING TILL REVISORN

2016 2015

Deloitte AB   

   Revisionsuppdrag 275 98

   Övriga tjänster 311 83

Summa 586 181

Med revisionsuppdrag avses revisorns ersättning för den lagstadgade revi-
sionen. Arbetet innefattar granskningen av årsredovisningen och bokföring-
en, styrelsens och verkställande direktörens förvaltning samt arvode för revi-
sionsrådgivning som lämnats i samband med revisionsuppdraget.
 
Övriga tjänster avser i allt väsentligt rådgivning inom revisionsnära områden 
så som redovisning samt övriga arbetsuppgifter som det ankommer på 
Bolagets revisorer att utföra.

NOT 8 LEASINGAVTAL
Operationella leasingavtal - leasetagare
Bolaget är leasetagare genom operationella leasingavtal avseende leasing av 
bilar samt hyreskontrakt för lokal. Summan av årets kostnadsförda leasing-
avgifter avseende operationella leasingavtal uppgår till 2 104 TSEK (161). 
Framtida minimileaseavgifter avseende icke uppsägningsbara operationella 
leasingavtal förfaller enligt följande:

Förfallotidpunkt: 2016 2015

Minimileaseavgifter
Inom ett år   2 922      1 641    
Senare än ett år men  
inom fem år   3 276      3 150    
Summa 6 198 4 791
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NOT 9 ANTAL ANSTÄLLDA, LÖNER, ANDRA ERSÄTTNINGAR OCH 
SOCIALA KOSTNADER

Medelantal anställda 2016 2015
Antal anställda 25 12
    varav män 20 10

Fördelning ledande  
befattningshavare per balansdagen 2016-12-31 2015-12-31

Kvinnor:   
   styrelseledamöter        -             -      
   andra personer i Bolagets ledning inkl VD 1        -      
Män:   
   styrelseledamöter 3 3
   andra personer i Bolagets ledning inkl VD 6 3
Totalt 10 6

Löner och ersättningar 2016 2015
Löner och andra ersättningar 14 162 5 991
Pensioner, avgiftsbestämda 2 097 907
Sociala kostnader 4 199 1 605
Totalt 20 458 8 503

Löner och andra ersättningar fördelade  
mellan styrelseledamöter och anställda 2016 2015

Styrelse och VD 1 275 818
Övriga anställda 12 887 5 173
Totalt 14 162 5 991

Löner och andra ersättningar till ledande befattningshavare1) 

2016
Lön/

Arvode

Rörlig 
ersätt-

ning
Övriga 

förmåner
Pensions- 
kostnader Totalt

Styrelsens ordförande 
Per Olofsson 200

              
-                    -                    -      200

Styrelseledamot 
Olle Bergström 424

              
-                    -                    -      424

Styrelseledamot 
Stefan Brendgen 53

              
-                    -                    -      53

Verkställande direk-
tören Thomas Öström 598

              
-                    -      90 688

Andra ledande 
befattningshavare  
(5 personer)

         3 
593    

              
-                    -      472 4 065

Totalt 4 868     -                    -      562 5 430

  

2015
Lön/

Arvode

Rörlig 
ersätt-

ning
Övriga 

förmåner
Pensions- 
kostnader Totalt

Styrelsens ordförande 
Per Olofsson 114

              
-                    -                    -      114

Styrelseledamot 
Olle Bergström 53

              
-                    -                    -      53

Styrelseledamot 
Stefan Brendgen 53       -          -                    -      53
Verkställande direk-
tören Thomas Öström 598      -           -      90 688
Andra ledande 
befattningshavare  
(2 personer) 1 330       -           -      199 1 529

Totalt 2 148     -         -      289 2 437

 1)    Ingen kostnad för pågående optionsprogram föreligger

Pensioner
Pensionsåldern för verkställande direktören är 65 år. Pensionspremien upp-
går till 15 procent av pensionsgrundande lön. Med pensionsgrundande lön 
avses grundlön.

