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Viktig information

Med "Phoenix BioPower” eller, beroende pa samman-
hang, "Bolaget” avses Phoenix BioPower AB (publ), org.
nr.559086-8435. Med "Memorandumet” avses foreliggan-
de informations-memorandum.

Med "Erbjudandet” avses erbjudandet till allmanheten att
med avvikelse fran aktiedgarnas foretradesrétt teckna
aktier enligt villkoren i Memorandumet.

Uppréttande och registrering av Memorandumet
Detta Memorandum har inte granskats och godkants

av Finansinspektionen. Memorandumet ar undantaget
frén prospektskyldighet enligt 2 kap. 4 § Lag (1991:980)
om handel med finansiella instrument beaktat att det
belopp som sammanlagt ska betalas av investerarna
under en tid av tolv manader motsvarar hogst 2,5 MEUR.
For Memorandumet och Erbjudandet galler svensk ratt.
Tvist i anledning av detta Memorandum, Erbjudandet och
darmed sammanhéangande rattsforhallanden ska avgoras
av svensk domstol exklusivt, varvid Stockholms tingsratt
ska utgora forsta instans.

Varken Teckningsratter eller aktier i Phoenix BioPower
har registrerats eller kommer att registrerats enligt
United States Securities Act fran 1933 enligt dess senaste
lydelse och inte heller enligt ndgon motsvarande lag i
nagon delstat i USA. Erbjudandet omfattar inte personer
med hemvist i USA, Australien, Japan, Nya Zeeland,
Singapore, Sydafrika, Hong Kong eller Kanada eller i
nagot annat land dar Erbjudandet eller distribution av
Memorandumet strider mot tillampliga lagar eller regler
eller forutsatter ytterligare memorandum, registreringar
eller andra atgérder &n de krav som foljer av svensk rétt.
Memorandumet far foljaktligen inte distribueras i eller
till sddan jurisdiktion. Anmalan om teckning av aktier i
strid med ovanstdende kan komma att anses vara ogiltig.
Foljaktligen far teckningsratter inte direkt eller indirekt,
utbjudas, sdljas vidare eller levereras i eller till lander
dar atgard enligt ovan kravs eller till aktiedgare med
hemvist enligt ovan.

Marknadsinformation, information fran tredje

part och viss framtidsinriktad information
Memorandumet innehaller viss historisk marknadsin-
formation. | det fall information har hdmtats fran tredje
part ansvarar Bolaget for att informationen har &tergivits
korrekt. Savitt Bolaget kdnner till har inga uppgifter ute-
ldmnats pa ett satt som skulle géra informationen felaktig
eller missvisande i forhallande till de ursprungliga kal-
lorna. Bolaget har emellertid inte gjort ndgon oberoende
verifiering av den information som ldmnats av tredje part,
varfor fullstdndigheten eller riktigheten i den information
som presenteras i Memorandumet inte kan garanteras.
Ingen tredje part enligt ovan har, savitt Bolaget kdnner
till, vasentliga intressen i Bolaget.

Information i Memorandumet som ror framtida forhal-
landen, sdsom uttalanden och antaganden avseende
Bolagets framtida utveckling och marknadsforutsatt-
ningar, baseras pa aktuella forhallanden vid tidpunkten
for offentliggdrandet av Memorandumet. Framatriktad
information aterspeglar Bolagets aktuella syn och for-
vantningar pa framtida handelser samt finansiell och ope-
rativ utveckling men ar alltid férenad med osdkerheter
eftersom den avser och ar beroende av omstandigheter
utanfor Bolagets kontroll. Nagon forsakran att bedom-
ningar som gors i Memorandumet avseende framtida
forhallanden kommer att realiseras ldmnas darfor inte,
vare sig uttryckligen eller underforstatt. Bolaget atar sig
inte heller att offentliggdra uppdateringar eller revide-
ringar av uttalanden avseende framtida forhallanden till
foljd av att ny information eller dylikt som framkommer
efter tidpunkten for offentliggérandet av Memorandumet.

Ovrigt

En investering i Bolaget ar forenad med risker, se
avsnittet "Riskfaktorer”. Nar investerare fattar investe-
ringsbeslut maste de forlita sig pa sin egen bedémning av
Bolaget enligt detta Memorandum, inklusive foreliggande
sakforhallanden och risker. Infor ett investeringsbeslut
bor potentiella investerare anlita sina egna professionella
radgivare samt noga utvardera och 6vervaga investe-
ringsbeslutet. Investerare far endast forlita pa sig pa in-
formationen i detta Memorandum samt eventuella tilldgg
till detta Memorandum. Ingen person har fatt tillstand att
ldmna nagon annan information eller géra ndgra andra
uttalanden an de som aterfinns i detta Memorandum och,
om sa dnda sker, ska sadan information eller sadana
uttalanden inte anses ha godkants av Bolaget och Bolaget
ansvarar inte for sddan information eller sddana uttalan-
den. Varken offentliggorandet av detta Memorandum eller
nagra transaktioner som genomférs i anledning harav ska
under nagra omstandigheter anses innebéra att informa-
tionen i detta Memorandum ar korrekt och gallande vid
nagon annan tidpunkt @n per dagen for offentliggdrandet
av Memorandumet, eller att det inte har forekommit
nagon forandring avseende Bolaget efter denna dag.
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Inledning

Varlden star infor dubbla utmaningar; att begrdnsa skadliga klimateffekter
fran koldioxidutslapp samtidigt som elproduktionen behover férdubblas till

foljd av global urbanisering.

For att mota dessa utmaningar och minska fossilberoendet de
narmaste 30 dren, behdvs enorma mangder fornybar energi. | dag
domineras nybyggnation av fornybar el av sol- och vindkraft. Tekniken
ar dock vaderberoende och kan inte dka elproduktionen efter behov.
Nar en stor andel vaderberoende el uppnas i systemet, far detta
betydande konsekvenser sdsom kraftigt okad variation i elpriser och
okad risk for effektbrist. En annan konsekvens ar dyra installationer
for transmission av el inom och mellan ldnder med éver/underskott.

EFFEKTIV
SKALBAR
REGLERBAR
HALLBAR

Bolaget utvecklar en ny, skalbar, teknik som
producerar férnybar el efter behov fran biomassa.
Anlaggningen ar mer lonsam an vindkraft och pla-
ceras geografiskt dar elen forbrukas. Den hogre
lonsamheten kommer av att produktionen kan
regleras och planeras, t ex nar priserna ar som
hogst. Karnan av det vi kallar for BTC-tekniken
(Biomass-fired TopCycle) &r att kunna producera dubbelt s mycket

el frdn samma mangd biomassa jamfort med dagens teknik. Detta
mojliggor 40% lagre driftskostnader totalt for kunden, samt ger pro-
duktionskostnader i nivd med all storskalig kraftteknik. BTC-tekniken &r
darmed ett verkligt alternativ nar den fossila kraften skall ersattas och
elproduktionen skall byggas ut. Den globala potentialen ar uppenbar.

De fossila branslena dominerar den globala elproduktionen med 66 %
som illustreras i Diagram 1 intill. Har ligger den stora utmaningen

i omstallningen och utbyggnaden av varldens elproduktion. Varje
energislag har sina for- och nackdelar:

Fossil kraft - Gamla anlaggningar, framforallt kol, behdver fasas ut av
miljoskal. Utbyggnaden av nya anldggningar i t ex Indien och Kina har
stannat av.

Vind- och solkraft - Byggs ut intensivt men ar vaderberoende och kan
inte leverera kraft efter behov.

Vattenkraft - Ar en geografiskt begrinsad resurs, dardver finns natur-
skyddslagar som hindrar dess utbyggnad i manga lander.

Karnkraften - Skall fasas ut i manga nyckelmarknader. Ny karn-
kraft som installeras ar mycket dyr och kraver hdga och langa
subventioner.

Jamfor vi BTC-teknikens elproduktionskostnad med de 6vriga
energislagen i Diagram 2, ar det tydligt att BTC anlaggningar kommer
kunna konkurrera ut flera av dessa energislag pa kostnadsbasis. Nar
man beaktar att de flesta storre marknader infor styrmedel for att
oka kostnaderna av koldioxidutslapp, forstarks konkurrensfordelarna
med BTC-tekniken ytterligare med uppemot 30 6re/kWh gentemot de
fossila branslena’.

VIND, SOL, BIOKRAFT -

KARNKRAFT

VATTENKRAFT FOSSIL KRAFT

Diagram 1: Global elproduktion per energislag.
Kalla: [EA

Utéver en lag produktionskostnad erbjuder BTC produkten foljan-
de fordelar:

= Lonsam - mer lonsam an traditionell biokraft, men dven vindkraft
(5-10 % hogre avkastning?) d& man kan producera vid hégre elpris

= Reglerbar - leverera fornybar el nar den behdvs och
nara elbehovet

= Fjarrvarme - leverera fjarrvarme med hdg verkningsgrad och
kostnadseffektivt

m Effektbrist - minskar risken for effektbrist

= Nédtinvesteringar - minskar behoven av omfattande investeringar
i overforingskapacitet

= Avfall som brdnsle - anvanda avfall frdn inhemsk skogs- och
jordbruksindustri som bransle

1. Ett koldioxidpris p& 280 kr/ton under Europas Emission Trading Scheme skulle innebéra en 6kning av 13 respektive 30 ére/kWh for el frén naturgas- och kolanldggningar.

2. Internavkastning
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BIOKRAFT ANGPANNA
VINDKRAFT - HAVS
BIOKRAFTVARME - ANGPANNA
BIOKRAFT - BTC

NATURGAS KRAFTVERK
KARNKRAFT

BIOKRAFTVARME - BTC
KOLKRAFT

VINDKRAFT - LAND

60 80 100

ore/kWh el

Diagram 2: Jamférelse i elproduktionskostnader for olika energislag. For kraftvarme erhalls varmekrediter vilket sanker dess produktionskostnader'.
Kraftvarme innebar samtidig produktion av kraft och virme, kraft i diagrammet avser endast elproduktion.

1. For kraftverk jamférs tekniken utifrén deras optimalstorlek. For kraftvdrme jamfors anldggningar med 75 MW varmeproduktion.

Marknaden for ny biokraft bedoms ha en mycket stark tillvaxt de
kommande 10-15 &ren oberoende av Bolagets revolutionerande teknik.
Organisationen IRENA uppskattar den globala tillvaxten for biokraft
uppemot 13 % per ar fram till 2030. Denna tillvaxt drivs till stor del

av de faktorer som namnts ovan. Den globala tillvaxten uppskattas
framst ske i fossilintensiva marknader dar kol skall ersattas och ny el-
produktion behdvs. Bolaget avser inledningsvis adressera marknader
i Norden foljt av internationell expansion till marknader som Tyskland,
Kina och Indien.

Bolaget har som malsattning att bli den dominerande tekniken for ny
biokraft. | Norden uppskattas marknaden for biokraft vara uppemot

17 MDR SEK per ar. Baserat pa den forvantade tillvaxten for biokraft
globalt fran 500 TWh till 3 400 TWh? beraknas den globala marknaden
till Gver 380 MDR SEK per ar.

Utvecklingen av BTC-tekniken sker i ett antal steg for att ta tekniken
till ett kommersiellt stadium. Fas 4 utgor utveckling av anldaggning
vilken finansieras inom ramen for bestallningen fran betalande kund.

Fas Namn Period Skala Budget* MSEK  Planerad finansiering Teknikfokus Kommersiell fokus Nyckelpartners

Fas 1 Koncept 2018-19 Varierande 25 Privat: 9 Testriggar Marknadsaktorer Kraftbolag, FoU (uni,
Offentlig. 13 Komponent-prestanda institut)
Industri 3

Fas 2 Design 2019-20 1:100 25 Privat: 9 Fuel-to-flame Konsortie-byggande Kraftbolag, tillverka-
Offentlig. 13 Systemprestanda Intressent-bearbetning re, FoU
Industri 3

Fas 3 Pilot 2020-22 01:10 150 Privat: 45 Pilot-anlaggning Kommersiellt erbjudande  Kraftbolag, EPC och
Offentlig. 90 Uppskalning, Bestallning av demo. tillverkare
Industri 15 prestanda Upprattande Joint

Ventures.
Fas 4 Demon- 2022-26 01:01 150 Privat: 10 Demo-anlaggning Ekonomiska prestanda Kraftbolag, EPC och
stration Kund: 95 Prestanda, Marknadsintro storre tillverkare

Offentlig. 45 tillganglighet

*Avser endast Phoenix BioPower. Exklusive utvecklingspartners behov t ex gasturbinen, och demonstrationsanldggningskostnad.

Tabell 1: Utvecklingsplanen for Phoenix BioPower

De olika faserna representerar bade tekniska utvecklingssteg,
uppskalning av tekniken, tillverkning, men ocks3 affarsutveckling och
marknadsintroduktion. Malsattningen &r att kommersialisera BTC-
tekniken och, tillsammans med partners, leverera en kommersiell
demoanldggning pa ca 30 MW, till 2025 bestalld av en gruppering av
kunder med stdd av offentliga sektorn. Tillsammans med pilotanlagg-
ningen utgor detta grunden for den kommersiella expansionen.

3. IEA World Energy Outlook, “two degree scenario” for 2060.

BTC-tekniken har redan erhallit stod fran Energimyndigheten och
energiinkubatorn InnoEnergy. Energimyndigheten har fram till 2018
beviljat stod for ca 5 MSEK for utveckling av tekniken och patentport-
foljen. Dartill har Energimyndigheten beviljat ett stod om 9,6 MSEK for
teknikutveckling under perioden 2018-2019. Utdver offentlig finan-
siering, bedoms det totala kapitalbehovet 2018-2019 vara 9 MSEK,
vilket behovs for att bedriva kritiska affarsutvecklingsaktiviteter och
tekniska projekt.
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Diagram 3: Antaganden om kostnader och bruttoresultat, EUR, 2018-2030, Norden.

Vid kommersialisering kommer Bolagets intdktsmodell baseras pa
tva huvudsakliga intakter, forsaljning av nyckelkomponenter respekti-
ve royalty pa producerad energi. Baserat pd den nordiska marknaden
bedomer bolaget kostnads- och intaktsutvecklingen enligt Tabell 1,
forutsatt en marknadsintroduktion 2020 och forsta bestallning 2022 i
samband med driftsattning av pilotanlaggningen.

Kommersialiseringen av tekniken i Norden kraver ca 250 MSEK, fore
offentligt stod och industriellt naturabidrag om ca 190 MSEK, innan
verksamheten bedoms uppvisa ett positivt kassaflode, med en forsta
order ca 2022. Det positiva kassaflodet uppskattas ske 2026-2027.
Till detta skall laggas den signifikanta potential som tekniken besitter,
speciellt for marknader som Kina, Tyskland och Indien.

phoenixbiopower.com 6



Sammanfattning

Denna sammanfattning skall endast ses som en introduktion till erbjudandet.

Varje beslut om att investera i de aktier som erbjuds i Bolaget skall grundas pa en
bedomning av detta IM i sin helhet. Det ar darfor av stor vikt att noggrant studera
alla delar, och inhdmta rad fran expertis i olika fragor rérande emissionen eller den
information som behandlas i detta IM, om sa skulle behévas.

Bolagsstammans beslut

Den 5 juli 2018 beslutade bolagsstamman for Phoenix BioPower

AB (publ) att 6ka aktiekapitalet med hégst 82 500 kronor genom
utgivande av hogst 1650 000 aktier av serie B utan foretradesratt for
Bolagets aktiedgare. Vid fullteckning av emissionen tillfors Bolaget

9 075 000 kronor fore emissionskostnader.

AFFARSIDE

Vérlden star infor dubbla utmaningar; att begransa skadliga klimatef-
fekter fran utslapp samtidigt som elproduktionen behdver fordubb-
las till foljd av en 6kad urbanisering globalt. For att mota dessa
utmaningar behdver enorma mangder fornybar energi installeras de
kommande 30 aren for att ersétta fossila anldggningar och sakerstélla
en hallbar utveckling. Dagens dominerande alternativ ar sol och
vindkraft vilka ar vaderberoende och kan inte producera vid behov
(planerbar och reglerbar). Detta har viktiga konsekvenser som kraftigt
okad variation i kraftpriser, effektbrist kan uppsta och dverforingska-
paciteten inom och mellan lander maste dkas drastiskt.

Bolaget har inom detta omrade identifierat ett stort behov av l6nsam,
reglerbar och fornybar el: en panyttfédd biokraft som kan forsorja
stader med hallbar el och varme vid behov och till lag kostnad. For
dessa behov behdvs ett reglerbart alternativ till karnkraft och fossil
kraft erbjudas.

Den teknik som Phoenix BioPower utvecklar ar en ny, skalbar, teknik
som producerar fornybar kraft vid behov, placerad nara konsumtio-
nen, och ar lika kostnadseffektiv som vindkraft. Detta gor biokraften
till ett verkligt alternativ nar den fossila kraften skall ersattas.

Tekniken, BTC (Biomass fired Top Cycle), kan producera dubbelt

sd mycket el frdn samma bransle som dagens radande teknik kan.
Tekniken kan forbattra elverkningsgraden fran typiska 25-35 %

idag till uppemot 60 % for storre anlaggningar. Denna forbattring i
elverkningsgrad innebdr att biokraften pa allvar kan konkurrera med
fossileldade anlaggningar och med intermittent kraft fran sol och vind,
dven utanfor varmesasongen (d& man samproducerar fjarrvarme).
Vidare kan biokraft bli ett mer l6nsamt alternativ, eller ett flexibelt
komplement, till vindkraften. Tva kritiska resultat som ar mojliga da
produktionskostnaden for el med BTC-tekniken ndra nog halveras
jamfort med traditionell angpanneteknik och ligger i samma niva som
vindkraften. Eftersom biokraften kan anpassa produktionen kan en
anlaggning drivas under storre del av mer av hogpristimmarna och
darmed fa battre betalt for produktionen.

Utvecklingen av BTC-tekniken syftar till att inom 5 &r kommersia-
lisera tekniken och tillsammans med industriella partners erbjuda den
pa kommersiella villkor till marknaden. Phoenix BioPower, planerar
ansvara for teknikutveckling och koordinering av utvecklingen for att
tillsammans med partners, erbjuda nyckelkomponenter samt know-
how till anlaggningsbyggaren som uppfor en kraftvarmeanlaggning
baserad p& BTC-tekniken.

Bolagets intaktsmodell &r baserad pa bade intakter fran forsaljning av
utrustning/nyckelkomponenter samt royaltyintikter p8 producerad
energi baserat pa tekniken. Schablonmassigt kan det sdgas att intak-
ten frdn utrustningsforsaljningen baseras pé installerad effekt, €/kW
och intdkten fran royalty baseras p& producerad energi, €/MWh.

Med en arlig addresserbar biokraftmarknad pa 16,6 MDR SEK i Sverige
och over 380 MDR SEK globalt ser Bolaget goda forutsattningar for

en snabb tillvaxt av forsaljningen nar tekniken lanseras kommersiellt.
Bolagets malsattning &r att bli den ledande tekniken for ny biokraft
och biokraftvarme.

phoenixbiopower.com 7



MARKNAD

Bolagets teknik, BTC-tekniken, ar en kraftvarmeteknik vilken kan
producera bade elkraft till elndtet och varme till t ex ett fjarrvarmenat.
Marknaden for férnybar, biomassaeldad kraftvarme uppgar till ca 59
TWh/&r i Norden och representerar en potential pd uppemot 500 MDR
SEK 6ver 30 ar varav Bolagets potentiella andel av anldggningsinves-
teringen utgor 10-20 %. Globalt ar kraftvarmemarknaden, inklusive
fossilt. cirka tusen ganger storre.

Med effektivare biokraftsteknik kan dagens investeringar i
fiarrvarmenaten utnyttjas mer effektivt samtidigt som ny, reglerbar
kraft kan erbjudas i ett energisystem dar karnkraften fasas ut och
mer intermittent kraft frén sol och framforallt vind kommer till. Med
denna utfasning av baskraft och 6kad andel intermittent kraft riskerar
effektbrist uppsta i delar av Norden, samtidigt som volatiliteten i
elpriser kommer stiga. Baserat pa dagens fjarrvarmenat skulle en
effektivare teknik for kraftvarme som BTC, kunna ge ett tillskott av
reglerbar kraft i Norden pd uppemot 50 TWh/3r, vilket &r néstan lika
mycket som forsvinner i samband med utfasningen av den svenska
karnkraften.

Internationellt ldmpar sig BTC-tekniken mycket val som ersatt-
ningsteknik for fossila kraftverk, framst fran kol. For kolintensiva
marknader som Tyskland, Polen, Brasilien, Indien och Kina, lander
med god tillgdng pa biomassaavfall fran skogsindustri och jordbruk,
kan BTC-tekniken minska CO,-utslappen med ménga miljoner ton
vid en storskalig implementering, samtidigt som partikelutslapp och
utslapp av tungmetaller som Kadmium minskar radikalt. Utslappen
av tungmetaller kommer av att kol innehaller stora mangder, vilket
frigors vid forbranning. Partikelutslappen reduceras genom den
reningsprocess BTC-tekniken anvander.

NYA OCH BEFINTLIGA SAMARBETEN

For att genomfora bade teknikutvecklingen och framgangsrikt
kommersialisera BTC-tekniken samarbetar bolaget med ett flertal
parter, bade inom akademin och industrin. Inledningsvis &r de primara
samarbetsparterna olika institutioner och institut vilka bidrar till den
tidiga teknikutvecklingen. Ett urval av de partners som bolaget har
idag ar KTH, TU Berlin (DE), Swerea, High Temperature Corrosion
Centre, Svenskt Férgasningscentrum, Eschertec (CH) och MTU Aero
Engines (DE).

Genom den referensgrupp som bolaget bildat, med medlemmar fran
Stockholm Exergi, Sveaskog, Tekniska Verken, Svenska Kraftnat
och Energiforsk far Bolaget och teknikutvecklingen en kontinuerlig
avstamning mot marknadens krav och forvantningar. Samtidigt ger
det Bolaget en mojlighet att marknadsfora tekniken mot aktorer i
marknaden. Syftet med referensgruppen ar att engagera sa manga
aktorer i vardekedjan for en BTC anlaggning som maojligt. Av det
skalet planerar Bolaget utoka referensgruppen med ytterligare
medlemmar vartefter teknikutvecklingen fortskrider.

Samtidigt med denna teknikutveckling arbetar bolaget intensivt med
att rekrytera industriella partners for den kommande kommersiali-
seringen och industrialiseringen av tekniken. D3 teknikutveckling av
ny kraftvarmeteknik &r bade tidskravande och kapitalintensiv ar det
viktigt for teknikens framgang att industriella parter engageras tidigt
i utvecklingen samtidigt som marknaden bearbetas for att skapa en
efterfrdgan for mer hogeffektiv biokraft.

FINANSIERING

Bolagets huvudsakliga finansiering under utvecklingsperioden
kommer vara genom offentliga stodprogram fran Energimyndigheten,
EU program som t ex Horizon 2020 och motsvarande. Genom den
stora andel offentliga finansiering som Bolaget redan erhallit, erhalles
en sankt finansiell risk for aktiedgarna och dvriga investerare i
Bolaget. Utdver offentlig finansiering raknar bolaget med viss indu-
striell naturafinansiering, dvs industriella partners och aktorer bidrar
utan ersattning till bolagets teknikutveckling genom att t. ex. upplata
lokaler, erbjuda studier eller teknisk utrustning eller pa annat satt
bidra positivt till verksamheten.

| maj 2018 beviljade Energimyndigheten Bolaget stdd pa 9,6 MSEK

for ett utvecklingsprojekt for att vidareutveckla tre kritiska kom-
ponentsteg i BTC processen. Detta projekt bygger vidare pa den
teknikutveckling som bedrivits pa tekniken tidigare inom Phoenix och
Euroturbine AB. Detta ska ldggas till redan beviljat stod pa ca 4 MSEK
for tekniken 2016-2018.

Bolaget har idag projektplaner som omfattar cirka 100 MSEK for
perioden fram till och med 2022. For de inledande projekten under
2018-2019, omfattande ca 20 MSEK, sdker Bolaget genom denna
nyemission 9 MSEK for att mdota det kapitalbehov som den planerade
teknik- och affarsutvecklingen kraver, tillsammans med beviljat stod
och industriell motfinansiering.

Utover finansieringen fran Energimyndigheten bygger bolagets ut-
vecklingsplan pa betydande icke upptagna tillgdngar vad galler teknik,
know-how och inventarier. Bolagets patentportfolj har av extern part
varderats till uppemot 50 MSEK, en tillgdngsmassa upptagen till

500 000 SEK i rakenskaperna. Till detta kommer etablerade samar-
beten, tekniska rapporter samt testutrustning for betydande varden.
Detta sammantaget ger bolaget en stabil grund att std pa i den
accelererade utveckling av tekniken som nu lanseras genom Fas 1. Se
Tabell 8 pa sida 29 for detaljer.
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AKTIEKAPITAL OCH AGARFORHALLANDEN

Aktiekapitalet i Phoenix BioPower uppgar till 550 000 kr férdelat pa
11 000 000 aktier i Serie A. | bolaget finns tva aktieslag, A-aktier och
B-aktier. En aktie ger tio (10) réster och en B-aktie en (1) rést. Nedan
sammanstallning visar aktiedgandet i bolaget, efter forevarande
nyemission, forutsatt fullteckning.

Aktiekapitalets utveckling

Erbjudandet omfattar 1650 000 aktier av Serie B. Nedanstdende
sammanstallning visar fordelningen av kapitalet fore och efter emis-
sionen. Sommaren 2018 genomfordes en apportemission i samband
med Gverforingen av patentportfdljen frén Eurotubine AB till Phoenix
BioPower fullgjordes.

Datum Handelse Kvotvarde Kurs Antal A-aktier ~ Antal B-aktier Forandring Summa Summa antal aktier
aktiekapital aktiekapital
2016-11-24 Bolagsbildning 5 5 10 000 0 50 000 50 000 10 000
2018-07-05 Split 1:100 0,05 1000 000 0 - 50 000 1000 000
2018-07-05 Apportemission 0,05 10 000 000 0 500 000 550 000 11 000 000
Situationen fore nyemissionen 0,05 11 000 000 0 550 000 11 000 000
2018-08-20 Nyemission 0,05 55 1650 000 82 500 632 500 12 650 000
Situation efter nyemission 0 5,5 11 000 000 1 650 000 632 500 12 650 000

Tabell 2: Aktiekapitalets utveckling

Agarforhallanden

Fore nyemissionen:

Aktiedgare Antal A-aktier ~ Antal B-aktier Andel kapital Andel roster
Henrik Bage 1788 280 16,26 % 16,26 %
Michael Bartlett 3576 560 3251 % 32,51 %
Oliver Pashereit 880 000 8,00 % 8,00 %
Hans-Erik Hansson* 3576 560 3251 % 3251 %
InnoEnergy 1100 000 10,00 % 10,00 %
Catharina Lagerstam* 39 300 0,36 % 0,36 %
Stefan Jakélius* 39 300 0,36 % 0,36 %
Summa 11 000 000 0 100,00 % 100,00 %

Efter nyemissionen, forutsatt fullteckning:

Aktiedgare Antal A-aktier  Antal B-aktier Andel kapital Andel roster
Henrik Bage 1788 280 14,14 % 16,02 %
Michael Bartlett 3576 560 28,27 % 32,03 %
Oliver Pashereit 880 000 6,96 % 7,88 %
Hans-Erik Hansson* 3576 560 28,27 % 32,03 %
InnoEnergy 1100 000 8,70 % 9,85 %
Catharina Lagerstam* 39 300 0,31 % 0,35%
Stefan Jakélius* 39 300 0,31 % 0,35 %
Nya 1 650 000 13,04 % 1,48 %
Summa 11 000 000 1 650 000 100,00 % 100,00 %

* Inkl. gande genom eget bolag
Tabell 3: Agarférhallanden per 2018-08-10

phoenixbiopower.com
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OVRIGA BOLAGSFAKTA

Firmanamn: Phoenix BioPower AB (publ)

Sate: Stockholms lan, Stockholm

Land: Sverige

Organisationsnummer: 559086-8435

Bolagsbildning: 2016-11-24

Juridisk form: Publikt svenskt aktiebolag
Lagstiftning: svensk ratt och svenska aktiebolagslagen

Bolaget ar ett avstamningsbolag och ansokan om registrering hos
Euroclear ar inlamnad och beraknas vara genomford under au-
gusti manad.

Adress: c/o InnoEnergy, Valhallavagen 79
Hemsida: www.phoenixbiopower.com

RISKFAKTORER

En investering i Phoenix BioPowers aktier innebar ett risktagande,
dar flera faktorer paverkar eller kan komma att paverka Bolagets
verksamhet. Nedan namnda risker ar endast en sammanfattning
av de riskfaktorer en investerare bor ha i dtanke vid en investering
i Bolaget. For att fa en helhetsbild av riskerna med att investera i
aktierna som erbjuds i detta Memorandum, ar det av stor vikt att
alla relevanta risker som beskrivs i avsnittet Riskfaktorer beaktas.
Utelamnande eller inférande av en risk i denna sammanfattning ar
inte en indikation pa dess betydelse.

Potentiella investerare bor saledes noggrant 6vervaga beskrivna
riskfaktorer liksom dvrig information i detta Memorandum innan
beslut fattas om teckning av aktier i Phoenix BioPower AB (publ).
Verksamhetsrelaterade risker utgors t.ex. av risker hanforliga till
Bolagets relativt korta historik, bolagets hittillsvarande begransade
intakter som kan leda till fortsatta forluster och beroende av ytterliga-
re kapitalanskaffning.

