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VILLKOR | SAMMANDRAG

Nyemission med foretradesratt for befintliga aktieagare

Innehav av en (1) aktie av serie A eller B i Rindi Energi AB (publ) pa avstamningsdagen den 14 juni 2011 berattigar till
teckning av en (1) ny aktie av motsvarande aktieslag. Harutéver erbjuds aktiedgare och dvriga investerare att teckna
nya aktier av serie A och/eller B utan stdd av teckningsrétter.

Teckningskurs
Teckningskursen ar 5 SEK per aktie.

Teckningsratter
Innehav av en (1) aktie av serie A eller B ger en (1) teckningsratt. En (1) teckningsratt av serie A berattigar till teck-
ning av en (1) ny aktie av serie A. En (1) teckningsratt av serie B berattigar till teckning av en (1) ny aktie av serie B.

Avstamningsdag
Avstdmningsdag ar den 14 juni 2011.

Teckningstid
Teckningstiden pagar under perioden 16 juni-1 juli 2011.

Teckning och betalning med foretradesratt

Teckning av aktier med stod av teckningsratter sker under teckningstiden med samtidig betalning. Observera att ej
utnyttjade teckningsratter blir ogiltiga efter teckningstidens utgang och forlorar darmed sitt varde. For att forhindra att
vérdet pa teckningsratterna gar forlorat maste dessa utnyttjas for teckning av aktier senast den 1 juli 2011.

Teckning och betalning utan foretradesratt

Anmélan om teckning av aktier utan stod av teckningsratter sker under teckningsperioden. Intresseanmélan att teckna
aktier utan stod av teckningsratter gors pa anmalningssedel som kan bestallas fran Erik Penser Bankaktiebolag via
telefon eller e-post eller laddas ned fran www.penser.se/rindi eller www.rindi.se. Vid tilldelning skall betalning ske
enligt anvisningar pa avrakningsnota. Tilldelning sker i forsta hand till aktiedgare i forhallande till det antal aktier de
sedan forut &ger och i andra hand till Gvriga personer.

KALENDARIUM

Delérsrapport for januari-juni 2011 31 augusti 2011
Delarsrapport for januari-september 2011 17 november 2011
Bokslutskommuniké 2011 29 februari 2012

HANDLINGAR INFORLIVADE GENOM HANVISNING

Detta prospekt bestar av, utover foreliggande dokument, féljande handlingar som harmed inforlivas i prospektet
genom hanvisning:

Delérsrapport for januari-mars 201 1. Delarsrapporten har ej granskats av Bolagets revisor.

Bolagets arsredovisningar avseende rakenskapsaren 2010, 2009 och 2007/2008. Arsredovisningarna
har reviderats av Bolagets revisor. Hanvisningen avser endast historisk finansiell information inklusive
forvaltningsherattelser, noter och revisionsberattelser pa sidorna 29-62, 28-61 samt 28-61 i
arsredovisningarna for respektive ar.

Ovanstaende handlingar utgor delar av foreliggande prospekt och skall Iasas tillsammans med prospektet. Prospektet
och de handlingar som inférlivats genom hanvisning enligt ovan kommer under prospektets giltighetstid att finnas
tillgangliga i elektronisk form pa Bolagets hemsida, www.rindi.se.
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DEFINITIONER

Med “Rindi” eller “Bolaget” avses i detta prospekt Rindi Energi AB (publ),
org nr 556495-8758, eller beroende pa sammanhang, den koncern i
vilken Rindi Energi AB (publ) & moderbolag. Med “Rindikoncernen” eller
“Koncernen” avses den koncern i vilken Rindi Energi AB (publ) & moderbo-
lag. Med “Erik Penser Bankaktiebolag” avses Erik Penser Bankaktiebolag,
org nr 556031-2570. Med “Euroclear” avses Euroclear Sweden AB, org nr
556112-8074.

UPPRATTANDE OCH REGISTRERING AV PROSPEKT

Detta prospekt har uppréttats av styrelsen for Rindi Energi AB (publ) med
anledning av forestdende nyemission av aktier i Bolaget. Prospektet har
upprattats i enlighet med lagen (1991:980) om handel med finansiella
instrument och Kommissionens forordning (EG) nr 809/2004 av den
29 april 2004 om genomférande av Europaparlamentets och radets
direktiv nr 2003/71/EG. Prospektet har godkénts och registrerats av
Finansinspektionen i enlighet med bestdmmelserna i 2 kap 25-26 §§
lagen (1991:980) om handel med finansiella instrument. Godkdnnandet
och registreringen innebdr inte att Finansinspektionen garanterar att sak-
uppgifter i prospektet ar riktiga eller fullstandiga.

Utover vad som framgar pa sidan 26 avseende finansiell information
i prospektet, eller annars uttryckligen anges, har ingen information i pro-
spektet granskats eller reviderats av Bolagets revisor.

Erbjudande att forvérva aktier i Bolaget i enlighet med villkoren i detta
prospekt riktar sig inte till personer vars deltagande i erbjudandet kraver
ytterligare prospekt, registreringsatgarder eller andra atgéarder dn de som
foljer av svensk ratt. Prospektet och andra till erbjudandet hanforliga hand-
lingar fér inte distribueras i nagot land dar sadan distribution eller erbju-
dandet kraver atgard enligt svensk ratt eller strider mot regler i sédant land.
Varken teckningsratter, betalda tecknade aktier (BTA) eller nyemitterade
aktier har registrerats eller kommer att registreras enligt United States Se-
curities Act fran 1933 i gallande lydelse, eller enligt tillamplig lag i Aus-
tralien, Japan, Kanada, Nya Zeeland eller Sydafrika och far darmed inte
erbjudas eller 6verlatas, direkt eller indirekt, till person med hemvist i nagot
av dessa lander. Anmalan om forvarv av aktier i strid med ovanstaende kan
komma att anses vara ogiltig och 1&mnas utan avseende.

FRAMTIDSINRIKTAD INFORMATION

Information i detta prospekt som ror framtida forhdllanden, sasom ut-
talanden och antaganden avseende Bolagets framtida utveckling och
marknadsforutsattningar, baseras pa aktuella férhdllanden vid tidpunkten
for offentliggdrandet av prospektet. Framtidsinriktad information &r alltid
forenad med osakerhet eftersom den avser och &r beroende av omstén-
digheter utanfor Bolagets kontroll. Nagon forsakran att bedomningar som
gors i detta prospekt avseende framtida férhallanden kommer att realiseras
lamnas darfor inte, vare sig uttryckligen eller underforstatt. Bolaget atar sig
inte heller att offentliggdra uppdateringar eller revideringar av uttalanden
avseende framtida forhallanden till fljd av ny information eller dylikt som
framkommer efter tidpunkten for offentliggérandet av prospektet.

INFORMATION FRAN TREDJE PART

Detta prospekt innehaller historisk marknadsinformation. | det fall informa-
tion har hamtats fran tredje part ansvarar Bolaget for att informationen har
atergivits korrekt. Savitt Bolaget kanner till har inga uppgifter uteldmnats
pa ett satt som skulle gora informationen felaktig eller missvisande i forhal-
lande till de ursprungliga kéllorna. Bolaget har inte gjort ndgon oberoende
verifiering av den information som l&mnats av tredje part, varfor fullstan-
digheten eller riktigheten i den information som presenteras i prospektet
inte kan garanteras. Ingen tredje part enligt ovan har, savitt Bolaget kanner
till, vasentliga intressen i Bolaget.

RADGIVARE OCH EMISSIONSINSTITUT

Erik Penser Bankaktiebolag &r finansiell radgivare till Bolaget med an-
ledning av forestdende nyemission och har bitratt Bolaget i upprattande
av detta prospekt. Da samtliga uppgifter i prospektet harror fran Bolaget
friskriver sig Erik Penser Bankaktiebolag fran allt ansvar i forhallande till ak-
tiedgare i Bolaget och avseende andra direkta eller indirekta konsekvenser
till folid av beslut om investering eller andra beslut som helt eller delvis
grundas pa uppgifterna i detta prospekt. Erik Penser Bankaktiebolag agerar
aven emissionsinstitut med anledning av férestdende nyemission.

TVIST

Tvist som uppkommer med anledning av innehallet i detta prospekt och
darmed sammanhangande réttsforhallanden skall avgdras av svensk dom-
stol exklusivt. Svensk materiell ratt ar exklusivt tillamplig pa detta prospekt
med tillhérande handlingar.
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Sammanfattning

Denna sammanfattning skall endast ses som en introduktion till pro-
spektet. Varje beslut att investera i de aktier som erbjuds i forestdende
nyemission skall baseras pa en bedémning av prospektet i sin helhet.
Observera att det civilrattsliga ansvar som kan alaggas de personer
som upprattat sammanfattningen endast kan goras gallande om sam-
manfattningen, eller en dversattning av den, r vilseledande, felaktig
eller oforenlig med ovriga delar i prospektet. Det bor dven noteras att en
investerare som vacker talan vid domstol med anledning av uppgifter
i detta prospekt kan bli tvungen att svara for eventuella rattegangs-
kostnader, inklusive 6versattning av prospektet i forekommande fall.

NYEMISSION | RINDI

Villkor i sammandrag

Vid styrelsemote i Rindi Energi AB (publ) den 7 juni 2011
beslutades, med stdéd av bemyndigande som gavs vid ars-
stdmman den 28 april 2011, om nyemission av aktier hogst
1 106 304 A-aktier och hogst 10 736 105 B-aktier med fo-
retradesratt for Bolagets befintliga aktiedgare. Innehav av en
(1) aktie av serie A eller B pa avstamningsdagen den 14 juni
2011 berattigar till teckning av en (1) ny aktie av motsvarande
aktieslag till en teckningskurs om 5 SEK per aktie. Tecknings-
tiden I6per under perioden 16 juni-1 juli 2011.

Vid full teckning av emissionen kommer Bolaget att till-
foras cirka 59,2 MSEK fére emissionskostnader. | samband
med forestdende nyemission har Ahldin Invest AB, Investment
AB Spiltan, Berkway AB samt Dorilia Holding S.A. genom skrift-
liga avtal forbundit sig att teckna aktier i forestaende emission
till ett belopp om sammanlagt cirka 30 MSEK, motsvarande
50,5 procent av emissionen.

Riktad emission

Som en del av de atgarder som genomfors for att tillforsakra
Bolaget kapital har styrelsen aven beslutat om att parallellt
genomfora en riktad emission pa samma villkor som for fo-
retradesemissionen. Den riktade emissionen uppgar till 10,0
MSEK och innebar att sammanlagt 2 000 000 aktier (varav
186 838 A-aktier och 1 813 162 B-aktier) emitteras till en
teckningskurs om 5 SEK per aktie. Foretradesemissionen och
den riktade emissionen innebar sammantaget ett garanterat
tillskott av eget kapital om cirka 40 MSEK, fore emissions-
kostnader.

Overbryggningskredit

For att tacka Bolagets behov av likviditet under tiden fram till
dess att emissionslikviden fran forestaende nyemission inbe-
talas har Bolaget i juni 2011 upptagit en s k Averbryggnings-
kredit fran tva langivare om sammanlagt 15 MSEK, varav 10
MSEK fran en av Bolagets bankforbindelser och 5 MSEK fran
Ahldin Invest AB genom systerbolag. Lanen skall aterbetalas
senast den 15 juli 2011 och avses aterbetalas med del av
den emissionslikvid som inbetalas till Bolaget.
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Konvertibla skuldebrev och incitamentsprogram
Styrelsen for Rindi har vidare beslutat att uppta ett konver-
tibelt skuldebrev om 36 MSEK samt utstallt en option av-
seende ytterligare ett konvertibelt skuldebrev om 10 MSEK,
och har dartill beslutat om ett incitamentsprogram riktat till
anstallda om hogst 3 MSEK. Dessa kan medféra att antalet
aktier i Bolaget okar. For mer information, se avsnittet "Eget
kapital och skulder” pa sidan 32.

Bakgrund och motiv

Motivet for forestdende nyemission ar att tillféra likvida medel
for behovet av rorelsekapital framst i pelletsrorelsen, vilken
till foljd av saval tekniska problem som svara marknadsforut-
sattningar under 2010 har medfort betydande forluster. Ny-
emissionen genomfors aven for att starka Bolagets finansiella
stallning for att tillgodose krav fran Rindis kreditgivare.

De likvida medel som tillférs Bolaget genom féretrades-
emissionen skall, efter aterbetalning av s k dverbryggningskre-
dit om 15 MSEK, bidra till att tillgodose behovet av rorelseka-
pital i verksamheten, bland annat avseende lageruppbyggnad
av pellets infor eldningssasongen 2011/2012.

| kombination med operativa atgarder i Koncernen bedéms
forestaende nyemission med kompletterande finansiella at-
garder skapa goda forutsattningar for att atgarda Koncernens
problem och Over tiden vanda resultatutvecklingen i positiv
riktning.

Rorelsekapital

Styrelsen bedémer att det befintliga rorelsekapitalet inte ar
tillrackligt for de aktuella behoven fér den kommande tolv-
manadersperioden. Behovet av rorelsekapital under denna
period beraknas uppga till cirka 73 MSEK och underskottet
uppstar i juli 2011 till foljd av en paboérjad uppbyggnad av pel-
letslagret. Planen for att anskaffa erforderligt rorelsekapital
samt for att starka Bolagets finansiella stalining bestar av
ett samlat paket av atgarder. Utdver forestaende nyemission
innefattar dessa atgarder en riktad emission om 10 MSEK
som genomfors parallellt med foretradesemissionen, dverens-
kommelser med Koncernens kreditgivare avseende amorte-
ringsfrihet under upp till tolv manader motsvarande ett belopp
om 40 MSEK, samt mdjlighet till upptagande av ny kredit om
upp till 25 MSEK for finansiering av pelletslager. Dartill har
Bolaget traffat dverenskommelser om en omstrukturering av
Rindis skuldfinansiering, bland annat genom omférdelning av
1an och vissa sakerheter for 1an, vilket majliggor ny finansiering
fran tillkommande kreditgivare, samt beslutat om ett incita-
mentsprogram till anstallda.



SAMMANFATTNING 3

FINANSIELL OVERSIKT

3 man 3 man 12 méan 12 man 18 man*
KONCERNEN 2011-01-01 2010-01-01 2010-01-01 2009-01-01 2007-07-01
KSEK B2V 0Tk R (0 [ 0K Bkl -2010-12-31 | -2009-12-31 | -2008-12-31
Nettoomsattning 142 374 139 312 403 835 376 405 457 983
Rorelseresultat 6441 5024 -5133 10 403 43929
Resultat efter finansiella poster -2 176 -688 -31711 -10 376 10 024
Periodens resultat -2291 -1945 -26 482 -9 677 17 957
Anlaggningstillgangar 965 600 983 276 972 284 994 990 843 801
Omsattningstillgangar 133 503 145 200 153 105 146 828 146 280
Summa tillgangar 1099 103 1128 476 1125 389 1141 818 990 081
Eget kapital 188 462 171212 191 737 172 941 184 475
Minoritetsintressen 25130 30515 26 624 30 264 23 086
Avsattningar 13 228 17 783 12 929 36913 32510
Langfristiga skulder 457 021 481 146 464 487 489 826 493 960
Kortfristiga skulder 415 262 427 820 429 612 411 874 256 050
Summa eget kapital och skulder 1099 103 1128 476 1125 389 1141 818 990 081
Kassaflode fran den l6pande verksamheten 11 597 16 568 -2 601 60076 -13 144
Kassaflode fran investeringsverksamheten -2 904 -14 087 -49 014 -178 925 -142 488
Kassaflode fran finansieringsverksamheten -6 858 -2 866 49 852 119 556 159 130
Periodens kassaflode 1835 -385 -1763 707 3498
Likvida medel vid periodens slut 4 689 4232 2 854 4617 3910
NYCKELTAL
Omsattningstillvaxt 2,2% 2,7% 7,3% i.u. i.u.
Rérelsemarginal 4,5% 3,6 neg. 2,7% 9,2%
Vinstmarginal neg. neg. neg. neg. 3,7%
Resultat per aktie -0,19 -0,26 -2,56 -1,31 2,43
Rantabilitet pa sysselsatt kapital 2,7% 2,1% neg. 1,2% 4,3%
Rantabilitet pa eget kapital neg. neg. neg. neg. 6,8%
Soliditet 19,4% 17,6% 19,4% 17,8% 21,0%
Rantebarande nettoskuld (KSEK) 765 694 775374 774 644 778 227 667 729
Antal anstallda vid periodens slut 135 132 142 121 95

1 Avser det forlangda rakenskapsaret 1 juli 2007-31 december 2008 (18 manader).
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SAMMANFATTINING

VERKSAMHET | KORTHET

Rindi ar ett energibolag med bas i biobranslebaserad produk-
tion och distribution av fjarrvarme till kommuner, konsumenter
och industrier pa tolv orter i sddra och mellersta Sverige samt
pa tva orter i Polen. Verksamheten omfattar aven tillverkning
och forsaljning av branslepellets i tva bioenergikombinat i Da-
larna. Rindikoncernen har omkring 140 anstallda och bestar
av moderbolaget Rindi Energi AB med séate i Visby, nio dotter-
bolag och tva intressebolag i Sverige, tre utlandska dotterbo-
lag i Polen och Vitryssland samt ett utlandskt intressebolag i
Polen. Rindi avser att vara en aktiv part i den pagaende ener-
giomstallningen med fokus pa fornybar energi.