För andra ledande befattningshavare är ordinarie pensionsålder 65 år. 
Pensionsavtalet anger att pensionspremien uppgår till 10–15 procent av pen-
sionsgrundande lön.

Avtal om avgångsvederlag
Mellan Bolaget och verkställande direktören gäller en ömsesidig uppsäg-
ningstid om 3 månader. Vid uppsägning från Bolagets eller verkställande 
direktörens sida utgår inget avgångsvederlag. 

Mellan Bolaget och andra ledande befattningshavare gäller en ömsesidig 
uppsägningstid om 3 månader. Vid uppsägning från Bolagets sida utgår inget 
avgångsvederlag. 
    
Teckningsoptionsprogram 
Bolaget har etablerat flera teckningsoptionsprogram baserade på kapitalbe-
skattade teckningsoptioner till utvalda ledande befattningshavare och andra 
nyckelpersoner samt konsulter som bedöms ha väsentlig betydelse för 
Bolagets verksamhet och utveckling. 

Teckningsoptioner till anställda i Bolaget
Teckningsoptionsinnehavare äger rätt att för varje teckningsoption teckna en 
ny B-aktie i Bolaget till den teckningskurs som anges i tabellen nedan. 
Betalning av teckningskurs för de till teckningsoptionerna underliggande 
aktierna skall erläggas kontant. Innehavarna har förvärvat teckningsoptioner-
na till ett pris (sk premie) som motsvarar ett bedömt verkligt värde på teck-
ningsoptionerna och utgör inte någon aktierelaterad ersättning enligt IFRS 2. 
Ingen kostnad har uppkommit för Bolaget genom utgivande av de aktuella 
teckningsoptionerna. Premien för samtliga utgivna teckningsoptioner har 
fastställts med stöd av Black-Scholes värderingsmodell.

Teckningsoptions-
program Antal Premie

Tecknings-
kurs

Tecknings-
tid

Effekt 
eget 

kapital 
(TSEK)1)

A. Program 2014/2018, 
utgivna 140701 6 500 1,5 450

20180101-
20180630 2 925

B. Program 2014/2018, 
utgivna 141217 4 900 1,5 450

20180101-
20181231 2 205

C. Program 2015/2019, 
utgivna 150421 3 130 1,5 450

20180101-
20190430 1 409

D. Program 2015/2019, 
utgivna 151221 4 030 46 1 731

20190101-
20190131 6 976

E. Program 2016/2019 
utgivna 160212 2 210 46 1 731

20190201-
20190228 3 826

F. Program 2016/2019 
utgivna 160526 380 46 1 731

20190501-
20190531 658

G. Program 2016/2019 
utgivna 161221 899 130 5 300

20190101-
20191231 4 765

1) Vid maximalt utnyttjande kommer eget kapital att öka med följande belopp.

Teckningsoptioner till konsulter

Teckningsoptions-
program Antal

Tecknings-
kurs

Tecknings-
tid

Effekt eget 
kapital 

(TSEK)1)

A. Program 2015/2017, 
utgivna 150916 150 865

20160101-
20170930 130

B. Program 2015/2017, 
utgivna 151006 695 865

20160101-
20171030 601

C. Program 2016/2018 
utgivna 160526 1 374 1400

20180101-
20181231 1 924

D. Program 2016/2018 
utgivna 160616 713 2 000

20180101-
20181231 1 426

E. Program 2016/2018 
utgivna 161221 4 411 2 650

20180101-
20181231 11 689

1) Vid maximalt utnyttjande kommer eget kapital att öka med följande belopp.
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Antal teckningsoptioner 2016 2015
Utestående vid årets början 26 805 18 800
Tilldelade under året 9 987 8 005
Förverkade under året 0 0
Inlösta under året -7 400             -      
Förfallna under året 0 0
Totalt utestående vid årets slut 29 392 26 805

Av de 29 392 (26 805) stycken utestående teckningsoptionerna vid perio-
dens slut var 845 (0) stycken teckningsoptioner inlösningsbara.