Oforutsedda tekniska problem som kan leda till kostsamma
nyutvecklingar eller tester. Konkurrenter och deras agerande eller
produkter under utveckling kan inte forutses av bolaget. Global ut-
veckling av ekonomiska férhallanden och politiska beslut kan paverka
bolagets verksamhet. Politiska beslut kan t.ex. utgdras av subven-
tioner for vissa energislag som skulle kunna missgynna Bolagets
produkter i forhallande till andra teknologier. Affarsrisker sdsom lagre
intresse for Bolagets produkter an forvantat, risker i kundfordringar,
risk for tvister och garantiforbindelser. Finansiella risker utgors av
risk for bristande likviditet i bolaget och behov av ytterligare kapital,
utover det kapitalbehov som idag &r kant. Aktie- och aktiemarknads-
relaterade risker utgors t.ex. av risk for att utdelning uteblir, att
aktiekursen inte utvecklas positivt eller att méjligheterna att avyttra
aktierna ar begransade. Se dven kap 6 om risker.




Inbjudan till teckning av aktier

Harmed inbjuds, med avvikelse fran
aktieagarnas foretradesratt, allmanheten
till teckning av aktier i Phoenix BioPower
AB (publ) i enlighet med villkoren i detta
Informationsmemorandum, Memorandum.

Bolagsstamman for Phoenix BioPower beslutade den 28 juni, 2018
att 6ka Bolagets aktiekapital med higst 82 500 kronor fordelat pa
hogst 1650 000 aktier.

Samtliga aktier erbjuds till en teckningskurs om 5,50 kronor per aktie.
Det totala emissionsbeloppet uppgar till hdgst 9 075 000 kronor.

Bolaget kommer saledes att tillféras upp till 9 075 000 kronor fére
emissionskostnader. Nyemissionen innebar att Bolagets aktiekapital
kan oka fran 550 000 kronor till hdgst 632 500 kronor.

Antalet utestdende B-aktier kan samtidigt 6ka fran 0 stycken till hogst
1650 000 stycken. Utspadningseffekten for de befintliga aktiedgare
som valjer att inte teckna aktier uppgar darmed till cirka 13,04

%. Aktierna beraknas vara registrerade hos Bolagsverket under
september 2018 varefter leverans av aktier till berérda tecknare
kommer att ske.

Detta Memorandum har upprattats av styrelsen for Phoenix BioPower
AB (publ) med anledning av nyemissionen. Styrelsen forsakrar att
den har vidtagit alla rimliga forsiktighetsatgarder for att sdkerstalla
att uppgifterna i detta Memorandum, savitt styrelsen kanner till,
overensstammer med de faktiska forhallandena och att ingenting ar
utelamnat som skulle kunna paverka dess innebord.

Stockholm den

Phoenix BioPower AB (publ)
Styrelsen
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Bakgrund och motiv

BAKGRUND

Efterfragan pa energi okar kontinuerligt och snabbt, bade i Sverige
och globalt. Over 80% av den konsumerade energin i virlden kommer
fortfarande fran fossila kallor. Behovet av ny energi 6kar i snabbare
takt an omstallningen mot fornybara energikallor, vilket gor att ande-
len energi som kommer fran fossila kallor okar, trots stora satsningar
pé fornybara energikallor som sol och vind.

Ett av de vanligaste branslen for elkraft och varme globalt ar kol.
Kolkraften méste, for att vi ska nd malet i klimatavtalet i Paris, fasas
ut och ersattas med fornybar kraftproduktion. En stor del av denna
produktion kan ersattas med sol- och vindkraft, men det ar inter-
mittent kraft, kraft som man inte kan planera da kraftproduktionen

ar helt beroende av aktuell vaderlek. En konkurrenskraftig industri,
och samhallet i stort, forutsatter en langsiktig energiplanering med
stabila forutsattningar, priset och tillforlitlighet. En 6vergang mot
fornybara energikallor forutsatter darfor att ny teknik tas fram, teknik
som bade kan leverera fornybar energi som tacker behoven bade for
den nya energi som kommer att kravas och som kan ersatta befintliga
kraftverk efter avveckling.

Phoenix BioPower utvecklar en ny teknik for reglerbar kraft med led-
stjarnorna "lénsam, reglerbar och férnybar” kraftproduktion. Bolagets
teknik kan mdta en betydande del av det globala behovet av fornybar
el, kraftvarme, reglerkraft och att ersatta kolkraften. | Sverige skall
karnkraften helt fasas ut under de ndrmaste 20 aren.

MED PHOENIX
BIOPOWERS TEKNIK
KAN HELA BORTFALLET
FRAN KARNKRAFTENS
UTFASNING ERSATTAS
MED HﬁGEFFOEKTIV
BIOKRAFT, NAGOT

SOM INGEN ANNAN
KAND ENERGIKALLA
KLARAR IDAG.

MOTIV

Phoenix BioPower befinner sig i ett intensivt utvecklingsskede med ett
starkt stod fran Energimyndigheten och inkubatorn InnoEnergy. Under
sommaren 2018 beviljade Energimyndigheten stod for den fortsatta
utvecklingen av BTC-tekniken i syfte att kommersialisera tekniken
langre fram. Projektet avser vidareutveckling komponentprestanda av
de tre huvudsakliga stegen i processkedjan; trycksattning, forgasning
och forbranning. Budgeten for projektet ar ca 15 MSEK med stod

fran Energimyndigheten pa 9,6 och ca 1,5 fran Industriella partners.
Tillsammans med affarsutvecklingsprojekt kopplade till teknikutveck-
lingen uppgar budgeten for Fas 1till 20 MSEK. Tidigare i ar erholl
Bolaget ocksa en finansiering om ca 2 MSEK for att fortsatt sékra och
vidareutveckla patentportfoljen samt for att starka patentstrategin.

Bolagets teknikutveckling sker i fyra huvudsakliga faser. Diskussioner
med Energimyndigheten om ytterligare projekt och ansokning till
EU-program pagar enligt:

Fas 1: 9,6 MSE beviljade och diskussioner med Energimyndigheten om
ytterligare projekt dar stod om ca 3 MSEK ar aktuellt

Fas 2 samt delvis Fas 3: 40 MSEK projektstdd fran ett EU program
inom Horizon 2020

For Fas 1 soker Bolaget 9 MSEK i denna emission. Se Tabell 8
pa sida 29.

Regelverket for stod fran Energimyndigheten och annat offentligt stdd,
kraver att en del av projektkostnaden finansieras av privata medel, s&
kallad medfinansiering. Eftersom en sa stor del av projektkostnaden
finansieras av Energimyndigheten och industriella partners innebar
det att aktiedgare och investerare far en mycket god havstang pa
investerat kapital samt en betydligt sankt risk.

Bolaget erbjuder nu allmanheten att investera i Phoenix BioPower.
Bolagets revolutionerande teknik, lett av ett erfaret team och styrelse
har mycket goda forutsattningar att kommersialisera denna teknik.
Med de marknadsmdssiga forutsattningar som rader idag och det
akuta behovet av att dndra energisystemet till mer hallbart, ldgger
grunden for en kommersiell succé.
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VD har ordet

81 procent! Det @r andelen fossil energi globalt. Det ar en ganska
skrammande siffra nar man tanker pa klimatet och vart behov av

ett hallbart energisystem.

| Parisavtalet, paskrivet av varldens nationer, ska vi strava for att
begransa den globala uppvarmningen till 1,5°C for att undvika en kli-
matkatastrof. Detta mal kraver stora ataganden vad galler minskade
utslépp av vaxthusgaser. Tyvarr, racker inte dagens ataganden fran
lander och foretag utan vi riskerar att ta oss till en temperaturokning
pa minst 3°C till &r 2100. | det perspektivet blir utmaningen, och
behoven, betydligt stérre dn vad de flesta inser. Detta stigande behov
av fornybar energi &r en enorm mojlighet for var teknik for hogeffektiv
biokraft.

Med var BTC (Biomass-fired TopCycle) teknik kan vi fordubbla elut-
bytet frén samma bréansle, fran 30 % till 60 % jamfort med traditionell
angpanneteknik. Med detta radikalt hogre elutbyte blir biokraften
betydligt mer konkurrenskraftig jamfort med andra energikallor och
framforallt traditionell angpanneteknik. En stor fordel jamfort med
vaderberoende energislag sdsom vindkraft &r att energi kan levereras
efter behov, inte bara nar det bl&ser. Tekniken utvecklas for att anvan-
da avfall frén skogs- och jordbrukssektorerna som bransle. P detta
satt utnyttjas resurser effektivare och ingen ny mark behover tas i
ansprak for produktion av brénsle, t ex mark som behdvs for matpro-
duktion. Kort och gott &r var teknik lonsam, planerbar och fornybar.

Vi sjosatter nu ett accelererat utvecklingsprogram med syfte att
inom 5 &r kunna erbjuda tekniken kommersiellt bade i Sverige och
internationellt. Var malsattning &r att ha var forsta kommersiella,
storskaliga anldggning i drift innan 2025. Basen for det utvecklings-
programmet ar det stod pa nastan 11,6 MSEK som Energimyndigheten
beviljat Bolaget hittills.

"BTC-TEKNIKEN HAR ALLA FORUTSATTNINGAR ATT
BLI DEN GAME-CHANGER FOR BIOKRAFTEN OCH
PLANERBAR KRAFT SOM SAKNAS”

BTC tekniken har alla forutsattningar att bli den game-changer for
biokraften och planerbar kraft som saknas i energiomstallningen till
fornybart. Flera aktorer ser potentialen i denna teknik, framforallt
Energimyndigheten och Europas stérsta energiinkubator, InnoEnergy,
men det finns dven ett stort intresse fran ledande marknadsaktorer
och t ex Svenska Kraftnat. Detta intresse stracker sig aven utanfor
Sverige, till marknader dar behoven av att ersatta kolkraften och
forbattra miljon ar betydligt mer akuta.

Vi ar ett litet, men fokuserat och erfaret, team med ladng bakgrund
inom teknikutveckling, innovation, industrialisering och tillvaxtbolag.
Kombinerat med den revolutionerande tekniken har bolaget skapat
de basta férutsattningarna for en framgangsrik kommersialisering av
BTC tekniken.

Vi gar en spannande framtid till mdtes. Utmaningarna ar stora, men
mojligheterna desto storre. Med var teknik har vi mgjlighet att paver-
ka miljon globalt och matbart! Vi ar dvertygade om att BTC tekniken
inom 10 ar kommer vara forstavalet for storskalig biokraft globalt,
med uppférande av flera anldggningar per ar. Phoenix BioPower
kommer sta redo att leverera. Vi vill darfor bjuda in Dig att vara med
pa var resa. Valkommen ombord!

Henrik Bage
VD

phoenixbiopower.com 13



Villkor och anvisningar

Aktier som erbjuds
Aktien som Erbjudandet galler &r Phoenix BioPower AB (publ) serie B.
Aktien har upprattats enligt svensk lagstiftning.

Foretradesratt till teckning
Aktierna emitteras utan foretradesratt for existerande aktiedgare och
riktas till allmanheten.

Emissionskurs

De nya aktierna emitteras till en kurs om 5,50 kronor per aktie. Det
tillkommer inget courtage eller skatter pa beloppet. Emissionskursen
ar faststélld av Stdamman och baserar sig pa aktuellt affarslage

i kombination med en bedémning utifran Bolagets potential och
framtidsutsikter.

Antal aktier i erbjudandet

Erbjudandet omfattar hdgst 1650 000 B-aktier, samtliga med en (1)
rost per aktie och med samma ratt till Bolagets vinst. Vid fullteckning
kommer antalet aktier i serie B i Bolaget att 6ka fran nuvarande O till
1650 000 aktier. Utspadningen for aktiedgare som inte deltar i emis-
sionen kommer att bli cirka 13,04 %, beraknat som antalet nya aktier
dividerat med det totala antalet aktier efter fulltecknad nyemission.

Teckningstid

Teckning av nya aktier skall ske p& nedan angivet satt under
perioden 2018-08-20 - 2018-09-03 med ratt for styrelsen att forlanga
teckningstiden.

Betalning och leverans av aktier

Full betalning for tilldelade aktier ska erlaggas kontant senast den
dag som anges pa avrakningsnotan. Observera att om full betalning
inte erldggs i tid, kan tilldelade aktier komma att dverlatas till annan.
Skulle forsaljningspriset vid sadan Gverlatelse komma att understiga
priset enligt Erbjudandet, kan den som erhdll tilldelning av dessa
aktier i Erbjudandet komma att f& svara for mellanskillnaden. Efter ge-
nomford emission kommer aktierna att registreras hos Bolagsverket,
vilket beraknas ske i september manad 2018, varefter leverans av
aktier till berorda tecknare kommer att ske. Nagra betalda tecknade
aktier, s.k. BTA, kommer inte att ges ut.

Teckningspost
Aktier tecknas i poster om 1000 aktier och darefter jamna 200-tal.

Anmalningssedel

Anmalningssedel bifogas detta IM. | det fall anmalningssedel saknas
kan en ny anmaélningssedel rekvireras kostnadsfritt fran Bolaget
och/eller fr&n Aktieinvest FK AB. Anmilningssedel finns dven for
nedladdning pa Bolagets hemsida, www.PhoenixBioPower.com,
eller Aktieinvest FK AB:s hemsida, www.aktieinvest.se/phoenix2018.
Ofullstandigt eller felaktigt ifylld anmalningssedel kan komma att
ldmnas utan dtgard. Endast en m anmalningssedel per tecknare
kommer att beaktas. Om flera anmalningssedlar skickas in kommer
endast den senast mottagna att beaktas. Anmalan for teckning av
aktier ar bindande.

Teckning i emissionen kan dven goras elektroniskt med BankID pa
Aktieinvests hemsida. G& in p&: www.aktieinvest.se/phoenix2018 och
folj instruktionerna.

Handel i aktien

Det finns idag igen handel i aktien. Styrelsens malsattning &r att nar
bolaget bedéms moget ansoka om notering av aktien pa en reglerad
marknadsplats i Sverige.

Tilldelning

Det finns ingen Gvre grans for hur manga aktier en enskild tecknare
kan anmala sig for, inom granserna for nyemissionen. Styrelsen for
Phoenix BioPower AB (publ) beslutar om tilldelning vid eventuell
dverteckning. Besked om tilldelning sands ut per post av Aktieinvest
FK AB, till adress som angivits pa anmélningssedeln.

Vid dverteckning fordelar styrelsen aktier utefter vad som bedoms
mest gynnsamt for bolagets framtida utveckling.

Ritt till utdelning

De nya aktierna berattigar till utdelning fr.o.m. avstdmningsdagen for
den utdelning som beslutas narmast efter den aktuella nyemissionens
registrering. Samtliga aktier har samma ratt till utdelning. Nagra
begransningar i ratten till utdelning finns inte. Utbetalning av even-
tuell utdelning ombesdrjs av Euroclear Sweden AB eller, avseende
forvaltarregistrerade innehav, i enlighet med respektive forvaltares
rutiner. Om aktiedgare inte kan nas kvarstar aktiedgarens fordran

pa Bolaget avseende utdelningsbelopp och begrédnsas endast genom
regler om preskription.

Ovrig information

Detta Informationsmemorandum har upprattats av styrelsen for
Bolaget som ocksa svarar for marknadsforing av emissionen. For ad-
ministrativa tjanster i samband darmed samt likvider och registrering
av aktier i Euroclear Sweden AB:s, system, svarar Aktieinvest FK AB,
som inte har n3gra intressen i Bolaget utéver detta uppdrag. Aktierna
i Phoenix BioPower &r inte foremal for erbjudande som ldmnats till
foljd av budplikt, inldsenratt eller l8sningsskyldighet. Det har inte fo-
rekommit ndgot offentligt uppkopserbjudande under innevarande eller
foregdende rakenskapsar. Nyemitterade aktier berattigar till samma
andel av Bolagets vinst och eventuell utdelning, aven vid likvidation
som tidigare aktier. Nyemitterade aktier &r av serie B. med en (1) rést
per aktie. | Bolaget finns dven A-aktier vilka har tio (10) réster per
aktie. En sammanstallning av rostforhallandet i bolaget finns under
avsnittet Aktiekapitalets utveckling under avsnitt 2.6. Aktieagarnas
rattigheter avseende vinstutdelning, rostratt, foretradesratt vid
nyteckning av aktie med mera styrs av Bolaget bolagsordning vilken
finns atergiven i sin helhet i appendix 2 till detta IM.

| det fall ett for stort belopp betalats in av en tecknare kommer
Aktieinvest FK att ombesdrija att 6verskjutande belopp aterbetalas.
Belopp understigande 100 SEK kommer dock inte att utbetalas.
Ofullstandig eller felaktigt ifylld anmalningssedel kan komma att
ldmnas utan avseende. Om teckningslikviden inbetalats for sent eller
ar otillracklig kan anmélan om teckning ocksd komma att ldmnas utan
avseende. Erlagd emissionslikvid kommer da att aterbetalas.
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Riskfaktorer

Om nagon av foljande risker intraffar kan det fa en vasentligt negativ inverkan pa
Bolagets verksamhet, finansiella stallning och resultat. | sddana fall kan vardet pa
Bolagets aktier falla och investerare kan forlora hela eller delar av sin investering.

De risker som beskrivs nedan ar inte de enda risker som Bolaget ar
utsatt for. Ytterligare risker som Bolaget for narvarande inte kanner
till eller som Bolaget for narvarande, baserat pa sedvanlig riskana-
lys, ej anser vara vasentliga, kan ocksa pa ett negativt satt paverka
verksamheten, den finansiella stallningen och resultatet. De enskilda
riskfaktorerna presenteras utan inbordes ordning, bade vad galler
sannolikheten for att en risk ska realiseras och dess betydelse.

Memorandumet innehaller ocksa framatblickande uttalanden som &r
beroende av framtida risker och osdkerheter. Bolagets resultat kan
komma att skilja sig avsevart fran vad som anges i de framatriktade
uttalandena till foljd av manga olika faktorer, daribland men inte
begrénsat till, de risker som beskrivs nedan och pa annan plats i detta
Memorandum.

BRANSCH- 0CH MARKNADSRELATERADE RISKER

Bolaget ar exponerat mot konjunktur- och valutaférandringar
Externa faktorer sdsom inflation, valuta och ranteférandringar,
tillgdng och efterfragan samt lag- och hdgkonjunktur kan ha inverkan
pa rorelsekostnader och forsaljningspriser. Bolagets framtida intakter
kan paverkas negativt av dessa faktorer, vilka star utom Bolagets
kontroll och kan ha en vésentligt negativ inverkan pa verksamheten
och den finansiella stallningen.

Bolaget har begrédnsad intjéningsformaga och

kommer behdva ytterligare externt kapital

Bolaget bildades i november 2016 och uppvisade en blygsam vinst
under forsta verksamhetsaret. Bolagets framtida resultat &r bland
annat beroende av Bolagets formaga att kommersialisera BTC tekno-
login och uppna en tillfredsstallande marknadsnarvaro. Utsikterna for
detta paverkas bland annat av Bolagets utvecklings-, kommersialise-
rings- och marknadsfdringsarbete, men dven av yttre faktorer sdsom
utvecklingen pd marknaden for Bolagets produkter och den generella
ekonomiska utvecklingen i varlden.

Bolaget har i dagsldget begransade intdkter och star infor en expansiv
utvecklingsfas vilket ar kapitalkravande. Bolaget kommer darfor

aven i framtiden komma att vara i behov av att finansiera sin tillvaxt
via externt kapital. Bolagets mojlighet att tillse eventuella framtida
kapitalbehov ar beroende av Bolagets forutsattningar att kunna
erhalla offentligt stéd, uppta lanefinansiering samt det allmanna
marknadslaget for kapitalanskaffning. Det &r inte sdkert att Bolaget
kommer att kunna anskaffa 6nskvart kapital pa attraktiva villkor,

eller 6verhuvudtaget. Om Bolaget inte kan fa tillgang till ytterligare
finansiering, eller inte kan f& sadan finansiering pa skaliga villkor, kan
detta komma att ha en negativ effekt pa verksamheten, den finansiella
stallningen och resultatet.

Risker relaterade till internationell verksamhet

Bolagets verksamhet ar utsatt for risker till foljd av att verksamheten
forvantas riktas till olika lander, framst inom Europa men aven till
Nordamerika och Asien. Darmed kan det framtida resultatet paverkas
av en rad faktorer, bland annat juridiska, skatte- eller ekonomiska
palagor pa Bolaget, forandringar i ett lands politiska och ekonomiska
forhallanden, handelsrestriktioner och krav pa import- och export-
licenser samt otillrackligt skydd av immateriella rattigheter. Det

finns en risk att dessa faktorer skulle kunna f& en vasentligt negativ
paverkan pa verksamheten, den finansiella stallningen och stallning-
en i ovrigt.

Bolaget ar beroende av BTC Teknologin

Bolagets fortsatta tillvaxt bygger pa att BTC teknologin skyddas av
patent. Det finns en risk att ndgot annat bolag lanserar en konkurre-
rande produkt som ar bittre och/eller billigare an BTC teknologin,
eller att konkurrenter har starkare marknadsposition och finner
alternativa och effektivare l6sningar. | och med att BTC teknologin ar
Bolagets huvudsakliga produkt skulle detta kunna forandra forutsatt-
ningarna for Bolagets expansion och dérmed paverka verksamheten
och resultatet negativt.

Bolaget ar beroende av att soka skydd for sina utvecklingsinsatser
Bolagets framtida framgang beror pa dess formaga att kommersiali-
sera BTC teknologin, férmagan att halla jamna steg med teknologiska
forandringar och att lyckas uppfylla de nya krav som stalls pa den
marknad Bolaget férvantas vara verksam inom.

Samtidigt som patent skyddar resultatet av utvecklingsinsatser
innebar de ocksa att tekniken offentliggors, vilket kan leda till att
konkurrenter far del av Bolagets utvecklingsinsatser. Det finns en risk
for att befintligt och framtida immaterialrattsligt skydd inte fullgott
skyddar det kommersiella resultatet av Bolagets utvecklingsarbete,
och att utvecklingsarbetet inte kan omsattas i tekniska och kommersi-
ella framgangar. Det finns dven en risk att ansokta patent inte kommer
att beviljas eller att befintliga patent kommer att ifrdgasattas.

Om Bolaget misslyckas med att kommersialisera och skydda resul-
tatet av sitt utvecklingsarbete kan detta negativt paverka Bolagets
resultat, verksamhet och finansiella stallning i dvrigt.

Risk att BTC teknologin inte uppnar 6nskvard marknadspenetration
Bolaget avser att tillverka, distribuera eller licensera ut produktions-
tekniken for BTC teknologin till olika marknader. Det finns en risk

att de produkter som Bolaget utvecklat inte far det positiva mottag-
ande pa marknaden som forvantats och att tiden till acceptans for
produkten blir langre an vantat, detta kan resultera i hoga kostnader
for att nd onskad marknadspenetration. For det fall Bolaget inte nar
ett kommersiellt genombrott kan detta fa negativa konsekvenser for
verksamheten och den finansiella stallningen.
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RISKER | BOLAGETS VERKSAMHET
OCH ORGANISATION

Risker avseende den finansiella rapporteringen

Det finns risk att fel i Bolagets finansiella rapportering medfor
nedskrivningsbehov. Den vasentligaste risken for fel i den finansiella
rapporteringen avser framst redovisat varde pa immateriella anlagg-
ningstillgangar vilket skulle ha en vdsentligt negativ inverkan pa den
finansiella stallningen och resultatet.

Bolaget ar beroende av att rekrytera och behalla

nyckelpersoner och dvrig personal

Bolagets framgang &r till stor del beroende av dess fortsatta formaga
att identifiera, rekrytera, anstalla och behalla kvalificerade och erfarna
ledande befattningshavare och andra nyckelpersoner. Forlust av
kvalificerade nyckelpersoner kan resultera i forlust av viktig kompe-
tens och kan vasentligen fordroja eller forhindra utvecklingen och
genomforandet av affarsplanen. Bolaget planerar vidare expansion
av verksamheten med tillvaxt de kommande aren vilket innebar att
den befintliga organisationen gradvis kommer att behdva utokas. Om
Bolaget misslyckas med att utoka organisationen i takt med verksam-
hetens behov pa alla omraden finns risk for att vissa funktioner blir
eftersatta vilket i forlangningen kan paverka tillvaxten negativt. Det
finns saledes en risk att en alltfor expansiv verksamhet samt en of6r-
maga att behalla och rekrytera kvalificerade och erfarna nyckelperso-
ner skulle kunna f& en vasentligt negativ paverkan pa verksamheten,
resultatet och den finansiella stallningen.

Bolaget ar foremal for tekniska risker avseende

utvecklingen av BTC Teknologin

Utvecklingskostnader hanforliga till verksamheten sdsom tids- och
kostnadsaspekter kan vara svara att pa forhand faststalla med
sakerhet, sarskilt i kommersialiseringsarbetet med BTC Teknologin
varvid Bolaget kan komma att bedriva utvecklingsarbete i syfte att
studera och utvardera effekten av potentiella nya produkter. Det finns
dessutom en risk att svagheter eller problem med BTC Teknologin
annu inte upptackts och att dessa svagheter och problem endast kan
atgardas till betydande kostnader. Resultatet av utvecklingsarbete
kan vara ovisst och dartill leda till att koncept, undersokningar eller
produkter maste vidareutvecklas, vilket innebar att nytt komplette-
rande utvecklingsarbete kan komma att behdva utforas till betydande
kostnader eller att den specifika produktutvecklingen helt laggs ned.
Utvecklingen av BTC Teknologin kan medfdra tekniska problem som
gor att det tar langre tid an planerat att kommersialisera teknologin
och att kostnaderna for Bolaget blir hdgre an planerat, bade till foljd
av 6kade kostnader under utvecklingsfasen och till foljd av forsenad
marknadsintroduktion, vilket i sa fall skulle inverka negativt pa
verksamheten, den finansiella stallningen och resultatet.

Bolaget ar beroende av produkternas varumarken

Ett bolags produktvarumarken och vad dessa forknippas med har
stor betydelse for mojligheterna att sluta avtal med bade kunder och
leverantorer. Till exempel kan kvalitetsproblem, logistiska eller ope-
rativa, samt miljoproblem leda till att produktens varumarke skadas
och darigenom leda till svarigheter att attrahera nya kunder och
samarbetspartners. Dessutom finns risken att anstallda eller andra

foretradare vidtar atgéarder som ar oetiska, kriminella eller i strid med
de interna riktlinjerna och policyerna. Detta kan resultera i att kunder
och leverantdrer associerar Bolagets produkter med sddana &tgarder
vilket kan ha en vasentligt negativ inverkan pa produkterna. Om
varumarket pa produkten skadas kan det leda till att Bolaget forlorar
forsaljnings- eller tillvaxtmajligheter och kan saledes resultera i en
vasentligt negativ inverkan pa verksamheten, framtidsutsikterna,
resultatet och den finansiella stallningen.

Bolaget ar beroende av sekretess och sakkunskap

Bolaget ar beroende av sekretess och sakkunskap i sin verksamhet.
Det kan inte uteslutas att Bolagets anstéllda, konsulter, radgivare
eller andra personer agerar i strid med sekretessataganden avseende
konfidentiell information, eller att konfidentiell information avsl6jas pa
annat satt och utnyttjas av konkurrenter vilket i sa fall skulle inverka
negativt pa verksamheten och resultatet. Samma risk galler for de
samarbeten Bolaget ingatt i syfte att ansdka om bidrag for sin verk-
samhet. Har tillkommer risken for att dessa samarbeten inte fungerar
eller att ndgot av avtalen av annat skal upphdr vilket skulle inverka
negativt pa verksamheten och resultatet.

Bolaget ar beroende av de tillstdnd som stélls for verksamheten
Skulle Bolaget brista i fullgorandet av kontrollerande myndigheters
krav inom den verksamhet som bedrivs, exempelvis inom miljé och
halsa, eller inte uppfylla eventuellt framtida férandrade krav kan for-
utsattningarna for bedrivandet av verksamheten rubbas och darmed
riskera att paverka resultatet och den finansiella stallningen negativt.

Forsakringsskydd kan visa sig otillrackligt

Det finns en risk for att forluster uppstar eller att krav framstélls som
gar utdver vad som tacks av nuvarande forsakringsskydd. Om forsak-
ringsskyddet visar sig otillrackligt finns det en risk att detta pdverkar
verksamheten och den finansiella stallningen negativt.

Bolagets skattesituation kan férandras pa grund av skatterevisioner
Bolaget &r, fran tid till annan, foremal for skattegranskningar, men
har hittills inte varit foremal for ndgon fullstandig skatterevision. Det
finns en risk for att skatterevisioner eller granskningar kan resultera
i en minskning av Bolagets skattemassiga underskott och/eller att
nagot bolag inom Bolaget pafors tillkommande skatt. Detta kan fa

en negativ inverkan pa resultatet, verksamheten och den finansiella
stallningen i dvrigt.

Bolaget kan komma att bli foremal for tvister

Bolaget kan fran tid till annan bli foremal for rattsprocesser inom
ramen for sin verksamhet. Sadana réattsprocesser kan exempelvis
galla intrang i immateriella rattigheter, avtalsfragor eller produk-
tansvarsfragor. Tvister och ansprak kan vara tidskravande, stéra

den l6pande verksamheten, avse betydande belopp eller principiellt
viktiga fragor samt medfdra betydande kostnader, och dérmed inverka
negativt pa verksamheten, den finansiella stallningen och resultatet.
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RISKER RELATERADE TILL AKTIEN

Begransad likviditet i Bolagets aktie

Phoenix BioPower &r ett onoterat bolag dar reglerad och organiserad
handel inte forekommer. Bolaget har som ambition att bolagets akter
skall handlas pa en reglerad marknadsplats nar styrelsen bedomer
bolaget moget.