Fjarrvarmerrorelsen

Rindi ager och driver anlaggningar for biobranslebaserad fjarr-
varmeproduktion pa tolv orter i sddra och mellersta Sverige.
Fjarrvarmeverksamheten utgdr Rindis karnverksamhet och
har successivt etablerats under aren efter Bolagets bildande
genom lopande forvarv och nyetableringar.

Distribution av fjarrvarme fran de svenska anlaggningarna
sker till hushall, lokaler och industrifastigheter pa respektive
ort. Utbver intakter fran fjarrvarmeleveranser erhaller Rindi
aven anslutningsavgifter vid nyanslutning av kunder samt in-
takter fran serviceavtal med befintliga kunder.

Tillvaxt inom Rindis svenska fjarrvarmeverksamhet avses
huvudsakligen ske genom utbyggnad och uppgradering av
Koncernens befintliga anlaggningar. Rindi utesluter emellertid
inte selektiva forvarv av andra befintliga utvecklingsbara fjarr-
varmeanlaggningar.

Pelletsrorelsen

Rindis pelletsrorelse bestar av produktion av pellets i tva an-
laggningar i Dalarna (Vansbro och Alvdalen) samt ett forsalj-
ningsbolag och ett ravarubolag.

Produktionen sker i tva s k bioenergikombinat, vilket innebar
en kombination av fjarrvarme- och pelletsproduktion i en kost-
nadseffektiv process. Anlaggningarna har vardera en beraknad
produktionskapacitet om 70 000 ton pellets per ar, eller sam-
manlagt 140 000 arston. Till folid av flera, ibland langvariga,
tekniska problem i anlaggningarna har kapacitetsutnyttjandet
varit lagt och under 2010 uppgick den totala produktionen till
99 000 ton. Efter atgarder visar anlaggningarna hogre produk-
tionsniva under forsta kvartalet 2011. Tillgang till ravara ar
avgorande for pelletsproduktionen. Inkop av ravara sker fran
sagverk och skogsagare, framst i Dalarna med omnejd. For-
saljning av pellets sker till stor- och mellanskaliga anvandare i
bulkform, t ex till industrier och varmeverk, samt till privatmark-
naden (villamarknaden) i séckad form via aterférsaljare.

Till foljd av tekniska problem som medfort alltfor l1aga pro-
duktionsvolymer samt en forsamrad prisbild pa pellets under
framst 2010, har pelletsrorelsen under de senaste aren gjort
stora forluster, vilket medfért en mycket anstrangd likviditet
for Rindikoncernen.
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Styrelse och ledande befattningshavare

STYRELSE AR FOR INVAL
Bengt Horberg, styrelseordférande 2010
Goran Blomberg 2006
Semida Silveira 2005
Goran Wahlstrom 2010
Thomas Wernhoff 2010
LEDANDE BEFATTNINGSHAVARE BEFATTNING

VD och Koncernchef

Chef Administration och Personal
VVD, Chef Affarsutveckling

VD Rindi Vasterdala AB

VD Rindi Alvdalen AB och

Rindi Biobransle AB

Chef Fjarrvarme

Ekonomi- och finanschef

Bo Hagg

Anders Ek

Svante Holmqvist
Eddie Johansson
Hans-Peter Olsson

Henrik Rosengren
Lena Wahlgren

Utlandsrorelsen
Rindis utlandsrorelse bestar av tva samagda anlaggningar for
fiarrvarmeproduktion i Polen, ett samagt utvecklingsprojekt i
Polen (fér narvarande vilande) och ett saméagt bolag som bedri-
ver skogsavverkning i Vitryssland. Rindis tva fjarrvarmeanlagg-
ningar i Polen drivs genom dotterbolaget Rindipol, som ags till
65 procent av Rindi. Anlaggningen i Chojnice levererar fjarr-
varme till den lokala industrisektorn. | Hajnowka distribueras
fiarrvarme till tdtorten genom det kommunéagda fjarrvarmena-
tet. Det delagda dotterbolaget Rindibel bildades 2008 och har
till syfte att bedriva modern skogsavwverkning med lokal arbets-
kraft i Vitryssland. Rindis agarandel i bolaget ar 51 procent.
Mot bakgrund av Koncernens stora problem och forluster
inom pelletsrorelsen har Rindis ambitioner om bland annat eta-
blering av kraftvarmeproduktion i Polen tills vidare bordlagts.

MARKNAD | KORTHET

EU-dnderna star infor en omfattande energiomstallning base-
rad pa bindande ataganden att till ar 2020 minska beroendet
av fossila branslen och kraftigt oka nyttjandet av férnybara
energikallor. Sverige har redan kommit langt i detta avseende
men skall ocksa vasentligen 6ka sina ataganden under kom-
mande ar. Den underliggande trenden for verksamhet inom
fornybar energi beddms darmed vara mycket stark.

Fjarrvarmemarknaden

Fjarrvarmen ar den dominerande tekniken i Europa for upp-
varmning av bostader och lokaler samt for leverans av varm-
vatten. En stor fordel ar dess flexibilitet i anvandandet av
olika typer av insatsenergi. Rindis fjarrvarmeanlaggningar ar
beroende av ett kontinuerligt infldde av biobransle for eldning.
Konkurrensen om biobransle kommer enligt Bolagets beddm-
ning att dka Over tiden, bland annat mot bakgrund av den pa-
gaende kraftiga utbyggnaden av svensk biokraftvarme.



De svenska fjarrvarmepriserna har (justerat for inflation)
Okat med 31 procent under perioden 1999-2010. | viss man
ar utvecklingen av den svenska fjarrvarmemarknaden regle-
rad inom ramen for den nyligen antagna fjarrvarmelagen som
bland annat reglerar konsumentens ratt att hos neutral in-
stans fa prova en foreslagen prishdjning. Den svenska mark-
naden for fiarrvarme far dock anses vara val utbyggd. Rindi
beddmer att tillvaxten i branschen huvudsakligen kommer att
ske genom nya kundanslutningar till befintliga fjarrvarmenat.

Pelletsmarknaden
Pellets tillverkas framst av sag- eller kutterspan som under
hogt tryck komprimeras till sma stavar av trafiorer med mycket
hogt energiinnehall. Drivkraften for konsumtionen av pellets ar
miljovanlighet och laga driftkostnader for anvandaren. Tekniskt
sett ersatter pellets relativt enkelt olja och gas i befintliga upp-
varmningsanlaggningar utan storre tillaggsinvesteringar. Till-
gang till ravara ar strategiskt viktigt for all pelletsproduktion,
som vid avbrott i ravarutillférseln drabbas av odnskade och
kostsamma produktionsstopp. Branslepellets som uppvarm-
ningsalternativ har 6kat kraftigt under 2000-talet. Under 2010
uppgick pelletsproduktionen i Sverige till 1,8 miljoner ton och
den totala konsumtionen till cirka 2,3 miljoner ton.
Prisutvecklingen pa pellets stagnerade under 2010 efter
en kraftig uppgang under 2009. Rindi beddémer att denna
sattning i den svenska prisbilden beror pa en kraftigt utokad
produktionskapacitet genom nya pelletsanlaggningar under
2009-2010 som har medfort en kortsiktig obalans i utbud
och efterfragan. Over tid forvantas detta balanseras genom
en okad efterfragan och en mer begransad utbyggnadstakt.
Rindi bedémer att marknadstrenden for pellets ar langsik-
tigt positiv. Incitamenten fér omstallning till fornybara ener-
gikallor kommer sannolikt att 6ka och pellets ar ett mycket
konkurrenskraftigt alternativ med god svensk ravarutillgang.

Storsta agare per 27 maj 2011

SAMMANFATTNING

AKTIEN OCH AKTIEAGARE

Aktiekapitalet i Rindi innan forestaende nyemission, och innan
den riktade emission som genomfors parallellt med nyemis-
sionen, uppgar till 59 212 045 SEK, fordelat pa 1 106 304
A-aktier med en (1) rost per aktie och 10 736 105 B-aktier
med en tiondels (1/10) rost per aktie. Per den 27 maj 2011
hade Rindi 437 aktieagare. Bolagets tio storsta aktieagare
framgar av tabellen nedan. Rindis B-aktier ar sedan den 13
december 2002 féremal for handel pa Mangold Fondkommis-
sion ABs inofficiella lista.

RISKFAKTORER

Aktiedgande ar alltid forenat med risk och det finns ett antal
risker och osakerhetsfaktorer som kan komma att paverka
Rindis verksamhet och framtida utveckling. Verksamhetsre-
laterade risker inkluderar klimatférandringar och temperatur-
fluktuationer, otillracklig ravaruforsorjning, driftstérningar, ris-
ker relaterade till erforderliga tillstand och anmalningspliktig
verksamhet, energiprisutvecklingen, politiska beslut som om-
fattar energisektorn, framtida kapitalbehov och langsiktig fi-
nansieringsformaga, risker kopplande till ej uppfylida villkor for
krediter, nedskrivningsrisk avseende aktier i dotterbolag samt
likviditetsrisk, ranterisk och valutarisk. Aktierelaterade risker
bestar i begransad likviditet i Rindis aktier, utebliven utdelning
samt aktiens kursutveckling. For en utforligare beskrivning av
risker och osakerhetsfaktorer, se sidorna 6-8.

REVISORER OCH RADGIVARE

Bolagets revisor ar Sven-Bertil Ryman, auktoriserad revisor,
Ernst & Young AB. Finansiell radgivare i samband med fore-
staende nyemission ar Erik Penser Bankaktiebolag, som aven
agerar emissionsinstitut. Juridisk radgivare i samband med
nyemissionen ar Gernandt & Danielsson Advokatbyra.

Totalt antal Antal Antal Andel av Andel av
Agare aktier A-aktier B-aktier kapital roster

SakslInvest AB 1917 684 270 860 1646 824 16,2% 20,0%
Svante Holmqvist 961 144 235320 725 824 8,1% 14,1%
Hugo Lindersson Klader AB 1164 435 200 004 964 431 9,8% 13,6%
Goran Wahlstrom 494 334 114 720 379614 4,2% 7,0%
Investment AB Spiltan 819 216 - 819 216 6,9% 3,8%
EFG Private Bank S.A. 564 160 - 564 160 4,8% 2,6%
Banque Carnegie Luxembourg S.A. 507 251 - 507 251 4,3% 2,3%
Berkway AB 416 023 - 416 023 3,5% 1,9%
Kenneth Ljungkvist 181 000 24 480 156 520 1,5% 1,8%
Rehn Kraft AB 182 394 19 020 163 374 1,5% 1,6%
Ovriga aktiegare 4634 768 241900 4392 868 39,1% 31,2%
Kalla: Euroclear per 2011-05-27. 11 842 409 1106 304 10 736 105 100,0% 100,0%
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Riskfaktorer

Nedan anges nagra av de riskfaktorer som kan fa betydelse for Rindis
framtida utveckling. Riskfaktorerna &r inte sammanstéllda i ordning
efter betydelse eller potentiell ekonomisk inverkan pa Bolaget. De skall
inte heller ses som uttdmmande utan utgdr endast exempel.

Beskrivningar av Rindis verksamhet och marknadsforutsattningar
och deras inverkan pa Bolagets ekonomiska utsikter ar baserade pa
Bolagets egna beddmningar. S&dana beskrivningar &r till sin natur
behaftade med osakerhet som Rindi inte kan rada Gver, varfor inga
garantier lamnas att det som beskrivs i detta prospekt ar korrekt eller
kommer att intréffa. Rindi kan paverka eller motverka vissa riskfaktorer
hanforliga till den I6pande verksamheten, medan andra riskfaktorer
kan ligga helt eller delvis utanfor Bolagets kontroll. Vid en beddém-
ning av Rindis framtida utveckling &r det ddrmed viktigt att beakta och
bedéma dessa riskfaktorer.

Agande av aktier &r alltid férenat med risk och innehavare av ak-
tier i Rindi uppmanas darfor att, utdver den information som lamnas i
detta prospekt, gora sin egen bedémning av nedan namnda och andra
potentiella riskfaktorers betydelse for Rindis verksamhet och framtida
utveckling.

VERKSAMHETSRELATERADE RISKER
Klimatforandringar

Klimatrelaterade faktorer sdsom kort- och langsiktiga tem-
peraturfluktuationer kan bidra till hdgre och lagre forsaljning
under specifika manader och ar samt leda till variationer i
energiproduktion och energiférbrukning over tid. Vid hogre
temperaturer minskar behovet av uppvarmning och darmed
Rindis forsaljning av fiarrvarme och branslepellets. Vid mycket
laga temperaturer kan Rindis anlaggningar behdva utnyttja
oljeeldade reservpannor som sa kallad toppeffekt. Eftersom
olja vanligtvis ar ett dyrare bransle i fornallande till biobransle
paverkar detta Idbnsamheten negativt. Utvecklingen har under
senare ar inneburit en successivt stigande medeltemperatur,
vilket inverkat negativt pa Bolagets omsattning och resultat.
Som kontrast till detta har de senaste tva vintrarna karaktari-
serats av mycket langvarig strang kyla, vilket inverkat negativt
pa Bolagets I6nsamhet. Det ar osakert hur klimatet kommer
att fortsatta utvecklas och hur detta kommer att paverka Rin-
dis verksamhet under kommande ar.

Bransle- och ravaruforsorjning

Inkdp av ravara for biobransle och pellets utgér den storsta
delen av Rindis rorelsekostnader. For att kunna uppratthalla
ataganden avseende produktion och leveranser av fijarrvarme
och pellets ar det av stor vikt att ravaruforsorjningen av Kon-
cernens anlaggningar kan sakras till ett for Rindi formanligt
eller acceptabelt pris. Konkurrensen om ravara har tilltagit
under senare ar som en foljd av dkad global miljdmedveten-
het, omstallningsatgarder till energiproduktion med fornybara
branslen och begransad tillgang till energiravara i vissa geo-
grafiska omraden. Priserna for ravara paverkas ocksa av pris-
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utvecklingen avseende alternativa branslekallor och framfo-
rallt fossila branslen sasom olja och kol. Om Rindi inte lyckas
sakra ravaruforsorjningen av Koncernens anlaggningar kan
detta leda till minskad produktion och forsaljning och att Rin-
dis fortroende skadas. Om Rindi tvingas anskaffa ravara till
hoga priser paverkar detta Ionsamheten negativt.

Driftstorningar

Det ar kritiskt for Rindis verksamhet och leveransataganden
att kontinuerlig drift dygnet runt kan sakerstéllas i Koncer-
nens produktionsanlaggningar, med undantag for planerade
uppehall i samband med service och underhall. Tekniska
tillbud och andra driftstérningar skulle kunna leda till kor-
tare och langre driftavbrott, med intaktsbortfall och O6kade
kostnader som foljd. Detta skulle leda till komplikationer for
Rindis kunder och skada fortroendet for Rindi som leverantor
av fiarrvarme och branslepellets.

Tillstands- och anmalningspliktig verksamhet
Dotterbolagen i Rindikoncernen bedriver verksamhet som ar
tillstands- eller anmalningspliktig miljéfarlig verksamhet enligt
miljébalken och annan lagstiftning. Vidare ager dotterbolagen
i de flesta fall fastigheter dar verksamheterna bedrivs. Svensk
miljélagstiftning innehaller detaljerade regler avseende exem-
pelvis en verksamhetsutdvares ansvar for att efterleva bevilja-
de tillstand samt verksamhetsutévares och fastighetsagares
ansvar att efterbehandla och sanera fastigheter som visar sig
vara fororenade. Relevanta tillsynsmyndigheter har befogen-
het att meddela forelagganden till verksamhetsutdvare som
bedriver eller har bedrivit miljofarlig verksamhet, avseende
bland annat efterlevelse av meddelade villkor for tillstdnd och
efterbehandlingsansvar m m. Efterbehandlingsansvar kan
aven under vissa forutsattningar alaggas agare till fastighet
dar verksamhet bedrivs eller har bedrivits. Fastighetsagare
svarar endast subsidiart i forhallande till verksamhetsutdva-
ren for efterbehandlingsatgarder. Det innebar att fastighets-
agarens ansvar intrader forst om ingen ansvarig verksamhets-
utévare med formaga att bekosta saneringen kan identifieras.

De verksamheter som bedrivs av dotterbolagen i Rindikon-
cernen kan i framtiden komma att bli foremal for forelaggan-
den och for skarpt milj6lagstiftning vad avser deras eventuella
ansvar for miljopaverkan, vilket kan leda till 6kade kostnader
och/eller behov av investeringar for dotterbolagen.