NOT 10 ÖVRIGA RÖRELSEKOSTNADER

 2016 2015

Kursdifferenser        -      -17

Övrigt -3        -      

Summa -3 -17

NOT 11 RÄNTEINTÄKTER OCH LIKNANDE INTÄKTER

 2016 2015

Ränteintäkter 51 37

Summa 51 37

NOT 12 RÄNTEKOSTNADER OCH LIKNANDE KOSTNADER

 2016 2015

Räntekostnader -69 -4

Kursdifferenser -128             -      

Summa -197 -4

NOT 13 SKATT PÅ ÅRETS RESULTAT
Uppskjuten skattefordran
Uppskjutna skattefordringar värderas till högst det belopp som sannolikt 
kommer att återvinnas baserat på innevarande och framtida skattepliktiga 
resultat. Bolaget har outnyttjade underskottsavdrag uppgående till 59 352 
TSEK (23 983), varav skatteeffekt ej har redovisats som uppskjuten skatte-
fordran i balansräkningen. Detta för att Bolaget bedömer det osäkert om 
dessa underskottsavdrag kommer att kunna utnyttjas pga. osäkerhet om när 
i framtiden tillräckliga skattepliktiga överskott kommer att genereras.

Skattesatsen för beräkning av uppskjuten skatt uppgår till 22 procent (22 
procent). 

NOT 14 RESULTAT PER AKTIE
Resultat per aktie före/efter utspädning
Följande resultat och vägda genomsnittliga antal stamaktier har använts vid 
beräkningen av resultat per aktie:

 

 2016 2015

Årets resultat hänförligt till 
Bolagets aktieägare -35 590 312 -18 345 840

Vägt genomsnittligt antal 
utestående stamaktier 335 656 324 806

Resultat per aktie före/efter 
utspädning, kr -106 -56

Bolagets teckningsoptionsprogram har inte gett upphov till någon utspäd-
ningseffekt 2016 eller 2015.

NOT 15 BALANSERADE UTGIFTER FÖR UTVECKLINGSARBETEN

2016-12-31 2015-12-31
Ingående anskaffningsvärden 6 952 8 515
Statliga bidrag                  -    -4 597
Internt utvecklade tillgångar 10 596 3 034
Utgående ackumulerade anskaf-
fningsvärden 17 548 6 952

Ingående avskrivningar -1 024                -      
Årets avskrivningar -1 754 -1 024
Utgående ackumulerade avs-
krivningar -2 778 -1 024

Ingående nedskrivningar -664                -      
Årets nedskrivningar                -      -664
Utgående ackumulerade ned-
skrivningar -664 -664

Utgående redovisat värde 14 106 5 264

Utgifter för forskning och utveckling som har kostnadsförts under året upp-
går till 2 881 TSEK (165).

NOT 16 PATENT, LICENSER, VARUMÄRKEN SAMT LIKNANDE RÄT-
TIGHETER
 

 2016-12-31 2015-12-31

Ingående anskaffningsvärden 1 329 809

Inköp 1 378 520

Utgående ackumulerade  
anskaffningsvärden 2 707 1 329

Utgående redovisat värde 2 707 1 329

NOT 17 NEDLAGDA UTGIFTER PÅ ANNANS FASTIGHET

 2016-12-31 2015-12-31

Ingående anskaffningsvärden                -                     -      

Nedlagda utgifter under året 1 481                -      

Utgående ackumulerade  
anskaffningsvärden 1 481                -      

Utgående redovisat värde 1 481                -      

NOT 18 MASKINER OCH TEKNISKA ANLÄGGNINGAR
 

2016-12-31 2015-12-31
Ingående anskaffningsvärden 5 070 2 302
Inköp 2 480 2 768
Utgående ackumulerade anskaf-
fningsvärden 7 550 5 070

Ingående avskrivningar -90                -      
Årets avskrivningar -153 -90
Utgående ackumulerade avs-
krivningar -243 -90