Agare med betydande inflytande

Ett fatal aktiedgare utdvar genom sitt dgande ett vasentligt inflytande
i arenden som kraver godkannande av aktiedgarna pa bolagsstam-
ma, daribland utnamning och avsattning av styrelseledamoter och
eventuella forslag till fusioner, konsolidering eller forsaljning av till-
gangar och andra foretagstransaktioner. Detta inflytande kan vara till
nackdel for aktiedgare vars intressen skiljer sig fran storaktiedgarnas
intressen. Aven andra dgare kan, beroende p& hur dgarférhallandena
i Bolaget kommer att se ut, komma att inneha eller senare skaffa sig
innehav av sadan storlek att det kan ha betydelse for inflytandet Gver
Bolaget. Bolaget har A och B aktier med olika rostvarde men samma
ratt till utdelning. A aktien har 10 roster och B aktier 1 rost. Detta
paverkar aktiedgares maojlighet till paverkan pé bolagets utveckling.

Det ar inte sdkert att Bolaget i framtiden kan lamna utdelning
Bolaget har hittills inte lamnat utdelning. Det ar idag osakert nar
Bolaget kan komma att lamna vinstutdelning, eller om vinstutdelning
kommer att ldmnas dverhuvudtaget.

Framtida erbjudanden av aktier och aktierelaterade vardepapper kan
negativt paverka Bolagets vardering och leda till utspadning

Med tanke pa Bolagets expansionsplaner &r det inte otankbart att
Bolaget i framtiden kan komma att anskaffa ytterligare kapital genom
utgivande av aktierelaterade vardepapper sadsom aktier, teckningsop-
tioner eller konvertibla skuldebrev. En sddan emission av ytterligare
vardepapper kan leda till att aktievarderingen gar ner och kan leda
till utspadning av befintliga aktieagares ekonomiska rattigheter och
rostratt. Om emission genomfdrs med foretradesratt for befintliga
aktiedgare kan aktiedgarna forsvara sig mot utspadning genom att
teckna ytterligare vardepapper, vilket forutsatter en ytterligare inves-
tering i Bolaget. En s&dan emission kan ocksa goras utan foretrade for
befintliga aktiedgare, i vilket fall aktiedgaren inte har ndgon majlighet
att skydda sig mot utspadningen. Aktierelaterade vardepapper kan
ocksa komma att ges ut som del av incitamentsprogram riktat mot
anstallda i Bolaget, i vilket fall aktiedgarna inte heller har mojlighet
att skydda sig mot utspadningen.

Framtida erbjudanden av aktierelaterade vardepapper kan leda till
utspadning av befintliga aktiedgares innehav samt till att kursen pa
aktierna gar ner.
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Produkten och dess tillampningar

Phoenix BioPower utvecklar en revolutionerande teknik for hogeffektivitet
biokraft, BTC-Biomass-fired TopCycle. Tekniken ska tillampas i en anlaggning
for kraft' - eller kraftvarmeproduktion, ar skalbar och kan anvandas i en

mangd olika applikationer fran 5-100+ MW,

Med den hdga verkningsgraden pa upp till 60 % som kan uppnas
med BTC-tekniken, fordandras kundens lénsamhet dramatiskt och
darmed biokraftens roll i bade det svenska och globala energisyste-
met. Eftersom BTC kan producera kraft vid behov och till en produk-
tionskostnad i niva med vindkraft, tror Bolaget starkt att produkten
blir konkurrenskraftig och efterfragad i ett hallbart energisystem.

Var malsattning, eller mission, for BTC formuleras som "60-30", att
na 60 % elverkningsgrad fran biomassa till 2030. Vara langsiktiga
malsattningar for BTC egenskaper ar, jamfort med traditionella
biokraftanlaggningar dngpanneteknik ar:

= Fordubblad elverkningsgrad

® 40 % lagre driftskostnader

= 30 % lagre investeringskostnad (€/MW)

= 40-50 % l&gre produktionskostnad (€/MWh)
= Vasentligt battre ROI

= Kraftigt forbattrat forhallande mellan kraft och vdarme fran
0,4 till 1,1

Som en konsekvens av de minskade drifts- och produktionskostna-
derna? kommer biokraft fran en BTC anldggning oftare bli lonsam med
marknadsprissattning. Det kommer ge fler driftstimmar och darmed
ytterligare forbattra de ekonomiska forutsattningarna for tekniken

och BTC-anldggningar. Den hdgre kraft-virme relationen (alfa-vardet)
resulterar dven i att tre ganger sa mycket kraft kan produceras utifran
samma virmebehov (t ex ett fjirrvirmenit), vilket ger fantastiska
skalfordelar for mindre fjarrvarmenat vilka idag inte ar stora nog

for kraftvarme. Pa systemniva, ger ett mycket hogre alfa tal mycket
storre mojlig kraftproduktion, uppemot 50 TWh endast i Norden.

Fokusbransle ar avfallsstrommar fran skogsindustrin med avsikten
att bredda basen for bransle till att dven inkludera jordbruksavfall och
darmed mer flexibel avs branslekallor. Eftersom BTC-tekniken ar skal-
bar kan den appliceras pa anldggningar som tacker behov frén 5 till
flera hundra megawatt. Att konvertera biomassa i en BTC anldaggning
kan ge ytterligare mojligheter till 6kad ROl genom;

1. Na&r kraft anvands i dokumentet syftar man pa elkraft

Figur 1: 100 MW BTC-anlaggning

= Fjarrvdarme/kyla i kombinerade kraftvirmeanlaggningar

= Nattjanster, t ex sekundar- och tertiar reglering och svangmassa
for natstabilitet genom reglerbar kraft och installerad kapacitet.

= Biokol kan samproduceras med kraft och erbjudas industrin som
koksersattning for reducering av CO,-utslapp

= Biokol kan ocksd maojliggora for CO,-negativ biokraft dar kolet tas
ut fran atmosfaren langsiktigt. Detta uppnas genom att biokol anvands
i t ex jordférbattring eller som koksersattning i stal- eller betongindu-
strin for att langsiktigt binda kol.

| det har kapitlet presenterar vi BTC-produkt och sina nyckelegenska-
per, sammanfattar dess tilldmpningar, visar nyttan for kunden och
effekten pa energisystemet. En inledning ges for att introducera kraft-
varme och de parametrar som anvandas. BTC-tekniken forklaras mer
ingdende i Kapitel 13 tillsammans med utvecklingsbehoven framat.

2. Produktionskostnad inkluderar alla livscykelkostnader inklusive kapital, drift, underh&ll, brénsle. Marginalkostnad &r bara drift, brénsle och rérliga delen av underhallskostnader
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Figur 2: Principer for ett kraftvarmeverk som eldas med rester fran skogsindustrin och jordbruk. 100 MW brénsle motsva-
rar 20-30 ton i timmen, eller ungefar en lastbil. Om verket kors i 5 000 timmar, konsumeras 500 000 MWh och man far
300 000 MWh véarme och 150 000 MWh el. Det ger tillrdckligt med varme for 20 000 och el till 30 000 genomshnittvillor

-————

PRIMAR PROCESS

SKOGS- 0CH
JORDBRUKSRESTER

KORT OM KRAFTVARME MED BIOBRANSLE

Har beskrivs pa en évergripande niva bakgrunden till BTC-tekniken,
dess prestanda och varfor den ar dverldgsen befintlig teknik.

Grundprinciper

Idag produceras éver 70% av varldens el i s k termiska kraftanlagg-
ningar eller kraftverk. Har omvandlas bransle till varme genom
férbranning som i sin tur driver en kraftcykel sdsom en motor,
angturbin, gasturbin eller liknande. M@ngden vdarme som omvandlas
varierar stort mellan de olika brénslen och skala pa anlaggningen
och kan vara sa lag som 15% och s& hdg som 60%. Den delen som
inte bli till el ar overfort till omgivningen som varme med hjalp av,

t ex ett kyltorn eller radiatorn i din bil. Om varmen tas till vara it ex
fjarrvarmenat eller en industriell process, kallas anldggningen for
ett kraftvarmeverk. Att anvanda nastan hela branslets energi i ett
kraftvarmeverk jamfért med produktion av el och varme var och for
sig, ett av de storsta effektiveringsatgard som kan géras globalt, med
upp till 70% branslebesparing om man ersatter gamla anlaggningar
med nyteknik samtidigt.

60 MW
100 MW bransle
A "
e VARME
—— SRR
N
KONVENTIONELL
KRAFTVARME 30 MW

Figur 2 visar de 6vergripande principer for ett biobransleeldat
kraftvarmeverk, eller biokraftvarmeverk. Dessa anlaggningar eldas

i Sverige med biobransle som ar kvar fran andra processer, mest

frén skogsindustrin, medan i Danmark anvander man ocksa halm.
Skogsrester kan vara i form av grenar och toppar, sagspan, bark eller
stamved av lag kvalitet. P& grund av CO,-skatter, har biobrénsleteknik
blivit dominerande for fjarrvarme- och kraftvarmeproduktion i Sverige
med konsekvensen att fossila branslen nastan helt forsvunnit.

Nedanstaende definitioner och nyckelparametrar kommer att anvan-
das i detta dokument. Tabellen nedan sammanfattar dessa och relate-
rar dessa till Figur 2 dar tillampligt. Se dven ordlistan pa sida 56é.

| kraftverkssammanhang refererar man ofta till
Carnotverkningsgraden. Detta ar den hogsta teoretiska verkningsgra-
den nar man omvandlar varme till kraft och ar beroende av tempera-
turskillnaden mellan den varmaste punkten i kraftcykeln (dar varmen
tillfors) och den kallaste (dar varme dverfors till omgivningen).

Begrepp Definition Relaterad till Figur 2
MW, Eleffekt producerad for en anlaggning. Megawatt ar en enhet av kraft 30 MW,
MW, Varmeeffekt levererad fran en anldggning 60 MW,
MW, Den termiska effekten frigjord frén branslet nar det férbranns 100 MWy,
Elverkningsgrad Kvoten mellan el producerad och bransle konsumerad (MWe/MWy) 30%
Alfavarde Kvoten mellan el producerad och virme levererad (MW./MW,). Alfa kan varieras med &ngcykler for att 0.5
maximera el eller varmeproduktion.
Totalverkningsgrad Forhallandet mellan alla produkter (el & virme) och brinsle konsumerad (MWe+MW, )/ MWy, 90%

Energitdthet

MW, delad med luftflode i processen. Ett tal som anvands for att jamfora hur kompakt en anldggning kan

vantas vara. Oftast indikerar det trenden av kostnad per MW,

MWh, TWh Megawattimmar. Ett matt av mangden energi som &r levererad dver tid. En terawatt (TWh) &r en miljon 150 000 MWhe
MWh, en miljon miljard kilowattimmar. T ex, Sverige konsumerar ca 150 TWh varje &r. 300 000 MWhv
EJ Exa-Joule. Ocksa ett matt av hur mycket energi ar levererad ver tid. T ex ar den arliga, globala energikon-

sumtionen ar 550 EJ.
Produktionskostnad

Totalkostnad for anldaggningsagaren per kWh el. Inklusive kapital, drift, underhall, bransle och 6vriga

63 dre/kWh

material. Kan redovisas med eller utan styrmedel (skatter, osv).

Marginalkostnad

Kostnaden for att producera en kWh el, dvs exklusivt fasta- och kapitalkostnader. En anlaggning kan kora
om marknadspriset dverstiger sina marginalkostnader

77 6re/kWh (utan
varmekredit)
63 6re/kWh

LCOE Levelized Cost of Energy, den engelska definitionen av Produktionskostnad.

Angcykel En kraftcykel dar vatten kokas vid tryck och vattenangan driver en dngturbin medans den expanderar.

Angpanna Ett aggregat dar biobransle eldas och vatten kokas

Gasturbin Ett aggregat eller kraftcykel dar luft komprimeras och sedan varms av forbranningsprocess och sedan
expanderas. Typiskt, sd komprimeras dubbel s& mycket luft som behdvs for férbranningen.

Kombicykel En kraftcykel dar spillvarme i avgaserna fran en gasturbin anvands for att driva en dngcykel.

TopCycle En ny kraftcykel, &gd av Phoenix BioPower, dar spillvarme i avgaserna atervinnas till gasturbinen i form av

vattenanga. Endast den mangd luft som kravs for forbranning komprimeras.
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Angpannor ar konventionell teknik

Idag produceras biokraft framst med angpannor. Har forbranns bio-
massa i mycket stora pannor dar varmen anvands for att koka vatten
vid hdgt tryck och generera anga. Denna anga driver en turbin, som
i sin tur driver generatorn for att producera el.® Typiskt omvandlas
en tredjedel av energiinnehallet i biomassa till el, medan upp till tva
tredjedelar utgor spillvarme, antingen i de avgivna gaserna eller
kyltornen. | Sverige atervinns det mesta av varmen for fjarrvarme.
For dagens biokraft ar det varmeproduktionen som ar primar och
bestammer storleken for anlaggningen. Det ger att effekten pa
kraftproduktionen helt styrs av storleken pa fjarrvarmenétet och
elverkningsgraden pa anléggningen.

Angpannor anvinds ocks3 i kolkraftverk och har férbittrats stegvis
over 100 ar till sina nuvarande nivaer. Moderna kolkraftverk nar
elverkningsgrader dver 45 % idag for anlaggningar dver 1000 MW,

i producerad kraft, vilka konsumerar 200 ton bransle i timmen.
Biomassanlaggningar ar dock begransade i effektiviteten till 25-35%*
Det beror dels pa att den begrénsade skalan (upp till 100 MW,) férhin-
drar avancerade processer som en koleldad anlaggning utnyttjar, och
dels for att korrosionsproblem i pannan forhindrar &ngtemperaturer
och tryck som ar optimala for hog prestanda. Mycket forskning och
utveckling i Sverige och 6ver hela varlden har forsokt i 6ver 30 ar pa
att 6ka angtemperaturen utan framgang.

Med tanke pa dessa begransningar i temperatur ar den termody-
namiska (Carnot) potentialen for att férbattra elverkningsgraden i
biokraftanlaggningar med angcykel lag.

Gasturbiner med hagre potential

En metod for att 6ka den termodynamiska potentialen &r att byta fran
en angcykel till vad som kallas en gasturbincykel. Har har en gastur-
bin en topptemperatur pa ca 1300 °C, igen beroende pa skalan och
applikationen. Med hanvisning igen till Carnot och att effektiviteten

i kraftgenerering ar proportionell mot temperaturskillnaden mellan
varmekéllan och varmsankan (t ex fjarrvarme), ar potentialen darfor
mycket hogre i en gasturbin &n en angcykel.

For att utnyttja biomassa, ett fast och icke-homogent bransle, i en
gasturbin maste brénslet omvandlas till en gas i en process som
kallas forgasning. | denna process reageras biomassa vid hoga
temperaturer med begransade mangder syre och anga, vilket ger
en produktgas innehallande véte, kolmonoxid, metan och andra
brannbara element. Efter kylning och rengdring av denna gas med
ett hetgasfilter for avldgsnande av féroreningar kan produktgasen
anvandas for forbranning i gasturbinen.

Under nittiotalet gjordes anstrangningar for att utnyttja denna
grundlaggande skillnad i prestanda. En demonstrationsanlaggning
byggdes och fungerade framgangsrikt i Varnamo, drivet till stor del av
att kunna visa ett alternativ till karnkraften. Gasturbinkonceptet som
anvandes da heter kombicykeln, dar en gas- och angturbin arbetar
tillsammans pa hdg- och lag temperaturomrade. Med andra ord kan
spillvédrmen fran gasturbinen och férgasningen tillvaratas i en kombi-
cykel genom att koka anga och anvanda den i en angturbin.

Kommersialisering av denna teknik lyckades inte pa grund av tva
faktorer. Forst var 6kningen av elektrisk effektivitet for elproduktion
inte tillrackligt hog och for det andra, var den totala effektiviteten
(mangden energi frén branslet som anvindes for antingen el eller
fjarrvarme) faktiskt lagre n normala ngpannor. Mot bakgrund av
en avreglerad marknad med lagre elpriser och fortsatt karnkrafts-
drift var prestandan for lag och kostnader for héga for att motivera
kommersialisering.

3. Moderna angturbinen uppfanns av Sir Charles Parsons 1884 och ar idag den dominerande
tekniken for biokraft globalt.
4. Elforsk: el fran nya anlaggningar 2014

Figur 3: Bild (6vre) och schema (undre) éver ett bioeldat kraftvirmeverk som
levererar 47 MW varme och 12 MW el. 1: branslehantering, 2: transport till
dagsilo, 3: forbranning och &nggenerering, 4: dngsystem, 5: dngturbin och
generatorn, 6: rokgaskondensorn, 7: rokgasmatning, 8: skorsten.

(kalla: Affarsverken)

Figur 4: Demonstrationsanlaggning for biokraft med gasturbinteknik och
férgasning vid Varnamo

(kalla IEA)
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Figur 5: Schema av BTC-kraftvarmeverk

BTC &r en ny gasturbinprocess bast [ampad for biobransle
Bioeldad Top Cycle (BTC) &r en ny-process som kombinera ang- och
gasturbinteknik pa ett mycket fordelaktigt satt. Som illustrerad i Figur
5, biobrénslet forgasas till ett gasformigt bransle, sdsom i Varnamo
kombicykelanlaggningen presenterad ovan, och forbranns i gastur-
binen. Innovationen ligger i hur spillvdrmen fran bade férgasningen
och gasturbinen tas till vara: i kombicykeln var det en dngturbin

som utnyttjade denna energin medan i BTC ar det den mer effektive
gasturbinen. Man kan beskriva det som ett battre utnyttjande av
potentialen som gasturbinen besitter och att flytta &ngturbinen in i
gasturbinen. Processen illustreras nedan och anlaggningsillustration
ar i Figur 5 for en 100 MW anlaggning. Den liknar Varnamo konceptet
med undantaget att anldggningen ar mycket mer kompakta pa grund
av effektiviteten och det hdga trycket i processen.

Genom denna metod kan en hogre elverkningsgrad uppnéas med
biobransle an den tidigare namnda kombicykeln och mycket hogre an
angcykler. Samtidigt &r totalverkningsgraden lika hog som de béasta
angpannorna. Prestandan som uppstar illustreras i Tabellen nedan.

Elverk- Totalverk- Alfavirde  Energitathet
ningsgrad ningsgrad
A () () (x) (<}
ngpannor
30% 105% 04 300 kJ/kg
Gasturbin kombicy- (x] (x] (/] [x]
kel med biobrénsle 45% 85% 1,1 620 kJ/kg
BTC-tekniken e e @ e
>55% 105% 1,1 1350 kJ/kg

Tabell 4: Prestandan for den nya BTC-teknik jamfort med andra anldggningar
for skala 30 MW,. Se Ordlista pa sida 56 for en forklaring av termer.

5. Det kravs ocksd mera bransle for att producera den extra elenergin.

En hogre elverkningsgrad, dvs graden till vilken biobransle konverte-
ras till el, ar mgjlig pa grund av foljande sardrag:

= Byte till hogtemperaturteknik med gasturbin gentemot lagre
temperaturer i dangcykeln

= Den unika formégan av gasturbinen i BTC processen att utnyttja all
spillvdrme fran forgasningen i form av 6verhettad anga

= Den unika formagan av BTC att torka och uppgradera biomassan
med hjalp av spillvdarme fran rokgaskondensorn utan att paverka
elverkningsgraden.

Den hdga totala verkningsgraden, dvs graden biobransle som konver-
teras till el eller fjgrrvarme, &r majlig pa grund av en rokgaskondensor,
en gemensam teknik som anvands pa &ngpannor. Dessa kondenserar

ut all anga fran rokgasen som utnyttjas i processen och som bildas i
forbranningen. Darigenom kan nastan all 6verflodig vérme fran branslet
atervinnas och Gverforas till fidrrvarmendtet. En kombicykel kan inte
anvanda denna teknik eftersom det endast finns begrénsad mangd &nga
i avgasen och varmen som atervinns har for lag temperatur.

Det hoga alfa-vardet, forhallandet mellan el och varme, harror fran
dessa tva effekter tillsammans. Eftersom alfa ar nastan 3 ganger
hogre an for angcykeln kan tre génger sa mycket eleffekt produceras
i forhallande till ett visst fjdrrvarmenat. Med andra ord kan en BTC-
anlaggning ge en stad lika mycket varme samtidigt som den ger tre
ganger sa mycket strom jamfort med en traditionell anldggning med
angcykel. | Figur 2 skulle det betyda att 60 000 villor till forsorjs med
strom®. Detta har mycket stora konsekvenser for energisystemet,
vilket forklaras ytterligare under i 7.7.

Den vildigt héga energititheten (power density) fér en BTC anldgg-
ning beror pd att BTC har en hog elverkningsgrad, men ocksa att
gasturbinen drivs vid mycket hogt tryck (lika hégt som de modernaste
flygmotorerna) och forbranning sker utan verskottsluft. Att energi-
tatheten ar dubbel sa hog som kombicykel och fyra génger hogre an
angpannor tyder pa en substantiellt lagre investeringskostnad per
enhet el som anldaggningen kan producera. Alla tekniska steg kommer
att forklaras ytterligare i "BTC-tekniken" pa sida 51.

phoenixbiopower.com 21



ANLAGGNINGSERBJUDANDE

| var marknadsanalys och antaganden om malstorlek for den forsta
generationen av BTC anlaggningar ser vi storst global potential for en
20 - 30 MW, /1, anlaggning som ansluts till ett befintligt fjarrvarmenét.
Vi uppskattar att en sddan anldaggning kommer uppna en elverknings-
grad pé 50-55%.

En storre anlaggning, t ex 100MW, skulle ge en hogre prestanda men
kraver en storre utvecklingsinsats och bar med sig en stor uppskal-
ningsrisk som gor finansiering svar. En sadan skala ar dock utmarkt
anpassad for marknader med stora biobranslefloden, som Norden, och
den kommande globala handeln med biobransle. Innan stérre anlagg-
ningar ar utvecklade kan flera 30MW enheter med fordel installeras

(t ex tre stycken) och fortfarande vara mer konkurrenskraftigt an kon-
ventionella och storre dngcykelanlaggningar. Forlorade skalfordelar
kan pa sa satt kompenseras med volymeffekter och standardisering
for battre ROI.

Vi utvarderar dven att komplettera 20-30 MW produkten med en
mindre, 2-10 MW anldggning for industriella kraftvarmebehov och
mindre, framst kommunala, fjarrvarmenat. For denna produktse-

rie kommer affarsmodellen behdva justeras da en stérre grad av
modulisering forvantas. Mindre anlaggningar 6ppnar upp for en storre
adresserbar marknad, men alla dylika beslut kommer baseras pa en
detaljerad marknadsundersokning och analys. Denna mindre anlagg-
ningsprodukt kommer i mycket stor utstrackning vara en produktifie-
ring av pilotanlaggningen som avses i utvecklingsplanen.

TEKNISKA MAL

Huvudsakliga nyckeltal for BTC-tekniken framgar av Tabell 5
olika storlekar jamfort med dngcykelanlaggningar av motsvarande
storlek. Notera att med kraftvarmeverk ar det varmeproduktion som
kunden oftast dimensionera efter for att forsorja ett visst samhalle
med varme.

Som namnts tidigare ar den huvudsakliga skillnaden att BTC-
teknikens elverkningsgrad &r radikalt hdgre an dngpannans.
Investeringskostnaden for ett visst fjarrvarmenat okar men den
specifika kostnaden (kr per installerad eleffekt) minskas drastiskt.
Mycket av kostnaden i en biokraftanldggning ar proportionell med
bransleflodet t ex branslebehandling och pannan. For de mindre
anlaggningarna i tabellen ar detta varde nastan detsamma, dvs 14 000
kr/kW brinsle. Genom att 6ka relationen el - bransle resulterar i att
den specifika investeringen per kW el blir mycket lagre.

ANLAGGNINGSAGARENS EKONOMI
FOR ETT BTC-KRAFTVARMEVERK

Produktionskostnaden

For anlaggningar som kan erbjuda CO,-neutral kraftvarme i storleken
10 - 100 MW, &r bioeldade angcykelanlaggningar det enda kommer-
siella alternativet idag. | Tabell 6 jamfors en BTC anlaggning med

en &ngcykelanlidggning med samma varmeproduktion/varmesanka
pa 27 respektive 75 MWy,, utan subventioner och skatter inrdknade.
Grundantaganden: brénsle (biomassa) 20 6re/kWh, fjarrvirmekredit
32,40 6re/kWh och 5 % effektiv diskonteringsranta.

Kraftvdarme El, MW, Varme, MWy,  Elverkningsgrad, Totalverknings- Teknisk Investerings-  Specifika investe-
% grad, % tillganglighet kostnad, MSEK ringskostnader,

kr/kWe

BTC 30 27 50-55% 105% 94% 750 25000
Biokraft-angpanna 10 27 25-30% 105% 96% 500 50 000
BTC 100 75 60% 105% 96% 1800 18 000
Biokraft-angpanna 28,6 75 30-35% 105% 97% 1060 37 000

Tabell 5: Prestandamal for mogna BTC anliggningar jamfort med &ngpannor. (Tionde anléggningen &r da kostnadsnivan fér BTC stabiliserats)

Kraftvarme El, MW, Varme, MWy, Marginalkostn., Total produktions-
sommar, re/  kostn., 6re/kWhe

kWhe
BTC 30 27 40,2 54,4
Angpanna 10 27 81,9 90,4
BTC 100 75 36,8 44,5
Angpanna 28,6 75 76,2 63,7

Tabell 6: Jamforelse av de marginella och totala produktionskostnader for BTC kraftvarmeanldggningar jamfort med bioeldade angpannor vid 30 och 75 MW varme.
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Det ar tydligt att BTC-tekniken ger den lagsta marginalkostnaden
(brénsle + rorliga driftkostnader) vilket r méjligt genom den

lagre branslekostnaden per producerad MWh. Marginalkostnaden
representerar spotpriset pa elmarknaden da anldggningen kan drivas
med lonsamhet. Vid 37-40 6re/kWh kan BTC troligen driftsattas for
betydande timmar utanfor varmesasongen, vilket inte ar mojligt for
ett konventionellt kraftvarmeverk. Exakta antal driftstimmar per ar
beror pa energisystem, ekonomiska styrmedel samt inbladningen
av intermittent produktion fran t ex vindkraft. Som ett exempel, om
elcertifikatspriser ar 15 6re/kWh¢ dven framéver, kommer en BTC
anlaggning ha en marginalkostnad som ar lagre eller i paritet med
dagens karnkraft, vilken normalt har 7 500 driftstimmar/ar.

Okningen av driftstimmar, men framforallt en mycket ldgre bransle-
och investeringskostnad, sanker den totala produktionskostnaden
(Levelized Cost of Electricity, LCOE) med 30-40 % jamfort med en
traditionell dngcykelanlaggning. LCOE &r det genomsnittliga elpris
som anlaggningen behover under sin livstid for att vara lonsam for
dgaren. Produktionskostnaden utan elcertifikat ligger i spannet 45 -
55 6re/kWh, beroende p& anliggningsstorlek.

| IEA:s” rapport om framtidens vindkraft, ges ett spann for produk-
tionskostnaden p& 40 - 60 6re/kWh for markbaserad vindkraft. En
BTC anlaggning kan anses ligga i paritet med detta nar man beaktar
priskansligheten i bransle och varmekrediter (fjarrvarmeleveranser)
samt att storre anlaggningar forvantas sanka produktionskostnaderna
ytterligare. For anldggningar med billigare brinsle, 16 6re/kWh, faller
LCOE till 38 - 47 6re/kWh medan for anliggningar med hégre bransle-
priser stiger LCOE till 52 - 64 6re/kWh. Om alternativa virmeproduk-
tionsmetoder ar 25 % dyrare, och darmed ger hogre varmekrediter,
faller LCOE till 40 - 50 6re/kWh. P& motsvarande sitt stiger LCOE till
50 - 60 6re/kWh om varmeproduktionen &r 25 % billigare.

BTC-anlaggningar erhaller ett hdgre snittpris an vindkraft
Baserat pa nuvardeskalkyl, eller Net Present Value (NPV8), kommer
en anldggnings&gare att uppna en hogre avkastning jamfort med vind
och angcykelanldaggningar. En 100 MW anldggning kan vara vard 700
miljoner kronor mer an en konventionell kraftvarmeanlaggning eller
ett vindkraftverk (med samma finansieringsvillkor). Detta sl&ende
resultat beror pa

= Overldgsen verkningsgrad jamfort med angcykelanlaggningar och
lagre driftkostnader

= férmdgan att fanga fler hdgpristimmar an vindkraften

Den sistnamnda uppstar da laga elpriser oftast uppstar i samband
med blasiga férhallanden, nar vindkraft producerar som mest. BTC
anldggningen &r igang hela vintersasongen och kommer till viss del
ocksa fa samma priser som vindkraft. De absolut lagsta kan dock
undvikas. Vindkraft kan déaremot inte undvika dessa och kan séllan
fanga de absolut hdgsta priserna heller. Figur 6 visar en enkel nuvar-
dekalkyl for en 100 MW BTC kraftvarmeanldggning med en angcyke-
lanlaggning med motsvarande varmeunderlag samt en vindkraftspark
pa motsvarande effekt. Genom att tillampa en mycket enkel priskurva
for framtidens energisystem (se héger sidan av Figur 6) och ett certifi-
katpris p& 15 6re/kWh, visar berikningen p3 en klart hégre avkastning
for BTC anlaggningen med en IRR 4 % hogre a@n vind och 5 % hogre an
angcykeln. Som resultat av en systemeffekt dar vindkraften produce-
rar oftare nar elen ar som billigast sé ar vindkraftens intjaningsforma-
ga mindre an BTC trots att produktionskostnaden ar lika.