Energiprisutvecklingen

Rindis omséttning och lI6nsamhet paverkas av prisforandring-
ar avseende fjarrvarme och branslepellets. Fjarrvarmepriset
styrs generellt sett av det underliggande priset pa det bransle
som anvands i produktionen, men kan ocksa variera mellan



olika geografiska omraden beroende pa markférhallanden
vid utbyggnad av kulvertsystem, forluster i fjarrvarmesyste-
met samt kundunderlag och efterfrdgan. | den svenska fjarr-
varmeverksamhet kan priserna I6pande justeras till foljd av
prisforandringar avseende insatsbranslen. | den polska fijarr-
varmeverksamheten innebar nuvarande lagstiftning att fjarr-
varmepriserna faststalls i forskott pa arsbasis enligt sarskilda
tariffer, vilket innebar en troghet i prissattningsmekanismen
och en begransning i Rindis mojlighet att éverfora prisékningar
pa ravara for biobransle till konsumentledet. Lonsamheten i
pelletsverksamheten ar sarskilt kanslig for variationer i priser
pa energirdvara och och fardigvara (branslepellets). Mark-
nadspriset for pellets foljer generellt den internationella pris-
utvecklingen for fossila branslen som kol och olja. P& kort sikt
paverkas priset aven av temperaturvaxlingar, vilket paverkar
efterfrégan under olika perioder och sasonger. Prisférandringar
avseende ravara for biobransle samt fardig pellets kan sdledes
komma att paverka Bolagets omsattning och resultat negativt.

Politiska beslut

Rindis verksamhet paverkas av politiska risker i form av for-
andringar i radande energipolitik och den lagstiftning som reg-
lerar energisektorn, sasom prisregleringar, andrade miljéskat-
ter och -avgifter samt villkor for tillstdndsgivning. Under senare
tid har energipolitiken inom EU framst syftat till en harmoni-
sering av lagstiftningen och energipolitiska styrmedel bland
medlemslanderna for att underlatta transparens i energipriser.
Dartill stalls krav pa reduktion av koldioxidutslapp och andra
negativa miljoeffekter av energiproduktion baserad pa fossila
branslen. Pa kort sikt kan energipolitiska beslut férandra for-
utsattningarna for Rindis verksamhet och inverka negativt pa
Rindis resultat och finansiella stallning, medan den langsik-
tiga energipolitiska riktningen mot en évergang till energipro-
duktion baserad pa férnybara branslen generellt sett innebar
forbattrade marknadsforutsattningar for Rindis verksamhet.

Framtida kapitalbehov och finansieringsformaga

Forestdende nyemission genomfors for att starka Bolagets
finansiella stéllning och likvida medel. Den bransch Rindi
verkar inom ar mycket kapitalintensiv, bade med avseende
pa nyanlaggningar och pa I6pande underhallsatgarder. S&-
dana investeringar kan komma att krava framtida extern an-
skaffning av kapital. Bolaget kan i framtiden dven komma
att behdva anskaffa ytterligare kapital av andra skal. Det
kan inte garanteras att anskaffning av externt kapital kan
ske nar behovet uppstar och till villkor som ar godtagbara
for Bolaget och dess aktiedgare. Om Rindi upptar finansie-

RISKFAKTORER

ring genom att emittera nya aktier eller andra aktierela-
terade instrument kan detta komma att medféra utspad-
ningseffekter for Bolagets befintliga aktiedgare. Om Rindi
upptar nya 1dn kan dessa innefatta begransande villkor, ex-
empelvis i form av soliditetskrav, vilket skulle kunna inverka
negativt pa Bolagets flexibilitet avseende anvandningen av ka-
pital i verksamheten.

Risk avseende ej uppfyllda villkor for krediter

En covenant ar ett avtal med en kreditgivare om sarskilda vill-
kor som skall galla for att lantagaren skall fa en kredit och
behalla den. Villkoren kan vara mjuka, exempelvis informa-
tionsskyldighet gentemot kreditgivaren, eller harda dar vissa
specifika kvantitativa mal skall uppnas eller att kreditgivaren
maste lamna sitt godkannande innan lantagaren fattar vissa
beslut eller vidtar vissa atgarder. Om lantagaren inte uppfyl-
ler alla eller vissa villkor har kreditgivaren ratt att saga upp
krediten. Gentemot tva kreditgivare finns sadana covenanter
med krav att Rindi skall uppratthalla en soliditet pa koncern-
nivd om 20 procent. Per den 31 december 2010 understeg
Koncernens soliditet 20 procent, varfor Rindi har brutit mot
covenanterna i kreditavtalen. Kreditgivarna har saledes ratt
att sdga upp krediterna. Om detta skulle ske skulle detta va-
sentligen forsvara Rindis maojligheter att erhalla finansiering
av verksamheten. Rindi for |I6pande diskussioner med Kon-
cernens kreditgivare avseende den finansiella utvecklingen i
Koncernen, se vidare avsnittet "Eget kapital och skulder” pa
sidan 32).

Risk for nedskrivning av aktier i dotterbolag

Rindi driver verksamheten genom ett antal dotterbolag. De
producerande dotterbolagen inom pelletsrorelsen, Rindi Vas-
terdala AB och Rindi Alvdalen AB, har hittills visat betydande
forluster. Styrelsen prévar arligen genom s k impairment test
om nedskrivningsbehov foreligger avseende moderbolagets
aktier i dessa bolag. Provningar har visat att nagot nedskriv-
ningsbehov inte foreligger. Provningar baseras emellertid pa
antaganden om bland annat framtida tillvaxt, Idnsamhet och
kassafldden, vilka till sin natur ar behaftade med osakerhet.
Detta framhalls aven i den revisionsberattelse for 2010 som
har avgivits av Bolagets revisor (se sidan 37). Det finns ingen
garanti for att antaganden om den framtida utvecklingen i
ovanstdende koncernbolag infrias, vilket innebar att det inte
kan uteslutas att Rindi kan komma att behdva skriva ned var-
det pa tillgangar i pelletsrorelsen och darmed vardet pa ak-
tierna i dessa bolag. En sadan nedskrivning skulle kunna med-
fora negativa effekter for Bolagets och Koncernens kapital.
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Likviditetsrisk

Till foljd av stora och langvariga forluster i pelletsrorelsen har
Rindikoncernen en mycket anstrangd likviditetssituation. Som
en foljd av detta och en situation med utbudsoverskott pa pel-
letsmarknaden har Rindi tvingats till utférsaljning av pellets till
laga priser, vilket har inverkat negativt pa Bolagets Iénsamhet.
Den sasongsvariation som forekommer i pelletsrorelsen med-
for vidare en vasentlig kapitalbindning i lager under den period
(april-november) da lageruppbyggnad infor vintersdsongen
sker. Om Bolaget inte har tillgang till erforderliga likvida medel
kan detta innebara en risk for att Koncernen inte kan fullgéra
I6pande betalningar i verksamheten.

Réanterisk

Ranterisk foreligger till folid av Rindikoncernens langsiktiga
skuldférbindelser och innebar en risk for 0kade rantekostna-
der vid en hojning av marknadsrantan, vilket skulle paverka
Rindis I1bnsamhet och finansiella stallning negativt. Koncernen
arbetar med bade fast och rorlig ranta och den genomsnittliga
bindningstiden for rantan pa langfristiga lan inom Koncernen
uppgar till minst 24 manader.

Valutarisk

Valutaexponering foreligger till féljd av Rindis utlandska verk-
samhet (Polen och Vitryssland) och innebar att forandringar i
valutakursen mellan den svenska kronan och utlandska dot-
terbolags valutor kan medfora negativa effekter vid omrakning
till svenska kronor. Dagskursmetoden tillampas for valutaom-
rakning av resultat- och balansrakningar i sjalvstandiga ut-
landsverksamheter. Metoden innebar att samtliga tillgangar,
avsattningar och skulder omraknas till balansdagens valuta-
kurs och att samtliga poster i resultatrakningen omraknas till
genomsnittlig valutakurs under rakenskapsaret. For narvaran-
de sker ingen sakring av valutafléden.
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AKTIERELATERADE RISKER

Likviditet i aktien

Rindis B-aktier ar foremal for handel pa Mangold Fondkom-
mission ABs inofficiella lista. Orderlaggning pa listan sker per
telefon, vilket medfor att likviditeten normalt ar lagre an pa en
reglerad marknad eller handelsplattform. Det kan inte garan-
teras att likviditeten i aktien kommer att vara tillracklig. Om
likviditeten i aktien ej ar tillracklig kan det medfora svarigheter
for aktiedgare att forandra sitt innehav. Avseende Rindis A-
aktier forekommer ingen organiserad handel.

Utebliven utdelning

Rindi har under tidigare rakenskapsar lamnat utdelning till Bo-
lagets aktiedgare. Ingen utdelning ldmnades dock for raken-
skapsaren 2007/2008, 2009 respektive 2010. Orsaken har
varit att Bolagets resultat och finansiella stallning inte medgi-
vit aktieutdelning. | enlighet med Bolagets utdelningspolicy ar
malséattningen att utdelningen normalt skall uppga till minst
25 procent av resultatet, med beaktande av Bolagets finan-
siella situation, investeringsbehov och utvecklingsmajligheter.
Det ar Rindis malsattning att, nar resultat och ekonomiska
omstandigheter sa medger, aterga till tidigare utdelningspoli-
tik. Nagra garantier for aktieutdelning kan dock inte lamnas.
Vidare har Rindi i maj 2011 beslutat att uppta ett konvertibelt
lan om 36 MSEK riktat till Koncernens storsta kreditgivare
i pelletsrorelsen. | enlighet med villkoren for det konvertibla
lanet ar Rindi férhindrat att, utan sarskilt medgivande fran kre-
ditgivaren, lamna utdelning under det konvertibla lanets 16ptid,
dvs langst till och med den 31 juli 2014.

Aktiens kursutveckling

Saval befintliga aktiedgare som potentiella nya investerare bor
beakta att en investering i Rindi ar forknippad med risk och att
det inte finns nagra garantier for att aktiekursen kommer att
ha en positiv utveckling. Aktiekursen kan komma att fluktu-
era till foljd av bland annat resultatvariationer i Bolagets kvar-
talsrapporter, det allmanna konjunkturlaget och forandringar i
aktiemarknadens intresse for Bolaget och dess aktie. Aktie-
kursen kan darmed komma att paverkas av faktorer som star
helt eller delvis utanfor Bolagets kontroll. Aven om Bolagets
verksamhet utvecklas positivt innebar detta saledes ingen ga-
ranti for att aktiekursen utvecklas positivt.



Inbjudan till teckning av aktier i Rindi Energi AB (publ)

Vid styrelseméte i Rindi Energi AB (publ) den 7 juni 2011
beslutades, med stdéd av bemyndigande som gavs vid ars-
stamman den 28 april 2011, om nyemission av aktier med
foretradesratt for Bolagets befintliga aktiedgare. Genom ny-
emissionen Okar aktiekapitalet med hogst 59 212 045 SEK
fran 59 212 045 SEK till hogst 118 424 090 SEK genom
emission av hogst 1 106 304 aktier av serie A och hogst
10 736 105 aktier av serie B, envar med ett kvotvarde om
5,00 SEK. Innehav av en (1) aktie av serie A eller B pa av-
stdmningsdagen den 14 juni 2011 berattigar till teckning av
en (1) ny aktie av motsvarande aktieslag till en teckningskurs
om 5 SEK per aktie.* Teckningstiden l6per under perioden 16
juni=1 juli 2011. Vid full teckning av emissionen kommer Bo-
laget att tillforas cirka 59,2 MSEK fore emissionskostnader,
vilka beraknas uppga till cirka 2,6 MSEK.

| samband med férestdende nyemission har Ahldin Invest
AB, Investment AB Spiltan, Berkway AB samt Dorilia Holding
S.A. genom skriftliga avtal forbundit sig att teckna aktier i fo-
restdende emission till ett belopp om sammanlagt cirka 30
MSEK, motsvarande 50,5 procent av emissionen. Teckning av
aktier skall ske dels med stdd av teckningsratter som dessa
parter erhaller baserat pa sitt 4gande i Rindi, dels med stod
av teckningsratter som forvarvats fran andra befintliga aktiea-
gare. Ahldin Invest AB &ger inga aktier i Rindi sedan tidigare
och har saledes traffat avtal om forvarv av teckningsréatter.?

Som en del av de atgarder som genomfors for att tillfor-
sakra Bolaget kapital har styrelsen aven beslutat om att pa-

rallellt genomféra en riktad emission pa samma villkor som
for foretradesemissionen. Den riktade emissionen uppgar till
10,0 MSEK och innebar att sammanlagt 2 000 000 aktier
(varav 186 838 A-aktier och 1 813 162 B-aktier) emitteras till
en teckningskurs om 5 SEK per aktie.® Foretradesemissionen
och den riktade emissionen innebadr sammantaget ett garan-
terat tillskott av eget kapital om cirka 40 MSEK fore emis-
sionskostnader.*

Forestdende nyemission innebar vid full teckning att an-
talet aktier i Bolaget 6kar med 11 842 409 aktier till sam-
manlagt 23 684 818 aktier, motsvarande en 6kning med 100
procent. Utspadningseffekten for de aktieagare som valjer att
inte delta i foretradesemissionen uppgar till 50 procent.®

Styrelsen for Rindi inbjuder harmed aktiedgarna, i enlighet
med villkoren i detta prospekt, att med foretradesratt teckna
nya aktier i Bolaget. Utfallet i emissionen kommer att offent-
liggbras pa Rindis hemsida (www.rindi.se) omkring en vecka
efter teckningstidens utgang.

For ytterligare information hanvisas till detta prospekt,
vilket har uppréattats av styrelsen fér Rindi med anledning av
forestaende nyemission. Styrelsen for Rindi ar ansvarig for
den information som lamnas i detta prospekt och férsakrar
harmed att alla rimliga forsiktighetsatgarder har vidtagits for
att sakerstalla att uppgifterna i prospektet, savitt styrelsen
vet, 6verensstammer med faktiska forhallanden och att inga
uppgifter har utelamnats som skulle kunna paverka prospek-
tets innebord.

Visby den 10 juni 2011

Rindi Energi AB (publ)
Styrelsen

Bengt Horberg
Styrelseordférande

Goran Wahlstrom

Goran Blomberg

Semida Silveira

Thomas Wernhoff

1 Teckningskursen har faststallts baserat pa styrelsens bedémning av Bolagets marknadsvarde utifran verksamhetens historiska finansiella utveckling, aktuell finansiell
stéllning samt antaganden om Bolagets framtida affarsutsikter med avseende pa den verksamhet Rindi bedriver idag.

2 For ytterligare information, se “Teckningsforbindelser” pa sidan 48.

2 Emissionen riktas till Verg AB, som har samma huvudman som Dorilia Holding S.A. Verg AB ager inga aktier i Rindi sedan tidigare.

4 Banksakerheter har stéllts motsvarande beloppen fér bade den riktade emissionen (10 MSEK) och teckningsférbindelserna i foretradesemissionen (cirka 30 MSEK).

5 Utspadningen i procent for aktieagare véljer att inte delta i foretrddesemissionen berdknas som antalet nyemitterade aktier delat med det totala antalet aktier efter
nyemissionen och under férutsattning att nyemissionen fulltecknas. Beréknat efter genomforande av den riktade emissionen uppgar utspadningseffekten till 46,1 procent.
Den riktade emissionen medfér en utspadningseffekt om 14,4 procent berdknat fére genomférande av foretradesemissionen respektive 7,8 procent beraknat efter full

teckning av foretradesemissionen.
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Bakgrund och motiv

Rindis verksamhet bestar av tva huvudsakliga rorelsegrenar —
produktion och forsaljning av fjarrvarme respektive branslepel-
lets. Motivet for férestdende nyemission ar att tillfora likvida
medel for behovet av rorelsekapital framst i pelletsrorelsen,
vilken till foljd av saval tekniska problem som svara marknads-
forutsattningar under 2010 har medfort betydande forluster.
Nyemissionen genomfors aven for att starka Bolagets finan-
siella stallning for att tillgodose krav fran Rindis kreditgivare.

De likvida medel som tillférs Bolaget genom féretrades-
emissionen skall, efter aterbetalning av s k dverbryggningskre-
dit om 15 MSEK, bidra till att tillgodose behovet av rorelsekapi-
tal i verksamheten, bland annat avseende lageruppbyggnad av
pellets infor eldningssasongen 2011/2012. Vid full teckning
av emissionen, som ar garanterad till 50,5 procent genom
teckningsforbindelser fran befintliga aktiedgare och nya inves-
terare, tillférs Rindi cirka 59,2 MSEK fére emissionskostnader.