Ingående nedskrivningar -4 170 -1 552
Årets nedskrivningar 0 -2 618
Utgående ackumulerade ned-
skrivningar -4 170 -4 170

Utgående redovisat värde 3 137 810
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NOT 19 INVENTARIER, VERKTYG OCH INSTALLATIONER

2016-12-31 2015-12-31
Ingående anskaffningsvärden 421 47
Inköp 336 374
Utgående ackumulerade 
anskaffningsvärden 757 421

Ingående avskrivningar -50 -28
Årets avskrivningar -105 -22
Utgående ackumulerade avs-
krivningar -155 -50

Utgående redovisat värde 602 371

NOT 20 VARULAGER
Varulagret består av färdigvaror, varor under tillverkning samt handelsvaror. I 
kostnad för sålda varor ingår nedskrivning av varulager med 1 259 TSEK 
(1 251). 

 
NOT 21 KUNDFODRINGAR

 2016-12-31 2015-12-31

Kundfordringar, brutto 241 15

Kundfordringar, netto efter 
reserv för osäkra fordringar 241 15

Företagsledningen bedömer att redovisat värde för kundfordringar, netto 
efter reserv för osäkra fordringar, överensstämmer med verkligt värde. 
Reservering för osäkra fordringar uppgick till 0 TSEK (0).

 2016-12-31 2015-12-31

Ej förfallna 1 15

Förfallna 30 dagar 146                -      

Förfallna 31-60 dagar 94 0
Redovisat värde 241 15

Bolagets bedömning är att betalning kommer erhållas för kundfordringar som 
är förfallna men inte skrivits ned, då kundernas betalningshistorik är god.

NOT 22 FÖRUTBETALDA KOSTNADER OCH UPPLUPNA INTÄKTER

 2016-12-31 2015-12-31

Förutbetalda hyror 405 70

Förutbetalda försäkringspre-
mier 247 25

Övriga poster 288 262
Summa 940 357

NOT 23 AKTIEKAPITAL
Aktiekapitalet består av 356 123 aktier (328 723) med kvotvärde 1 SEK (1).

NOT 24 ÖVRIGA LÅNGFRISTIGA SKULDER

 2016-12-31 2015-12-31

Energimyndigheten 14 081 10 074

ALMI tillväxtlån 2 000               -      
Summa 16 081 10 074

Lån som förfaller senare än fem år efter balansdagen uppgår till 375 TSEK 
(0).

Climeon AB har ett villkorslån från Energimyndigheten om 14 081 TSEK med 
villkorad återbetalningsskyldighet. Återbetalning av lånet sker med fem pro-
cent av nettofakturerat belopp vid tillverkning och försäljning av varor och 
tjänster som enligt Energimyndigheten är hänförliga till projektet och dess 
resultat. Om fakturering avser licensintäkter ska amortering ske med 35 pro-
cent av uppkomna ersättningar. Amorteringsskyldigheten uppkommer först 
när nettoförsäljningen eller licensersättning, hänförlig till projektet uppkom-
mer. Amortering ska då ske årligen den sista dagen i den nionde månaden med 
början året efter det räkenskapsår under vilket amorteringsskyldigheten har 
uppkommit. Lånet löper räntefritt fram till att amortering av lånet påbörjats. 
Därefter löper lånet med en ränta på 6 procent över Riksbankens referensränta. 
Ränta erläggs med början 3 månader efter att amortering av lånet påbörjats.

Almi företagspartner har under året beviljat Climeon AB ett tillväxtlån på 
2 000 TSEK. Faciliteten löper över 72 månader och är amorteringsfritt 24 
månader. Lånet har en räntesats på 4,65 procent.

NOT 25 ÖVRIGA KORTFRISTIGA SKULDER
 

 2016-12-31 2015-12-31

Skuld erhållna bidrag 2 094 400

Arbetsgivaravgift,  
personalens källskatt 886                -      
Summa 2 980 400

De villkor som krävs för att bidraget ska uppfylla kraven på en intäkt är att pro-
jektet är klart och avrapporterat, vilket förväntas realiseras under 2017. 
   