DISCOUNTED ACCUMULATED CASH FLOW, MSEK

1000

500

-500 \/
-1000

-1500

-2000

= BTC 100 MW_e, 75 MW_v district heating

= BI0-SC 30 MW _e, 75 MW _v district heating

Onshore Wind 150 MW_e

Diagram 4: Lonsamheten for BTC 100 MW./75 MWy, Angpanna (SC) 30 MW, /75 MWy, och Vindkraft 150 MW, baserad p& nuvirdesberskning.

20 6re/kWh biobrénslepris, 15 6re/kWh elcertifikat, inga skatter. Anléggnings investerings, drift och underhallskostnad frén Elforsksrapport "El fran nya anldggningar”. Drifttid vindkraft 3700,

1300 l&gpris, 1300 h hdgpris timmar. 5000h fér Bio-SC och 7000h fér BTC.

6. Aven om elcertifikaten de senaste &ren handlats kring 5-10 6re/kWh, har de under sommaren 2018 handlats kring 15 6re/kWh. (Energimyndigheten, Cesar, https://cesar.

energimyndigheten.se)
7. International Energy Agency

8. Net Present Value. Vardet av det framtida kassaflode fér anldggningen, inklusive investeringen alla fast och rérliga driftkostnader och intékter fran el och varme. 20 ar, 5% kalkylranta.
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ANLAGGNINGSAGARENS EKONOMI
FOR ETT BTC KRAFTVERK

Motsvarande bild framtrader for kraftverk i ned-
anstdende tabell. BTC anléggningen halverar LCOE
jamfort med biodngpanna, och det med samma antal
driftstimmar. Tack vare lagre branslekostnader ar
marginalkostnaden ar vésentligt lagre (37 6re/kWh)
an bade bio-angpannor (60 6re/kWh) och naturga-
sanlaggningar (55 ére/kWh), vilket egentligen skulle
innebara fler driftstimmar i en oreglerad marknad.
Med lika antal driftstimmar blir produktionskost-
nader ungefar lika for BTC och naturgaskombi. De
stora centraliserade tekniken, kol- och karnkraft,
visar lagre produktionskostnader mycket tack vare
ett billigare bransle’. Vindkraften balanserar sin
hoga kapitalkostnad och fa drifttimmar med extremt
l3ga rorliga (marginal) kostnader. Markbaserade
installationer har den lagsta produktionskostnaden
och valjs darmed oftast for nyproduktion trots
nackdelar och kostnader vilka maste betalas pa
systemnivan.

| ETT SADANT
SCENARIO AR BTC DET
ENDA REGLERBARA
KRAFTSLAGET
FORUTOM KARNKRAFT
SOM KAN PRODUCERA
EL FOR UNDER 40 ORE/
KWH OCH HAR EN
PRODUKTIONSKOSTNAD
UNDER 70 GRE/KWH.

Nar man tar styrmedel i beaktning andras bilden
markant. Ett pris pa koldioxidutsldapp sasom ar
avsikten med Europeiska ETS, gor att fossila
branslen konkurreras ut. Kina har precis infort sin
motsvarighet. Nuvarande priset &r ca. 200 SEK/
ton koldioxid men en mycket hdgre niva férvantas
for att dstadkomma en forandring i energisystemet
sa lander moter sina utslappsmal. Om man antar
300 SEK/ton, en &g niva i jamforelse med manga
scenarier med 500-700 SEK/ton, 6kar produktions-
kostnaden for fossila anldggningar éver 70 6re/kWh
och de marginalkostnaden okar till 55-65 ore/kWh.

| ett sddant scenario ar BTC det enda reglerbara
kraftslaget forutom karnkraft som kan producera
el for under 40 6re/kWh och har en produktions-
kostnad under 70 ére/kWh.

Anlaggnings- Antal Marginal- Produktions-

Anl&ggningstyp Eleffekt  Elverkningsgrad investering driftstimmar  Branslekostnad kostnad kostnad
MW, %, LHV kr/kWe h/ar ore/kWhe ore/kWhe ore/kWhe

Biokraft - angpanna 100 37% 35000 7 000 54 60 104
Vind Havsbaserad 144 n/a 25000 3700 0 3 77
Gaskombikraft 420 58% 7 000 7 000 53 55 b4
Biokraft - BTC 100 60% 18 000 7 000 33 37 63
Kérnkraft 1600 36% 40000 8 000 5 15 50
Kolkraft 740 46% 16 000 8 000 20 26 45
Vind Markbaserad 150 n/a 11 200 2900 0 2 39

Tabell 7: Jamférelse av nyckeltal for ny kraftproduktion med biokraft—BTC och &ngpanna, kombicykel med naturgas (NGCC) och vindkraftsparker.

TOTALPRODUKTIONSKOSTNADER O0CH MARGINALKOSTNADER | SVERIGE INKL. SKATTER, 30 €/TON ETS

BIOKRAFT ANGPANNA
NATURGAS KRAFTVERK
KOLKRAFT
VINDKRAFT - HAVS ‘
BIOKRAFT - BTC
KARNKRAFT ‘

VINDKRAFT - LAND ‘

I MARGINALKOSTNAD

40 60
ore/kWh el

TOTAL PRODUKTIONSKOSTNAD

Diagram 5: Elproduktionskostnad for nya anldggningar for olika energislag

80 100 120

9. Att notera ar att karnkraft ar idag mycket dyrare att bygga an visat i tabellen, vilket forutsatta en globalutbyggnad och darmed mindre kostnader an upplevs i den nya anlaggningen i Finland

och de som projekteras i Storbritannien.
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YTTERLIGARE KUNDERBJUDANDE

BTC teknologin kan anpassas for ytterligare applikationer forutom
kraft- och kraftvarmeproduktion med biobransle. Dessa anpass-
ningar kan komma att krava ytterligare teknisk utveckling men har
lovande utsikter.

C0,-negativ biokraft, minskar mangden C0, i atmosfaren

Som en del i BTC processen omvandlas biobrénslet till biokol (trékol).
Denna biokol kan utgdra en mycket intressant intaktskalla for en an-
laggningséagare och kan séljas till olika anvandningsomraden sdsom
jordférbattring eller koksersattning for betong- eller stalindustrin,
vilket binder kolet i materialet permanent eller dver valdig lang tid.
Eftersom kolmolekylen i biokolet kommer fran CO, i atmosfaren, via
biomassan, ger denna anvandning, och darmed slutlagring, faktiskt
minskad méngd CO, i atmosfaren. Pa sa satt kan vi kompensera for
historiska utslapp, inte bara stabilisera dem. En BTC anldggning kan
foljaktligen producera CO,-negativ biokraft. Ytterligare arbeten kring
detta kommer behdvas for att optimera och verifiera kostnader och
prestanda for bade BTC och konkurrerande tekniker i mer detal;.
Preliminara resultat och dialog med Stockholms Exergi tyder dock pa
att BTC-tekniken har valdigt lovande produktionskostnader for biokol
och samtidigt en unik, skalbar, l&sning.

Gaseldade tillampningar, snabba, energieffektiva och kompakta
TopCycle-tekniken kan dven anvandas for naturgas, vatgas eller bio-
gaseldade gasturbiner for renare och mer kostnadseffektiva l6sningar
for specifika applikationer som t ex off-shore, off-grid och kraftvarme.
Dessa anlaggningar kan ocksa erbjuda spetskraft i framtidens energi-
system da det vantas finnas stora inslag av variabel kraft i natet.

BTC-TEKNIKEN | ETT HALLBART ENERGISYSTEM

Som ett lonsamt, planerbart och fornyelsebart satt att leverera kraft
och varme, ser Bolaget BTC-tekniken som en viktig del i det framtida
hallbara energisystemet. | en varld dar kolkraft och karnkraft fasas ut
och vi ser allt storre inblandning av vaderberoende fornybar energi
frén sol och vind, BTC kan tillhandahélla stabil och tillganglig kraft
samt producera till ldga kostnader. BTC-tekniken &r, eller kan:

= Skalbar och kan etableras lokalt, ndra konsumtion (stider/
industri) och dar producera stora méangder reglerbar och planerbar
fornybar kraft.

= Dimensioneras utefter effektbehov istallet for varmeunderlag. |
manga lander kommer den &ven att vara konkurrenskraftig utan att
producera varme.

= Minska investeringsbehovet i transmission, energilagring och efter-
frégereglering som vind- och solkraft kraver for att uppna utslappsfria

energisystem (dven karnkraftsfria).

= Minska prisvolatiliteten i fossilfria energisystem med stora inslag
av variabel férnybar energi (vind-och solkraft).

= Underlatta for en mer resurs- och kostnadseffektiv elektrifiering av
fossilberoende samhallssektorer.

= Etablera CO,-negativ biokraft genom effektiv samproduktion
av biokol.

= Ersatta fossila branslen for varme- och kraftproduktion globalt med
mycket signifikanta minskningar av CO,-utslapp.

phoenixbiopower.com 25



EUR/MWh

60

40

9JuL 16JUL

23JUL 30JuL

Diagram 6: Nord Pool elpriser for de olika nordiska marknaderna under juli. Snittpriset &r éver 50 6re/kWh (€/MWh) eftersom vattenkraften inte

racker till som under en normalsdsong.

50 TWh ytterligare el fran nordiska fjarrvarmen

Genom att illustrera potentialen med ett exempel kan vi se att om
endast % (15 TWh) av Sveriges fjarrvdarme (totalt ca 57 TWhth), forsorj-
des av anlaggningar med BTC-tekniken skulle upp till 20-30 TWh el
kunna produceras, beroende pa forutsattningarna'®. Dessa motsva-
rar en installerad effekt p& 4 GWe, vilken erbjuder bade planerbar
produktion och svdangmassa'' i ndra anslutning till konsumtion och
darmed minskar risken for kapacitetsbrist lokalt och i landet. Genom
sina unika ekonomiska forutsattningar skulle dessa anlaggningar
aven vara lonsamma for drift en del av tiden utanfor varmesasongen.
Utdver detta skulle elektrifieringen av fjarrvarmenaten'? minskas
vilket ytterligare minskar behoven av effekt vid efterfragetoppar.

Motsvarande utveckling i Finland och Danmark kan tillsammans mgj-
liggora for ytterligare minst 50 TWh fornybar biokraft i det nordiska
energisystemet. En sddan utveckling skiljer sig markant fran dagens
scenarier for det nordiska energisystemet och mojliggor for en storre
inblandning av vindkraft med lagre investeringsbehov i natkapacitet
och minskad risk for effektbrist. 50 TWh motsvarar nastan hela bort-
fallet i baskraft fr&n den svenska karnkraften (ca 60 TWh) till 2040.

Minskade risker i elnatet

| de langsiktiga energiplanerna for Sverige skall stora mangder
vindkraft produceras arligen, 50+ TWh, motsvarande ca 1/3-del. En

sa pass storskalig utbyggnad av vindkraften kommer att leda till
Okad prisvolatilitet pa elmarknaden och konkurrera ut planerbar kraft
baserad pa dagens teknik. Genom en storskalig samtida installation
av BTC anléggningar kommer prisvolatiliteten pa elmarknaden

10. Kraft-varme relation 1-1,33 och drift utanfor varmesasong pa 500-2000 timmar.

minska da dessa anldggningar kan komplettera den icke planerbara
produktionen fran vindkraften. Detta sker i flera steg;

= Genom att leverera betydande kraft vintertid, och darmed minska
uttagen fran vattenkraft och dess magasin kan biokraft frigéra kapa-
citet hos vattenkraft for att kostnadseffektivt balansera vindkraften
(aktuellt denna mycket torra sommar)

= Med en storskalig etablering av BTC-tekniken i de befintliga
fjarrvarmenaten minskas riskerna for effektbrist, dar flera stader

kan bli nara sjalvforsorjande pa kraft. Stockholm och Uppsala ar tva
stader vilka redan tackar nej till industriella etableringar pa grund

av effektbrist. En brist som riskerar bli varre i Stockholm efter 2022
nar kolkraftverket i Vartan planeras stangas. Denna utveckling varnar
Svenska Kraftnat for, senast nu i samband med Almedalsveckan.

= Genom att etablera ett betydande kapacitet med en rorlig produk-
tionskostnad som ar konkurrenskraftig utanfor varmesasongen och
lagre 4n befintlig marginalkraft (kol), kan elprisékningar s&som hant
sommaren 2018 nar vattenkraft och vindkraft inte rackt till, begransas.

P& grund av dessa steg minskas b&de prisvolatiliteten/fluktuatio-
nerna men dven riskerna i natkapacitet minskas nar vindkraften inte
producerar och vattenkraften inte racker till."”* Sommaren 2018 kan
mycket val exemplifiera vattenkraftens begransningar vid torrér och i
framtiden. | mitten av juli, nar elpriserna historiskt ar som lagst, ar de
nu rekordhdga och stadigt éver 50 €/MWh (~50 6re/kWh'“), som visas
i diagrammet ovan.

11. Svangmassa kan jamféras med ett svanghjul som kan jadmna ut ryckningar i belastningar. Svangmassan hjalper till att uppratthalla frekvensen i elsystemet, 50 Hz, vilket &r den frekvens
som var véxelstrém héller. Den motsvarande engelska termen &r mer beskrivande; Grid Inertia - "néttroghet”.
12. Elektrifiering av fjarrvdrmenaten sker genom anvandning av stora varmepumpar i fiarrvarmenéaten. Med hog verkningsgrad och l3ga elpriser konkurrerar det ut biobranslen som flis och

grot for varmeproduktion, framst pa grund av héga transport- och hanteringskostnader.

13. BTC anldggningar kan inte agera som rena stand-by/reservkraftsanldggningar men kan agera pa timreglering (medans i drift och vid varmstart).
14. Exkl. skatter, natavgifter, paslag och moms. Bildkalla: Svenska Kraftnat, Kontrollrummet, elens flode 2018-06-17.
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UTGANGSPUNKT: KONVENTIONELL KRAFTVARME 30% EL. / 105% TOTAL. 5000 TIM/AR

90 TWh

Ytterligare hiomassa fran skogen

BTC KRAFTVARME 60% EL. / 105% TOTAL, 5000 TIM/AR

0 TWh

Ytterligare kraft med BTC kraftvirme

Potential for héllbar okning i
skogsuttag: 60-240 TWh/ar

-

———— L3 TWh ————
varme angcykel
ss 2
43TWh ==zl
vérme med BTC N

100% marginaleffekt

Figur 6: Resurseffektiv anvandning av biobransle genom det nordiska fjarrvarmesystem. Av allt tillfort bransle, utéver det som redan anvands idag,

allt ar konverterad till el, dvs 100 % marginalverkningsgrad.

Resurseffektivitet

Genom att anvanda avfall fran skogs- och travaruindustrin erbjuder
BTC-tekniken en unik effektivitet i att konvertera tillgangliga resurser
till energi. Eftersom en BTC anldggning ar dubbelt s3 effektiv som
traditionell teknik blir marginalnyttan i elproduktion for ytterligare
bransle 100 %! Dvs for varje extra MWh bransle som tillfors syste-
met, far man lika mycket el ytterligare. Detta blir konsekvensen nar
varmebehovet ar detsamma men relationen mellan kraft och varme
tredubblas. Detta illustreras i Figur 6.

Eftersom skogs- och jordbruksavfall &r dven den begransad vi maste
strava efter en sa effektiv anvandning som majligt. Biodrivmedel

lyfts ofta som ett klimatnyttigt satt att konvertera bilar till hallbar
energi. Om vi dock analysera hur manga mil man kan kéra pa ett

ton rester fran skogen, ser man snabbt en bil kan kéra tre ganger s
langt genom el fran BTC jamfort med biodrivmedel som etanol eller
liknande. Dargver blir koldioxidbesparingen fran ett ton skog ocksa tre
ganger hogre.

C0,-negativ biokraft

Forestall er att man kan minska nivaerna av koldioxid i atmosfaren
samtidigt som man producerar energi! Biomassa innehaller koldioxid
vilken tagits ur atmosfaren genom fotosyntesen. Genom att renodla
denna koldioxid till biokol (trdkol) kan man binda och ta bort denna
koldioxid ur cirkulation. P& sa satt tar man bort denna koldioxid fran
atmosfaren och en koldioxid negativ process uppstar.'®

BTC anlaggningar ar de enda anlaggningar som i stor skala och kost-
nadseffektivt kan samproducera biokol med kraft och varme. Genom
att integrera anvandningen av biokol i skogs- och jordbruk kan ett

kostnadseffektivt satt att binda koldioxid i jorden erbjudas och darmed
att mojliggora negativa utsldpp. Avkastningen fran jordbruket 6kar

till foljd av den jordférbattring som aterforandet av biokol innebar,
omfattningen beror pa mark och forutsattningar'.

Synergierna for att producera biokol i en BTC anlaggningar
ligger framst i:

1. Utrustningen for produktion for energi och biokol ar den-
samma i en BTC anldggning, vilket 6kar nyttjandegraden av
anldggningstillgangarna.

2. De storskaliga logistiklosningar for framforallt bréansle som en BTC
anlaggning kraver kan nyttjas till effektivare biokolproduktion.

3. De energigaser som bildas under produktionen av biokol ar effekti-
vast tillvaratagna i en BTC anlaggning for kraftproduktion.

Givet att marknadssignalerna kring koldioxidutslapp forandras och
kostnaden for utslapp stiger, skulle den flotta anlaggningsparken
pa 4 GWe i fjarrvarmenatet som beskrevs ovan kunna kompletteras
for att producera biokol och darigenom binda uppemot 4.3 Mton
CO, perar.

Forutsattningarna for CO,-negativ kraft undersoker bolaget inom
ramen for ett Vinnovastott projekt, "Carbon Negative Power” under
2018. Projektet avser undersoka anlaggningspestanda, komponentpre-
standa och marknadsforutsattningar i Sverige. COp-negativ kraft kan
bana vagen for nya affairsmodeller inom kraftmarknaden, sarskilt i
system med 6kade kostnader for CO,-utslapp.

15. Ett biokraftverk antas normalt vara CO2-neutralt, eftersom all CO2 i biomassan aterfors till atmosfaren genom forbranningen.
16. Produktivitetskningen kan vara betydande for naringsfattig eller utarmad jord. Inom skogsbruket kan aterférande av biokol i viss utstrackning jamféras med askaterféring som ar vanligt

férekommande.
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Verksamhetsmal, kort och lang sikt

Ny teknik kan effektivisera biokraften, sa att halften sa mycket bransle gar
at for att producera samma mangd kraft som dagens teknik. Bolagets vision
ar att biokraft ska bli en oumbdrlig del i ett globalt och hallbart energisystem
som erbjuder lonsam, planerbar och tillforlitlig kraft i global skala.

F6r att na denna vision maste biokraften panyttfodas till en mer
lonsam teknik som effektivare och mer kostnadseffektivt nyttjar vara
fornybara naturtillgangar. En teknik som ar mer l6nsam &n vind- och
solkraft. Bolagets mission for att uppna detta har vi formulerat mycket
enkelt som "60-30": att nd 60 % elverkningsgrad till r 2030.

Phoenix BioPowers malsdttning &r att BTC-tekniken skall vara
forstahandsvalet nar planerbar fornybar kraft behovs i det globala

planer att ersatta fossila anldggningar eller expandera for att mota
vaxande behov. Med de enorma vinster i minskningar av CO; utslapp
som skapas nar fossila branslen ersatts med ldga emissioner av
farliga gaser och partiklar, kommer tekniken skapa méanga miljo- och
samhaéllsvinster. Exempel pa samhallsvinster som kommer av en
utbyggd biokraft ar stabilare och tryggare energiforsorjning. Genom
sin ldga produktionskostnad, kommer anldggningsdgaren kunna driva
en lonsam, planerbar och férnybar anlaggning.

energisystemet. Bolagets produkter ska mojliggora vara kunders

Vara mal for de kommande aren kan sammanfattas som:

FAS 1

FAS 2

FAS 3 FAS 4

BORTOM FAS &

m Referensgrupp och
utvecklingskonsortium
etablerade (klart!)

= Aktiva intressenter
som guidar och stodjer
arbetet och ger tydliga
kundsignaler

= Mindre aktorer

med kapacitet att
genomfora projekt inom
genomforbarhets och
prototypstadier

m Sdkra offentlig och
privat finansiering for
utvecklingen 2018-2019
under 2018

m Rekrytera kdrnkompe-
tens for teknik- och affars-
utvecklingen 2018-2019

m Pavisa funktionalitet
och genomfoérbarhet:

= 2019: komponentrig-
gar och representative
forutsattningar

= Pavisa funktionalitet
och genomfoérbarhet:

= 2020: 1/100 (500kW)
skala systemprototyp,
lab tester, forstudier

= En "fuel-to-flame”
rigg som kan pavisa in-
tegrerad och kontinuer-
lig drift under industri-
ellférhallande med en
nerskalad prototyp.

m Uppratta ett brett indu-
striellt konsortium 2019

= |nkludera storre
aktorer och OEM:er med
tydliga kommersiel-

la ramverk

m Etablera samarbete,
joint venture ("JV”), for
uppforandet av demoan-
laggning till 2021

= Demonstrationsanlagg-
ning (10-30 MW) i drift
2024-2025

= Bevisa uppskalnings-
processen och funktion i
pilotanléggning vid 1/10
skala 2021-2022 (5MW)

m En fullt fungerande
kraftvarmeanlaggning for
langa testkérningar (+100
h/tillfille) Denna kan
potentiellt produktifieras.

m Villkorad bestéllning

pa demoanlédggning 2021,
majliggor for industrialise-
ring av tekniken

= Uppskalning till 100
MW och 60 % elverknings-
grad till 2030
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UTVECKLING OCH KOMMERSIALISERING
AV TEKNIKEN

| maj 2018 beslutade Energimyndigheten att fortsatta stodja
utvecklingen av BTC-tekniken med 9,6 MSEK for projektet BTC
Pilotanldggning, fas 1. Projektet pagar under 15 manader under
2018-2019. Detta projekt syftar till att vidareutveckla de tre viktigaste
delarna i processen; systemen for laddning/trycksattning, forgasning
och forbranning som beskrivs i avsnitten 12.4.1-3.

Detta projekt, tillsammans med andra utvecklingsprojekt som vi
planerar, kommer huvudsakligen genomfdras i det nedlagda varme-
kraftverket pd KTH Campus. Nyttjandet av lokalerna sker genom ett
samarbete med Akademiska Hus. Akademiska Hus stddjer utveckling-
en av framtidens kraftvdarmeteknik genom att upplata lokaler i detta
varmekraftverk for utvecklingsverksamheten. Malsattningen ar dven
att en del av forskningsverksamheten pad KTH-Kemi skall samloka-
liseras dar, vilket mojliggor att Bolaget kostnadseffektivt kan dela
utrustning och personal med KTH. Diskussioner om detta pagar med
berdrda parter.

BTC Pilotanldggning, fas 1 utgor forsta fasen i utvecklingsplanen illus-
trerad i nedanstdende figur. Syftet med Fas 1 &r att pa komponentniva
utveckla tekniken och identifiera tekniska hinder.

Fas 2 ar en integration av delsystemen fran Fas 1 for att till 2020
driftsatta en integrerad "Fuel-to-Flame” rigg vilken kontinuerligt

kan trycksétta, forgasa och forbranna biomassa med en stabil laga.
Denna rigg syftar till att bevisa kontinuerlig drift och att de viktigaste
systemriskerna har identifierats, adresserats och hanterats. Riggen
uppfdrs i 1/100 dels skala av en tankt kommersiell anldggning med en
effekt pa ca 400 kW.

Den testrigg som avses uppforas till 2020 ar forsteget till en
pilotanldggning i 1/10 skala som skall uppfdras till 2022, Fas 3. Den
pilotanldggningen kommer pavisa funktion som en kraftvarmeanlagg-
ning med effekt pa ca 5 MW el och 5 MW vdrme, med en fungerande
gasturbin for kraftgenerering samt ansluten till fjarrvarme for
varmeleveranser. Elverkningsgraden for denna pilot uppskattas till
40-50 %, vilket ar dubbelt s mycket som motsvarande anlaggningar
med angcykel.

Anldggningarna som byggs i Fas 2 och Fas 3 kommer vara Bolagets
viktigaste verktyg for att marknadsféra och kommersialisera tekniken
samt att rekrytera de partners och den personal som kravs. Syftet ar
att stegvis verifiera komponenter och teknik i ett integrerat system.

Parallellt med utvecklingen av tekniken kommer, som namnts
dven affarsutveckling drivas for att rekrytera bade utvecklings- och
kommersiella partners tillsammans med omfattande marknads-
analyser for att identifiera initiala marknader, produktstorlekar,
produkterbjudanden, affairsmodeller och finansieringsmodeller for
anlaggningarna.

Norden ar en mogen marknad for biokraft med goda forutsattningar
nar det galler tekniskt kunnande, acceptans for ny teknik, branslelo-
gistik och stor utbyggnad av fjarrvarme jamfort med manga andra
lander. Darfor ser Bolaget det som naturligt att den forsta kommer-
siella anlaggningen anlaggs i Sverige eller Norden. Pa langre sikt
kommer internationella marknader vara mer intressanta for BTC
teknologin, dels for ersattning av fossilt kol men dven for att mota
en okad efterfrdgan pa energi. Nagra av dessa marknader har redan
identifierats och inledande kontakter har tagits med regioner i Kina,
och Brasilien men dar dven Indien och Europa &r hégintressanta.

Fas Namn Period Skala Budget*,  Planerad finansiering Teknikfokus Kommersiellt fokus Nyckelpartners
MSEK

Fas 1 Koncept 2018-19 Varierande 25 Privat: 9, Offentlig. 13, Testriggar Marknadsaktorer Kraftbolag, FoU
Industri 3 Komponentprestanda (uni, institut)

Fas 2 Design 2019-20 1:100 25 Privat: 9, Offentlig. 13, Fuel-to-flame Konsortiebyggande Kraftbolag,
Industri 3 Systemprestanda Intressentbearbetning tillverkare, FoU

Fas 3 Pilot 2020-22 01:10 150 Privat: 45, Offentlig. 90, Pilot-anlaggning Kommersiellt erbjudande Kraftbolag, EPC
Industri 15 Uppskalning, prestanda  Bestallning av demo. och tillverkare

Upprattande Joint Ventures.
Fas 4 Demon- 2022-26 01:01 150 Privat: 10, Kund: 95, Demoanlaggning Ekonomiska prestanda Kraftbolag,
stration Offentlig 45 Prestanda, tillgdnglighet Marknadsintro EPC och storre
tillverkare

*Avser endast Phoenix BioPower. Exklusive utvecklingspartners behov t ex gasturbinen, och demonstrationsanldggningskostnad.

Tabell 8: Utvecklingsplanen mot kommersialisering av BTC-tekniken.
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Kommersialiserings- och marknadsstrategi

| syfte att mojliggora den tekniska utvecklingen och kommersialise-
ringen avser bolaget anvanda en push-pull-strategi. Bakgrunden med
denna marknadsstrategi ar:

= Bolaget kan inte genomfora projektet ensamt, utan partners behdvs
= Det tekniska omréadet &r allt for brett och de respektive delarna
allt for komplicerade for ett litet bolag att hantera
= Teknikutvecklingen &r sd pass kapitalintensiv att fler aktorer
behover dela pa risken.

= De som ska vara med och utveckla och tillverka tekniken som part-
ners och de som slutligen ska kopa behover engageras i kravstallande
och framtagning av tekniken pa ett tidigt stadium

= Langa ledtider och beslutsvagar for denna typ av investeringar
kraver langsiktigt arbete

Marknadsstrategin kan enklast beskrivas som:

= Push (teknisk): Genom att hantera och adressera de storsta teknis-
ka riskerna i forstudier och prototyper samt involvera underleveran-
torsledet i utvecklingen skapas hdgre intern acceptans for tekniken
hos industrin.

= Pull (marknad): Mgjliggéra for tydliga intresse- och efterfrége-
signaler fran anldggningsagare, kraftbolag och EPC fdretag for
BTC-tekniken och darigenom skapa efterfragan for tekniken och
inledningsvis en kommersiell demonstrationsanlaggning.

Syftet med denna strategi ar att sakra upp de storskaliga aktorer
som krdvs for kommersialiseringen som foljer pa utvecklingsfasen.
Malsattningen &r att formera tva konsortier under utvecklingsfasen,
vilka kommer genomfdra den inledande kommersialiseringen;

= Referensgruppen (etablerad)

= Utvecklingskonsortium (etablerat)

Dessa tva grupper kommer stddja respektive utfora det initiala ut-
vecklingsarbetet. De beskrivs utforligare nedan. Dessa grupper utgor
aven forlagorna till organisationen for kommersialiseringen, dar vi ser

minst tva JV upprattas:

= DemoJV som upphandlar den forsta kommersiella demonstrations-
anldggningen (Kraftbolag, anldggningsigare, EPC, skogsindustri etc)

= TechJV som industrialiserar, tillverkar och levererar BTC-tekniken
och nyckelkomponenter

GENOMFORBARHET KONCEPT UTVECKLING & DEMONSTRATION
(fuel to flame), Fas 1+2 (pilot), Fas 3 Fas4
) )
REFERENSGRUPP DEMONSTRATIONS JV
Intressenter i Vardekedjan Kraftbolag, EPC, PBP, OEMs
(- ' i
T 1 RECT s | NRAFTBOLG
1 1 iell dri
v v N\ v Kommersiell drift
BTC DEMO ANLAGGN.
UTVECKLINGSKONSORTIUM INDUSTRIELLT KONSORTIUM/ JV i
PBP, institut, universitet PBP, OEMs, EPC

-

Figur 7: Grundliggande samband mellan Utvecklingsplan, Referensgrupp, Utvecklingskonsortium, Phoenix BioPower (PBP) och JVs.