Styrelsen beddémer att det befintliga rorelsekapitalet inte
ar tillrackligt for de aktuella behoven for den kommande tolv-
manadersperioden. Behovet av rorelsekapital under denna
period berdknas uppga till cirka 73 MSEK. Planen for att an-
skaffa erforderligt rorelsekapital samt for att starka Bolagets
finansiella stallning bestar av ett samlat paket av atgarder.
Utover forestaende nyemission innefattar dessa atgarder en
riktad emission om 10 MSEK som genomfors parallellt med
foretrddesemissionen, 6verenskommelser med Koncernens
kreditgivare avseende amorteringsfrinet under upp till tolv ma-
nader motsvarande ett belopp om 40 MSEK, samt méjlighet
till upptagande av ny kredit om upp till 25 MSEK fér finansie-
ring av pelletslager. Dartill har Bolaget traffat 6verenskommel-
ser om en omstrukturering av Rindis skuldfinansiering, bland
annat genom omfordelning av lan och vissa sakerheter for lan,
vilket mojliggor ny finansiering fran tillkommande kreditgivare,
samt beslutat om ett incitamentsprogram till anstallda. Det
ar styrelsens bedémning att den likviditet som tillférs Bolaget
genom foretrddesemissionen, den riktade emissionen, bevil-
jad amorteringsfrihet samt upptagande av ny kredit for finan-
siering av pelletslager ar tillracklig for att tacka de aktuella
behoven for de kommande tolv manaderna.t

Rindi bildades 1995 med fokus pa fjarrvarmeproduktion.
Bolaget har darefter successivt utvecklat en I6nsam fjarrvar-
merorelse baserad pa for narvarande tolv hel- och delagda
fiarrvarmeverk i sddra och mellersta Sverige. Koncernen har
historiskt drivit fiarrvarmeverksamheten med relativt hog bela-
ning, vilket har fungerat val med den stabila Ibnsamhet som
finns i fjarrvarmerorelsen.

Pelletsrorelsen etablerades 2007 genom forvarv av en be-
fintlig anlaggning i Vansbro som darefter byggdes ut, samtidigt
som Rindi under 2008-2009 expanderade pelletsrorelsen
ytterligare genom etablering av en ny anlaggning for pellets-
produktion i Alvdalen. | samband med expansionen okade
Koncernens skuldsattning vasentligt. Anlaggningen i Vansbro
visade sig under hand vara behaftad med stora tekniska pro-
blem, med instabil och otillracklig produktionsvolym och stora
forluster som foljd. Anlaggningen i Alvdalen fungerar tekniskt
relativt val efter inkdrning och teknikanpassningar under
2010. Daremot har den forsamrade prisbilden avseende pel-
lets under 2010 medfért att den producerade volymen annu
inte har kunnat avsattas till tillfredsstallande priser. Forluster
i pelletsrorelsen i kombination med hoga rantekostnader har
lett till en mycket anstrangd likviditetssituation fér Rindikon-
cernen, samt att Koncernen genom en forsvagad finansiell
stallning har brutit mot villkor avseende soliditetsniva om 20
procent som stalls i avtal med Bolagets kreditgivare. Rindi
genomforde under varen 2010 en nyemission om cirka 53,3
MSEK med motivet att starka Bolagets bas av eget kapital
i forhallande till banklan samt att stdrka Bolagets likvida
medel. Beddmningen i detta sammanhang var att Koncernens
resultat och kassafléde skulle vandas till positivt. Emellertid
har Rindi under 2010 fortsatt att visa betydande forluster, pa
ett avgdrande satt hanforligt till pelletsrorelsen. Rindis fjarr-
varmerorelse fungerar val och visar [bnsamhet.

| kombination med operativa atgarder i Koncernen bedéms
forestaende nyemission med kompletterande finansiella at-
garder skapa goda forutsattningar for att atgarda Koncernens
problem och Over tiden vanda resultatutvecklingen i positiv
riktning.

Visby den 10 juni 2011

Rindi Energi AB (publ)
Styrelsen

1 For ytterligare information, se avsnitten "Eget kapital och skulder” pa sidan 32 respektive “Rorelsekapital” pa sidan 35.
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Koncernchefen har ordet

Rindi har under varen 2011 varit i akut finansiell kris, vilken
jag aven redogjorde for pa arsstdmman i Visby den 28 april.
Krisen orsakas av Koncernens oférutsett stora forluster i pel-
letsrorelsen och har stallt foretaget infor en akut likviditets-
brist. Koncernens finansiella situation har darfoér varit extremt
anstrangd och har hotat Rindis existens.

Rindi genomfér nu en rad kraftfulla atgarder for finansiell
omstrukturering som i kombination med operativa insatser
skall forstarka foretaget och mojliggora en resultatvandning.

Vi har under intensiva férhandlingar med Koncernens bank-
forbindelser, nya kreditgivare, storre aktiedgare, potentiella in-
vesterare och emissionsgaranter funnit grundstrukturen fér en
bra 16sning for Rindi och for Rindis aktieadgare. Strategiska
Overenskommelser har gjorts med kreditgivare for att skapa
en starkare finansiell struktur med forbattrade majligheter till
lagerfinansiering. En dverenskommelse med Koncernens ban-
ker om temporar amorteringsbefrielse ar ocksa en hornsten
for omedelbar likviditetsforstarkning. Genom befintliga agares
och nya investerares betydande insatser har vi dartill skapat
goda forutsattningar for forestaende nyemission och den rik-
tade emission som genomfors parallellt, vilka sammanlagt ar
garanterade till ett belopp om cirka 40 MSEK.

Rindis likviditet forstarks genom dessa Overenskommel-
ser med sammanlagt 105-135 MSEK beroende pa utfallet
i den beslutade féretradesemissionen. En fulltecknad emis-
sion skapar enligt styrelsens bedomning goda forutsattningar
for Rindi att vanda utvecklingen i pelletsrérelsen och aterga
till positivt koncernresultat. Det skall dock beaktas att vand-
ningen kraver tid.

Styrelsen har beslutat om ett kostnadsbesparingsprogram
om minst 5 MSEK pa arsbasis som beraknas ha full effekt
senast fran och med januari 2012. Vi ser ocksd med samma
tidshorisont majligheter till 6kade intdkter och resultatforbatt-
ring i fijarrvarmerdrelsen, en verksamhet som ar stabilt Idnsam
men kan forstarkas.

| pelletsrorelsen fokuserar vi pa att I6pande 6ka produk-
tionsvolymen, och darmed sanka kostnaden per producerad
enhet. Foérbattringar har noterats under forsta kvartalet 2011
efter insatta atgarder vid arsskiftet. Helt avgérande for resul-
tatutvecklingen ar dock framtida utbud och efterfragan och
dartill hérande prisutveckling pa pelletsmarknaden, inklusive
Rindis formaga att inta ratt position pa marknaden. Under
2010 kannetecknades pelletsmarknaden av utbudsoverskott
och darav foljande fallande priser i hard konkurrens mellan
nya och gamla aktérer. Vi forutser en fortsatt konsumtions-
tillvaxt men tror att tillvaxten i kapacitetsutbyggnad stagnerar.

Rindi hade i forhallande till den egna produktionsvolymen
infor sasongen 2010/2011 en otillrackligt utbyggd forsalj-
ningsorganisation, eller annorlunda uttryckt en allt for liten
kundbas. Dubblerad produktion genom nyetableringen i Alvda-
len bidrog till att skapa ett svart utgangslage. Vi ar dvertygade
om att vi sjalva kan forbattra var marknadsposition, vara kun-
derbjudanden och var prisbild genom kraftigt utdkade forsalj-
ningsresurser och en aktiv kundsegmentering. Satsningen har
redan inletts och positiva resultat har konstaterats. Forstarkt
likviditet skall bidra positivt genom mdjlighet till lagerhalining.

Rindi tror starkt pa att den miljévanliga och kostnadsef-
fektiva pelletsuppvarmningen har en stor tillvaxtpotential och
att pellets som bransle langsiktigt kommer att utvecklas med
stor konkurrenskraft i forhallande till fossila branslen. Vi ar i
ratt bransch, men vet ocksa att vi har stora problem att l6sa
i nulaget. Arbetet att vanda resultatet i pelletsrorelsen berak-
nas paga under en flerarsperiod. Det kraver talamod och stod
av en lonsam fjarrvarmerorelse. Med ratt resurser och fokuse-
ring har vi goda forutsattningar att lyckas.

Rindi har en val definierad affarsidé — produktion och for-
saljning av gron energi — som ligger ratt i tiden. Nar vi har vant
utvecklingen ser vi ater stora tillvaxtmojligheter framfor oss.

Visby i juni 2011

Bo Hagg
VD och Koncernchef
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Villkor och anvisningar

FORETRADESRATT TILL TECKNING

Den som pa avstamningsdagen den 14 juni 2011 ar registre-
rad som aktieagare i Rindi ager ratt att med foretrade teckna
aktier i forestdende nyemission. Innehav av en (1) aktie av
serie A berattigar till teckning av en (1) ny aktie av serie A och
innehav av en aktie av serie B berattigar till teckning av en (1)
ny aktie av serie B. HarutOver erbjuds aktiedgare och dvriga
investerare att teckna nya aktier utan stod av teckningsratter.

TECKNINGSKURS

Teckningskursen ar 5 SEK per aktie. Courtage utgar ej.

AVSTAMNINGSDAG

Avstamningsdag hos Euroclear for ratt att delta i emissionen
ar den 14 juni 2011.

TECKNINGSRATTER

Ratten att teckna aktier utdvas med stéd av teckningsratter.
For varje aktie av serie A eller B som innehas pa avstamnings-
dagen erhalls en (1) teckningsratt. En (1) teckningsratt av se-
rie A berattigar till teckning av en (1) ny aktie av serie A och
en (1) teckningsratt av serie B berattigar till teckning av en (1)
ny aktie av serie B.

TECKNINGSTID

Anmalan om teckning av aktier genom utnyttjande av teck-
ningsratter skall ske genom samtidig kontant betalning under
perioden 16 juni—1 juli 2011. Observera att ej utnyttjade teck-
ningsréatter blir ogiltiga efter teckningstidens utgang och forlo-
rar darmed sitt varde. Outnyttjade teckningsratter kommer att
avregistreras fran respektive aktiedgares VP-konto utan avise-
ring fran Euroclear. For att forhindra att vardet pa teckningsrat-
terna gar forlorat maste dessa utnyttjas for teckning av aktier
senast den 1 juli 2011. Observera att Bolaget inte kommer att
erbjuda ndgon organiserad handel med teckningsratter.

INFORMATION TILL

DIREKTREGISTRERADE AKTIEAGARE

De aktiedgare som pa avstamningsdagen ar registrerade i den
av Euroclear for Bolagets rakning forda aktieboken erhaller for-
tryckt emissionsredovisning med bifogad inbetalningsavi. Av
den fortryckta emissionsredovisningen framgar bland annat
antalet erhallna teckningsrétter.

Den som ar upptagen i den i anslutning till aktieboken sar-
skilt forda forteckningen over panthavare med flera erhaller
inte ndgon emissionsredovisning utan underrattas separat.
Nagon separat VP-avi som redovisar registrering av tecknings-
ratter pa aktiedgares VP-konto kommer ej att skickas ut.
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INFORMATION TILL

FORVALTARREGISTRERADE AKTIEAGARE

De aktieagare som pa avstamningsdagen ar forvaltarregistre-
rade hos bank eller vardepappersinstitut erhaller ingen emis-
sionsredovisning fran Euroclear. Teckning och betalning skall
avseende forvaltarregistrerade aktiedgare ske i enlighet med
anvisningar fran respektive bank eller vardepappersinstitut.

TECKNING OCH BETALNING

MED STOD AV TECKNINGSRATTER

Anmalan om teckning av aktier med stdd av teckningsratter
skall ske genom samtidig kontant betalning. Observera att det
kan ta upp till tre bankdagar for betalningen att na mottagar-
kontot. Teckning och betalning skall ske i enlighet med nagot
av nedanstaende alternativ:

Fortryckt inbetalningsavi fran Euroclear

| det fall samtliga pa avstdmningsdagen erhallna tecknings-
ratter utnyttjas for teckning av aktier skall den fortryckta in-
betalningsavin fran Euroclear anvandas som underlag for
anmalan om teckning genom betalning. Den séarskilda an-
malningssedeln skall darmed inte anvandas. Inga tillagg eller
andringar far goras i den pa inbetalningsavin fortryckta texten.
Anmaélan &r bindande.

Sarskild anmalningssedel

| det fall teckningsratter forvarvas eller avyttras eller om
aktiedgaren av andra skal avser att utnyttja ett annat antal
teckningsratter an vad som framgar av den fortryckta inbe-
talningsavin fran Euroclear skall sarskild anmalningssedel
anvandas. Anmalan om teckning genom betalning skall ske
i enlighet med de instruktioner som anges pa den sarskilda
anmalningssedeln. Den fortryckta inbetalningsavin fran Euro-
clear skall darmed inte anvandas. Sarskild anmalningssedel
kan bestallas fran Erik Penser Bankaktiebolag via telefon eller
e-post, se kontaktuppgifter nedan.

Sarskild anmalningssedel skall vara Erik Penser Bankak-
tiebolag tillhanda senast kI 17.00 den 1 juli 2011. Anmal-
ningssedel som sands med post bor darfér avsandas i god
tid fore sista teckningsdagen. Endast en anmalningssedel per
person eller firma kommer att beaktas. | det fall fler an en
anmalningssedel insandes kommer enbart den sist inkomna
att beaktas. Ofullstandig eller felaktigt ifylld sarskild anmal-
ningssedel kan komma att lamnas utan avseende. Anmalan
ar bindande.



Ifylld s&rskild anméiningssedel skickas eller [dmnas till:
Erik Penser Bankaktiebolag

Emissioner/Rindi

Box 7405

103 91 Stockholm

BesOksadress: Biblioteksgatan 9
Telefon: 08-463 80 00
E-post: emission@penser.se
Hemsida: www.penser.se/rindi

TECKNING UTAN STOD AV TECKNINGSRATTER

Om inte samtliga aktier tecknats med stdd av teckningsratter
skall styrelsen besluta om tilldelning av aktier tecknade utan
stdd av teckningsratter. | férsta hand skall aktier som inte
tecknats med stdd av teckningsratter (primar foretradesratt)
erbjudas samtliga aktiedgare (subsidiar teckningsratt). Vid
Overteckning skall aktierna fordelas mellan tecknarna i forhal-
lande till det antal aktier de sedan forut ager och i den man
detta inte kan ske, genom lottning. | andra hand skall tilldel-
ning ske till dvriga personer som anmalt sig for teckning utan
stdd av teckningsréatter och, vid dverteckning, pro rata i forhal-
lande till det antal aktier som anges i respektive teckningsan-
malan och i den man detta inte kan ske, genom lottning.

Anmalan om teckning av aktier utan stdd av teckningsratter
skall ske under samma tidsperiod som anmalan om teckning
av aktier med stod av teckningsratter, det vill sdga under pe-
rioden 16 juni—1 juli 2011. Intresseanmalan att teckna aktier
utan stod av teckningsratter skall géras pa anmalningssedel
som ifylls, undertecknas och darefter skickas eller lamnas till
Erik Penser Bankaktiebolag med adress enligt ovan. Anmal-
ningssedel kan bestéllas fran Erik Penser Bankaktiebolag via
telefon eller e-post. Anmalningssedeln kan ocksa laddas ned
fran www.penser.se/rindi.

Anmalningssedeln skall vara Erik Penser Bankaktiebolag
tillhanda senast kl 17.00 den 1 juli 2011. Endast en anmal-
ningssedel per person eller firma kommer att beaktas. For
det fall fler an en anmalningssedel insandes kommer enbart
den sist inkomna att beaktas. Ofullstandig eller felaktigt ifylld
anmalningssedel kan komma att ldmnas utan avseende. An-
malan &r bindande.

Besked om eventuell tilldelning ldmnas genom utskick av
avrakningsnota vilken skall betalas i enlighet med anvisning-
arna pa denna. Meddelande utgar endast till dem som erhallit
tilldelning.

BETALD TECKNAD AKTIE (BTA)

Teckning genom betalning registreras hos Euroclear sa snart
detta kan ske, vilket normalt innebar upp till tre bankdagar
efter betalning. Darefter erhaller tecknaren en VP-avi med be-

VILLKOR OCH ANVISNINGAR

kraftelse att inbokning av betalda tecknade aktier (BTA) har
skett pa tecknarens VP-konto. Aktiedgare som har sitt innehav
forvaltarregistrerat via depa hos bank eller vardepappersinsti-
tut delges information fran respektive forvaltare. Ingen organi-
serad handel med BTA kommer att erbjudas.

Leverans av aktier

BTA kommer att ersattas av aktier s& snart emissionen har
registrerats av Bolagsverket. Efter denna registrering kommer
BTA att bokas ut fran respektive VP-konto och ersattas av ny-
emitterade aktier utan sarskild avisering. Sddan ombokning
beraknas ske i slutet av juli 2011 och i samband med detta
beraknas de nyemitterade aktierna av serie B bli foremal for
handel pa Mangold Fondkommission ABs inofficiella lista.