NOT 26 UPPLUPNA KOSTNADER OCH FÖRUTBETALDA INTÄKTER

 2016-12-31 2015-12-31

Upplupna semesterlöner 631 161

Upplupna sociala avgifter 197 213

Övriga poster 589 175
Summa 1 417 549
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NOT 27 LIKVIDA MEDEL I KASSAFLÖDET

 2016-12-31 2015-12-31

Kassamedel 51 320 34 557

Summa 51 320 34 557

NOT 28 STÄLLDA SÄKERHETER OCH EVENTUALFÖRPLIKTELSER

 2016-12-31 2015-12-31

Företagsinteckningar 2 000                -      

Summa 2 000 0

NOT 29 TRANSAKTIONER MED NÄRSTÅENDE
Upplysningar om transaktioner mellan Bolaget och närstående presenteras 
nedan.

Inköp av varor och tjänster 2016 2015

Helen Öström 
Verksamhetsutveckling 344 235

Weseba AB 86             -      

B-Garden 371             -      
Totalt 801 235

Helen Öström Verksamhetsutveckling AB avser konsultarvode avseende 
administrativa tjänster. Helen är gift med Bolagets VD Thomas Öström. 
Weseba AB avser konsulttjänster som utförts utanför det ordinarie styrelse-
arbetet, Bolaget ägs av styrelseordförande Per Olofsson. B Garden AB avser 
konsulttjänster som utförts utanför det ordinarie styrelsearbetet, bolaget ägs 
av styrelseledamoten Olle Bergström.

Försäljning och inköp av varor och tjänster sker på marknadsmässiga villkor. 

Upplysningar om ersättningar till ledande befattningshavare presenteras i 
not 9.

 

NOT 30 HÄNDELSER EFTER BALANSDAGEN
Bolaget har kontrakterat en viktig tilläggsorder på fyra Climeon Heat Power-
moduler samt en tilläggsprodukt som fortfarande är under utveckling inom 
maritimsegmentet under april 2017.

Bolaget har påbörjat en förstudie för en av världens största stålleverantörer, 
baserad i Indien.

Under maj invigdes en ny produktionsanläggning med kapacitet att produce-
ra upp till 2 500 Climeon Heat Power-moduler per år i samarbete med Mastec 
i södra Sverige.

Maersk Line har signerat en order för pilotinstallation av en Climeon Heat 
Power-modul. Energimyndigheten har parallellt beviljat bidrag för att verifiera 
produktens tillämpning på containerfartyg.

I augusti 2017 erhöll Climeon sin första, villkorade, order inom det geotermis-
ka segmentet från en isländsk aktör. Det sammanlagda ordervärdet, givet att 
förutsättningarna fullföljs, överstiger 30 MEUR.

Climeon har registrerats som publikt bolag hos Bolagsverket efter beslut på 
bolagsstämman i april 2017.

Beslut från bolagsstämma gällande fondemission, split och ny bolagsord-
ning har registrerats.

Bolaget har tecknat avtal för kortsiktig upplåning från större ägare om 12,1 
MSEK och har tillfullo erhållits under juli.

Under augusti har Bolaget erhållit utbetalning av beviljade lån för orderfinan-
siering från Collector Bank om 8,8 MSEK samt Almi Företagspartner om 12 
MSEK.

Av Bolagets utestående teckningsoptioner har efter rapportperiodens slut 
845 teckningsoptioner utnyttjas för teckning av nya B-aktier. Totala antalet 
aktier uppgår därefter till 35 696 800 stycken.