Se ordlistan for definition av begrepp.
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Tekniska &S stockholm
verken = exergi
Referensgrupp

Bolaget har bildat en referensgrupp bestaende av nyckelaktorer i
vardekedjan for en bioeldad anlaggning, fran bransleleverantor till
distribution. Syftet med referensgruppen ar att dels avldsa intresse,
nyckelfaktorer for beslutsfattande och uppfattningar kring biokraften
som helhet och BTC-tekniken i synnerhet. Referensgruppen ser
Bolaget som utgangspunkt i arbetet for att identifiera de potentiella
forsta kunderna i Norden, lamplig storlek och tillampning av en BTC
anldggning samt andra viktiga krav och behov. Referensgruppens
medlemmar bestar idag av representanter fran:

Tekniska Verken, Linkoping

Stockholm Exergi (tidigare Fortum Varme)
Sveaskog

Svenska Kraftnat

Energiforsk (genom Stockholm Exergi)

Bolaget avser utoka referensgruppens medlemmar i samband med att
utvecklingen av BTC-tekniken fortskrider och sarskilt representanter
for basindustrin och anlaggningsbyggare kommer aktivt uppsokas.

Utvecklingskonsortium

Under den inledande utvecklingsfasen kommer Bolaget arbeta med
ett antal partner for att genomfora utvecklingen samt att genomfdra
tester, prototyper och analyser at Bolaget. Nagra av dessa partners
kan sedan aven utgdra medlemmar i det industriella konsortium som
skall erbjuda en komplett anldggning till slutkunden (kraftbolaget/
anldggningsigaren).

Utvecklingspartners kommer med stor sannolikhet utgdras framst av
institutioner snarare an kommersiella partners. Nuvarande utveck-
lingspartners ar:

KTH: Forbranningsmodellering

KTH: Forgasning samt laddningssystem

RISE: Forgasning

SFC: Svenskt FérgasningsCentrum (trycksatt férgasning och
biobransleteknik)

= HTC: High Temperature Corrosion Centre (materialutveckling)
= TU Berlin: Forbranningssystem och teknik

= Swerea/KIMAB: Materialstudier

Langtgdende diskussioner pagar med Eschertec och MTU Aero
Engines (konstruktionstjénster avseende gasturbin) och LTH for
gasturbin FoU, TU Tampere Finland for forgasningsmodellering,
NORCE i Stavanger for process transienter och ITLR i Stuttgart for
varmedverforingsexperiment. Alla projektledare pa universiteten och
forskningsinstitut ar noga utvalda utifran deras tidigare jobberfaren-
het och kompetens fran industriell utveckling hos ledande féretag.
Ytterligare pagar aktiv dialog med kompressor- och processutrust-
ningstillverkare och anldggningsbyggare som t ex Borsig.

SVEASKOG

En nyckelfaktor i att kunna genomfora utvecklingsplanen och pilo-
tanlaggningen ar att ha ratt lokal. Bolaget har identifierat en lamplig
plats for detta tillsammans med Akademiska Hus; det nedlagda
kokseldade varmekraftverket p& KTH Campus. En avsiktsforklaring
har tecknats mellan bolagen avseende lokalforsdrjning och tillgéng till
befintlig infrastruktur for Phoenix BioPowers utveckling av fornybar,
hogeffektiv kraftvarmeteknik. Denna anlaggning kommer majliggora
en central plattform for Bolagets utvecklingsverksamhet Den kommer
aven erbjuda mycket god access till KTH forskare och studenter,
media, investerare och besokare da den ar idealiskt lokaliserad med
goda kommunikationer. Bolaget, tillsammans med Akademiska Hus
ser vardet av att dteranvanda ett nerlagt, fossilt eldat, kraftverk som
plattform for utvecklingen av ett fornybart alternativ som mycket
stort. Férhandlingar om villkor och omfattning pagar och forvantas
vara slutférda under september ménad.

Industriellt konsortium

Malet ar att utvecklingskonsortiet ska dverga till ett industri-
ellt konsortium eller JV i och med att testanléggningen i 1/100
skala &r driftsatt under 2020; framtagen genom det féregaende
utvecklingskonsortiet.

Det industriella konsortiet kommer utgoras av utrustningstillverkare
och EPC aktorer i syfte att kunna erbjuda en komplett anldggning till
marknaden till 2021/2022 med malsittningen att kunna leverera en
demoanliggning pa 10-30 MW, till 2024/2025 (Fas 4). Det industriella
konsortiet kommer under 2020-2022 driva utvecklingen av respektive
komponenter i syfte att verifiera tekniken och dess funktion i den

1/10 skala pilotanldggningen till 2022 (Fas 3). Beroende pa vilka part
ansluter kan en Joint Venture etableras att adressera en eller fler
specifika delar av anlaggningen, tex gasturbinen.

Etablera Joint Venture

Det ar Bolagets bedomning att det basta sattet att etablera en
demoanldggning ar att forma ett Joint Venture (JV) mellan ett antal
nyckelaktorer som bestéller demoanlaggningen, dvs dela pa den risk
en ny teknik som BTC innebdr. Dessa nyckelaktorer kan t ex utgoras
av EPC foretag, gasturbintillverkare, medlem i Referensgruppen,
kraftbolag, Energimyndigheten, banker och finansieringsinstitut och
Phoenix BioPower. Andra partners och aktorer kan aven inkluderas
om det ar gynnsamt for projektet som helhet.

Strukturen kring detta JV kommer sannolikt vara som ett BOT (Build,
Operate, Transfer) upplagg med ett kraftbolag som Gvertar anldgg-
ningen efter en inledande period pa 5-10 ar. Exakt utformning av
upplagg och struktur kommer utvecklas och analyseras ytterligare,
tillsammans med Referensgruppen, det Industriella Konsortiet men
dven med andra externa aktorer.
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Bolaget

En BTC anlaggning for hogeffektiv biokraft erbjuder anlaggningsagare och
operatorer ett fornybart alternativ till traditionella, lageffektiva, tekniker och
mojliggor for en okning av tillforlitlig, planerbar baskraft fran biomassa.

Genom sin hoga elverkningsgrad mojliggor BTC-tekniken for
renodlade kraftanldggningar i omraden och tillampningar, utan behov
av kraftvarme, dar biokraft tidigare varit ekonomiskt majligt. Att gora
biokraften konkurrenskraftig mot fossila branslen kommer vara en
nyckelfaktor i att kunna uppna malen i Klimatavtalet i Paris samt att
kunna nd FN:s Globala Mal.

BTC anlaggningar kommer kommersiellt erbjudas till anlaggnings-
agare och operatdrer tillsammans med ett natverk av partners, EPC
foretag och underleverantorer. Att erbjuda, bygga och leverera en
komplett anldaggning &r ett komplicerat dtagande och kommer krava
bade lokala och globala partners for ett framgangsrikt genomférande.

AFFARSMODELL

BTC teknologin och en BTC anldggning ar bade enkel och komplice-
rad att marknadsféra och salja. Att kunna erbjuda dubblad effektivitet
och nastan halverad produktionskostnad jamfért med de fornybara
alternativen ar en stor fordel. Samtidigt ar en anldggning en tamligen
komplicerad produkt som kraver ett natverk av partners och leveran-
torer for ett framgangsrikt genomférande. F6r mogna kraftvarme och
biokraftmarknader som Norden, Baltikum, Tyskland och Osteuropa,
kommer Bolaget positionera sig som den framsta tekniken for upp-
gradering/utbyte av dldre, bio- eller fossilt eldade, anliggningar vilka
natt sin ekonomiska livslangd och star infér omfattande renovering,

t ex byte av panna/&ngturbin. Genom denna marknadsstrategi kan
bdde anlaggningsagaren och Phoenix BioPower utnyttja existerande
infrastruktur for fjarrvarme, kraftoverforing, personal och i vissa fall
aven logistik kring bransle.

Phoenix affarsmodell bygger pa tva huvudsakliga intdktsstrommar;
= Forsiljning av nyckelkomponenter, €/MW
= Royalty pa producerad energi, €/MWh

Eftersom en BTC anldggning saknar en kostsam och kapitalintensiv
&ngturbin som finns i traditionella biokraftverk, blir investerings-
kostnaden for en BTC anldggning betydligt lagre per effektenhet,

kW,. Aven om kostnaden fér TopCycle turbinen &r hdgre 4n en vanlig
gasturbin for kombicykel &r kostnadsminskningen fran angturbinen
betydligt storre an den dyrare gasturbinen. Denna lagre investering
per effektenhet tillsammans med den lagre produktionskostnaden per
MWh ger underlag fér den valda affarsmodellen med tva huvudsakli-
ga intdktsstrommar.
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Figur 8: Affirsmodell fér nyckelkomponenter. Férséljningen baseras pa €/kW.
Nyckelkomponenter Marknadspotential Norden

Det finns en uppskattad investeringskostnad/kW for att anldggaenny  Bolaget uppskattar marknaden for kraftvirmeanlaggningar i Norden
kraftvarmeanlidggning (€4 300 - €1 800 beroende pa skala). En del av till Gver 500 MDR SEK under de kommande 30 aren vid en anlagg-
denna kostnad kommer utgoras av nyckelkomponenter som levereras ningskostnad p& 30 000 kr/kW installerad effekt och de befintliga

av Phoenix BioPower. Den exakta sammansattningen av produktmixen  fjarrvarmenaten'. Det ger en adresserbar marknad pa ca 560 MW,

kommer faststallas under de kommande utvecklingsprojekten. eller 16,6 MDR arligen. Phoenix BioPower uppskattar en langsik-
tig marknadsandel for tekniken pa 50 %. Da Bolaget avser sélja

De nyckelkomponenter och system som Bolaget avser bade utveckla nyckelkomponenter uppskattas intdkterna ligga kring 1800 SEK/

och tillhandahalla &r nédvandiga for en BTC anlaggning och avsikten KW i komponentintékter. Det ger en langsiktig intdktspotential for

ar att salja dem till anldaggningsbyggaren som bygger den kompletta bolaget pd ca 509 MSEK/4r med god bruttomarginal, >50%. Bolaget
anlaggningen. Denna anldggningsbyggare kan i vissa marknader vara  uppskattar na den langsiktiga marknadsandelen i Norden 7-10 ar efter
en EPC som bygger &t ett kraftbolag eller ett kraftbolag som bygger marknadslansering.

i egen regi (vanligt fér anldggningar med angcykel i Norden). De
nyckelkomponenter som vi i dagslaget bedomer som lampligast att
leverera ar:

= Brinsleladdare och trycksittare (Feeder)

= Forgasaren

= Brannare och brannkammare

= Hogtryckturbin, erbjuds genom ett JV tillsammans med en
gasturbinpartner

= Teknik och kunnande inom anlaggningsintegration inkl styr och
kontrollsystem.

Den organisation som Bolaget avser bygga kommer vara inriktad
pa teknikutveckling, optimering och underhall av BTC anlaggningar.
Darmed avser Bolaget inte uppratta en omfattande tillverkningsverk-
samhet for att tillhandahalla dessa nyckelkomponenter da bolaget
anser det mer resurseffektiv och flexibelt att anlita underleverantorer,
OEMer, for denna tillverkning

Av denna anledning avser bolaget anlita etablerade och erkanda
OEM:er inom respektive kompetensomrade for att tillverka nyckelkom-
ponenterna, eller licensera ut dessa till tillverkare for direktleverans
till anlaggningsbyggaren. Nedanstdende schema illustrerar modellen
fér nyckelkomponenter.

De respektive teknikomradena for nyckelkomponenterna represen-
teras i de olika projekten inom Fas 1-4 som nu skall genomforas och
planeras.

1. 59 TWhth vid 4 000h/&r ger en potential p& 118 TWhe med BTC-tekniken vid 8 000h/&r. Det kréver en installerad effekt p& 17 GWe.
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Diagram 7: Produktionskostnad, ére/MWh. Inga skatter, bidrag. 7 % diskonteringsriinta, 2 % inflation.

Smaskaliga anldggningar

Som namnts under teknikutvecklingen planerar bolaget att uppfora en
Pilotanléggning pa ca 5 MW, for att pavisa funktion, drift och tillforlit-
lighet. Denna kompletta kraftvarmeanlaggning som Pilotanldaggningen
utgor ser Bolaget som en potentiell produkt for kommersialisering.
Tilltankta kundsegment for denna produkt ar processindustri med
behov av kraftvdarme, sdgverksindustrin samt kraftvarmekonvertering
av mindre fjarrvarmenat. Det senare blir intressant for den europe-
iska marknaden dar fjarrvarmenaten typiskt ar mindre an i Norden
avs. effekt. Det ger att en, eller tvd anldggningar kan tdcka hela
varmebehovet och samtidigt erbjuda planerbar kraft och redundans i
energisystemet.

For dessa anlaggningar kommer affarsmodellen se annorlunda ut, dar
Bolaget tar ett storre helhetsansvar avs produktportfoljen, men att
sjalva anlaggningen uppfors tillsammans med en EPC partner eller
motsvarande anldggningsbyggare. Detta storre deltagande i anldagg-
ningens uppforande kommer oka Bolagets andel av totalomsattningen
for uppforandet med malsattningen om bibehallna marginaler. Dessa
mindre anliggningar &r dven mycket ldmpade for BOO/BOT? uppligg
tillsammans med en finansieringspartner av storre anlaggningstill-
gangar, t ex Siemens Financial Services.

| en inledande bedomning av marknadspotentialen for Sverige ser
Bolaget en mdjlighet fér 3-5 anldggningar/&r under de inledande 5
aren efter kommersialisering. Investeringen for en dylik anldggning
uppskattas till ca 40 000 kr/kW, eller ca 200 MSEK dér Bolagets
andel uppskattas till 20-30 %, eller 40-60 MSEK. Detta motsvarar en
omsittning i nivan 120-180 MSEK/&r fr&n 2025.

2. BOO: Build, Own, Operate. BOT: Build, Own, Transfer.
3. Baserat pa 4 500 timmars drift/ar.

Royalty

Royaltymodellen baseras p& mangden energi (MWh) producerad i
en BTC anldggning och kopplas till ett garanti- och underhallsavtal
tillsammans med partners, t ex EPC foretaget. Nivan pa Royaltyn
kommer vara g i jamforelse med anlaggningens forsaljningsintak-
ter och marginaler. Bolaget forvantar sig att royaltyintakterna blir
substantiella vartefter flottan av anldggningar okar.

Okningen av operativa marginaler till foljd av den l&gre produktions-
kostnaden som BTC anldggningen erbjuder jamfort med traditionell
teknik och den hogre intdktspotential som den planerbara kraften
erbjuder mojliggor for denna royaltybetalning till Phoenix BioPower. |
vara inledande antaganden ligger debiterad royalty pd mindre &n 4 %
av ersattningen for elproduktion inkl. elcertifikat i Sverige.

Stora angcykelanlaggningar har en produktionskostnad pa 6ver 60
ore/kWh vid kraftvirme och éver 100 utan virmeunderlag (ingen
ersattning for producerad varme). Motsvarande tal for en storre

BTC anldggning &r 47 resp 62 6re/kWh. Denna kraftiga skillnad i
produktionskostnad majliggor for konkurrenskraftiga marginaler for
anlaggningsagaren, inklusive royaltybetalningar till Bolaget och dess
partners.

Baserat pa de 6kade marginaler som BTC-tekniken ger anldggnings-
dgaren baserar Bolaget royaltybetalningarna pa en hallbar niva i
forhallande till marknadspriset. Bolagets avser ta ut en royalty netto
efter ersattningar till partners p& 2,5 6re/kWh. Det &r under 4 % av
marknadspriset och certifikatsersattningar under radande forutsatt-
ningar sommaren 2018. Med en total installationsbas pa ca 350 MW
inom 10-12 ar motsvarar det intdkter pa ca 39 MSEK arligen, med
mycket goda marginaler®.
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GRUNDARE, STYRELSE & LEDANDE BEFATTNINGSHAVARE

Grundarteam

Phoenix BioPower grundades i november 2011 av Hans-Erik Hansson,
Michael Bartlett, Henrik Bage. Under 2018 anslot Oliver Paschereit
grundarteamet med sin ldnga bakgrund av utveckling kring

Bolagets teknik.

Bildandet av Phoenix BioPower markerar starten for den kommersiali-
sering som nu genomfors av BTC-tekniken som uppfanns av Hans-Erik
Hansson. Med tillskottet av Michael och Henrik samt senare Oliver,
har bolaget en bred kompetens fran akademi, industri och innova-
tionsbaserade tillvaxtforetag att bygga pa.

Styrelse
Phoenix BioPowers styrelse ska enligt bolagsordningen besta av lagst
tre (3) och hogst sju (7) ordinarie ledaméter.

Bolagets styrelse bestar av fyra personer, inklusive ordférande och
har sitt sate i Stockholms kommun. Styrelseledaméterna valjs arligen
vid drsstdmma for tiden intill slutet av ndsta drsstamma. Extra
bolagsstamman den 5 juli 2018 beslutade att styrelsen ska besta av
foljande personer som presenteras nedan. Uppdraget for samtliga
styrelseledamoéter géller fram till slutet av nasta arsstamma i 2019.

Stefan Jakélius

Stefan Jakélius har ett passionerat intresse for varde-
skapande genom utveckling av foretag och myndig-
heter inom affar, strategi, ledarskap och organisation.
| En internationell karriar har sedan 15 ar blandats med
1 professionellt styrelsearbete. Efter att som riskkapital-
investerare etablerat sig som en av de framsta cleantechinvesterarna
i Skandinavien, med ett flertal lyckade exits, driver Stefan nu ocksa
ett managementkonsultforetag. Hans akademiska meriter ar som
civilingenjor, executive MBA samt en master i media och journalistik.

! Catharina Lagerstam

Catharina ar civilekonom, civilingenjor och ekonomie
doktor inom finansiella risker (uppfann Value-
at-Riskmodellerna), arbetar som styrelseproffs,
| oberoende radgivare och privatinvesterare. Hon
| arbetar for narvarande i styrelsen i ICA Forsakring,
Image Systems samt ideellt i Franska Skolan och Franska Skolans
Fastighetsstiftelse Fattighuset.

Catharina gjorde sig kédnd for en bredare allmanhet varen 2010 nar
hon avgick ur styrelsen for HQ AB. Hon fick Veckans Affarers pris som
Rrets Ryggrad, 2010. Catharina utsags till Arets GRC-profil 2016.

Namn

Fodelsedr Ett urval av viktiga nuvarande och tidigare uppdrag

Ledande befattningshavare
Phoenix BioPower har ett grundarteam av fyra personer, Hans-Erik
Hansson, Michael Bartlett, Oliver Paschereit och Henrik Bage.

Hans-Erik Hansson

Innovatdr och upphovsman till TopCycle och BTC-
tekniken. Hans-Erik har arbetat med gasturbinut-
veckling i 6ver 30 &r pa bl a ABB/Alstom. Hans-Erik
kommer ansvara for den experimentella utvecklingen
1 samt agera som senior teknisk radgivare som stod for
utvecklingen av BTC-tekniken. Hans-Erik ar civilingenjor.

Michael Bartlett

Michael ar en erfaren senior projektledare inom

bade teknik och produktutveckling och ansvarar for
bolagets teknikutveckling som Teknisk Chef, CTO.

| den rollen kommer han koordinera all tekniks
utvecklingsverksamhet, bade internt och externt med
partners. Michael har 6ver 15 ars erfarenhet av industriell FoU inom
energisektorn samt industrialisering inom transportsektorn. Michael
var projektledare i de tidiga utvecklingsprojekten av BTC-tekniken och
TopCycle pa Vattenfall 2008-2011. Michael &r Doktor i Kemiteknik inom
vata gasturbiner.

Oliver Paschereit

Oliver ar en internationellt erkand expert inom vat
forbranning och leder som Professor institutionen

for Stromningslara och termoakustik vid Tekniska
Universitetet i Berlin. Oliver har lett utvecklingen

av ett flertal gasturbiner inom ABB/Alstom i bade
Tyskland och Schweiz, och har utvecklat tekniker for bade forbran-
nings- och flodeskontroll. Oliver har aven utvecklat brannkammare for
ultraldga NOx utslapp for bl a kolvatebaserade branslen och vite.

Henrik Bage

Henrik har arbetat med affarsutveckling, produktut-
veckling och finansiering inom cleantech i snart 15

ar. Henrik ar VD for Bolaget. Henrik kommer senast
fran ett ledande svenskt solenergiféretag dar han var
ansvarig for affarsutvecklingen. Henrik har deltagit

i marknadsnoteringen av bolag i b&de Stockholm (First North) och
London (AIM). Med sin langa erfarenhet av bade dgarledda och
publika utvecklingsbolag ar han val bekant med de utmaningar som
Phoenix BioPower star infor. Henrik &r Pol Mag i Nationalekonomi.

Utover dessa personer avser Bolaget rekrytera ett antal nyckelper-
soner vilka kommer ansvara for de olika teknikomraden som skall
utvecklas De olika teknikomradena koordineras av Michael Bartlett.

Aktiedgande

VD och delagare Prospero Acceleration AB, Styrelseledamot Elpanneteknik Sweden AB, Styrelseordforande
Malmberg Water AB, Avdelningschef och del av ledningsgruppen, Energimyndigheten, Investment Manager

Styrelseledamot ICA Forsakring, Styrelseledamot Image Systems, Vice ordf Franska Skolan,

Projektledare Scania CV - Industrialisering eMobility, Affarsutvecklare R&D Vattenfall, Senior R&D

39 300 A-aktier

39 300 A-aktier

3576 560 A-aktier

Engineer och projektledare, Vattenfall, Senior R&D Engineer och projektledare, General Electric

1788 280 A-aktier

Stefan Jakélius, 1967
Ordférande
Industrifonden
Catharina Lagerstam 1962
Bankstddsnamnden, Styrelseledamot Erik Penser Bank
Michael Bartlett 1975
Henrik Bage 1972

Affarsutvecklare SolTech Energy, Investment Manager EIG Venture Capital, Kapitalforvaltare Erik Penser FK

phoenixbiopower.com 35



Teknisk Chef /
Projekt styrning

Affarsutveckling,

marknad, forsaljning

Anlaggningsteknik Forbranningsteknik

Organisation

Bolagets organisation kommer under utvecklingsfaserna (Fas
1-3) vara tungt inriktad p& teknikutveckling och de sex priméra
teknikomradena:

Anlaggningsteknik
Forbranningsteknik
Férgasningsteknik
Tryckséttning/laddning, SPT
Testverksamheten
Gasturbinutveckling

For respektive omrade kommer en teknikansvarig rekryteras for att
koordinera och driva arbetet och utvecklingen inom resp teknikom-
rade. CTO Michael Bartlett kommer i sin roll att koordinera projekten
och tillse att utvecklingen harmoniserar.

Affarsutvecklingen och marknadsféringen kommer inledningsvis att
utforas av VD. Bolaget avser anlita externa resurser for ekonomifunk-
tionen under den inledande perioden.

Ovriga radgivare och storre investerare

Som viktigt stdd i den tekniska och kommersiella utvecklingen av
BTC-tekniken har Bolaget rekryterat en Referensgrupp bestdende
av aktorer pd bioenergimarknaden. Referensgruppen har represen-
tanter fran:

= Stockholm Exergi
= Tekniska Verken, Linkdping

= Sveaskog

m Svenska Kraftnat

= Energiforsk (genom Stockholm Exergi)

Bolaget planerar utdka referensgruppen med ytterligare medlemmar
som kan ytterligare stddja utvecklingen av tekniken och marknaden.

Bolaget ar del av Highway inkubatorprogrammet hos InnoEnergy.
InnoEnergy ar bolagets storsta externa investerare med 10 % av
kapitalet. InnoEnergy ar en ledande europeisk inkubator for energire-
laterade bolag. De har representation i de flesta europeiska landerna
med storre hubbar i sju stader, varav ett ar i Stockholm. InnoEnergy
har, genom sitt fokus pa endast energirelaterade bolag, stor
erfarenhet att identifiera och stddja tekniskt ledande bolag i utveck-
lings- och tillvaxtfaserna samt erbjuder ett brett natverk av partners.

Forgasningsteknik

SPT laddare Testverksamheten

Gasturbinutveckling

Offentliga institutioner som Energimyndigheten ser dven InnoEnergy
som en styrka for de bolag som soker stod hos dessa institutioner.
InnoEnergy har investerat 140 000€ i bolaget sedan 2016 och arbetar
aktivt med sina portfoljbolag med support, natverk, marknadsforing
och foljdinvesteringar.

Som investerare och stddjare av Bolagets verksamhet, teknik och
utveckling ar Energimyndigheten vital for verksamheten. Genom
den kapitalintensiva utvecklingen, de ldnga utvecklingstiderna

och den darmed tillhGrande risken &r stédet som Bolaget fatt fran
Energimyndigheten viktigt. Energimyndighetens stdd ar utover rent
finansiella stod genom de olika resurser som myndigheten besitter
vad galler events, natverk och supportfunktioner. Skillnaden med
Energimyndigheten som investerare ar att de inte tar dgarandelar

i bolaget, nagot som &r mycket gynnsamt for évriga aktiedgare och
investerare.

Utover bolagets organisation har bolaget dven ett etablerat natverk
av industriell och akademisk expertis. T ex samarbetar bolaget nara
med KTH och TU Berlin inom teknikutveckling inom forgasning resp
forbranning. Bolaget har dven etablerat en industriell referens-
grupp med medlemmar fran Sveaskog, Tekniska Verken i Linkoping,
Stockholm Exergi och Svenska Kraftnat. Syftet med referensgruppen
ar att bade informera industriella aktdrer om utvecklingen av BTC-
tekniken men dven att koordinera utvecklingsarbetet med markna-
dens efterfrdgan pa ny kraftvarmeteknik.

Phoenix BioPower samarbetar dven med Akademiska hus avs lokal-
forsorjning pa KTH Campus. 2017 skrev bolagen en avsiktsforklaring
om att Phoenix BioPower kan nyttja det nedlagda, kokseldade, var-
mekraftverket pd KTH campus for sin teknikutveckling. For Phoenix
BioPower ar detta en optimal lokal och utgor ett mycket starkt stod
for teknikutvecklingen.

Ly
4

il? VETENSKAP
28 OCH KONST
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PATENT OCH IMMATERIELLA RATTIGHETER

Phoenix BioPower har en mycket stark patentposition nar man
beaktar bolagets status som en start-up. Bolaget har forvarvat hela
patentportfdljen for tekniken utvecklad av Euroturbine AB under
2003-2016. Patentportfdljen omfattar sex patentfamiljer med 13 ansok-
ningar varav 8 godkanda och 5 pagdende ansokningar. Nedan féljer en
beskrivning av portféljen:

1. Grundpatentet. En patentfamilj baserad pa det ursprungliga kon-
ceptet for TopCycle som tacker de grundldaggande termodynamiska
parametrarna som tryck, anga, vatteninjecering och varmeatervin-
ning i processen. Godkant i Japan, USA och Tyskland.

2. Enutdkning av grundpatentet som tacker fordelaktiga parametrar
och design for gasturbinen och brannkammaren. Godkant i.Kina

3. Ytterligare en utokning av grundpatentet som ytterligare skyddar
parametrar och design av gasturbinen och brannkammaren.
Godkant i Kina och USA, ansdkning Europa.

4. "Kraftvarme” En familj patent som técker en optimal proces-
sintegration for kraftvarmeapplikationer. Godkand i Ryssland.
Ansokning i Europa.

5. "Forgasning” ar en familj som tacker optimal integration av forgas-
ning av fasta branslen tillsammans med TopCycle, inklusive var-
meatervinning och processdesign. Ansgdkningar i Europa och USA.

6. "BTC” ar den sista familjen i portféljen som tacker en optimal
metod att ladda och forbehandla biomassa innan férbranning
i en TopCycle enhet. Godkant i USA, DE, SE, AT, GB, FR, CH.
Ansokning i Kina.

Phoenix BioPower har med andra ord en stor och omfattande patent-
portfolj som tacker fundamentala delar av processen och ett antal
optimala konfigurationer av gasturbinen och forgasningssystemet.
Utover patentportfdljen har Phoenix BioPower unik know-how inom
anginjecerade gasturbiner genom personal och proprietdra rapporter
fran tidigare projekt till ett varde dverstigande 60 MSEK. Euroturbine
AB har, som en del av forvarvet av patentportfoljen, ratt att kommer-
sialisera patentportféljen inom omradet termisk solkraft.

Hogkvalitativa patent ar, och kommer vara, en viktig del av bolagets
strategi. En genomarbetad och omfattande patentstrategi ar under
framtagande tillsammans med Prospero Acceleration och kommer
tilldmpas fran och med 2019. Syftet med patentstrategin ar att ytter-
ligare starka forutsattningarna att kommersialisera tekniken och 6ka
intaktsmajligheterna.

BOLAGETS TILLGANGAR 1 GVRIGT

Finansiella tillgangar
= Bolagets befintliga kassa uppgar till ca 800 000 SEK.

= Extern finansiering om ca 11,6 MSEK &r s&krad fran
Energimyndigheten och EU.