RATTTILL UTDELNING

De nyemitterade aktierna berattigar till utdelning forsta gang-
en pa den avstamningsdag som intraffar ndrmast efter det att
aktierna registrerats vid Bolagsverket.

UTLANDSKA AKTIEAGARE

Aktiedgare som ar bosatta utanfor Sverige och som 6nskar
delta i emissionen skall sanda den fortryckta inbetalnings-
avin, i det fall samtliga erhallna teckningsratter utnyttjas, eller
sarskild anmalningssedel, om ett annat antal teckningsratter
utnyttjas, tillsammans med betalning till adress enligt ovan.
Betalning skall erlaggas till Erik Penser Bankaktiebolags bank-
konto i SEB med féljande kontouppgifter:

Bank: SEB (Skandinaviska Enskilda Banken)
IBAN-nummer: SE55 5000 0000 0556 5104 9282
Bic-kod: ESSESESS

Observera att till foljd av restriktioner i vardepapperslagstift-
ningen i USA, Australien, Japan, Kanada, Nya Zeeland och Syd-
afrika riktas inget erbjudande att teckna aktier till aktieagare
eller andra med registrerad adress i nagot av dessa lander.

STYRELSENS FORBEHALL OM REDUCERAD EMISSION
Styrelsen forbehaller sig ratten och mojligheten att begransa
foretradesemissionen till ett hogsta belopp om 49 212 045
SEK genom att begransa tilldelningen av aktier som ej teck-
nats med primar foretradesratt. Primar foretradesratt till teck-
ning med stod av teckningsratter skall dock alltid ge full teck-
ningsratt, varvid foretradesemissionen kan komma att uppga
till 59 212 045 SEK i det fall samtliga aktier tecknas med
primar foretradesratt. | dvrigt skall bestdmmelserna om tilldel-
ning galla oférandrade, det vill saga tilldelning av aktier teck-
nade utan stod av teckningsratter skall ske i enlighet med vad
som anges ovan.
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Marknadsoversikt

Europa star infor en omfattande energiomstélining baserad pa bindande dtaganden att till &r 2020 minska beroen-
det av fossila brénslen och kraftigt 6ka nyttjandet av fornybara energikéllor. Sverige har redan kommit langt i detta
avseende men skall ocksa vasentligen 6ka sina ataganden under kommande &r. Den underliggande trenden for
verksamhet inom fornybar energi beddms vara mycket stark.

EUROPAS ENERGIOMSTALLNING

Stort beroende av fossila branslen

med negativ miljopaverkan

Fossila branslen som olja, kol och naturgas kannetecknas av
en mycket langsam nybildning dver miljontals ar, vilket innebar
att de ar andliga resurser och darmed éver tiden sinande en-
ergikallor. Energiomvandling genom forbranning ger i de flesta
fall upphov till miljéeffekter i form av bland annat forsurning,
Overgoddning, utslapp av partiklar samt den sa kallade vaxt-
huseffekten. Graden av negativa miljoeffekter vid forbranning
paverkas bade av vilken typ av bransle som anvands och ef-
fektiviteten i férbranningsprocessen. Forbranning av fossila
branslen medfér generellt sett storre negativa miljdeffekter an
fornybara branslen, framforallt med avseende pa vaxthusef-
fekten genom betydande koldioxidutslapp.*

Av EU-landernas totala energiforbrukning baseras cirka 79
procent pa fossila branslen (olja, naturgas och kol), 14 procent
pa karnkraft och cirka 7 procent pa fornybara energikéllor (bio-
bransle inklusive avfall, vattenkraft, solkraft, vindkraft m m).
Férdelningen mellan olika medlemslander varierar avsevart
beroende pa respektive lands energipolitik och tillgangen till
lokala energikallor.2 Energiproduktionen i EU baseras darmed
till stor del pa andliga energikallor med starkt negativ miljopa-
verkan. Denna situation har gett upphov till EUs prioritering av
en kraftfull energiomstallning mot férnybara energikallor.

Fornybara energikallor

Fornybara energikallor kdnnetecknas av en standig aterbild-
ning i naturen. Till fornybara energikallor réknas biobranslen,
avfall, vatten, vind och sol. Biobranslen utgérs av fast biomas-
sa i form av tradbaserade produkter (ved, flis, grot, sagspan,
kutterspan eller desamma i vidareféradlad form, sasom pel-
lets och briketter) eller akerodlade produkter som salix (ener-
giskog), halm och spannmal, men ocksa av flytande biomassa
som etanol, metanol och bioolja. Till biobranslen hor ocksa
olika former av biogas. Biobranslen raknas som koldioxidneu-
trala, vilket innebar att bioprodukterna som branslet baseras
pa under sin uppvaxttid tar upp motsvarande méangd koldioxid
som frigors vid forbranning.

1 Energimyndigheten, Energildget 2010, www.energimyndigheten.se.
2 EcoHeatCool, EuroHeat & Power, www.euroheat.org.

EU-krav pa utokad andel fornybar energi

Ett utdkat internationellt samarbete anses vara avgérande for
ett framtida hallbart energisystem och for att komma tillratta
med globala miljoproblem, men aven for att skapa forutsatt-
ningar for energihandel till konkurrensmassiga villkor. EU-sam-
arbetet har utvecklats vasentligt under senare ar i form av
avregleringar, upprattande av handel med energi over lands-
granser och handel med utslappsratter, internationella klimat-
projekt samt miljé- och energipolitiskt motiverad forskning.

| enlighet med ett EU-direktiv® fran april 2009 finns en ener-
gipolitisk malsattning innebarande att medlemslanderna till ar
2020 (och jamfort med forhallandena 2005) bland annat skall
6ka andelen fornybar energi fran 7 procent till 20 procent,
reducera koldioxidutslappen med 20 procent samt genomfora
energibesparingar om minst 20 procent. Malen ar satta pa en
overgripande EU-niva och respektive medlemsland har asatts
specifika och bindande krav med hansyn tagen till forutsatt-
ningar och det energipolitiska utgangslaget.

EU-landernas andel férnybar energi var mycket olika i ut-
gangslaget 2005. Sverige hade den hogsta andelen fornybar
energi i energisystemet, 39,8 procent, medan exempelvis
Tyskland och Storbritannien hade 5,8 procent respektive 1,3
procent fornybar energi. Oavsett utgangslage har varje land
asatts ett avsevart 6kningskrav till ar 2020. Rindi bedémer att
detta kommer att krdva mycket stora investeringar inom bio-
energi och andra fornybara energikallor under den kommande
tioarsperioden.

Olika styrmedel for energiproduktion och energianvandning
har utvecklats under senare ar saval pa nationell niva som
inom EU och pa global niva (framst genom Kyotoprotokollet).
Férnybar energi inom EU omfattas av ett stort antal direktiv.
inom ramen for dessa direktiv konstruerar medlemslanderna
sjalvstandigt styrsystem, huvudsakligen i form av energiskat-
ter, bidrag och ersattningar samt olika typer av instrument
(t ex utslappsratter och elcertifikat) for att stimulera till en-
ergiproduktion och energianvandning baserad pa fornybara
energikallor.

3 Europaparlamentets och radets direktiv 2009/28/EG av den 23 april 2009 om frdmjande av anvandningen av energi fran fornybara energikéllor.
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MARKNADSOVERSIKT

Andel férnybar energi i EU ar 2005 samt mal for ar 2020 enligt EU-direktiv
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Kalla: EU-direktiv 2009/28/EG.
FJARRVARMEMARKNADEN

Produktion och konsumtion av fjarrvarme
Fjarrvarmen ar den dominerande tekniken inom Europa for
uppvarmning av bostader, offentliga och andra lokaler samt
fér leverans av varmvatten. Aven industrier kan vara motta-
gare av varme for uppvarmning av lokaler och anvandning av
anga i industriella processer. | EU ar Tyskland och Polen de
storsta fjarrvarmeanvandarna, foljt av Sverige.* Fjarrvarmen
anses saker och stabil, kostnads- och energieffektiv och ar ett
mycket konkurrenskraftigt alternativ i tatbebyggda omraden.
Konkurrerande uppvarmningsalternativ ar t ex enskilda olje-
pannor, varmepumpar och direktverkande eluppvarmning som
framforallt forekommer i glesbebyggda omraden dar det inte
ar ekonomiskt I6nsamt att etablera fiarrvarmesystem.
Fjarrvarme tillgodoser koncentrerade varmebehov pa lo-
kala marknader genom att fran en gemensam varmecentral
producera och i kulvertsystem distribuera vattenburen varme
till slutkonsumenten som i regel ar enskilda bostader och
flerbostadshus, kommersiella och offentliga byggnader samt
industrier. Varmvatten leds under hogt tryck i ett underjordiskt
valisolerat kulvertsystem fran panncentralen till slutanvanda-
ren. Hos slutanvandaren finns en installerad varmevaxlare

4 EcoHeatCool, EuroHeat & Power, www.euroheat.org.
5 Svensk fjarrvarme, www.svenskfjarrvarme.se.

000000000000 0000000000000000000000000000000000000
Rindi Energi AB (publ)

Polen
Grekland
Slovakien
Tjeckien
Tyskland
Italien
Ungern
Irland
Cypern
Belgien
Luxemburg

Nederléanderna
Storbritannien

som reglerar cirkulationen i den enskilda fastigheten, varefter
vattnet gar i retur till virmecentralen i ett slutet system for
att pa nytt varmas upp och atercirkuleras. Temperaturen pa
det utgdende vattnet &r mellan 70 och 120 grader, beroende
pa arstid, och returvattnet haller en temperatur pa mellan 40
och 60 grader. Hos slutanvandaren distribueras vattenburen
varme via radiatorer i lokalerna och som varmvatten via tapp-
kranar. En av fjarrvarmens stora fordelar ar dess flexibilitet i
anvandandet av olika typer av insatsenergi. Ingaende energi
kan tillféras varmecentralen i form av spillvarme fran kraftvar-
meverk (kombinerad produktion av el och varme) samt eventu-
ell annan industriell spillvarme, eller alternativt genom direkt
upphettning av vatten via forbranning av branslen som t ex kol,
naturgas, olja, biomassa eller avfall.

Sverige har genomgatt en betydande omstallining fran fos-
sila branslen till biobranslen och avfall under den senaste
20-arsperioden. 1989 var andelen biobransle endast 10 pro-
cent i den svenska fjarrvarmeproduktionen. Idag uppgar ande-
len férnybart bransle i svensk fjarrvarmeproduktion till drygt
50 procent. | Sverige levererades under 2009 cirka 50 000
Gwh fjarrvarme.5
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Tillgang till biobransle

Rindis fjarrvarmeanlaggningar ar beroende av ett kontinuerligt
inflode av biobransle for eldning. Hit hér bland annat sagspan,
bark och grot (grenar och toppar). Tillférseln av bransle bor av
transportkostnadsskal framst ske fran lokala kallor. Konkur-
rensen om biobransle kommer enligt Bolagets bedémning att
Oka over tiden, bland annat mot bakgrund av den pagaende
kraftliga utbyggnaden av svensk biokraftvarme. Rindi bedémer
dock att utbudet av biobransle pa den svenska marknaden ar
langsiktigt tillfredsstallande.

Prisutvecklingen for fjarrvarme

Priset pa fjarrvarme kan variera stort mellan olika lander, re-
gioner och kommuner, bland annat beroende pa vilken typ av
bransle som anvands i produktionen, markforhallanden vid
rordragning, kundtathet och efterfrdgan samt nationella lagar
och regelverk for fjarrvarme.

Under 2010 uppgick det genomsnittliga priset for fjarrvar-
me till 74,4 6re/kWh, vilket innebar en dkning med 3 procent
jamfort med foregaende ar. Detta var en lagre 6kning an pa
flera ar. Justerat for inflation har de svenska fjarrvarmepriser-
na 6kat med 31 procent under perioden 1999-2010.6

Prisutvecklingen for fjarrvarme
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Kalla: Svensk Fjarrvarme. Avser volymviktat genomsnittspris.

Branschstruktur

Investeringar i fjarrvarmeanlaggningar ar kapitalkravande
och langsiktiga, inte sallan att jamstalla med infrastrukturin-
vesteringar i form av vagar, broar och jarnvagar vilka ofta ar
statliga eller kommunala investeringar. Agarstrukturen inom
svensk fjarrvarmeproduktion domineras av framférallt kommu-
nalt agda aktiebolag och statliga energibolag. | Sverige finns
226 foretag registrerade under produktion och distribution
av varmeenergi. De storsta energibolagen pa den svenska

© Svensk Fjarrvarme, www.svenskfjarrvarme.se.

marknaden ar Fortum, E.ON och Vattenfall. Flera aktorer har
aven verksamhet inom elproduktion och elhandel. Efter den
nyligen beslutade forlangningen av elcertifikatmarknaden har
den svenska utbyggnaden av biobranslebaserad kraftvarme
(kombinerad produktion av fjarrvarme och el) 6kat markant.
Over en femérsperiod uppskattas investeringsprogrammet av-
seende kraftvarmde uppga till cirka 40 miljarder SEK.”

Marknadsutveckling

| viss man ar utvecklingen av den svenska fjarrvarmemarkna-
den reglerad inom ramen for den nyligen antagna fjarrvarme-
lagen som bland annat reglerar konsumentens ratt att hos
neutral instans fa préva en prishdjning som foreslagits av en
fjarrvarmeleverantor. | fijarrvarmebranschen diskuteras aven
olika séatt att konkurrensutsatta fjarrvarmeleveranser genom
att lata flera producenter leverera i samma kulvertnat. Detta
har dock annu inte tillampats i praktiken.

Den svenska marknaden for fjarrvarme far anses vara val
utbyggd och relativt f& kommuner i Sverige saknar tillgang till
fjgrrvarme. Rindi beddmer att tillvaxten i branschen huvudsak-
ligen kommer att ske genom nya kundanslutningar till befint-
liga fijarrvarmenat, exempelvis i expanderande kommuner.

PELLETSMARKNADEN

Produktion och konsumtion av pellets

Pellets tillverkas framst av sag- eller kutterspan som under
hogt tryck komprimeras till sma stavar av trafibrer med mycket
hogt energiinnehall. Drivkraften for konsumtionen av pellets ar
miljévanlighet och laga driftkostnader for anvandaren. Tekniskt
sett ersatter pellets relativt enkelt olja och gas i befintliga upp-
varmningsanlaggningar utan storre tillaggsinvesteringar. | en
undersokning fran Energimyndigheten 2010 konstaterades
att pellets var det billigaste sattet att varma upp ett hus, foljt
av fjarrvarme. Branslepellets som uppvarmningsalternativ har
Okat kraftigt under 2000-talet och Sverige ar idag ett av de
ledande landerna avseende saval produktion som anvandning
av pellets. Under 2010 uppgick pelletsproduktionen i Sverige
till 1,8 miljoner ton, vilket var en 6kning med cirka 13 procent
jamfort med foregaende ar. Produktionen motsvarande cirka
8,6 TWh energi. Pelletsproducenternas egna produktionsmal
pekar pa en samlad produktion av 2,1 miljoner ton pellets un-
der 2011. Den totala produktionskapaciteten uppgar till cirka
2,5 miljoner ton, vilket &r en minskning med cirka 50 000 ton
jamfort med under 2010. Den inhemska produktionen av pel-
lets avsatts huvudsakligen inom landet. Férsaljningen fordelar
sig ungefar med en tredjedel till privatkunder (villamarknaden),
en tredjedel till industriféretag och med en tredjedel till fjarr-
varmeverk. Den totala konsumtionen uppgick till cirka 2,3 mil-

7 Svensk Fjarrvérme (enligt rapport fran undersodkning utférd 2007 bland medlemsféretagen).

0000000000000000O0CG0
Rindi Energi AB (publ)



joner ton pellets under 2010, varav villamarknaden stod for
785 000 ton.® En normalstor villa forbrukar 5-6 ton pellets
per ar for uppvarmning. For en industrikund kan arsforbruk-
ningen uppga till 70-80 000 ton pellets.

Pelletskonsumtionen i Sverige
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Kalla: Pelletsindustrins Riksforbund. Avser totala leveranser av pellets till den
svenska marknaden.
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Tillgang till ravara

Tillgang till ravara ar strategiskt viktigt for all pelletsproduk-
tion, vilken kontinuerligt maste kunna tillféras ravara i form av
sagspan, rundved, kutterspan, torrflis etc. Avbrott i ravarutill-
forseln medfér odnskade och kostsamma produktionsstopp.
Rindi beddmer att tillgdngen till ravara for pelletsproduktionen
ar langsiktigt god inom ramen for anlaggningarnas upptag-
ningsomrade.

Prisutvecklingen for pellets
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Kalla: Pelletsindustrins Riksforbund. Basar (Index 100) = augusti 2006.