Förslag till disposition beträffande Bolagets resultat

Till årsstämmans förfogande står följande belopp i SEK
   Överkursfond 111 877 724
   Balanserat resultat -33 501 702
   Årets resultat -35 590 312

42 785 710

42 785 710
Styrelsen föreslår att i ny räkning balanseras 42 785 710
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REVISORS RAPPORT AVSEENDE HISTORISK FINANSIELL 
INFORMATION FÖR RÄKENSKAPSÅREN 2016 OCH 2015
Till styrelsen i Climeon AB (publ), org.nr 556846-1643

Revisors rapport avseende nya finansiella rapporter över historisk finansiell information
Vi har utfört en revision av de finansiella rapporterna för Climeon AB på s. 117–129, som omfattar balansräkningen per den 31 december 
2016 och 31 december 2015 och resultaträkningen, kassaflödesanalysen och redogörelsen för förändringar i eget kapital för dessa år samt 
en beskrivning av väsentliga redovisningsprinciper och andra tilläggsupplysningar.

Styrelsens och verkställande direktörens ansvar för de finansiella rapporterna
Det är styrelsen och verkställande direktören som har ansvaret för att de finansiella rapporterna tas fram och presenteras på ett sådant sätt 
att de ger en rättvisande bild av finansiell ställning, resultat, förändringar i eget kapital och kassaflöde i enlighet med årsredovisningslagen 
och kompletterande tillämplig normgivning. Denna skyldighet innefattar utformning, införande och upprätthållande av intern kontroll som är 
relevant för att ta fram och på rättvisande sätt presentera de finansiella rapporterna utan väsentliga felaktigheter, oavsett om de beror på 
oegentligheter eller fel. Styrelsen ansvarar även för att de finansiella rapporterna tas fram och presenteras enligt kraven i prospektförord-
ningen 809/2004/EG.

Revisorns ansvar
Vårt ansvar är att uttala oss om de finansiella rapporterna på grundval av vår revision. Vi har utfört vår revision i enlighet med FARs rekom-
mendation RevR 5 Granskning av finansiell information i prospekt. Det innebär att vi följer FARs etiska regler och har planerat och genomfört 
revisionen för att med rimlig säkerhet försäkra oss om att de finansiella rapporterna inte innehåller några väsentliga felaktigheter. Revisions-
företaget tillämpar ISQC 1 (International Standard on Quality Control) och har därmed ett allsidigt system för kvalitetskontroll vilket innefattar 
dokumenterade riktlinjer och rutiner avseende efterlevnad av yrkesetiska krav, standarder för yrkesutövningen och tillämpliga krav i lagar och 
andra författningar.

Vi är oberoende i förhållande till Climeon AB (publ) enligt god revisorssed i Sverige och har i övrigt fullgjort vårt yrkesetiska ansvar enligt 
dessa krav.

En revision i enlighet med FARs rekommendation RevR 5 Granskning av finansiell information i prospekt innebär att utföra granskningsåt-
gärder för att få revisionsbevis som bestyrker belopp och upplysningar i de finansiella rapporterna. De valda granskningsåtgärderna baseras 
på vår bedömning av risk för väsentliga felaktigheter i de finansiella rapporterna oavsett om de beror på oegentligheter eller fel. Vid riskbe-
dömningen överväger vi den interna kontroll som är relevant för bolagets framtagande och rättvisande presentation av de finansiella rappor-
terna som en grund för att utforma de revisionsåtgärder som är tillämpliga under dessa omständigheter men inte för att göra ett uttalande 
om effektiviteten i bolagets interna kontroll. En revision innebär också att utvärdera tillämpligheten av använda redovisningsprinciper och 
rimligheten i de betydelsefulla uppskattningar som styrelsen och verkställande direktören gjort samt att utvärdera den samlade presentatio-
nen i de finansiella rapporterna.

Vi anser att de revisionsbevis vi har inhämtat är tillräckliga och ändamålsenliga som underlag för vårt uttalande.

Uttalande
Enligt vår uppfattning ger de finansiella rapporterna en rättvisande bild i enlighet med årsredovisningslagen och kompletterande tillämplig 
normgivning av Climeon AB (publ) ställning per den 31 december 2016 och 31 december 2015 och resultat, redogörelse för förändringar i 
eget kapital och kassaflöde för dessa år.

Stockholm den 22 september 2017

Johan Telander
Auktoriserad revisor
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