= Akademiska Hus stodjer utvecklingen med lokal for utveckling,
tester och demonstration. Detta har inte dsatts nagot varde men
motsvarar en undsluppen kostnad om ca 500 000 SEK per ar.

= Vid apporten av patentportfdljen medfdljde rattigheter for kommer-
sialisering inom kompletterande applikationer, vilka dock inte dsatts
nagot varde.

Immateriella tillgangar

= Befintlig patentportfdlj har av extern part varderats till ett lagsta
spann om 3-6 MSEK adven om den ur ett marknadsperspektiv bedoms
kunna uppga till 50 MSEK. | Bolagets balansrakning &r portfdljen
upptagen till 500 000 SEK.

= Omfattande utveckling pagar inom férgasning, forbranning, turbin-
teknik, material, bransleteknik och anlaggningsintegration. Detta ar
inte upptaget till ndgot varde i balansrakningen.

= Bolaget har internationellt ledande know-how och kompetens inom
hog-effektiva biobransleeldade kraftvarmeanlaggningar.

Materiella tillgangar

= Prototypanlaggning och test-rigg som inom kort kommer flyttas
frén Finspang till Bolagets nya lokaler hos Akademiska Hus pa KTH i
Stockholm. Har i Bolagets balansrakning ett obetydligt varde.

Ovriga tillgangar
= Kundreferensgrupp ar etablerad med Tekniska Verken, Stockholm
Exergi, Energiforsk, Svenska Kraftnat och Sveaskog.

= Industriella samarbeten pagar med bl a Eschertec och MTU
Aero Engines.

= Akademiska samarbeten ar etablerade med KTH, RISE, TU Berlin,
Svenskt Forgasningstekniskt Centrum, High Temperature Corrosion
Centre och Swerea KIMAB.

= Stdd inom affars- och marknadsutveckling ar avtalad med Prospero
Acceleration och InnoEnergy samt erhalls fran Energimyndigheten

genom deras resurser.

= Marknadskontakter i Europa och Asien
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BOLAGSSTYRNING

Phoenix BioPower ar ett svenskt publikt aktiebolag och Bolaget
foljer Aktiebolagslagens regler (2005:551) samt dvriga tillimpliga
lagar och forordningar i Stockholm, Sverige dar Bolaget har sitt sate.
Bolaget omfattas inte av kraven pa svensk kod for bolagsstyrning och
har annu inte inférlivat denna kod som stdd for Bolagets styrning.

Aktiedgarnas ratt att besluta i Phoenix BioPowers angeldagenheter
utdvas vid bolagsstamman, som ar aktiebolagets hogst beslutande
organ. Arsstdmman &ger vanligen rum i juni manad i bolagets lokaler
i Stockholm.

Bolagsstamman faststéller bolagsordningen och utser arligen styrel-
sens ledamater, valjer revisor, beslutar om faststallande av moder-
bolagets respektive koncernens resultatrakning och balansrakning,
beslutar om disposition betraffande Bolagets vinst eller forlust och
beslutar i frdgan om ansvarsfrihet for styrelsen och den verkstallan-
de direktoren samt fattar beslut om styrelse- och revisorsarvoden
m.m. Arsstdmmans renden, regler for kallelse m.m. regleras i
Bolagsordningen vilken finns atergiven i sin helhet i appendix 2.

Styrelsen svarar for Bolagets organisation och forvaltning. Styrelsen
faststaller arligen en skriftlig arbetsordning for sitt arbete, kombine-
rat med en VD-instruktion for fordelning av arbetet mellan styrelsen
och den verkstallande direktdren. Fragor som ror ersattningar till VD
och nyckelpersoner beslutas direkt av Bolagets styrelse. Samtliga le-
damdter i styrelsen ar valda till ndstkommande ordinarie arsstamma.

Bolaget ar ett avstamningsbolag och ansdkan om registrering hos
Euroclear ar inldmnad. Bolaget samarbetar med Aktieinvest FK
om detta och beraknar att registreringen ar slutford under au-
gusti manad.

Revisor

Revisor utses pa arsstamman for att granska Bolagets finansiella rap-
portering samt styrelsens och verkstallande direktorens férvaltning
av Bolaget. P3 drsstamman den 27 juni 2018 valdes Fredrik Lundberg
vid R3 Revision till revisor.

Ersattningar
Styrelsen bestammer ersattningen for Bolagets VD samt
nyckelpersoner.

Ersattningen for styrelsemedlemmar utgar med 50 000 kr per ar med
ytterligare 50 000 kr/&r for styrelseordféranden. Sociala avgifter till-
kommer. For styrelsemedlemmar som &r grundare och/eller anstillda
i Bolaget utgar ingen erséttning for styrelsearbetet.

Transaktioner med nérstaende

Bolaget anlitar Prospero Acceleration AB som konsult i fragor
avseende patent och patentstrategi samt affars- och marknadsut-
veckling. Bolagets styrelseordforande ar VD och delagare i Prospero
Acceleration. Avtalsférhallandet mellan Bolaget och Prospero
Acceleration skrevs vid arsskiftet 2017/ 2018, innan Stefan tillfrdgades
som styrelseordfdrande Vardet av konsulttjansterna omfattar ca

600 000 SEK o6ver tva ar.

| samband med emissionen anlitas Vindbron Invest AB for kdp av
tidigare framtagna marknadsforingsprodukter till en engédngskostnad
om ca 70 000 kr. Vindbron Invest AB ar helagt av bolagets VD, Henrik
Bage. Vindbron Invest fakturerar dven bolaget for direkta omkostna-
der, sdsom telefoni och reskostnader, som Vindbron Invest haft for
Phoenix BioPower, ca 30 000 kr/ar.

Hans-Erik ar inte anstalld i Bolaget utan arbetar som konsult for
Bolaget. Bolaget har darfor ett konsultavtal avseende teknikutveckling
med Euroturbine AB, helagt av Hans-Erik Hansson. Fakturerat belopp
2018 uppgar till 30 000 SEK. Bolaget har férvarvat patentportféljen
under 2018 fran Euroturbine AB genom en apportemission.

Sarskilda dverenskommelser

Som en del av 6verenskommelsen for dverlatelsen av patent-
portféljen, har Bolaget gett Euroturbine AB globala rattigheter att
Kommersialisera bolagets nuvarande patentportfolj inom marknaden
for termisk solkraft. Detta d& Phoenix BioPower inte avser vara
verksam inom den marknaden.

Aktieinlasning

Bolagets aktier av Serie A omfattas av hembud. Grundarna tillsam-
mans med InnoEnergy har ingatt ett aktiedgaravtal som begrénsar
deras majlighet till avyttring av aktier.

Hantering av intressekonflikter

Utgangspunkt for att hantera eventuella intressekonflikter i Bolaget ar
att ingen i Bolaget, dess ledning eller styrelse, fattar beslut for egen
rakning eller i frdga som ror narstaende, eller attesterar sina egna
eller narstdendes utldgg.

VD:s egna fakturor, kostnader och liknande attesteras av styrelsens
ordforande. Styrelseledamots utldgg, eller annan kostnad, atteste-
ras av Styrelseordforande. Styrelseordférandes utldgg eller annan
kostnad attesteras av annan ledamot.

Optionsprogram

Bolaget avser att under innevarande ar infra ett program for kvalifi-
cerade personaloptioner i syfte att kunna rekrytera och behalla nyck-
elpersoner. Programmet kommer tas fram i enlighet med de regler
for kvalificerade personaloptioner som inférdes 2017. Information om
detta program meddelas senare.

Utestaende konvertibler
Bolaget har ej nagra utfardade konvertibler eller skuldforbindelser
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Marknad

Marknadspotentialen for BTC-tekniken ar sannerligen global. Bolaget forvantar sig att

Sverige och Norden kommer fungera som introduktionsmarknader, framst genom bolagets
natverk via referensgruppen, utvecklingsprogram och aktérer baserade i dessa marknader.
Den efterféljande kommersiella utrullningen av BTC-tekniken forvantas vara betydligt mer

internationell.

De marknader som holaget kommer fokusera
pa har ett antal nyckelegenskaper:

= Stor andel fossil energi, sarskilt kol.

= God tillgdng pa biomassa, sarskilt avfallsstrommar fran skogs- och
jordbruksindustrierna.

= Stora miljofokus, sarskilt vad galler luftkvalitet.
= Stort miljofokus och ambitioner
= Hoga energipriser

= V&l utvecklade och férménliga stodsystem for fornybar energi,
sarskilt for planerbar energi.

Exempel p& marknader och regioner som passar in pa flera av dessa
kriterier ar:

Nar man tanker pa den globala marknadspotentialen for hdgeffektiv
biokraft far man inte gldmma IEA:s senaste rapport, Energy Outlook
2018. Déar framgar att 81 % av primarenergin globalt &r fossil. Det ar en
valdigt hog andel, sarskilt nar man satter den i relation till biomassa,
som star for 10 %, och vind- och solkraft som tillsammans star for

0,8 %. Det blir ibland &tt att missa storleken pa den utmaning som
varlden star infor vad galler 6vergangen till ett hallbart energisystem.
WorldEnergyCouncil uppskattar att det kravs €1,3 biljoner per ar i
investeringar i fornybar energi och energieffektiviseringar for att nd
malet for Klimatavtalet i Paris. Manga l6sningar kommer kravas och
BTC-tekniken med planerbar, reglerbar och fornybar kraft har en
naturlig plats i denna framtid.

BTC-tekniken ar utvecklad for att fungera for bade kraftvarme- och
kraftproduktionsanlaggningar. Bolaget uppskattar att den inledande
marknaden star att finna inom kraftvarmesektorn da den férvéntas
erbjuda battre ekonomiska forutsattningar for anlaggningsagaren.
Med en skalbar teknik fran ca 5 till 100+ MW kan en BTC anldggningar
ersatta bade befintliga kraftvarmeanldggningar men aven konvertera
mindre viarmeverk (>5 MW) till kraftvirmeverk som inte ar ldnsamma

Kina Indien med dagens teknik.
Indokina Sub-Sahara Afrika
Tyskland Osteuropa Som framgar i nedanstaende grafer har anvandandet av fossila
Brasilien Indokina branslen i fjdrrvarmenat planat ut sedan 1998 med relativt sma
variationer globalt medan den i EU samtidigt har minskat med ca 20
procentenheter mellan 2004 och 2014. Nastan hela minskningen av
fossila branslen i EU har ersatts av biomassa eller avfallsforbranning.
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Diagram 8: Varmeleveranser till alla fjarrvarmesystem globalt 1990-2014
baserat pa brénsle.

(Kalla: International review of district heating and cooling, Sven Werner.
https://www.sciencedirect.com/science/article/pii/S036054421730614X)

Diagram 9: Varmeleveranser till alla fjarrvarmenét i EU 1990-2014 baserat pé
brénsle.
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DEN SVENSKA BIOELDADE
FJARRVARMEMARKNADEN

Den svenska kraftvarmen forbrukar ca 67 TWh bransle och leve-
rerar ca 10 TWh el varje ar'. Trots en kraftig utbyggnad av bostader
oOkar inte efterfragan pa fjarrvarme genom den energieffektivisering
som pagar av fastighetssektorn. Fler m2 uppvarmd yta klarar sig pa
samma mangd tillford energi. Motsvarande utveckling gar att utlasa
béde Finland och Danmark.?

For den svenska marknaden har bolagets analys pa lansniva identi-
fierat fem &@n vilka uppskattas ha bast forutsattningar for introduk-
tion av BTC anlaggningar i kommersiell skala och for kraftvarme;
Jonkadpings, Kronobergs, Kalmar, Blekinge och Hallands lan ar de lan
vi identifierat. De primara skalen till detta ar:

= Narhet till bransle

= Befintlig logistiskinfrastruktur for bransleleveranser

= Narhet till energikonsumtion

= Ersattning av karnkraft. Nedlaggningen av karnkraften beror sddra
Sverige mest

= Hog tathet av bioeldade vérme- och kraftvdrmeverk.

= Foretradelsevis kommunala energibolag

= Stor brist pa planerbar kraft sommartid.

| dessa ldn har varje kommun normalt ett eller tva fjarrvarmenat,
vart och ett forsorit av ett energiverk (utéver anlaggningar for
avfallsférbranning). Bolaget uppskattar dven att det finns goda férut-
sattningar for 6kad intjaningsformaga genom att erbjuda nattjanster
som reserv- och balanskraft till elndtet med anledning av det hdga
inslaget av vindkraft i omradet, sarskilt vastkusten. Detta blir an mer
patagligt efter karnkraftens utfasning till 2040, men blir kannbar
redan 2019 och 2020.

Pa kartan intill har de identifierade lanen markerats och den gréna
linjen mellan Varberg (Ringhals) och Oskarshamn markerar linjen
for vilken soder om det finns mycket begréansad tillgang av planerbar
kraft sommartid. Sarskilt efter nedlaggningen av Barseback tidigare.
Det &r oklart hur denna gransdragning ser ut efter 2040 da samt-
liga reaktorer i landet har fasats ut, men behov av planerbar kraft
kommer kvarsta.

Figur 9: Identifierade lan som
beddms ha goda forutsattningar for
BTC-tekniken.

1. Energiforetagen - Tillford energi och Svebio
2. Norge ar en relativt outvecklad marknad for fidrrvarme och ar jamforelsevis liten relativt
Sverige, Finland och Danmark. Norge har darfor exkluderats i analysen.
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Marknadsfordelning

Genom att kartldgga den svenska fjarrvarmemarknaden framkommer
ett tydligt monster. Baserat pa officiell statistik fran SCB framkom
fordelningen av fjarrvarmen som;

Som framgar av diagrammet har ett fatal fjarrvarmenat mycket hog
produktion/effekt; Stockholm, Goteborg, Sédertélje, Vasterds, och
Linkoping. Exkluderar man dessa fem ndt kvarstar fjarrvarmendt med
huvudsakligen en anldaggning ansluten till natet, aven om varje an-
laggning har flera pannor. (Data avser endast bioeldade anlaggningar
och ej fossila eller avfallseldade anldggningar)

For Bolagets utvalda primarmarknad har den nedre gransen for
anlaggningseffekten satts till 20 MW,. Det ger ca 45 kommunala
fjarrvarmenat, varav flera har behov av fler &n en anldggning pa
20 MW. Dessa kommer undersokas ytterligare och kontaktas for
inledande studier.

Ser vi p& sekunddrmarknaden som utgor det stora flertalet nat men
med for liten effekt for att idag vara intressanta for kraftvarme ser

vi en stor potential for kraftvarmekonvertering av dessa renodlade

varmeverk, t ex med den mindre produkten pa 2-10 MW baserad pa
pilotanlaggningen som namns pa annan plats.

MW
350

Industriella anldggningar

Utdver anldaggningar anslutna till fjarrvarmenat finns det en stor
marknad for industriella anlaggningar, dar processindustri har behov
av bade kraft och varme. Exempel pa detta ar pappersindustrin,
sagverksindustrin och kemiindustrin. Svebio listade 2011 39 sddana
anldggningar pa 0,7 - 148 MW, med biomassa som brénsle. Dessa
anldggningar producerade 6,7 TWh el med en sammanlagd effekt pa
1,4 TWe. Utifran grénsdragningarna satta i foregdende kapitel, ger
Svebios data att det finns dver 30 anlaggningar som ar intressanta for
vidare undersokning for en BTC anlaggning.

Effektfragan

Under almedalsveckan 2018 presenterade Svenska Kraftnat sin
senaste kraftbalansrapport fér vintrarna 2017/18 och 2018/19. Det som
var méarkbart fran denna rapport ar de valdigt sma effektmarginaler
som det svenska kraftnatet opererar med.

Infor den kommande vintern, med nedslackta reaktorer under 2018,
beraknas det finnas en effektbrist pd 400 MW en normalvinter och
1500 MW en tiodrsvinter. Detta innebar att Sverige ar beroende av
import for att klara effektbalansen. Normalt bestar denna import
primért av kolkraft fran Tyskland och Danmark.
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Diagram 11: BTC potential utan de storsta fjarrvarmenaten.
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Denna situation kommer att paverkas negativt under 2019 och 2020
ndr ytterligare tva reaktorer tas ur drift. Ersattningseffekt kommer
inte hinna byggas i tillracklig omfattning och "Vindkraft kan inte bidra
till effektbalansen under vinterns topplasttimme med samma tillgang-
lighet som den karnkraft den ersatter” star det i rapporten.?

Sommaren 2018 har vi redan sett exempel pé effekterna av bristande
planerbar kraft och nedlaggningen av karnkraften. Efter en torr vinter,
en snabb sndsmaltning och en rekordtorr var och sommar noteras
rekordpriser pd NordPool. Priser som normalt observeras kalla
vinterdagar de senaste 2-4 aren, noteras istallet mitt i hgsommaren.
Skalet &r att vattenmagasinen har mycket laga nivaer, behdver spara
infor host och vinter, anpassa vattennivaerna efter vattendomar, och
kan darfor inte fullt ut reglera mot vindkraftens fluktuationer. Har ser
Bolaget stora mojligheter for BTC-tekniken som kan komma in till en
lagre produktionskostnad &n dagens kraftvdarme och lonsamt* avlasta
vattenkraften.

Det dr inte bara i Sverige som fragan om tillgénglig effekt ar pa
agendan. | Tyskland har de balansproblem dar 6verproduktion fran
solenergi i sodra Tyskland inte kan dverforas till norra Tyskland och
overproduktion i norra Tyskland fran vindkraft inte kan Gverféras
soderut. Genom energiomstallningsprogrammet Energiwande,

ska den tyska karnkraften laggas ner i fortid (till 2022) samtidigt
som kolkraften ska fasas ut och utslappen ska minska kraftigt. Det
framstar som en ekvation som blir allt svarare att fa ihop. Som det
ser ut idag kommer den tyska karnkraften primart ersattas av den
billigare kolkraften med fdljden att utslappen riskerar oka. D& den
tyska elmarknaden &r styrd av bade EU-, nationella- och delstats-
regleringar &r det en stor utmaning att hitta vagar fram. Nagot som
diskuteras ar en kapacitetsmarknad for att hantera effektbristen, men
en sadan riskerar att inte vara forenlig med EU:s system for handel
med utslappsratter.’

| Kina, som saknar marknadsmekanismer for kraftmarknaden,

har man sett de senaste &ren att upp till 17% av all vindkraft som
produceras kastas bort, dvs erhaller ingen ersattning®. Detta har lett
till att flera anldggningar nu monteras ner pga bristande ldnsamhet
och tillvaxten i vindkraft avtar i Kina. | de norra provinserna som
gransar till Ryssland och Mongoliet har alla nya projekt stoppats eller
skjutits pa framtiden | n&gra provinser amnas inte langre tillstand

till nya anldggningar. Detta till stor del pa grund av att produktionen
inte kan planeras. Motsvarande utveckling kan dock inte avldsas inom
solenergi.

3. Kraftbalansen p& den svenska elmarknaden vintrarna 2017/2018 och 2018/2019 (pdf)

4. Med dagens priser p& Nordpool pa dryga €52/MWh och elcertifikat p& ca €11/MWh blir
totalersattningen i nivd med LCOE fér en storskalig BTC anléggning kring €64/MWh fore ev.
investeringsstdd och andra ersattningar.

5. Vagval el

6. Guoyi Han, SEI, anférande p& Cleantech Capital Day, Maj 2018

— ARETS KRAFTBALANSRAPPORT
VISAR ATT MARGINALERNA FOR
DEN SVENSKA KRAFTBALANSEN
0CH FGRMAGAN ATT VARA
SJALVFORSORJANDE MED
TILLRACKLIGT MED EL

UNDER HOGLASTSITUATIONER
KRYMPER. EN AV DE VIKTIGASTE
SLUTSATSERNA SETT UR DE
LANGSIKTIGA ANALYSERNA AR
ATT BRISTANDE LONSAMHET
FORTSATT RISKERAR ATT HINDRA
UTBYGGNAD AV PLANERBAR
ELPRODUKTION.

ULLA SANDBORGH,
GD SVENSKA KRAFTNAT
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INTERNATIONELLA MARKNADER
Global potential

81 % av varldens primarenergi ar fossil med endast 0,8 % fran sol

och vind. 10 % kommer olika former av biomassa’. En majoritet av
denna biomassa har mycket enkel anvandning fér matlagning och
uppvarmning med 6ppen eld och endast 2 % av den globala primaren-
ergin anvénds for biokraft. Overgangen till ett fossilfritt energisystem
kommer krava enorma investeringar och omstallningar samt krava
utveckling av en rad nya teknologier. Detta mojliggor for en enorm
potential for biokraft.

“| DAGENS LAGE, AVEN VID
FULL IMPLEMENTERING

AV BADE BINDANDE OCH
ICKEBINDANDE ATAGANDEN
AV DE NATIONELLA
KLIMATPLANERNA, AR

EN TEMPERATUROKNING
PAMINST 3°C TILL 2100
MYCKET TROLIG.”

Samtidigt, i en aktuell
rapport fran UNEP,
framgar att de dtaganden
som gjort i samband
med Klimatavtalet i
Paris endast tacker en
tredjedel av det som
kravs for att undvika

de varsta effekterna av
klimatforandringarna,
dvs 2 % malet. Med de nu
kanda dtagandena &r en
temperaturdkning pa 3°C
till 2100 mycket trolig,”
As things stand, even full
implementation of cur-
rent unconditional and
conditional Nationally Determined Contributions makes a temperature
increase of at least 3°C by 2100 very likely”. Med denna verklighet
infor oss behdver vi inte bara minska utsldappen, vi behdver tillampa
tekniker vilka aktivt kan minska nivaerna av CO, i atmosfaren.

Globalt sett finns det tva huvudsakliga effekter av BTC-tekniken, att
ersétta fossila branslen fran uppvarmning och ersatta fossila brénslen

EXEMPEL: FIARRVARME I KINA, EN BTC 100 MWE ANLAGGNING

fran kraftproduktionen. | vdrmesektorn kan en BTC kraftvdrmean-
ldggning ersitta varmepannor i marknader som Osteuropa och Kina.
| dessa marknader finns enorma miljovinster att gora i och med att
en sadan anldggning bade ersatter fossilt producerad kraft till elnatet
men aven lokala kolpannor for varme. For att illustrera detta kan

vi ta en 100 MW, BTC anldggning for kraftvarme i Kina. En sadan
anlaggning skulle ersatta en kolpanna for 75 MW varmeproduktion
och darmed minska kolférbrukningen med 450 MW eller 340 000 tons
arligen. Detta genom att bade minska kolanvandning for varmepro-
duktion (107 MW kol) men dven minska behovet av el frén kol (100
MW, vilket annars skulle krdva 333 MW kol). Det ger att en 100 MW,
BTC anlaggning skulle kunna minska CO, utslappen med uppemot

1,2 Mton/ar.

| ett svenskt perspektiv innebar det att bara 60 st. sddana anlaggning-
ar skulle kunna minska utsldppen motsvarande hela Sveriges arliga
CO, utslapp! Utover detta minskar aven utslappen av svaveloxider,
partiklar och tungmetaller

som Kadmium. Utslappen av
tungmetaller kommer av att

kol innehaller stora mangder,
vilket frigors vid forbranning.
Partikelutslappen reduceras
genom den reningsprocess
BTC-tekniken anvander.
Varmesektorn globalt ar lika
stort som el och tillférseln av
energin ar till 90% baserad pa
fossila branslen. Har i ligger
en av de storsta utmaningarna
i dvergangen till ett hallbart
energisystem och har kan
Bolagets kraftvarmeteknik gora
en betydande skillnad.

EN 100 MW BTC
ANLAGGNING | KINA KAN
MINSKA UTSLAPPEN

AV €0, MED UPP TILL
1.2 MTON. ENDAST 60
BTC ANLAGGNINGAR PA
100 MW | CHINA KAN
MINSKA CO, UTSLAPPEN
MOTSVARANDE HELA
SVERIGES UTSLAPP.

m —— 707 verkngr. ———— Hogeffektiv anvdndning av
vérmepanna biomassa, kapacitet
=250 kton C02 @ 5000 h/Ar motsvarande 400 MW kol
———— 30% verkngr. ————
kolkraft
~1 Mion €02 @ 7500 h/ar 1,2 Mton/ar i C02 utslappsminskning

ERSATT AV EN 100 MWE BTC KRAFDTVARMEANLAGGNING60% ELVERKNINGSGRAD / 105% TOTALVERKNINGSGRAD

_———

=~

BTC Kraftvarme

per 100 MW BTC anlaggning

Nara-noll utslapp av partiklar & SOx

=60 kton C02 @ 7500 h/ar

60 BTC anlaggningar @100 MW => minskning av C02 utslapp motsvarande hela sveriges

Figur 10: Potentialen vid kolersattning i Kina

7. |EA Energy Outlook 2018

8. Emissions Gap Report 2017: Governments, non-state actors must do more to reach Paris Agreement
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Tillgang till hiomassa i det globala energisystemet

En nyckelfaktor for att BTC-tekniken ska bli framgangsrik pa varlds-
marknaden &r logistiken kring och tillgdngen pa biomassa. 2017 kom
10% av varldens energi fran biomassa, vilket faktiskt representerar
den storsta fornybara energikallan, fore vattenkraft som bidrar
med 3% och sol, vind och jordvarme tillsammans levererar mindre
an 2%. Vidare ar mangden bioenergi som levereras mycket storre
an karnkraft

Som framgar av ovanstaende bild anvands den mesta av biomassan
till mer traditionella andamal, som fér matlagning och uppvarmning

i eldstader. Emellertid anvands en betydande andel idag i moderna
el- och fjarrvarmeanldggningar, dar biokraften har fordubblats under
perioden 2008-2015.

| samband med fortsatt global urbanisering och dvergangen till ett
fossilfritt och mer uthalligt energisystem kommer de traditionella
anvandningsomradena minska till forman for moderna processer med
biomassa, som BTC-anlaggningen. Till detta maste nya resurser fran
biomassa goras tillgangliga for denna anvandning. Detta for att 6ver-
brygga det gap som lamnas efter av fossila transporter, fossil energi
och fossil uppvarmning, samt moéta den tilltagande urbaniseringen.

TOTAL: 51 EXAJOULE

COMMERCIAL HEAT OTHER
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ELECTRICITY AND
CO-GENERATION
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Uppskattningar for hallbar bioenergiproduktion vilken sdker-
staller hallbar markanvandning, biologisk mangfald samt sakrar
livsmedels- och fiberforsorjningen, varierar kraftigt. Detta pd grund av
osakerheter i forsorjningskedjor, markanvandning, styrning och politik
kring biomassa. De flesta studier uppskattar dock denna potential

till 100-300 EJ &r 2050, vilket ar valdigt mycket jamfort med dagens
globala energibehov p& 550 EJ/4r. Av denna stora potential utgor
avfallsstrémmar med biomassa (den typ av biomassa som Bolaget
fokuserar p&) 35-90 EJ, med huvuddelen fran jordbruket. Baserat

pa denna avfallsstrom skulle BTC-tekniken kunna producera upp till
40% av det globala elbehovet 2050. Det finns uppenbart flera faktorer
som kommer begransa detta i praktiken, men det visar att biokraft

ar en tillvaxt sektor med forutsattningar att spela en nyckelroll pa
framtidens energimarknader.

SECTOR GROWTH (INDEXED 2008=100)
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Diagram 12: Konsumtion av biomassa och avfall for energiproduktion 2015 (vinster) och tillvixt per sektor (hdger)

Kalla: IEA, Bioenergy Roadmap
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Biokraft

El frdn biomassa (biokraft) 4r inte utbredd globalt och stér for
endast 2 % av den globala elproduktionen. Detta beror pa den laga
effektiviteten i konvertering, vilket medfor att branslekostnader och
darmed driftskostnader ar for hoga for att konkurrera med t.ex. kol
eller naturgas’. Var BTC-teknik kan drastiskt féréandrar biokraftens
konkurrenskraft genom att sdnka produktionskostnaden. Pa s3 satt
panyttfodds biokraft i en mycket mer [@mplig form for utmaningarna i
den kommande energidvergangen.

Enligt IRENA (International Renewable Energy Agency) forvantas
biokraftmarknaden vixa med 9-13% /&r fram till 2030, dven utan de
prestanda som BTC erbjuder. Det &r 3-5 ganger s& mycket som den
globala ekonomin. | vissa marknader, som Kina och Indien, ligger
tillvaxten inom biokraften pa osannolika 17-20 % tillvaxt arligen.
Efterfragan pa planerbar, reglerbar och fornybar kraft vaxer samtidigt
som fossil- och kdrnkraft haller pa att fasas ut och variabel kraft fran
vind och sol 6kar i manga marknader.

Utanfor den nordiska marknaden avser bolaget fokusera pa
marknader och regioner med god tillgédng pa avfallsstrommar fran
skogs- och jordbruksindustrier. Eftersom tekniken inledningsvis
utvecklas for skogsavfall som GROT och flis, blir lander som Tyskland,
Osterrike, Brasilien, Indien och delar av Kina hogintressanta. Detta d3
dessa lander har en val etablerad infrastruktur kring sina skogsindu-
strier for att kunna hantera logistikkedjor for bransleférsérjningen till
anldggningarna. Enligt IEA, kommer marknaden vaxa fran dagens 500
TWh till 3400 TWh, se Diagram 13, dominerad av marknader utanfor
de nuvarande utvecklade lander. Vi tror att potentialen ar storre om
en mer effektiv teknik kan erbjudas.

N&r val BTC-tekniken uppnar teknisk mognad och kommersiell accep-
tans forutser vi en stor langsiktig marknadspotential i elektrifieringen
av utvecklingslander i sub-Sahara Afrika, Syd- och mellan Amerika
och Indokina. Dessa marknader &r alla starkt beroende av fossila
branslen, framst kol, med god tillgédng pa biomassa och har samtidigt
problem med instabil kraftforsérjning fran de nationella elnaten.