8 Pelletsindustrins Riksférbund, www.pelletsindustrin.org.
9 Pelletsindustrins Riksférbund, www.pelletsindustrin.org.
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Prisutvecklingen for pellets

Priset pa pellets i Sverige hade under 2007-2008 en svag
utveckling. Sedan slutet av 2008 okade priset krafigt och
steg med cirka 12 procent under 2009. Under 2010 har dock
prisutvecklingen pa pellets ater stagnerat.® Rindi bedomer att
den sattning i den svenska prisbilden som varit under 2010
beror pa kraftigt utokad produktionskapacitet (cirka 500 000
ton, motsvarande cirka 25 procent) genom nya pelletsanlagg-
ningar under 2009 och 2010. Detta har medfért en kortsiktig
obalans i utbud och efterfragan, som dock over tid forvantas
balanseras genom en 6kad efterfrdgan och en mer begransad
utbyggnadstakt.

Branschstruktur

| Sverige finns omkring 80 anlaggningar for pelletsproduktion.
Nagra storre aktorer dominerar marknaden. De fem storsta
producenterna ar Lantmannen Agroenergi, Neova, Stora Enso,
Skellefted Kraft och SCA Bio Norr.*°

Marknadsutveckling

Rindi bedémer att marknadstrenden for pellets ar langsik-
tigt positiv. Incitamenten for omstallning till férnybara ener-
gikallor kommer sannolikt att 6ka och pellets ar ett mycket
konkurrenskraftigt alternativ med god svensk ravarutillgang.
Kostnaden for uppvarmning genom pelletsforbranning ar t ex
vasentligt lagre an motsvarande kostnad for olje- eller elupp-
varmning. Den svenska pelletsmarknaden kan forvantas oka
framférallt genom industrins framtida omstallning till uppvarm-
ning baserad pa pellets istallet for olja, en utveckling som kan
komma att likna den som varit pa villamarknaden och som
utover ett 6kat miljomedvetande och stdds av beslutade skat-
tetillagg pa anvandningen av fossila branslen.

10 pelletsindustrins Riksférbund, www.pelletsindustrin.org (se dokumentet “Pelletsfabriker i Sverige 2011”).
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AFFARSIDE

Rindi skall etablera och driva anlaggningar for produktion och distribution av biobransleba-
serad fjarrvarme samt tillverkning och férsaljning av branslepellets. Bolaget skall vara en
aktiv part i den pagaende energiomstallningen med fokus pa fornybar energi.

MAL
Rindi skall upplevas som en stabil leverantor av miljovanligt producerad energi. Bolagets
verksamhet skall baseras pa hog kvalitet och stark servicekansla for kunden.

Rindis finansiella malsattning ar en langsiktig tillvaxt i omsattning och resultat motsvaran-
de en genomsnittlig 6kningstakt om 25 procent per ar under beaktande av en soliditet om
minst 25 procent. Bolaget skall ocksa ha en stabil utdelningspolitik med malsattningen
att utdelningen normalt skall uppga till minst 25 procent av resultatet.

Rindi befinner sig i en finansiellt anstrangd situation dar problemen inom pelletsrorelsen
under 2009 och 2010 omdjliggjort att uppna de finansiella malen. Det ar Bolagets viktigas-
te uppgift att vidta atgarder for att skapa forutsattningar for att dver tiden na dessa mal.

STRATEGI

Rindi skall, under beaktande av begransat risktagande, dra fordel av unik kompetens
inom miljovanlig energiproduktion pa de marknader och produktomraden som bast
gagnar foretagets langsiktiga industriella och finansiella utveckling.

Bolagets tillvaxt skall framst ske genom etablering och drift av nya bioenergianlaggningar,
men kan aven inkludera selektiva forvarv av befintliga anlaggningar med goda utvecklings-
mojligheter for Ibnsam energiproduktion. Rindis strategi skall baseras pa hog kostnadsef-
fektivitet och stark lokal narvaro.

Under de narmaste aren kommer Rindi att prioritera fortsatt utveckling av fijarrvarmero-
relsen samt fokusera pa att vanda resultatutvecklingen inom pelletsrérelsen. Det senare
skall ske genom Okat kapacitetsutnyttjande i Koncernens tva pelletsanlaggningar och en
O0kad marknadsbearbetning med inriktning mot kunder med hoga kvalitetskrav.

e




Verksamhet

Rindi &r ett energibolag med bas i biobranslebaserad produktion och distribution av fjdrrvéarme till kommuner, kon-
sumenter och industrier pa tolv orter i sddra och mellersta Sverige samt pa tva orter i Polen. Verksamheten omfattar
aven tillverkning och forsaljning av branslepellets i tva bioenergikombinat i Dalarna. Rindikoncernen har omkring
140 anstéllda och bestar av moderbolaget Rindi Energi AB med séte i Visby, nio dotterbolag och tva intressebolag
i Sverige, tre utldndska dotterbolag i Polen och Vitryssland samt ett utlandskt intressebolag i Polen. Rindi avser att
vara en aktiv part i den padgdende energiomstallningen med fokus péa férmybar energi.

FJARRVARMERORELSEN

Rindi ager och driver anlaggningar for biobranslebaserad fjarr-
varmeproduktion pa tolv orter i sddra och mellersta Sverige.
Under rakenskapsaret 2010 levererade Rindis anlaggningar
totalt cirka 415 GWh fijarrvarme till hushall, offentliga lokaler
och industrifastigheter. Fjarrvarmeverksamheten utgoér Rindis
karnverksamhet och har successivt etablerats under aren ef-
ter Bolagets bildande 1995. Rindi bedriver aven fjarrvarme-
produktion pa tva orter i Polen (se nedan under "Utlandsrorel-
sen”) samt i tva bioenergikombinat i Dalarna (se nedan under
"Pelletsrorelsen”).

Fjarrvarmeproduktion i Sverige

Distribution av fijarrvarme fran de svenska anlaggningarna
sker till hushall, lokaler och industrifastigheter pa respektive
ort. Distributionssystemet bestar av totalt cirka 143 km kul-
vert som ags av respektive dotterbolag och intressebolag i
Rindikoncernen.

Energiproduktionen i Rindis fiarrvarmeanlaggningar sker till
cirka 95 procent med fornybara branslen. Fossila branslen an-
vands endast i begransad omfattning som reserv vid behov av
toppeffekt under strang kyla och vid planerade driftuppehall.
Anlaggningarna varierar i kapacitet och har en genomsnittlig
effekt pa drygt 6 MW. Samtliga anlaggningar utom de tva
minsta har dartill installerade rokgaskondensorer, vilket bidrar
till minskade utslapp av stoft vid forbranning samt reducerar
behovet av insatsbransle med cirka 20 procent.

Prissattning av fjarrvarmeleveranser sker genom avtal som
tecknas direkt med fastighetsagarna och som uppdateras pa
arsbasis. Utover intakter fran fjarrvarmeleveranser erhaller
Rindi aven anslutningsavgifter vid nyanslutning av kunder. An-
slutningsavgiften tacker bland annat framdragning av kulvert
och installationskostnader. Rindi ger aven kunderna majlighet
att teckna serviceavtal inkluderande bland annat telefonrad-
givning och servicebesok.

Tillvaxt inom Rindis svenska fjarrvarmeverksamhet avses
huvudsakligen ske genom utbyggnad och uppgradering av Kon-
cernens befintliga anlaggningar. Rindi utesluter emellertid inte
selektiva forvarv av andra befintliga utvecklingsbara fjarrvar-
meanlaggningar. De framsta investeringskriterierna ar, forutom
rimlig kapitalbindning, anlaggningens drifts- och kostnads-
struktur inklusive mdjligheter till god bransleforsorjning, att
orten i fraga har en stabil och balanserad industrisektor samt
att det finns en viss kritisk massa i befolkningsunderlaget.

Alvdalen

Vansbro
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Sunne
Flen

Gnesta

Storfors

Vérgarda /

Hoor

P
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Tomelilla

@ Fiarrvarmeanlaggningar

Bioenergikombinat (kombinerad produktion
av branslepellets och fjarrvarme)

Rindi driver fjarrvarmeanlaggningar pa tolv orter i sédra och mellersta
Sverige. Dartill driver Rindi tva sé kallade bioenergikombinat med kombin-
erad produktion av branslepellets och fiarrvarme i Vansbro och Alvdalen.

Rindi Energi AB (publ)
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Fjarrvarmeanlaggningar i Sverige?!

(ot~ Jun Kulvertléngd (m) Forsalining 2010 (GWh) | startar | Agarandel

Filipstad Varmland 15 000 49,2 1997 50%
Flen Sédermanland 13 000 55,0 2000 100%
Gnesta Sédermanland 4000 21,5 2002 100%
Horby Skane 15 300 31,1 2004 100%
Ho6r Skane 8 350 28,9 1999 100%
Sjobo Skane 13 950 32,4 2002 100%
Storfors Varmland 5000 26,6 2006 50%
Sunne Varmland 23 300 42,0 1998 100%
Tomelilla Skane 16 400 37,6 1998 100%
Vadstena Ostergotland 15 600 43,6 2001 100%
Vingaker Sodermanland 7 000 26,9 2005 100%
Vargarda Vastra Gotaland 6 000 20,0 1997 50%
Summa 142 900 414,8

1 Rindi driver harutdver fjdrrvarmeverksamhet i bioenergikombinat i Vansbro och Alvdalen, vilka redovisas nedan under rubriken “Pelletsrorelsen”.

PELLETSRORELSEN

Rindi har fran 2007 och framat successivt adderat tillverkning
och forsaljning av branslepellets som strategiskt komplement
till den etablerade fjarrvarmeverksamheten. Verksamheten
bestar av produktion av pellets i tva anlaggningar i Dalarna
(Vansbro och Alvdalen) samt ett forsaljningsbolag och ett ra-
varubolag.

Produktion av branslepellets
Produktionen sker i tva sa kallade bioenergikombinat, vilket
innebar en kombination av fjarrvarme- och pelletsproduktion
i en kostnadseffektiv process dar dverskottsenergi i fjarrvar-
meproduktionen tas tillvara och nyttjas vid torkning av pellets.
Pelletsproduktionen baseras framst pa fuktig ravara sa-
som sagspan eller flisad rundved, vilken torkas for att reduce-
ra fukthalten fran cirka 50-55 procent ned till cirka 8 procent.
Materialet torkas i tva steg, forst i en fortork och déarefter i en
angtork. Darefter kvarnas (mals) materialet innan det pressas
samman till pellets. For att den varma, nypressade pelletsen
inte skall falla sonder passerar den en kyl med kall luft. Efter
en periods hardning i lagret nas ratt hallfasthet och pelletsen
kan efter siktning levereras till kund, antingen i sack eller bulk.
Torkning av ravaran ar det tekniskt sett mest komplicerade
momentet i produktionsprocessen. Tillverkningen kan ocksa
baseras pa torr ravara, sasom kutterspan och torrflis, varvid
torkningsmomentet kan elimineras. Fardig pellets kan lagras
under lang tid under forutsattning att den skyddas val mot
vader och vind, t ex mot intrangande fukt.

0000000000000000O0OCGOCGOCGOGOOOS
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Tillverkning av pellets kraver god kunskap om saval ma-
terial som processen, dar olika ravaror (gran, furu etc), lag-
ringsprocesser, torktider och hardning kan ha stor inverkan
pa slutproduktens kvalitet. Generellt galler att mindre pellets-
brannare (exempelvis i smahus) stéller hogre krav pa kvali-
teten. Rindis pellets uppfyller kraven for den hogsta klassen
(klass 1) enligt Svensk Standard SS 18 71 20. Darutéver har
Rindi internt egna krav som ar hoégre an svensk standard.
Lonsamheten i pelletsproduktionen, som kan liknas vid en
dygnet-runt-gaende processindustri, ar beroende av ett hogt
kapacitetsutnyttjiande, eftersom andelen fasta kostnader i pro-
duktionen &r relativt hog. | anlaggningen i Alvdalen tillverkas
pellets uteslutande pa fuktigt ramaterial, men kan alternera
mellan sagspan och flisad rundved (mikroflis). | Vansbro sker
tillverkning fran och med 2011 bade pa fuktigt material (sag-
span) och torrt material (kutterspan, torrflis och brackage).

Fardig pellets levereras vanligen i sackar om 16 kg (via
pallar med cirka 50 sackar) eller i storsack om cirka 600 kg.
Pellets kan ocksa levereras i 16svikt via sa kallade "blasbi-
lar” for direkt tankning hos kunden. Till storforbrukare, t ex
industrier och varmeverk, sker leveranser av stora volymer i
bulkform med lastbil, bat eller jarnvag. | dagslaget producerar
Rindi bulkpellets i Alvdalen och séckad pellets i Vansbro. |
Vanbro ar pelletstillverkningen integrerad med fjarrvarmepro-
duktionen medan de i Alvdalen &n sa lange &r fristdende, se-
parata processer.

Anlaggningarna i Vansbro och Alvdalen har vardera en
beraknad produktionskapacitet om 70 000 ton pellets per
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PELLETS FJARRVARME

kapacitet (ton/ar) 2010 (ton) (m) 2010 (GWh)
Vansbro Dalarna 70 000 45 000 5200 22,1 2007 100%
Alvdalen  Dalarna 70 000 54 000 5200 8,1 2010 80%
Summa 140 000 99 000 10 400 30,2

ar, eller sammanlagt 140 000 arston. Ett flerarigt problem i
Vansbro-anlaggningen har varit torkningskapaciteten, trots
flera atgarder. Med verkan fran 2011 har processen i anlagg-
ningen utdkats med en linje for torr ravara och den faktiska
produktionstakten har 6kat under forsta kvartalet 2011 jam-
fért med tidigare ar. Anléggningen i Alvdalen har uppvisat en
hogre produktionstakt, men drabbades under inkorningsaret
2010 av tre produktionsstopp pa grund av utrustningsfel.
Efter atgarder visar anlaggningen hog produktionsniva under
forsta kvartalet 2011.

Pelletsproduktion i Rindis anlaggningar

ton M Producerad volym M Total produktionskapacitet
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Produktionsanlaggningen i Alvdalen fardigstélldes i slutet av 2009. Under forsta
kvartalet 2010 pagick provdrift och test av anlaggningen, varefter den togs i
ordinarie drift fran och med den 1 april 2010.

Ravaruférsorjning

Tillgang till ravara, framforallt sagspan, rundved, kutterspan
och torrflis, ar avgorande for pelletsproduktionen. Rindi har via
sitt ravarubolag, Rindi Biobransle AB, avtal med ett stort an-
tal leverantorer framst i Dalarna med omnejd. Rindis anlagg-
ningar ligger strategiskt placerade ur ravarusynpunkt. Inkop av
ravara sker fran sagverk, dar spillprodukter uppstar, samt fran
skogsagare, antingen direkt eller indirekt via mellanhander.

Pelletsforsaljning

Forsaljning av pellets sker till stor- och mellanskaliga anvan-
dare i bulkform, t ex till industrier och varmeverk, samt till
privatmarknaden (villamarknaden) i sackad form via aterfor-
séljare, sasom byggvaruhandeln. Export forekommer av bade
bulk och sack, men den huvudsakliga avsattningen sker pa
den svenska marknaden. Sasongsmonstret i konsumtionen
av pellets foljer huvudsakligen utomhustemperaturen, vilket
innebar hég konsumtion i december-mars och avsevart lagre
konsumtion under perioden april-november. Med jamn pro-
duktion under hela aret innebér detta en vasentlig lagerupp-
byggnad under lagsasong och ett hogt tryck pa utleveranser
under hogsasong.

Inféor 2011/2012 har Rindi etablerat ett separat forsalj-
ningsbolag, Rindi Pellets AB, i syfte att tydliggora och forstarka
forsaljningsorganisationen, att etablera varumarket "Rindi Pel-
lets” samt att fokusera pa marknadsforing och forsaljning.
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22 VERKSAMHET

Kolobrzeg  Chojnice UTLANDSRORELSEN
Hajnowka Rindis utlandsrorelse bestar av tva samagda anlaggningar for
fiarrvarmeproduktion i Polen, ett samagt utvecklingsprojekt i
Polen och ett samagt bolag som bedriver skogsavverkning i
Vitryssland.

Volkovysk

Fjarrvarmeproduktion i Polen
Rindis utlandska verksamhet etablerades 2003 genom for-
varv av en fjarrvarmeanlaggning i Chojnice i nordvastra Polen
och utokades under 2005 genom forvarv av ytterligare en
anlaggning i Hajnowka i 6stra Polen, nara gransen till Vitryss-
land. Bada anlaggningarna drivs genom dotterbolaget Rindi-
pol, som ags till 65 procent av moderbolaget Rindi Energi AB.
Resterande 35 procent ags av NEFCO (Nordic Environment
@ Fjarrvarmeanlaggningar Finance Corporation, www.nefco.org) som har medverkat som
finansiar i Rindis investeringar i Polen. Enligt optionsavtal har
NEFCO réatt att sélja sin agarandel till Rindi under 2012.
Rindi driver fjarrvarmeanlaggningar pa tvé orter i Polen, Chojnice och Anlaggningen i Chojnice levererar fiarrvarme till den lokala
HajPowlﬁ_a. D_értill bedrivs prospekteriqgsverksamhet avseende en ;_J_otentiell industrisektorn. | Hajnowka distribueras fjarrvarme till tator-
Biobransle till anlaggningarna i Polen kops in fran ett fyrtiotal

awverkning genom det delagda dotterbolaget Rindibel i syfte att sékerstélla
biobrénsleforsoriningen i den polska verksamheten. lokala leverantorer genom det egna branslebolaget Biopal.