Biokraftvarme

Var viktigaste marknadsapplikation nar BTC lanseras &r kraft-
varme. Har ser Bolaget en stor mojlighet att hjalpa vara kunder att
stalla om varmesektorn samtidigt som man genererar effektiv och
planerbar biokraft som staller om elsektorn.

Fjarrvarmeproduktion &r idag 50 000 TWh varme per ar, eller ett
tusen ganger storre an Sveriges. Idag ar 90 % av detta eldad med
fossila branslen, med resten av biobransle, men International Energy
Agency, forvantar att andelen biobransle ska oka till 50-60%. Detta
ar en tydlig marknadspotential for var BTC-teknik. Att illustrera, om
10% av den globala fjarrvarmeproduktionen ersattas med BTC, skulle
ungefar ett tusen 100 MW anlaggningar kravas, till en investering av
ca 200 miljarder euro eller 10 miljarder om aret 2025-2045.

De storsta internationella marknaderna for fjdrrvarme ar EU,
Ryssland och Kina, Med Ryssland som Overldgset storst och Kina

som uppvisar en mycket kraftig tillvaxt, framst i de norra delarna.
Kinas tillvéxt &r en f6ljd av den senaste femarsplanen vilken har ett
mycket starkt miljfokus och ambition att fasa ut samtliga smaskaliga,
koleldade, varmepannor for att forbattra luftkvaliteten. Andelen kraft-
varmeanlaggningar i fjarrvéarmesystemen ar ca 50 % i bade Kina och
Ryssland, dvs en stor del av fjarrvarmen i dessa marknader anvander
fossila branslen, framst kol, i storskaliga varmepannor.

9. Vid 33% elverkningsgrad och 20 8re/kWh brénslepris kostar brinslet 60 6re per
producerad kWh el i jimforelse med 266re/kWh for kolkraft och 50 fér naturgas och ett elpris
som &r oftast under 40 6re/kWh.
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Diagram 13: Regional fordelning av den globala produktionen av el fran biobréns-
le. 2DS &r tva graders scenariot (Two Degree Scenario), dvs utvecklingen som
behdvs om Paris klimatmalen skall uppfyllas.
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Diagram 14: Vdrmeleveranser i olika regioner och ldnder baserat pa kategori.

phoenixbiopower.com 45



Overgangen till biokraftvdarme vintas framst ske i Europa och Kina
da dessa tva ar mest aktiva i sin miljo- och omstallningspolitik. For en
framgangsrik internationell lansering av BTC-tekniken kommer, som
tidigare namnts, tekniken behdva anpassas for att hantera inte bara
skogsavfall men ocksa jordbruksavfall. Ndgra exempel pa intressanta
jordbruksavfall &r halm, corn stover (avfall frén majsproduktion) samt
bagasse (avfall frén sockerproduktion).

For att illustrera potentialen for corn stover kan man se pa den tyska
marknaden. 50 % av biomassan fran majsproduktionen ar mat, resten
ar avfall. Med 5 miljoner ton i arlig produktion av majs, ger det lika
mycket avfall. Rdknat pa energivardet i avfallet och BTC-teknikens
effektivitet pa 60 % ger det en potential om 16 TWh el, eller 6ver 10 %
av Sveriges elkonsumtion.

P3 motsvarande sétt produceras 1205 TWh Bagasse arligen globalt
(2014). Raknar man med att detta anvinds som bransle i mindre BTC
anlaggningar, med 50% elverkningsgrad ger det en potential som ar
4x Sveriges arliga elproduktion. | ett globalt perspektiv dar dessa tva
avfallsstrommar ersatter t ex fossilt kol blir utslappsminskningarna
enorma och kan riknas i miljontals ton/ar.

Fokusmarknad: Kina

Bolaget har tidigt identifierat Kina som en marknad med mycket
stor potential. Detta drivs av tvd huvudsakliga faktorer; omfattande
kolkraft samt stor ambition att minska beroendet och konsumtionen
av kol for energiforsorjningen.

For den kinesiska marknaden har fossilt kol fortfarande en ledande
roll i energisystemet. Cirka halften av all kol konsumerad anvands for
kraftgenerering och stod 2016 for ca 66 % av all elproduktion, vilken
uppgick till ca 5 900 TWh. Det ar en drastisk sankning fran 80 % 2012.
Samtidigt produceras arligen nara 300 miljoner ton halmavfall fran
jordbrukssektorn och 300 miljoner ton skogsavfall som skulle kunna
anvandas som bransle for energiproduktion. Om allt detta avfall
anvands i storskaliga BTC anlaggningar skulle det motsvara 25 % av
landets totala elproduktion!

Forutom biogas och hushallsavfall berdknas det finnas tillgang till
500 miljoner ton biomassa att anvandas som bransle till biokraftan-
ldggningar.'® Mycket av detta anvands inte till energiproduktion idag,
mycket branns t ex direkt pa faltet, vilket utgor en stor potential for
hogeffektiv biokraft i omstallningen av det kinesiska energisystemet.

Som en del av den nu géllande femarsplanen har miljon prioriterats
mycket hogt. Ett dvergripande mal ar att minska koldioxidutslappen.
En av vdgarna for att uppna detta ar att fasa ut kolkraften. En av
metoderna for att uppna detta ar att mindre koleldade vdrmepannor
forbjuds, fors de under 5 MW, sedan de under 10 MW osv. Genom att
dessa direkt forbjuds tvingas nya losningar fram utan subventionssys-
tem, oavsett kostnad for anldggningsdgaren och energikonsumenten.
Majoriteten ersatts med bioeldade anlaggningar eller med naturgas.
Dock kan varken naturgas eller biomassa ensamt méta den efterfraga
som utfasningen av kol ger upphov till. Badda branslena kommer
efterfragas i stor utstrackning.

SKOGSAVFALL
OCH HALM
SKULLE KUNNA
PRODUCERA UPP
TILL 25% AV ALL
EL I KINA!

For den kinesiska marknaden
kommer jordbruksavfall vara
betydligt viktigare som bransle
for biokraft an skogsavfall. De
utmaningar som kommer med
jordbruksavfall som bransle
galler framst branslelogistik
och rening av den produktgas
som processen skapar. Det
finns en kinesisk aktor, Kaidi
Sunshine New Energy, som bygger och levererar upp till 30 bio-
kraftanldggningar per ar i Kina med en effekt pd 30-50 MW,. Detta
bekraftar tvad saker for Bolaget; att det finns en stark efterfragan pa
biokraft samt att det gar att kostnadseffektivt férsdrja storskaliga
anldggningar med jordbruksavfall pa den kinesiska marknaden.

Denna efterfrdgan bekraftades nar Bolagets VD och CTO, Henrik Bage
och Michael Bartlett traffade borgmastaren for Shenyang, centralort
for Liaoningprovinsen i nordostra Kina. Provinsen utgor vad som
brukar kallas for Kinas industriella hjarta med mycket tung industri
och manga globala foretag narvarande i regionen. De ser stor poten-
tial for BTC-tekniken och genomfor i dagsldget en omfattande utbygg-
nad av fjarrvarmenaten i staden och provinsen. Ytterligare kontakter
med foretag som bygger biokraftanldaggningar verksamma i Liaoning
och Jilinprovinserna bekraftar bilden. Baserat pa dessa erfarenheter
ser vi denna del av Kina som fordelaktiga for en introduktion av
BTC-tekniken pa den kinesiska marknaden da det ger majlighet till
kraftvarmeanlaggningar med battre lonsamhetspotential.

Bolaget arbetar aktivt genom flera kanaler med att bygga upp ett
natverk for den kinesiska marknaden da ratt partners och samar-
betsformer &r vitala for en framgangsrik marknadsintroduktion.
Partnerskapen behéver omfatta saval kommersiella- och marknadsre-
laterade fragor som teknisk samutveckling av tekniken for det lokalt
tillgangliga branslet.

L 4

10. Renewable Energy World, For a Green Future: An Overview of Biomass Energy in China, Jack Huang, 2014
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Finansiell oversikt

Nedanstdende finansiella information ar ett sammandrag fran Phoenix BioPowers
arsredovisning 2016-11-24 - 2017-12-31 samt delar for perioden 2018-01-01 - 2018-06-30.
Redovisningen ar godkand av styrelsen och ar inte granskad av bolagets revisor da inval av
revisor har skett forst pa ordinarie arsstaimma 2018. Ingen information i detta memorandum
ar granskad av bolagets revisor. Informationen bor lasas tillsammans med pafdljande avsnitt,
Kommentar till den finansiella dversikten.

RESULTAT- OCH BALANSRAKNING

Resultatrakningar

Belopp i SEK 180101 161124

180630 171231
Nettoomsattning 607 394 490 562
Ovriga rorelseintakter 662716 709 156
Summa intakter 1270110 1199718

Rorelsens kostnader

Révaror fornddenheter och handelsvaror -33 560 -9 234
Ovriga externa kostnader -288 668 -244 746
Personalkostnader -908 792 -942 447
Avskrivningar -9 263

Rorelseresultat 29 827 3291

Resultat fran finansiella investeringar

Ranteintdkter och liknande resultatposter

Rantekostnader och liknande resultatposter -222

Resultat efter finansiella poster 29 605 3291
Skatt pa arets resultat -1322
Periodens resultat 29 605 1969
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Balansrakningar

Belopp i SEK 2018-06-30 2017-12-31
Tillgédngar

Anliggningstillgdngar

I iella anldggningstillgangar

Patent, varumarken samt liknande rattigheter 134 056

Summa immateriella anldggningstillgéngar 134 056 0
Materiella anldggningstillgdngar

Maskiner och inventarier 48 675

Summa materiella anliggningstillgadngar 48 675 0
Summa anldggningstillgangar 182 731 0
Omsittningstillgdngar

Kortfristiga fordringar

Kundfordringar 0 7627
Ovriga fordringar 76 242

Forutbetalda kostnader och upplupna intakter 42 674 20 105
Summa kortfristiga fordringar 118 916 27732
Kassa och bank 797 425 633 689
Summa omsittningstillgdngar 916 341 661 421
Summa tillgdngar 1099 072 661 421
Eget kapital och skulder

Eget kapital

Aktiekapital 50 000 50 000
Summa bundet eget kapital 50 000 50 000
Balanserat resultat 1969

Periodens resultat 29 605 1969
Summa fritt eget kapital 31574 1969
Summa eget kapital 81574 51969
Kortfristiga skulder

Leverantorsskulder 54 983 7325
Skatteskulder 1322 1322
Ovriga skulder 114 094 143 624
Upplupna kostnader och forutbetalda intakter 847 099 457 181
Summa kortfristiga skulder 1017 498 609 452
Summa eget kapital och skulder 1099 072 661 421
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Kassaflddesanalys

Belopp i SEK 180101 161124
180630 171231

Lopande verksamhet

Rorelseresultat 29 827 3291

Ej kassaflodespaverkande poster 9263

Erlagd rénta -222

Betald inkomstskatt -1322

Kassafléde fran den lépande verksamheten fére férandringar av rorelsekapital 38868 1969

Kassafléde fran forandringar i rérelsekapital

Okning/minskning av rérelsefordringar -91 184 -27 732

Okning/miskning rorelseskulder 408 045 609 452

Kassafléde fran l6pande verksamhet 355 729 583 689

Investeringsverksamheten

Imm. anl. tillgangar -143 318

Materiella anl.tillg. -48 675

Kassaflode fran investeringsverksamheten -191 993 0

Finansieringsverksamheten

Nyemission 50 000

Kassafléde fran finansieringsverksamheten 0 50 000

Periodens kassaflode 163 736 633 689

Okning/Minskning av likvida medel

Likvida medel vid periodens borjan 633 689 0

Likvida medel vid periodens slut 797 425 633 689

Nyckeltal
180101 161124
180630 171231
1. Rorelseintikter 1270110 1199718
2. Rérelseresultat (EBIT) 29 827 3291
3. Rérelseresultat (EBITDA) 39 090 3291
Kapitalstruktur
4 Soliditet 7,40% 8%
Data per aktie
5. Utestdende antal aktier 10 000 10 000
6. Resultat per aktie, SEK 2,96 0
7. Utdelning per aktie - -
8. Eget kapital per aktie 8,15 0,1

Vasentliga handelser efter periodens slut

Sedan utgangen av 2018-06-30 har féljande vasentliga handelser skett

Fredrik Lundberg vid R3 revision utsags till revisor vis drsstdmman

2018-06-30.

Bolaget har i samband med forvarvet av patentportfljen genomfort
en apportemission av patentportfdlj. Beslut fattades pa den extra bo-
lagsstamman 2018-07-05. Apportemissionen omfattade utfardande av

Defintion av nyckeltal
Samtliga intdkter, inklusive forandring av pagdende arbeten.
Rorelseresultat inklusive avskrivningar pa anléggningstillgéngar

1.
2,

och goodwill.

och goodwill.

4. Eget kapital i procent av balansomslutningen.

de optioner.

odens slut.

Utdelning per aktie beslutad av bolagsstamma.
. Eget kapital vid periodens slut / utestdende antal aktier vid

periodens slut.

. Rorelseresultat exklusive avskrivningar pd anlaggningstillgdngar

. Antal utestdende aktier vid periodens slut exklusive utestden-

. Arets resultat efter skatt / utestdende antal aktier vid peri-

100 000 aktier fore split. Patentportfoljen forvarvades till ett varde om
600 000 kr, varav 500 000 fordes till aktiekapitalet och 6verskjutande
till dverkursfonden. Avskrivning pa patentportfoljen sker pa sedvan-
ligt satt. | samband med férvarvet genomfordes en extern vardering
av bolaget vilken tillskrev portfdljen ett varde om minst 3,2 MSEK

En ny styrelse valdes vid den extra bolagsstamman 2018-07-05.
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KOMMENTERAR TILL FINANSIELL OVERSIKT

Perioder

Innevarande ar ar bolagets andra verksamhetsar. Bolagets forsta
verksamhetsar var forlangt till 13 manader fran bolagets bildande,
2016-11-24 till 2017-12-31.

Intékter och forsaljning

Bolaget ar ett utvecklingsbolag och har begransad forsaljning baserad
pé bolagets teknik. Angiven nettoomsattning avser intdkter fran kon-
sulttjanster fran uthyrd personal som avlonats fran bolaget. Ovriga
intakter avser stod fran Energimyndigheten.

Ovriga externa kostnader

Kostnaderna for forsta halvaret uppgar till 288 TSEK mot 244 TSEK
for forsta verksamhetsaret. Okningen &r framst féranledd av dkade
kostnader for patentansokningar.

Personalkostnader

Personalkostnaderna for forsta halvaret 2018 uppgar till 908 TSEK
mot 942 TSEK for forsta verksamhetsaret. Bolaget avlonar tva
personer pa heltid varav en halv tjanst ar uthyrd till annat foretag.
Okningen &r i linje med foretagets utvecklingsplan.

Patent och varumérken

Bolaget redovisar patent som forvarvats eller upparbetats bland
bolagets anldggningstillgangar till anskaffningsvardet. Avskrivning
sker planenligt dver 8-10 ar.

SAMMANFATTNING AV PLANERADE PROJEKT

Ovanstaende har ett antal projekt och aktiviteter beskrivits, bl a inom
utvecklingsplanen. Projekten, des omfattning och syfte finns beskrivna
i avsnittet "Verksamhetsmal, kort och lang sikt" pa sida 28.

Nedan ar en sammanslagning av dessa projekt med tillhorande
kostnader och finansieringsbehov:

Maskiner och inventarier
Angiven anskaffning avser datorer.

Ovriga skulder
Ovriga kortfristiga skulder utgdrs frimst av moms och
personalskatter.

Upplupna kostnader och forutbetalda intdkter

Skulden har 6kat fran 457 TSEK 171 231 till 847 TSEK 180 630. Okningen
ar foranledd av utbetalning av stod fran Energimyndigheten. Alla st6d
periodiseras fram till ndsta utbetalningstillfalle eller projektslut.

Utdelningspolicy

Bolaget har ingen antagen utdelningspolicy. Eventuell utdelning
beslutas av bolagstamman efter styrelsens forslag till beslut och
ratt till utdelning tillfaller den som pa av bolagstdmman faststalld
avstamningsdag ar registrerad som aktiedgare i den av Euroclear
Sweden forda aktieboken. Eventuell utdelning ombesorjs av Euroclear
Sweden eller, for forvaltarregistrerade aktier, av respektive forval-
tare. Om aktiedgare inte kan nds genom Euroclear Sweden kvarstar
aktiedgarens fordran pa Bolaget avseende utdelningsbeloppet och
begransas endast genom regler om preskription. Vid preskription
tillfaller utdelningsbeloppet Phoenix BioPower. Historiskt har inte
nagon utdelning utbetalats av Bolaget.

2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030
Intakter 0 300 550 1650 15500 21600 16200 16200 41175 57375 172875 330251 449127
Kostnader -11093 -23028 -28997 -94156 -61500 -27074 -29547 -42938 -50508 -54951 -70674 -91034 -107 544
Offentlig finansiering 6664 13636 20366 55602 30950 9476 7 387 8588 8550 0 0 0 0
Industriell medfinanisering 450 1919 3010 9166 6 400 1354 1477 2147 2525 0 0 0 0
Finaniseringsbehov -3979  -7173 5071 -27738  -8650 5356  -4483 -16004 1742 0 0 0 0

Forsaljningen fram till 2020 férvantas vara mycket blygsam och pri-
mart omfatta konsulttjanster i samband med forstudier eller tekniska
utvecklingsprojekt tillsammans med partners och potentiella kunder.
2021 férvantas de forsta kommersiella férstudierna paborjas med en
villkorad bestallning under 2022.

Kommersialiseringen av tekniken i Norden kraver ca 250 MSEK, fore
offentligt stdd och industriellt naturabidrag om ca 190 MSEK, innan
verksamheten bedoms uppvisa ett positivt kassaflode med en forsta
order ca 2022. Det positiva kassaflodet uppskattas ske 2026-2027. Till
detta skall laggas den signifikanta internationella potential som tekni-
ken besitter, speciellt fér marknader som Kina, Tyskland och Indien.
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BTC-tekniken

BTC tekniken representerar en majlighet att fornya hur el och produceras kraftvarme
produceras fran biobransle. | 6ver 200 ar har vi anvant oss av biobransle for att forsorja oss
med el genom en enkel princip for kraftférsorjning: att elda branslet, koka vatten och driva en

angmaskin.

Pa 1800-talet anvande vi oss av kolvmotorer med biobransle
medan pa 1900-talet blev det &ngturbiner som snurrade med energi
fran framst fossila kéllor. Idag behdvs en panyttfddd biokraft infor den
enorma uppgiften att stalla om till fornyelsebar energi samt att mota
den globala ckningen av elkonsumtionen. En biokraft som konsumerar
halften s& mycket biobransle, en biokraft som producerar el nar det
inte bldser, och en biokraft som &r kostnadseffektiv.

| detta kapitel presenterar vi tekniken i mer detalj. Bakgrunden till
segmentet, principer som utgor var BTC-teknik, hur den uppfanns,
nuvarande status och utvecklingsbehov.

BTC PROCESSEN

BTC-tekniken bygger pa en vidareutveckling av en gasturbinteknik,
den s.k. TopCycle tekniken, och integrerar den med férgasning av
biomassa under hdgt tryck.

BTC anldggningen bestdr i huvudsak av tva delar, Férgasningsdel
(gron, se Figur 12) och kraftgenereringsdel (orange) och
Kraftgenereringsdel (orange) dar:

= Forgasningsdelen bestar av en lagtemperatur tork, trycksattning
och laddningssystem, forgasare och hetgasfilter.

= Kraftgenereringsdelen bestar av en hogtrycksgasturbin med
massiv anginjektion, kallas TopCycle, en avgaspanna for dangproduk-
tion, en rokgaskondensor och vattenrening.

KRAFTGENERERING

FORGASNING

Forgasningsdel

Forgasningsdelen omvandlar det fasta biobranslet till en produktgas
for gasturbinen. Med hanvisning till Figur 12; forst torkas biomassan
med restvarme fran rokgaskondenseringen. Darefter trycksatts

det i ett sluss-system med hjalp av processanga och varms upp till
300-400°C. Trycksattning med Gverhettad &nga resulterar i en reaktiv
trycksattning dar branslet forvandlas till biokol, vilket ar latt att mala
for enklare hantering langre fram i processen dar biokolet forgasas.
Det efterfdljande steget, forgasaren, anvander anga och komprimerad
luft for att hoja temperaturen upp till 950°C och fullférgasa branslet
till produktgas. Den varma gasen kyls ner direkt efter forgasaren

for att underlatta filtrering av partiklar och alkalimetaller genom ett
hetgasfilter och cyklonavskiljning innan forbranning sker i TopCycle
gasturbinen.

Kraftgenerering

Energin i produktgasen fran forgasaren omvandlas till el och varme
i kraftgeneringsdelen. | hjartat av denna ar den gasturbinprocessen
vi kallar TopCycle. Principen for en TopCycle gasturbin ar att ersatta
all dverskottsluft med anga och maximera prestanda genom drift vid
hégsta mojliga tryck. | moderna gasturbiner ar ungefar halften av
all komprimerad luft dverskottsluft, luft som anvands for kylning av
forbranningen och turbinskovlarna. Denna komprimering minskar
kraftproduktionen och verkningsgraden i gasturbinen. Eftersom
vatten (dnga) latt kan tryckséttas med hjalp av vattenpumpar innan
kokning, kan ytterligare upp till 40 % turbinenergi anvandas for att
driva generatorn for att generera kraft, vilket kraftigt hojer elverk-
ningsgraden for TopCycle turbinen.

‘ Biomassa Skorsten f
. N . Fjarrvarme,
TORK KUNRDDEKNGSAESR' - VARMESANKA | Bransletork,
Luftbefuktning
Hogtrycksanga
A 4 y
—
L ] Kondensat
TRYGKSATTNING FORGASNING -
/FORKOLNING H OCH RENING | W GENERATOR
Anga &
Pyrolysgas
Biokol
Uttag biokol A finga & A Rikgaser
Hagtrycksluft Produktgas
Luft
e o TOPCYCLE GAS TURBIN —_

Figur 11: En BTC anldggning med brénslebearbetning, trycksattning och férgas-
ning (grén) och kraftproduktion (orange).

Figur 12: Processbeskrivning av BTC processen och dess olika steg
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Angan for att ersitta luften genereras i en avgaspanna som anvander
de ca 500°C som finns i avgaserna efter gasturbinen samt kylning

av visa komponenter, for att koka vatten. Efter atervinning av denna
varmeenergi, kondenseras dngan ut genom rokgaskondensering for
att sanka avgastemperaturen fran ca 100°C till 50°C. Kvarvarande
restvarme (ca 80°C) lampar sig for bransletorkning, fjarrvirme/-kyla
eller en bottencykel'. Genom sin unika integration atervinns var-
meenergi forst vid hdga temperaturer for kraftgenerering genom
gasturbinen och sedan vid ldga temperaturer for varmeproduktion for
att mojliggora bade hog elverkningsgrad och hdg totalverkningsgrad
for BTC anlaggningen.

HISTORIK

Tekniken for TopCycle gasturbinen uppfanns av Hans Erik Hansson
och lanserades av Euroturbine 2001-2002. Grundprincipen for en
TopCycle Gasturbin ar att ersatta overskottsluften i en gasturbin med
overhettad anga samt att hgja drifts- och forbranningstrycket till ca
60 bar. Genom att ersatta denna Gverskottsluft med anga minskar be-
hovet av komprimerad luft och mindre energi gar &t till detta, energi
som istallet anvands for att driva en generator for kraftproduktion.
Angan produceras genom en avgaspanna pa traditionellt vis.2

Fokus i tidiga tilldmpningar var naturgas for baskraft eller kraftvarme.

Gasturbinanalyser av Rolls Royce och Alstom (var for sig] bekraftade
den tekniska prestandan for TopCycle tekniken samt genomforbar-
heten och riskerna for tekniken. Dock bedomde storre OEM aktorer
(2005-2017) att férbattringar i prestandan med naturgas inte var
stor nog i baskraft och att det saknades en tillrackligt stor addres-
serbar marknad i kraftvarme for att motivera utvecklingen av en ny
gasturbinsplattform. Alla stora tillverkare har redan investerad stora
summor i kombicykelteknik och gasturbiner optimerade for dessa. En
ny produktlinje skulle kannibalisera pa befintliga produkter och den
utvecklingskostnad som ar investerad i dessa.

For att skapa en efterfragan i kundsegmentet genomfdrdes ett antal
forstudier med Vattenfall, inklusive tilldmpningar med béde kol- och
naturgaseldade TopCycle l6sningar samt med CO, infdngning (CCS).
Dessa ledde till ett utvecklingsprogram 2008-2010, finansierat och
lett av Vattenfall, men med syfte att attrahera storre OEM aktdrers
deltagande. Tillampningsfokus for detta projekt var naturgaseldade
anlaggningar med kraftvarme for de Nordeuropeiska marknaderna
(primart Tyskland, Polen och Nederldnderna). BTC konceptet utvirde-
rades dven i initiala tekniska- och optimeringsstudier.

Detaljerade genomforbarhetsarbeten med externa parter inkluderade:
= Kraftvarmeanldaggning: Forstudier och grundlaggande anlaggnings-
studier, drift utanfor designparametrar och teknoekonomiska studier.
Utforda inom Vattenfall

= Forbranning: Atmosfariska forbranningstester, kinetiska studier,
CFD simuleringar och konceptuell design. Utférda av TU Berlin under
ledning av Prof. Paschereit, med input fran 4 andra organisationer.

= TopCycle: Prestandamodellering, aerodynamisk- och termomeka-
nisk design av hogtryckskompressor och -turbin, design av kylning

av hogtrycksturbin med &nga och allman produktsammansattning av
TopSpool enheten. Utférd av MTU Aero Engines, Miinchen (leverantér
av gasturbinkomponenter, 40 000 anstallda).

= Material: Litteraturstudier utforda av MTU, Vattenfall och Swerea

= Alternativa anlaggningstillampningar: Brunkol och biomassaeldade
alternativ undersoktes dar hog potential identifierades. Laststyrd
anlaggning med naturgas. Utférdes inom Vattenfall.

= Affarsutveckling

Efter denna period beviljade Energimyndigheten till Euroturbine:
= Ca 2MSEK i stdd for patentkostnader 2012-2016

= 0,7 MSEK for att uppratta ett europeiskt konsortium 2012

= 2 MSEK for en forsta Proof-of-Concept rigg for trycksattning av
biomassa i BTC processen 2016. Detta skedde precis innan Phoenix
BioPower grundades.

Tidigare insatser for att utveckla och kommersialisera TopCycle
tekniken har fokuserat pa grundlaggande teknikutveckling kring
naturgasapplikationer. Biokraftmarknaden ar nu huvudfokuset och
stor vikt kommer ldggas pa affarsutveckling och kommersialisering.
Insatser planeras inom bland annat:

= Fornybara branslen som ny marknadsmajlighet

= Marknadsutveckling i Sverige och internationellt

= S3dkra kompetens och know-how inom Bolaget genom IP
och personal

= |dentifiera leverantorer vilka soker tillvaxt- och narliggande
méjligheter

= Undvika OEM aktorer som har portféljrisker, dvs
produktkannibalisering

= Tillsakra ett klart kommersiellt ramverk med partners

= Tidigt forankra tekniken i bade kund och leverantorsledet

1. Bottencykel tar Gverskottsvarme fran en huvudprocess och for att producera el. Bolag som Climeon och Againity erbjuder (Gsningar for de stora mangder varme vid lagre temperaturer

(80C) som finns i TopCycle

2. Ca 40-50 % av luften som komprimeras av en gasturbin gar rakt igenom och kommer ut i avgaserna, oférbranda. Denna luft anvands som utfyllnad samt till kylning av processtegen.

Man kan (mycket) forenklat séga att &ngturbinen i en kombicykel flyttas in i gasturbinen.
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TEKNISKA UTVECKLINGSBEHOV

Tidigare projekt med Vattenfall och MTU Aero Engines har visat
genom noggranna konstruktionsarbete att en TopCycle gasturbin kan
utformas fér BTC forhallanden och méta grundkraven pa prestanda,
inklusive skovelutformning och skovelkylning. Darfor fokuserar
Phoenix BioPower var utvecklingsprojekten pa omvandling av ra
biobransle till den heta rokgasen som ska driva turbinen, det vi kallar
"fuel-to-flame”, dvs

= |Inmatning och forbehandling av biobransle vid tryck till en [amplig
biokol for forgasning

= Forgasning av biokolet vid hog tryck

= Forbranning med produktgas fran utspadd i vattenanga

Pilot projekt, fas 1

BTC-pilotprojektet syftar till att visa BTC-prestanda och drift pa
industriellt relevant skala, dvs 5 MW eller 1/10 av fullskalan, och &r
uppdelad i tre faser.

= Fas 1: komponentutveckling
= Fas 2: systemutveckling
= Fas 3: pilotanlaggningen

Fas 1av projektet syftar till att leverera de grundforutsattningar som
kravs for att etablera en integrerad, 500 kW fuel-to-flame prototyp i
fas 2. Malen &r att:

= Karakterisera varje processsteg i branslekonverterings-

kedjan (laddning, férgasning, férbranning) som en funktion av
nyckelparametrar.

= Visa i provrigg att komponentprestandan for dessa kan uppfylla
kraven for framtida anlaggningsprestanda.

= Faststalla modeller for att forutsaga komponentprestanda vid
fullskala.

= Valj och utforma en optimerad koncept att ta vidare in i fas 2.

= Visa tillsammans med anlaggningsagare att BTC kan ta en nyckel-
roll i det framtida energisystem.

Arbetet delas upp i olika arbetspacket och utforas av Bolaget
tillsammans med KTH, TU Berlin och Swerea. Referensgruppen, som
bestar av Stockholms Exergi, Tekniska Verken, Svenska Kraftnat och
Sveaskog, ska deltar igenom fallstudier och radgivning.

Figur 13: Bolagets utvecklingsrigg for
laddningsprocessen (vénster) och hur
brénslet omvandlas fran ra biobrénsle
till biokol efter laddning som kan enkelt
malas till ett pulver (héger)

Laddning/trycksattning

Inmatning av biobransle ar problematiskt, oavsett process. Vid

BTC forhallanden blir dock volymen av brénslet stor jamfort med
det smala forgasarkarlet och t ex inmatningsskruven blir opraktisk
stor. For att gora det icke-homogena, volumindsa, biobranslet till ett
mer homogent och kompakt material, introducerar BTC-tekniken ett
pyrolys steg vilket bade trycksatter biobrénslet och omvandlar det
till biokol.

Inmatningsmetoden baseras p& befintlig slussteknik (lock-hopper),
en val beprdvad teknik for att trycksatta ej pumpbart material till
hoga tryck (20-70 bar). | dessa system, fylls ett kdrl med branslet
vilket trycksattas med kvave (N2) vid omgivningstemperatur och
toms relativt oférandrat in i en trycksatt miljo. | BTC avser vi anvanda
Gverhettad anga i stallet for kvave, vilket minskar driftkostnaden for
kvavet men ocksa resulterar i ett kompakt, malbart bransle eftersom
branslet varms. Reaktionen som inleds kallas pyrolys dar en del av
biomassan férgasas till pyrolysgaser som kan férbrannas (gasformiga
biooljor, kolmonoxid och koldioxid), medan resten omvandlas till
biokol som anvands i forgasaren eller till externt, alternativt, bruk.

Arbetet med trycksattning/laddning kommer bedrivas i bolagets
lokaler pd det nedlagda varmekraftverket pd KTH Campus (VKV) med
stod fran Akademiska Hus. Den fungerande provanldggningen som
har varit lokaliserad i Finspadng monterades ner under sommaren for
att installeras pa VKV tillsammans med 6vrig utrustning. Inom ramen
for projektet Pilot Project Phase |, for vilket vi erhallit finansiering
frén Energimyndigheten, kommer process parametrar optimeras och
en metod for kontinuerlig laddning, trycksattning och torrifiering av
biomassa (branslet) att utvecklas.
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Figur 14: Férgasningsrigg vid KTH som ska uppgraderas fér 50 bar drift och integreras med Bolagets laddningsutrustning (SPT).

Forgasare

Den biokol som bildas under trycksattningen skall omvandlas till

en ren produktgas genom forgasning och filtrering. Det bildade
biokolet mals till lamplig storlek och fors in i férgasaren dar syre och
vattenanga omvandlar den till gaser med mindre molekyler som véte
(H2), metan (CH4), kolmonoxid (CO) och koldioxid (CO,). Inblandning
av vattendngan och pyrolysgasen fran inmatningsprocessen kan
tilldmpas for att optimera processen.

Industriellt ar trycksatt forgasning med kol i valdigt stor skala
vanligt forekommande idag vid upp till 70 bar, bl a for att producera
kemikalier. Biobransleforgasning vid upp till 30 bar tryck har fram-
gangsrikt pavisats i stérre demonstrationsanldggningar for el- och
kemiprocesser, t ex Varnamo, Berrenrath och Kemira (torv), men har
inte kommersialiserats d& de processerna har saknat lénsamhet.
Tekniskt, kraver BTC processen drift med biokol vid ett férdubblat
forgasartryck jamfort med tidigare biobransleférgasare men i niva
med de tryck for vilket kolférgasning gors kommersiellt. Tidigare
erfarenheter med biobransleforgasning pekar pa att det &r inmatning
av ett icke-homogent, mycket reaktivt bransle som ar problematiskt
och inte sjalva forgasningen. Darfér har Phoenix BioPower gjort om
inmatningskonceptet for att fa en homogen biokol for inmatning.
Under det inledande projektet skall bl a uppehallstider, baddmaterial,
inmatning och temperaturer av férgasning varieras under industriella
forutsattningar sa optimala prestanda och process utformning kan
vdljas i systemprovet i Fas 2.

Utvecklingen av forgasningstekniken kommer utfdras tillsammans
med Svenskt Férgasningsentrum (SFC) och KTH. Detta ger bolaget
mojlighet att komma &t ett stort kompetensnatverk, resultatsunderlag

och utrustning fran narliggande projekt inom férgasning. Arbetet
kommer bedrivas i Phoenix BioPowers lokaler i varmekraftverket pa
KTH. Avdelning for Processteknologi (KTH) kommer dardver samlo-
kalisera en stor del av sin prov- och matutrustning kring férgasning
och gasrening pa VKV i direkt anslutning till Phoenix egen utrustning
for BTC-tekniken. Detta ar en stor tillgang for projektet och innebar en
stor besparing i tid och kostnad.

Forbranning

Produktgasen, blandad med anga och pyrolysgas, skall forbrannas

i gasturbinen och mota emissionskrav och stabilitet vid hel- och
dellast. Forbranning i gasturbiner har lange anvant sig av vatten eller
anginblandning for att minska emissioner. | BTC &r vattenangahalten
betydligt hogre och produktgasen fran forgasningen ar utspadd i
angan. Arbetet med att utveckla forbranningstekniken sker tillsam-
mans med det Tekniska Universitetet i Berlin, TUB, under ledning av
bolagets medgrundare Prof. Oliver Paschereit vid institutionen for
stromningslara och termoakustik. Oliver och hans team har redan
genomfort omfattande tester av ultravat forbranning med upp till 45
% anga och 10 bar tryck med olika brénsleblandningar av vate och
naturgas. Resultaten har varit mycket lovande med stabil férbranning
Over ett brett spektrum driftforhallanden och med valdigt ldga emis-
sionsvarden. Nu skall arbetet ga vidare med biooljor samt hdgre tryck
an tidigare sa en optimal brénnare kan utvecklas for produkten.

Nar utvecklingen resulterat i en brannare och brannkammare kommer
dessa i efterfoljande projekt att integreras med trycksattning/
laddning samt férgasning i syfte att pavisa kontinuerlig drift i en
integrerad fuel-to-flame rigg pa <500kW.
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Figur 15: Bild pa en naturgasflamma med 40% vattendnga i utvecklingsriggen vid TU Berlin.

Gasturhin

Medan fokus i det aktuella projektet &r pa bransleomvandling
forbereder Bolaget ett parallellt projekt helfinansierad av EU for att
adressera gasturbinutveckling och bygga vidare pa de omfattande
studier som utférdes av Vattenfall, MTU Aero Engines och Euroturbine
for en 100 MW TopCycle gasturbin. Utvecklingen kommer huvudsakli-
gen ske tillsammans med Eschertech, ett schweiziskt partnerforetag
specialiserat pa gasturbinutveckling och med ett brett kompetens-
natverk av chefskonstruktorer med lang industrierfarenhet fran bl

a Alstom, GE, MTU. Syftet med projektet ar att ta fram en preliminar
design av en 30 MW TopCycle gasturbin som minimerar utveckling av
nya komponenter for kompressorn och lagtrycksturbinen. Fokus laggs
framst pa hogtrycksturbinen, inklusive kylning med anga.

Material

Hogt tryck, hdga temperaturer och hdga halter av vattendnga staller
krav pa materialet i de olika processtegen, sarskilt i det de heta
omraden fran férgasaren, genom gasturbinens brannkammare och i
den efterféljande hogtrycksturbin. Livslangdprov med gasturbinmat-
erial inleds av Swerea under det aktuella projektet tillsammans med
utvardering av korrosionsproblemetiken nedstréms av forgasaren.
Utvecklingen och identifieringen av ratt material for dessa tillamp-
ningar kommer att ske tillsammans med High Temperature Corrosion
Centre, HTC, samt med forskningskoncernen Swerea-KIMAB. HTC ar
en plattform for forskning och utveckling i samverkan mellan industri
och akademi som leds fran Chalmers tekniska hdgskola. HTC har

sedan det startades 1996 blivit varldsledande inom omrédet och inklu-
derar arton foretag sasom Sandvik, Siemens, GKN, Cortus Energy och
Valmet. Vi ser goda mdjligheter att losa detta tillsammans med dessa
hogspecialiserade partners.

Anlaggning

En optimerad BTC anldaggning ar beroende av att samtliga delsystem
fungerar tillsammans och optimalt. For att uppnad malsattningen av
60 % elverkningsgrad behdver utvecklingen av de olika processtegen
koordineras sa att de utvecklas i samklang. Trycksattningen maste
leverera ratt kvalitet pa biokol och pyrolysgas, forgasaren maste
leverera ratt produktgas, filttreringen maste kunna hantera partiklarna
och féroreningarna och férbranningen maste vara optimerad for den
levererade gasen. Vidare, det ar kritiskt att avvagningar i utveckling-
en sker utifran ett teknoekonomiskt- och kundvardes perspektiv, dvs
pa anlaggningsniva.

Syftet med anlaggningsstudierna ar att dels koordinera de olika
teknikdelarna men dven se pa vilka forutsattningar en anlaggning
kan komma att uppforas. Vilka behov av kraft, varme och biokol kan
tankas efterfrdgas och i vilken omfattning? Fallstudier utfors tillsam-
mans med Referensgruppen for att optimera produkten och fordjupa
samarbeten med mojliga framtida kund. Detaljerad modellering av
anldggningar gors for att fanga kunskapen fran komponentutveckling
och s&kerstélla en djupare forstaelse pa hur systemet ska optimeras
for framtidens energisystem.
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Ordlista

Begrepp Definition

MW, Eleffekt producerad for en anlaggning. Megawatt ar en enhet av kraft
MW, Varmeeffekt levererad fran en anlaggning

MW, Den termiska effekten frigjord fran branslet nar det forbranns

Elverkningsgrad
Alfavérde
Totalverkningsgrad

Effekttdthet

kWh, MWh, TWh

EJ

Produktionskostnad

Marginalkostnad

LCOE
SsC
BTC

SPT

IM

MDR SEK
MSEK
Carnotverkningsgrad
EPC

BOO

BOT

PBP

OEM

Jv

Mton

Svangmassa

Kvoten mellan el producerad och brinsle konsumerad (MWg/MWy,)
Kvoten mellan el producerad och varme levererad (MW./MW,)
Forhallandet mellan alla produkter (el & virme) och bréansle konsumerad (MWg*+MW, ) /MWy,

MW, delad med mangden luft i processen. Ett tal som anvands for att jamfora hur kompakt en
anlaggning kan vantas vara. Oftast indikerar det trenden av kostnad per MW,

Kilowatt, megawatt och terawatt timmar. Ett matt av energi levererad over tid. En TWh &r lika
med 100 000 MWh eller en miljon kilowattimmar. T ex, Sverige konsumerar ca 150 TWh varje ar.

Exa-Joule. Ocksa ett matt av hur mycket energi ar levererad over tid. T ex ar den arliga, globala
energikonsumtionen ar 550 EJ.

Totalkostnad for anldggningsdgaren per kWh el. Inklusive kapital, drift, underhall, brénsle och
dvriga material. Kan redovisas med eller utan styrmedel (skatter, osv).

Kostnaden for att producera en kWh el, dvs exklusivt fasta- och kapitalkostnader. En anlaggning
kan kora om marknadspriset overstiger sina marginalkostnader

Levelized Cost of Energy, den engelska definitionen av Produktionskostnad.
Steam Cycle - Angpanna p& engelska
Biomass fired Top Cycle

Steamdriven Pressurization and Torrefaction. Trycksattnings och torrifieringssteget i BTC
processen, driven av dverhettad anga

Informationsmemorandum

Miljarder SEK

Miljoner SEK

Den hogsta teoretiska verkningsgraden nar man omvandlar varme till kraft
Engineering, Procurement and Construction
Build, Own, Operate

Bild, Own, Transfer

Phoenix BioPower

Original Equipment Manufacturer

Joint Venture

Miljoner ton

Mekanisk troghet i kraftsystemets roterande delar. Detta for att kunna upprétthalla frekvensen
50 Hz, i elsystemet.
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Appendix 1 — Bolagsordning

§ 1. Firma

Bolagets firma &r Phoenix BioPowerAB (publ). Bolaget &r publikt.

§ 2. Styrelsens site
Styrelsen har sitt sate i Stockholms kommun, Stockholms lan.

§ 3. Verksamhet

Bolaget skall utveckla och marknadsfora teknik for effektiv forbran-
ning av biomassa for produktion av kraft och varme samt darmed
forenlig verksamhet.

§ 4. Aktiekapital
Aktiekapitalet utgor lagst 500 000 kronor och hogst 2 000 000 kronor.

§ 5. Aktieslag

Aktier kan ges ut av serie A eller serie B. Aktier av serie A medfor tio
(10) roster per aktie. Aktier av serie B medger en (1) rdst per aktie.

§ 6. Aktieantal

Antalet A-aktier i bolaget ska vara lagst 10 000 000 stycken och hdgst
15 000 000 stycken. Antalet B-aktier i bolaget skall vara lagst 0 och
hogst 25 000 000 stycken.

§ 7. Emissioner

Vid sddan nyemission av aktier som sker mot kontant betalning

eller genom kvittning har aktiedgarna foretradesratt till de nya
aktierna pa det sattet att gammal aktie ska ge foretradesratt till ny
aktie av samma slag, att aktier som inte tecknas av de i forsta hand
berattigade aktiedgarna ska erbjudas samtliga agare av aktier samt
att, om inte hela antalet aktier som tecknas pa grund av sistnamnda
erbjudande kan ges ut, aktierna ska fordelas mellan tecknarna i
forhallande till det antal aktier de forut dger och, i den man detta inte
kan ske, genom lottning.

Vid sddan nyemission av aktier som sker mot kontant betalning eller
genom kvittning av endast ett aktieslag har aktieagarna foretradesratt
till de nya aktierna i férhallande till det antal aktier de forut ager.

Vid s&dan emission av teckningsoptioner eller konvertibler som

sker mot kontant betalning eller genom kvittning har aktieagarna
foretradesratt att teckna teckningsoptioner som om emissionen gallde
de aktier som kan komma att nytecknas pa grund av optionsratten
respektive foretradesratt att teckna konvertibler som om emissionen
gallde de aktier som konvertiblerna kan komma att bytas ut mot.

Vad som ovan sagts ska inte innebara nagon inskrankning i mojlig-
heten att fatta beslut om emission av aktier, teckningsoptioner eller
konvertibler med avvikelse fran aktiedgarnas foretradesratt.

Okning av aktiekapitalet genom fondemission far ske endast genom
utgivande av stamaktier av serie A och serie B. Det inbordes forhal-
landet mellan de stamaktier av serie A och serie B som ges ut genom
fondemissionen och redan utgivna stamaktier av serie A och serie B
ska vara oforandrat. Fondaktierna ska fordelas mellan stamaktied-
garna i forhallande till det antal stamaktier av samma aktieslag som
de forut dger. Vad nu sagts ska inte innebdra nagon inskrankning

i mojligheten att genom fondemission, efter erforderlig andring av
bolagsordningen, ge ut aktier av nytt slag.

§ 8. Styrelse

Styrelsen bestar av ldgst 3 och hogst 7 ledaméter utan suppleanter.
Ledamdterna véljs arligen pa drsstamman for tiden intill dess nasta
arsstamma har hallits.

§ 9. Revisorer

For granskning av bolagets arsredovisning jamte rékenskaperna samt
styrelsens och verkstallande direktdrens forvaltning skall pa arsstam-
ma utses en auktoriserad revisor med eller utan revisorssuppleant
eller ett registrerat revisionsbolag. Uppdraget som revisor upphdor vid
slutet av den arsstamma som halles under det nastfdljande raken-
skapsaret efter revisorsvalet.

§ 10. Kallelse

Kallelse till arsstdmma skall ske genom annons i Post- och Inrikes
Tidningar samt pa bolagets webbplats. Att kallelse har skett ska
annonseras i Svenska Dagbladet.

§ 11. Anmalan till bolagsstaimman

For att fa delta i bolagsstdamman skall aktiedgare dels vara upptagen
som aktiedgare i en utskrift eller annan framstallning av aktieboken
som avser forhallandena fem (5) vardagar fére bolagsstamman dels
gora en anmalan till bolaget senast kl. 12.00 den dag som anges i kal-
lelsen till stdmman. Denna dag far inte vara séndag, allman helgdag,
l6rdag, midsommarafton, julafton eller nyarsafton och inte infalla
tidigare an femte vardagen fore bolagsstamman.

Aktiedgare far vid bolagsstdmma medfdra ett eller tva bitraden, dock
endast om aktiedgaren anmalt detta i enlighet med foregdende stycke.

§ 12. Arsstamma
P& arsstamman ska foljande drenden férekomma:

Val av ordférande vid stamman
Upprattande och godkannande av rostlangd
Godkannande av dagordningen
Val av en eller tva protokolljusterare
Prévning av om stamman blivit behérigen sammankallad
Framlaggande av arsredovisning och revisionsberat-
telse samt i forekommande fall koncernredovisning och
koncernrevisionsberattelse
7. Beslut om
a. faststallande av resultatrakning och balansrakning samt,
i forekommande fall, av koncernresultatrakning och
koncernbalansrakning,
b. dispositioner betraffande bolagets vinst eller forlust enligt den
faststallda balansrakningen,
c. ansvarsfrihet at styrelseledaméterna och verkstéllan-
de direktor
8. Faststallande av styrelse- och revisorsarvoden
9. Faststallande av antal styrelseledamoter samt, i forekommande
fall, revisorer och eventuellt
revisorssuppleanter eller revisionsbolag.

carODN -

10.Val av styrelseledamdter samt, i forekommande fall, revisorer och
eventuellt revisorssuppleanter eller revisionsbolag.

11.Annat drende, som ankommer pa stdmman enligt aktiebolagslagen
eller bolagsordningen.
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§ 13 Hembud
For aktie av serie A skall hembud galla enligt foljande:

Har en aktie av serie A dvergatt fran en aktiedgare till en person som
inte ager aktier av serie A i aktiebolaget har dvriga agare av aktier av
serie A ratt att l6sa aktien. Losningsratten ska kunna utnyttjas aven
for ett mindre antal aktier an erbjudandet omfattar. Den nye dgaren
av aktien ska genast skriftligen anmala 6vergangen till aktiebolagets
styrelse. Han ska ocksa visa pa vilket satt han har fatt dganderatt

till aktien.

N&ar anmalan om en akties 6vergang har gjorts ska styrelsen genast
skriftligen meddela detta till varje l6sningsberattigad vars postadress
ar kand for aktiebolaget. Styrelsen ska uppmana de losnings-berat-
tigade att skriftligen framstalla l6sningsansprak hos aktiebolaget,
senast inom tva manader raknat frdn anmalan hos styrelsen om
overgangen.

Foretrade mellan flera losningsberattigade

Anméler sig fler &n en (Gsningsberattigad ska samtliga aktier sa langt
det ar mojligt fordelas mellan de lGsningsberattigade i forhallande till
deras tidigare innehav av aktier av serie A i aktiebolaget. Aterstdende
aktier fordelas genom lottning av aktiebolagets styrelse eller, om
nagon losningsberattigad begar det, av notarius publicus.

Lésenbelopp och betalning

Har en aktie som &r underkastad lGsningsratt dverlatits mot vederlag
ska lésenbeloppet motsvara vederlaget om inte sarskilda skal for-
anleder annat. Losenbeloppet ska erldggas inom en manad fran den
tidpunkt losenbeloppet blev bestamt.

Tvist
Talan i en frdga om hembud maste vackas inom tva manader fran den
dag da losningsanspraket framstalldes hos aktiebolaget.

Aktie som omfattas av hembud far ej férvaras i kommission av forval-
tare utan skall vara registrerad i 4garens eget namn ("VP-konto”).

§ 14. Rakenskapsar

Bolagets rakenskapsar skall vara kalenderar.
§ 15. Avstamningsforbehall

Bolagets aktier skall vara registrerade i ett avstamningsregister
enligt lagen (1998:1479) om kontoféring av finansiella instrument.
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Appendix 2 - Teckningssedel

Teckningstid: 20 augusti - 3 september 2018 Teckning kan dven ske elektroniskt med
Teckningskurs: 5,50 kronor per B-aktie BankID. G& in pa: www.aktieinvest.se/
Tilldelning: Eventuell tilldelning meddelas genom utskick av avrakningsnota. phoenix2018 och f6lj instruktionerna.
Likvid dras ej fran foranmald depa.
Likviddag: Tre bankdagar efter utfardande av avriakningsnota.
A. Undertecknad anmaler sig harmed for teckning enligt foljande: OBS! D3 aktien &r onoterad kommer det inte att vara

stycken aktier i Phoenix Biopower AB till ovan angiven teckningskurs. méjligt att f6rvar.a akfief_na.pé ett investeringssparkonto
Minsta antal att teckna &r 1 000 aktier och dérefter i poster om 200 aktier. (1K) eller en kapitalférsdkringsdepa.

B. Om tilldelning sker ska tilldelade aktier levereras till:
VP-Konto: 0 0 O eller Dep&nummer:
Bank/ Fondkommissionar:
. Namn- och adressuppgifter:
Fornamn/Féretagsnamn: Efternamn: Personnummer/Organisationsnummer:

Adress:
Postnummer och ort: Land:

E-postadress: Telefon:

Medborgarskap:

Nationellt id (NID), vid annat medborgarskap dn svensktl: (fysiska personer) Legal Entity Identifier (LEI)Z: (juridiska personer)

VAR GOD TEXTA TYDLIGT, BLANKETTEN LASES MASKINELLT ¢

Linformation om NID finns pa www.aktieinvest.se/nid 2|nformation om LEI finns pa www.aktieinvest.se/lei

D. PEP* (Fysiska personer)
Ar du eller har du de senaste 18 manaderna varit en PEP*?

[l Nej
| Ja (ange befattning och land):

Ar du familjemedlem** eller kind medarbetare*** till en person som ir, eller de senaste 18 manaderna har varit en PEP*?
[ Nej

[1 Ja (ange befattning, land och er relation):

Om tecknaren &r en juridisk person maste dven E och F fyllas i.

E. Foretradare for foretaget ((Firmatecknare) Galler enbart juridiska personer) vid fler an tva firmatecknare vanligen kontakta Aktieinvest

Namn (for- och efternamn): Personnr (fordelsedatum):

Telefon dagtid: E-post:

Ar du en PEP* eller familjemedlem** eller kind medarbetare*** till en person som ar PEP?
[] Nej

[] Ja, ange befattning och land (samt eventuell relation):

Namn (for- och efternamn): Personnr (fodelsedatum):
Telefon dagtid: E-post:

Ar du en PEP* eller familjemedlem** eller kind medarbetare*** till en person som &r PEP?

[] Nej

[] Ja, ange befattning och land (samt eventuell relation):

559086-8435
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F. Verklig huvudman (Galler enbart juridiska personer) vid fler sn tva verkliga huvudman vanligen kontakta Aktieinvest

Namn (for- och efternamn):

Telefon dagtid:

Positionen baseras pa:

O % av rosterna i foretaget

U] % av aktiekapitalet i foretaget

[ Avtal eller liknande utféstelse som ger ett
bestammande inflytande.

] Nej

Namn (for- och efternamn):
Telefon dagtid:

Positionen baseras pa:
% av rosterna i foretaget
] % av aktiekapitalet i foretaget
[ Avtal eller liknande utfistelse som ger ett
bestammande inflytande.

[ ] Nej

Personnr (férdelsedatum):

E-post:

Ar du en PEP* eller familjemedlem** eller kind medarbetare*** till en person som &r PEP?

[] Ja, ange befattning och land (samt eventuell relation):

Personnr (férdelsedatum):

E-post:

Ar du en PEP* eller familjemedlem** eller kand medarbetare*** till en person som &r PEP?

[] Ja, ange befattning och land (samt eventuell relation):

G. Teckning 6ver 15 000 EUR, om du &dr PEP* eller bosatt utanfér EU/EES:
Om du har svarat att du &r en PEP eller néarstdende till en PEP, eller om du tecknar ett enskilt belopp eller tillsammans med andra
teckningsanmalningar ett sammanlagt belopp motsvarande 15 000 EUR, eller om du &r bosatt utanfér EU/EES maste du:

Fysisk person:

— Besvara de kundkdannedomsfragor som finns i blankett pa
www.aktieinvest.se/pep, via nedladdning av blankett eller
elektroniskt med BankID.

— Bifoga en vidimerad giltig ID-handling (svenskt korkort, pass eller
liknande dokument). Om kundkdnnedomsblanketten ovan fylls i
med BankID kravs ej vidimerad ID-handling.

* Befattningar som innebdr att en person &r en politiskt exponerad person (PEP):

Stats- eller regeringschef, minister eller vice/bitrddande minister

Parlamentsledamot

Ledamot i styrelse for politiskt parti

Domare i hégsta domstolen, konstitutionell domstol eller i annat rattsligt organ pa hég niva,
vilkas beslut endast undantagsvis kan éverklagas Ledamot i styrelse for politiska partier
Hogre tjdnsteman vid revisionsmyndighet eller ledamot i centralbank

Ambassadér, diplomatiskt saindebud eller hog officer i forsvarsmakten

Person som ingar i statsagd foretagsforvaltnings-, lednings- eller kontrollorgan

Nagon av ovanstdende befattningar pa internationell niva

Ledningsperson i en internationell organisation (t.ex. FN, FN-anslutna organisationer,
Europaradet, NATO och WTO)

H. Signatur

Juridisk person:

— Bifoga en kopia av registreringsbevis for att styrka firmateckningen
samt kopia pa firmatecknares ID-handling.

— Bifoga kopia pa ID-handling for verkliga huvudman.

— Besvara de kundkdnnedomsfragor som finns i blankett pa
www.aktieinvest.se/pep, via nedladdning av blankett eller
elektroniskt med BankID.

** Narmaste familjemedlem betyder:

Make/maka

Partner som enligt nationell lag likstalls med make/maka
Sambo, enligt definitionen i Sambolagen (2003:376)
Barn eller barns make/partner

Foralder

*** Kand medarbetare betyder:

Fysisk person som har eller har haft nara forbindelser med en person i politiskt utsatt
stallning, t.ex. genom att vara verklig huvudman till

en juridisk person tillsammans med en sddan person.

Undertecknad &r med: 1 om samt medger att:

. Anmélan &r bindande, dock kan ofullstidndig eller felaktigt ifylld anmélningssedel komma att Idmnas utan avseende.

- Memorandum finns att ladda ner fran www.aktieinvest.se och www.phoenixbiopower.com.

- Vid en bedoémning av bolagets framtida utveckling ar det av vikt att ocksa beakta relevanta risker. Varje investerare maste géra sin egen vardering av effekten av dessa risker genom att ta
del av tillganglig information kring detta.

- Fullstandig information samt villkor framgar av memorandum utgivet i augusti 2018 av styrelsen i Phoenix Biopower AB.

. Aktieinvest FK AB befullmaktigas att fér undertecknads rakning verkstélla teckning av aktier enligt de villkor som framgar av ovan angivet memorandum och denna teckningssedel.

- Vid eventuell 6verteckning kan tilldelning komma att ske med lagre antal aktier eller helt utebli.

. Personuppgifter som ldmnas eller i dvrigt registreras i samband med denna anmilan, behandlas enligt dataskyddsférordningen (EU 2016/679) i syfte att uppfylla det uppdrag som &tagits

av Aktieinvest FK AB for denna emission. Personuppgifter kan komma att delas till andra personuppgiftsansvariga parter. Uppgifterna kan dven komma att behandlas och anvandas i
samband med framtida utskick av erbjudandehandlingar hos andra féretag som Aktieinvest FK AB eller emittenten samarbetar med. For mer information om behandling se

www.aktieinvest.se/aktieinvest-dataskyddspolicy.

- Inget kundforhallande féreligger mellan Aktieinvest FK AB och tecknaren avseende denna teckning.
- Aktieinvest FK AB kommer inte att beddma om teckning av aktuellt instrument passar mig eller den jag tecknat for. Teckningen har inte foregatts av investeringsradgivning eller annan

radgivning. Investeringen &r ett sjélvstandigt beslut.

- Detta erbjudande avser enbart allménheten i Sverige. Erbjudandet riktar sig ej till sddana personer vars deltagande férutsatter ytterligare prospekt, registrerings- eller andra atgarder an
de som féljer av svensk ratt. Memorandum och anmaélningssedeln far inte distribueras i ndgot land dar distributionen eller erbjudandet kraver atgard enligt foregdende eller strider mot
regler i sadant land. Anmélan om férvérv av aktier som strider med detta kan komma att anses ogiltig.

- Anmalan kan komma att anses ogiltig om tecknaren &dr bosatt eller pa annat satt har koppling till ett land dér sanktioner férekommer.

Fornamn: Efternamn:

Firmatecknare fér juridisk person.

Underskrift:

I. Skicka in anmalningssedeln och tillh6rande handlingar per post: Aktieinvest FK AB, Emittentservice, 113 89 Stockholm eller

scannad per e-post till: emittentservice@aktieinvest.se

559086-8435

Sadana handlingar ska vara Aktieinvest FK AB tillhanda senast klockan 23.59 den 3 september 2018.
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