@ Prospekteringsbolag

Fjarrvarmeanlaggningar i Polen

ot ] Kulvertlangd (m) | Férsalining 2010 (GWh) Agarandel

Chojnice 6 000 26,8 2003 65%
Hajnowka 3 600 61,3 2005 65%
Summa 9 600 88,1

Bolaget &ndrar namn till Rindi Energi AB.
Fjarrvérmeanlaggningarna i Gnesta och
Sj6bo forvarvas.

Ett energibolag i Sunne férvarvas.

Avtal tecknas med Gotlands kommun | Filipstad nyetableras en fjarrvarme-

om fjarrvarmeleveranser till ett antal anlaggning med tillhdrande kulvertsystem  Fjérrvarmeanlaggning och

skolor och andra byggnader som tas i bruk i januari kulvertsystem uppfors i Flen

Fjarrvérmeanlaggningen
Gotlands Fjarrvarme AB Fjarrvédrmeanlaggningen i Tomelilla forvarvas och Befintliga fjarrvarmeanlaggningar
grundas i Vargarda tas i drift kulvertsystemet byggs ut i Vadstena och Ho6r forvérvas
© ©® C @
1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002

Utdver vad som anges ovan har Rindi dven forvarvat fiarrvarmeanlaggningar i Vara och Karlsborg. Anlaggningarna agdes genom delégda intressebolag tillsammans med
kommunen péa respektive ort. Rindis andelar i intressebolagen i Vara Varme AB respektive Karlsborg Varme AB har sedermera avyttrats.
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Utvecklingsprojekt i Polen

Rindi inledde i borjan av 2008 ett samarbete med ett lokalt
kommunagt energibolag i Kolobrzeg, en expanderande kust-
stad i norra Polen kand bland annat for sina kurbad. Ett in-
tressebolag, Rindi EC Kolobrzeg, bildades i syfte att utreda

VERKSAMHET

HISTORIK

Rindi grundades 1995 pa Gotland. Tidslinjen nedan illustrerar
Rindis utveckling fran lokal fiarrvarmeleverantor till expansion
inom handel med biobransle samt tillverkning och forsaljning
av branslepellets.

23

forutsattningarna for att utveckla stadens energiproduktion
mot férnybara branslen genom nyetablering av produktionsan-
laggningar for kraftvarme. Intressebolaget ags till 50 procent
av Rindi Energi AB och till resterande 50 procent av det lokala
energibolaget Miejska Energetyka Cieplna i Kolobrzeg. Verk-
samheten har under 2010 varit vilande pa begaran av den
kommunala samarbetspartnern.

Skogsavverkning i Vitryssland.

Det delagda dotterbolaget JSCJS Rindibel bildades i juli 2008
i Vitryssland baserat pa ett avtal mellan Rindi, NEFCO, skogs-
lanet Grodno samt skogsdistriktet Volkovysk med agarande-
larna 51, 35, 4 respektive 10 procent. Enligt optionsavtal har
Rindi ratt att i framtiden férvarva NEFCOs minoritetsandel i
Rindbel och NEFCO har ratt att salja sin andel till Rindi. Rindi-
bel har till syfte att bedriva modern skogsavverkning med lokal
arbetskraft i Vitryssland. Energiravara fran avverkningen kom-
mer att tas om hand for att till viss del séljas pa den inhem-
ska marknaden och till viss del exporteras. Skogssavverkning

- Rindis pelletsanlaggningar i Vansbro och Alvdalen dras med
inleddes under férsta kvartalet 2009.

stora forluster pa grund av lagt kapacitetsutnyttjande till foljd
av produktionsstorningar samt hard priskonkurrens avseende
pellets. Lonsamheten i fjarrvarmerdrelsen ar dock fortsatt god.
Rindi bordlagger tills vidare expansionsplaner inom kraftvarme
for att fokusera resurserna pa problemen inom pelletsrorelsen.

Uppforandet av ytterligare ett bioenergi-
kombinat i Alvdalen pabérjas. Ett antal
utldndska deldgda dotter- och intresse-
bolag etableras i syfte att utreda Rindis
expansionsmdjligheter.

Fjarrvdrmeanlaggningen
i Vingaker forvarvas

Rindi forvarvar fjarrvarme-
anlaggningen i Chojnice i
Polen och fordubblar
darmed antalet anstéllda

Rindi forvarvar bioenergikombina-
tet i Vansbro och adderar ddrmed
en verksamhetsgren genom
produktion och forséljning av
pellets. Anlaggningen byggs ut till
en berdknad arsproduktion om
70 000 ton pellets. Langvariga
tekniska problem samt langa
terminskontrakt till oférdelaktiga
priser leder emellertid till kraftigt
underskott i pelletsrorelsen.

Bioenergikombinatet i Alvdalen
fardigstalls och tas i provdrift
i november.

Fjarrvédrmeanlaggningen
i Horby forvarvas

Rindi férvarvar fiarr-
varmeanlaggningen
i Hajnowka i Polen

© @ @ @ © ®
2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010
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24 VERKSAMHET

ORGANISATION OCH KONCERNSTRUKTUR Operativ struktur
Rindis operativa struktur ar uppdelad i tre rorelsegrenar: Fjarr-

varme, Pellets och Utland. Fjarrvarmerérelsen omfattas av

den svenska fjarrvarmeverksamheten inklusive intressebolag. VD/Koncernchef
Pelletsrorelsen utgors av pelletsproduktionen i Rindis tva bio-
energikombinat i Vansbro och Alvdalen med tillhérande fjérr-
varmeverksamhet, samt det separata forsaljnings- respektive
révarubolaget. Utlandsrdrelsen bestar av Rindis fiarrvarme- Koncernstab
verksamhet och utvecklingsprojekt i Polen samt skogsavverk-
ningen i Polen.

VD har det koncerndvergripande ansvaret. Den operativa
strukturen stdds dartill av en central koncernstab, innehallan-
de bland annat affarsutveckling, ekonomi- och finansfunktion
samt en administration- och personalfunktion. Ledningen for
den polska verksamheten har sate i Chojnice och ledningen
for den vitryska verksamheten har sate i Volkovysk.

Per den 31 mars 2011 hade Rindikoncernen 135 anstall-
da, varav 8 i moderbolaget, 22 i fjarrvarmerorelsen, 46 i pel-
letsrorelsen och 59 i utlandsrorelsen.

FJARRVARME

Koncernstruktur

Rindi Energi AB

100% 80% 65% 51% 50%

Rindi Flen AB Rindi Gnesta AB Rindi Alvdalen AB JSCIS Rindibel
(Vitryssland)
- Rindipol S.A.
Rindi Sunne AB Rindi Syd AB (Polen)
Rindi Vadstena AB Rindi Vingéker AB e Bt
(Polen)

Rindi Biobransle AB

Rindi Pellets AB

Rindi Vasterdala AB

0000000000000 00000000000000000000OCKOKOGVOGIINIONINTS
Rindi Energi AB (publ)



Murgrona
(RINDI)

Hedera Helix

En krypande, eller med rotter, klattrande

upp till 20 m 1ang buske med laderartade,
standigt grona blad, som ar handflikiga pa
sterila grenar och ovala pa blommande. De
sma grongula blommorna sitter i flock och
bildar svarta béar. Véxer vild i Sydsverige upp till
Mélarlandskapen och pa Oland och Gotland.
Kallas "Rindi” pa gutamal.

|
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Finansiell information i sammandrag

| detta avsnitt presenteras historisk finansiell information for Rindikoncernen
for rakenskapsaren 2010, 2009 och 2007/2008 samt for delarsperioden
januari-mars 2011 och motsvarande period under 2010. Den finansiella
informationen avseende rakenskapsaren 2010, 2009 och 2007/2008
har hamtats fran reviderade arsredovisningar. For dessa rakenskapsar har
Bolagets revisor lAmnat en revisionsberattelse som avviker fran standardut-
formningen, se vidare sidan 36. Den finansiella informationen fér perioden
januari-mars 2011 har hamtats frdn Bolagets delarsrapport, vilken inte
har granskats av Bolagets revisor. Rindi hade tidigare brutet rdkenskaps-
&r motsvarande perioden 1 juli-30 juni. Vid en extra bolagsstdmma den
6 augusti 2008 beslutades att anpassa Koncernens rakenskapsar till

kalenderar, varvid rakenskapsaret 2007/2008 forlangdes med 6 manader
och omfattar séledes perioden 1 juli 2007-31 december 2008, motsva-
rande 18 ménader.

Den finansiella informationen nedan bor lasas tillsammans med 6vrig
information, inklusive noter och bokslutskommentarer, i respektive arsre-
dovisning och bokslutskommunikén, vilka har inforlivats i foreliggande pro-
spekt genom hanvisning. For ytterligare information och kommentarer till
den finansiella utvecklingen, se sidorna 30-37 i foreliggande prospekt.

Koncernredovisningen har upprattats i enlighet med svenska redovis-
ningsprinciper (arsredovisningslagen samt Redovisningsradets rekommen-
dationer och uttalanden).

KONCERNENS RESULTATRAKNING

3 man 3 man 12 méan 12 méan 18 man*

PL0j k0 K0k 1ok [ Z ok B0kl 2010-01-01 | 2009-01-01 | 2007-07-01

KSEK -2011-03-31 -2010-03-31 [Ee{okeZb -2kl EEPlololR bRkl [ Jolol: 2 b Rck
Nettoomsattning 142 374 139 312 403 835 376 405 457 983
Aktiverat arbete for egen rakning = — 262 5589 14 656
Ovriga rorelseintékter 859 1047 8 468 6771 7412
Summa rorelseintakter 143 233 140 359 412 565 388 765 480 051
Révaror och férnddenheter -105 837 -112 541 -297 807 -284 209 -313 319
Personalkostnader -14 585 -9 821 -52 561 -43 847 -54 349
Avskrivningar -10718 -9 254 -40 867 -31391 -39 011
Ovriga rérelsekostnader -9 749 -8 557 -34 487 -23 304 -36 616
Andelar i intressebolags resultat 4097 4838 8024 4389 7173
Rorelseresultat 6 441 5 024 -5133 10 403 43929
Rénteintakter 181 173 426 665 380
Resultat fran avyttring av intressebolag - - 802 - 6 285
Rantekostnader -8 798 -5 885 -27 806 -21 444 -40 570
Resultat efter finansiella poster -2176 -688 -31711 -10 376 10 024
Skatt pa periodens resultat -1284 -1 646 1577 2283 8 441
Minoritetsandel 1169 389 3652 -1584 -508
Periodens resultat -2291 -1945 -26 482 -9 677 17 957

1 Avser det forlangda rakenskapsaret 1 juli 2007-31 december 2008 (18 méanader).

00000000000000000000O0OCGOGOGOGOOS
Rindi Energi AB (publ)




FINANSIELL INFORMATION | SAMMANDRAG 27

KONCERNENS BALANSRAKNING

KSEK Lok Ok R0 [0 cEck . 2010-12-31 | 2009-12-31 | 2008-12-31

ANLAGGNINGSTILLGANGAR

Immateriella anlaggningstillgangar 22 906 24 403 23238 24 755 26 373
Materiella anlaggningstillgangar 916 291 936 825 925 662 931243 787 720
Finansiella anlaggningstillgangar 26 403 22 048 23 384 38992 29 708
Summa anlaggningstillgangar 965 600 983 276 972 284 994 990 843 801

OMSATTNINGSTILLGANGAR

Varulager 60 429 41 156 72 818 43 037 47 145
Kundfordringar 40 590 84 607 38283 77072 77 333
Fordringar pa intressebolag 2 845 2424 3654 5110 1641
Ovriga fordringar 2 589 6 254 5199 11871 13 110
Forutbetalda kostnader och upplupna intakter 22 361 6524 29 897 5121 3141
Kassa och bank 4689 4232 2 854 4617 3910
Summa omsattningstillgangar 133 503 145 200 153 105 146 828 146 280
SUMMA TILLGANGAR 1 099 103 1128 476 1125 389 1141 818 990 081
EGET KAPITAL

Aktiekapital 59 212 37008 59 212 37008 37008
Bundna reserver 133 566 124 540 131531 124 324 114 555
Fria reserver -2 025 11 609 27 476 21286 14 955
Periodens resultat -2 291 -1945 -26 482 -9 677 17957
Summa eget kapital 188 462 171 212 191 737 172 941 184 475
Minoritetsintressen 25130 30515 26 624 30264 23 086
Avsattningar for uppskjuten skatteskuld 8008 13 483 8029 33133 30710
Ovriga avsattningar 5220 4300 4900 3800 1800
LANGFRISTIGA SKULDER

Skulder till kreditinstitut 455 636 474 598 462 639 482 951 486 674
Ovriga langfristiga skulder 1385 6 548 1848 6875 7286
Summa langfristiga skulder 457 021 481 146 464 487 489 826 493 960

KORTFRISTIGA SKULDER

Skulder till kreditinstitut 314 747 305 008 314 859 299 893 184 965
Leverantérsskulder 55315 83908 82 737 83 165 51 854
Ovriga kortfristiga skulder 6 351 13 232 2520 5801 9194
Upplupna kostnader och forutbetalda intakter 38 849 25672 29 496 23015 10 037
Summa kortfristiga skulder 415 262 427 820 429 612 411 874 256 050
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 1099 103 1128 476 1125 389 1141 818 990 081
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KONCERNENS KASSAFLODESANALYS | SAMMANDRAG

3 man 3 man 12 man 12 man 18 man?
pJoJ R0k o} R Tok (o X0k R0kl  2010-01-01 | 2009-01-01 | 2007-07-01
KSEK -2011-03-31 -2010-03-31 [EIekielbick i EE-lololsh b Rck i e olol: 2 b ik
K__assa:ﬂ?de _fran den Ippande v_erksamheten 4220 5878 1851 19 021 36 650
fore forandringar av rorelsekapital
Férandringar i rorelsekapital 7377 10 690 -4 452 41 055 -49 794
Kassaflode fran den I6pande verksamheten 11 597 16 568 -2601 60 076 -13 144
Kassaflode fran investeringsverksamheten -2 904 -14 087 -49 014 -178 925 -142 488
Kassaflode fran finansieringsverksamheten -6 858 -2 866 49 852 119 556 159 130
Periodens kassaflode 1835 -385 -1763 707 3498
Likvida medel vid periodens borjan 2 854 4617 4617 3910 412
Likvida medel vid periodens slut 4 689 4232 2 854 4617 3910

Fran och med andra kvartalet 2009 redovisas samtliga forandringar i rantebarande skulder under kassaflode fran finansieringsverksamheten. Omrakning i enlighet med

denna princip har aven skett avseende tidigare perioder.
1 Avser det forlangda rakenskapsaret 1 juli 2007-31 december 2008 (18 méanader).
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KONCERNENS NYCKELTAL

3 man 3 man 12 méan 12 méan 18 man?

PLoJ B0k B0l R 1ok [0 X0k R0kl 2010-01-01 | 2009-01-01 ]| 2007-07-01

BP0 0Tl R Lok K 0 SC il -2010-12-31 | -2009-12-31 | -2008-12-31

Omsattningstillvaxt 2,2% 2,7% 7,3% i.u. i.u.
Roérelsemarginal 4,5% 3,6% neg. 2,7% 9,2%
Vinstmarginal neg. neg. neg. neg. 3,7%
Rantabilitet pa sysselsatt kapital 2,7% 2,1% neg. 1,2% 4,3%
Rantabilitet pa eget kapital neg. neg. neg. neg. 6,8%
Soliditet 19,4% 17,6% 19,4% 17,8% 21,0%
Réantetackningsgrad (ggr) 0,29 0,06 -0,46 0,31 0,92
Rantebarande nettoskuld (KSEK) 765 694 775374 774 644 778227 667 729
Medelantal anstallda under perioden i.u. i.u. 133 111 99
Antal anstallda vid periodens slut 135 132 142 121 95
Resultat per aktie (SEK) -0,19 -0,26 -2,56 -1,31 2,43
Eget kapital per aktie (SEK) 15,91 23,02 16,19 23,37 24,92
Utdelning per aktie (SEK) - - - - -
Genomsnittligt antal aktier under perioden 11 842 409 7 401 506 10 362 108 7401 506 7387 364
Antal utestédende aktier vid periodens slut 11 842 409 7401 506 11 842 409 7401 506 7401 506

L Avser det forlangda rakenskapsaret 1 juli 2007-31 december 2008 (18 manader).

NYCKELTALSDEFINITIONER

Omsattningstillvaxt Soliditet

Férandring i nettoomsattning jamfort med motsvarande period Eget kapital (inklusive minoritetsintressen) vid periodens slut i forhallande
foregaende ar till balansomslutningen vid periodens slut

Roérelsemarginal Rantetackningsgrad

Rorelseresultat i forhallande till periodens rorelseintakter Rorelseresultat exklusive andelar i intressebolags resultat plus finansiella

intakter i forhallande till finansiella kostnader
Vinstmarginal
Periodens resultat i forhallande till periodens rorelseintakter Rantebarande nettoskuld

Réntebérande skulder och avsattningar med avdrag for likvida medel
Réantabilitet pa sysselsatt kapital

Resultat efter finansiella poster plus finansiella kostnader i forhallande Resultat per aktie
till genomsnittligt sysselsatt kapital under perioden, dar sysselsatt kapital Periodens resultat i forhallande till genomsnittligt antal aktier under
berdknas som balansomslutningen minskat med icke réntebarande perioden

skulder och avsattningar
Eget kapital per aktie

Rantabilitet pa eget kapital Eget kapital vid periodens slut i forhallande till antal utestdende aktier
Periodens resultat i forhallande till genomsnittligt eget kapital under vid periodens slut
perioden
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Kommentarer till den finansiella utvecklingen

OVERGANG FRAN BRUTET RAKENSKAPSAR

TILL KALENDERAR

Rindi har tidigare haft brutet rakenskapsar, motsvarande pe-
rioden 1 juli=30 juni. Vid extra bolagsstamma den 6 augusti
2008 beslutades att anpassa Koncernens rakenskapsar till
kalenderar, varvid rékenskapsaret 2007/2008 forlangdes
med 6 manader till att omfatta perioden 1 juli 2007-31 de-
cember 2008, motsvarande 18 manader. Med anledningen
av detta paverkas jamforbarheten mellan rakenskapsaret
2007/2008 och de efterféljande rakenskapsaren.

INTAKTER
Rindis intakter bestar till storsta delen av forsaljningsintak-
ter avseende fijarrvarme respektive branslepellets. | nettoom-
sattningen ingar aven till en liten del anslutningsavgifter, det
vill saga intakter fran nyanslutning av kunder till Koncernens
fiarrvarmeanlaggningar. | de totala rorelseintakterna ingar akti-
verat arbete for egen rakning, innebarande koncerninterna for-
saljningar som aktiverats i respektive dotterbolag, samt évriga
intakter, daribland intakter fran férsaljning av utslappsratter.
Rindis verksamhet och omsattning ar i hog grad sasongs-
betonad till foljd av att uppvarmningsbehovet minskar betyd-
ligt under sommarhalvaret. Forsta och fjarde kvartalen upp-
visar normalt hogre omsattningsnivaer medan omsattningen
ar lagre under andra och tredje kvartalen (avser kalenderar).
Rindis verksamhet ar uppdelad i tre rorelsegrenar: Fjarr-
varme, Pellets och Utland. Fjarrvarmerérelsen omfattas av
den svenska fjarrvarmeverksamheten inklusive intressebolag.
Pelletsrorelsen utgors av pelletsproduktionen i Rindis tva bio-
energikombinat i Vansbro och Alvdalen med tillhérande fjérr-
varmeverksamhet, samt det separata forsaljnings- respektive
ravarubolaget. Utlandsrorelsen bestar av Rindis fjarrvarme-
verksamhet och utvecklingsprojekt i Polen samt skogsavverk-
ningen i Vitryssland. Fjarrvarmerorelsen och pelletsrorelsen
utgor saledes tillsammans Rindis verksamhet pa den svenska
marknaden medan utlandsrorelsen utgor Rindis verksamhet i
Polen och Vitryssland. Intakter fran forsaljning av pellets star
for narvarande for cirka 46 procent av Koncernens nettoom-
sattning. Forsaljning av fjarrvarme star for resterande cirka 54
procent av nettoomsattningen, varav cirka 45 procent fran den
svenska fiarrvarmeverksamheten och omkring 9 procent fran
verksamheten i Polen. Intadkterna fran forsaljning av pellets

dkade under 2010 till félid av att bioenergikombinatet i Alv-
dalen fardigstalldes och togs i ordinarie drift fran och med 1
april 2010. Rindis totala intakter pa den svenska marknaden
har 6kat successivt sedan 2007 till féljd av investeringarna i
produktionsanlaggningar for pellets i Vansbro och Alvdalen.

Under januari-mars 2011 uppgick nettoomsattningen till
142,4 MSEK, motsvarande en 6kning med 2,2 procent jamfort
med motsvarande period under 2010. Okningen &r framforallt
hanforlig till forsaljining av pellets. Av nettoomsattningen ar
45 procent hanforligt till forsaljning av fijarrvarme, 46 procent
hanforligt till forsalining av pellets samt 9 procent hanforligt
till utlandsrorelsen. Under perioden uppgick den totala pellets-
produktionen till cirka 27 000 ton (18 000). Fjarrvarmeforsalj-
ningen under perioden uppgick till cirka 204 GWh (227), inklu-
sive fjarrvarmeleveranser fran bioenergikombinaten i Vansbro
och Alvdalen samt den polska fjarrvarmeverksamheten. De
totala rorelseintakterna uppgick till 143,2 MSEK (140,4).

Under rakenskapsaret 2010 uppgick nettoomsattningen
till 403,8 MSEK, motsvarande en 6kning med 7,3 procent
jamfort med rakenskapsaret 2009. Okningen ar framforallt
hanforlig till 6kad forsaljning av pellets till foljd av att den ny-
etablerade pelletsanlaggningen i Alvdalen togs i ordinarie drift
fran och med andra kvartalet. Av nettoomsattningen var 48
procent hanforligt till forsaljning av fjarrvarme, 43 procent han-
forligt till forsaljning av pellets, samt nio procent hanforligt till
utlandsrorelsen. Under aret uppgick den totala pelletsproduk-
tionen till 99 000 ton (49 000). Fjarrvarmeforsaljiningen under
aret uppgick till cirka 533 GWh (460), inklusive fjarrvarmeleve-
ranser fran bioenergikombinaten i Vansbro och Alvdalen samt
den polska fjarrvarmeverksamheten. De totala rorelseintak-
terna uppgick till 412,6 MSEK (388,8).

Under rakenskapsaret 2009 uppgick nettoomsattningen
till 376,4 MSEK, vilket var en 6kning jamfort med motsvaran-
de tolvmanadersperiod under 2008. Okningen ar framférallt
hanforlig till forsaljning av branslepellets fran produktionsan-
laggningen i Vansbro. Av nettoomsattningen var 46 procent
hanforligt till forsaljning av fiarrvarme, 45 procent hanforligt till
forsaljning av pellets, samt nio procent hanforligt till utlands-
rorelsen. Under aret uppgick den totala pelletsproduktionen
till 49 000 ton (36 000). Fjarrvarmeforsaljningen under aret
uppgick till cirka 460 GWh, inklusive fiarrvarmeleveranser fran
bioenergikombinaten i Vansbro och Alvdalen samt den polska

3 man 12 man 12 man 18 man?

Nettoomsattning per rorelsegren plok kBBl 2010-01-01 ] 2009-01-01 | 2007-07-01
EP{ koIl -2010-12-31 | -2009-12-31 | -2008-12-31

Fjarrvarme 45% 48% 46% 53%
Pellets 46% 43% 45% 38%
Utland 9% 9% 9% 9%
Summa 100% 100% 100% 100%

Rorelsegrenarna Fjarrvarme och Pellets utgor tillsammans Koncernens verksamhet i Sverige. Utlandsrorelsen avser Koncernens verksamhet i Polen och Vitryssland.

1 Avser det forlangda rékenskapsaret 1 juli 2007-31 december 2008 (18 manader).
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fiarrvarmeverksamheten. De totala rorelseintékterna uppgick
till 388,8 MSEK (349,6).

Under det forlangda rakenskapsaret 1 juli 2007-31 de-
cember 2008 (18 manader) uppgick nettoomsattningen till
458,0 MSEK. Omsattningen okade i forhallande till forega-
ende ar, till storsta delen hanforligt till forsaljning av pellets
som tillkommit som del av Rindikoncernens verksamhet under
rakenskapsaret efter forvarvet av bioenergikombinatet i Vans-
bro den 1 april 2007. Av nettoomsattningen ar 38 procent
hanforligt till forsaljning av pellets och 62 procent hanforligt till
forsaljning av fjarrvarme, inklusive den polska verksamheten.
Fjarrvarmeforsaljningen under rakenskapsaret uppgick till 635
GWh, inklusive fjarrvarmeleveranser fran bioenergikombinatet
i Vansbro samt fjarrvarmeforsaljning i den polska verksamhe-
ten. Farrvarmeférsaljningen minskade i jamforelse med mot-
svarande jamforbara perioder under foregdende rakenskapsar,
framst till foljd av hogre genomsnittstemperaturer under aret.
De totala rorelseintékterna uppgick till 480,1 MSEK.

RESULTAT

Rindis rorelsekostnader bestar till storsta delen av kostnader
for inkp av biobransle till fiarrvarmeverksamheten respektive
till produktionen av branslepellets. Den nast storst kostnads-
posten utgors av personalkostnader.

Under perioden januari-mars 2011 uppgick rorelseresulta-
tet till 6,4 MSEK, motsvarande en 6kning med 28,2 procent
jamfort med motsvarande period under 2010. Rérelsekostna-
derna uppgick till 136,8 MSEK, motsvarande en 6kning med
1,1 procent jamfort med motsvarande period under 2010.
Kostnader for ravaror och fornddenheter minskade medan
personalkostnaderna 0kade. Det svaga resultatet under for-
sta kvartalet forklaras framst av stora forluster i pelletsrorel-
sen om -12,4 MSEK. Resultat efter finansiella poster uppgick
till =2,2 MSEK (-0,7). Resultat efter skatt uppgick till -2,3
MSEK (-1,9).

Under rakenskapsaret 2010 uppgick rorelseresultatet
till -5,1 MSEK, motsvarande en minskning med 149,3 pro-
cent jamfort med rakenskapsaret 2009. Rorelsekostnaderna
uppgick till 417,7 MSEK, motsvarande en 6kning med 10,4
procent jamfort med rakenskapsaret 2009. Det negativa re-
sultatet forklaras framst av lagt kapacitetsutnyttjande i pro-
duktionsanlaggningarna for pellets i Vansbro och Alvdalen i
kombination med hard konkurrens och pressade marknadspri-
ser. Resultat efter finansiella poster uppgick till -31,7 MSEK
(-10,4). Resultat efter skatt uppgick till -26,5 MSEK (-9,7)
och paverkades positivt av skatteeffekten av under raken-
skapsaret utnyttjade underskottsavdrag.

Under rakenskapsaret 2009 uppgick rorelseresultatet
till 10,4 MSEK, motsvarande en minskning med 61,7 pro-
cent jamfért med motsvarande tolvmanadersperiod under
foregaende ar. Rorelsekostnaderna uppgick till 378,4 MSEK,
motsvarande en 6kning med 17,3 procent jamfort med mot-
svarande period under 2008. Under aret rekryterades 10
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personer till verksamheten i Vitryssland samt ytterligare ett
tiotal till det nyuppférda bioenergikombinatet i Alvdalen, vilket
medférde 6kade personalkostnader. Resultatet férsamrades
framst till folid av lagre fjarrvarmeforsaljning samt fortsatta
forluster i pelletsverksamheten hanforliga till otillrackligt kapa-
citetsutnyttjande i produktionsanlaggningen i Vansbro. Forlus-
ten i pelletsverksamheten uppgick till cirka —29 MSEK under
rakenskapsaret 2009. Dartill belastas resultatet av engangs-
kostnader i form av avgangsvederlag till tidigare verkstallande
direktdren. Resultat efter finansiella poster uppgick till -10,4
MSEK (5,4). Resultat efter skatt uppgick till -9,7 MSEK (13,3)
och paverkades positivt av skatteeffekten av under raken-
skapsaret utnyttjade underskottsavdrag.

Under det forlangda rakenskapsaret 1 juli 2007-31 de-
cember 2008 (18 manader) uppgick rorelseresultatet till 43,9
MSEK. Rérelsekostnaderna uppgick till 436,1 MSEK. Resulta-
tet forsamrades under rakenskapsaret framst till féljd av om-
fattande och langvariga inkorningsproblem i den forvarvade
produktionsanlaggningen for pellets i Vansbro, vilket paver-
kade Koncernens resultat efter finansiella poster med —28,1
MSEK. Resultat efter finansiella poster uppgick till 10,0 MSEK
och paverkades bland annat positivt av en realisationsvinst
om 6,3 MSEK vid forsalining av intressebolaget Karlsborgs
Varme AB. Resultat efter skatt uppgick till 18,0 MSEK och
paverkades bland annat positivt med 11,2 MSEK av skatteef-
fekten av under rakenskapsaret utnyttjade underskottsavdrag.

TILLGANGAR

Rindis tillgangar utgors till storsta delen av tekniska anlagg-
ningar och maskiner i form av pellets- och fjarrvarmeanlagg-
ningar med tillhérande kulvertsystem, vilka per den 31 mars
2011 uppgick till 916,3 MSEK efter avskrivningar enligt plan.
Rindis pellets- och fjarrvarmeanlaggningar utgor sakerhet for
Koncernens lan fran kreditgivare, se vidare nedan under “Eget
kapital och skulder”.

Materiella anlaggningstillgangar skrivs av baserat pa ur-
sprungligt anskaffningsvarde och beraknad ekonomisk livs-
langd. Foljande procentsatser tillampas for avskrivning av ma-
teriella anlaggningstillgangar:

Kontorsinventarier, matutrustning m m: 20-33,3%
Bilar och arbetsmaskiner: 6,7-20%
Panncentraler: 2,8-15%

Kulvertsystem: 2,5-3%

Undercentraler: 5-18%

Matare: 10-20%

Markanlaggningar: 3-5%

Vid utgangen av rakenskapsaret 2010 den 31 december 2010
uppgick materiella anlaggningstillgangar till 925,7 MSEK. Vid
utgangen av rakenskapsaret 2009 den 31 december 2009
uppgick materiella anlaggningstillgangar till 931,2 MSEK.
Vid utgangen av rakenskapsaret 2007/2008 den 31 decem-
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ber 2008 uppgick materiella anlaggningstillgangar till 787,7
MSEK. Okningen av materiella tillgdngar under 2007/2008
respektive 2009 ar framfoérallt hanforlig till forvarvet och ut-
byggnaden av bioenergikombinatet i Vansbro respektive ny-
anlaggningen av ett ytterligare bioenergikombinat i Alvdalen.
En mindre del av investeringarna ar hanforliga till utbyggnad
av kulvertsystemen i den svenska fjarrvarmeverksamheten.
Vid utgangen av rakenskapsaret 2007/2008 den 31 decem-
ber 2008 uppgick materiella anlaggningstillgangar till 787,7
MSEK. Okningen av materiella tillgangar under de tre senaste
rakenskapsaren ar framforallt hanforlig till forvarvet och ut-
byggnaden av bioenergikombinatet i Vansbro respektive nyan-
laggningen av ett ytterligare bioenergikombinat i Alvdalen.

Leasade tillgangar

Koncernen har i Sverige ingatt leasingavtal som avser kom-
pletta anlaggningar for rokgaskondensering inklusive renings-
utrustning. | Polen finns leasingavtal avseende avverkningsut-
rustning och fordon. Darutéver finns avtal avseende billeasing.
Samtliga avtal behandlas redovisningsmassigt som operatio-
nell leasing. Bokforda leasingavgifter under rakenskapsaret
2010 uppgick till 1,3 MSEK.

Utdver de egna investeringar som Rindi har gjort i anlagg-
ningen i Vansbro (se aven nedan under "Investeringar”) har ett
avtal traffats med Vansbro Kommun dar koncernbolaget Rindi
Vasterdala AB hyr tre fastigheter med de anlaggningar for pel-
lets- och fjarrvarmeproduktion som uppférts pa fastigheterna
samt tillhérande kulvertsystem. Hyresbeloppet erlaggs enligt
en 25-arig plan fran och med den 1 januari 2007, dar det
totala hyresbeloppet under 25-arsperioden vid en kalkylranta
om 4,98 procent uppgar till 243 MSEK. Vardet pa de hyrda an-
laggningarna uppgick per den 31 mars 2011 till 125,9 MSEK.

INVESTERINGAR

Rindi har under de tre senaste rakenskapsaren gjort betydan-
de investeringar i verksamheten i form av ny- och utbyggnad
av anlaggningar for expansion av verksamheten. Darutover
gors I6pande underhallsinvesteringar i befintliga fjarrvarmean-
laggningar med tillhdrande kulvertsystem uppgaende till cirka
10-15 MSEK per ar. Lopande underhall enligt plan har hittills
kostnadsforts i sin helhet.

Rindi bedriver projekteringsverksamhet i syfte att utreda
forutsattningarna for expansion av verksamheten. Under ra-
kenskapsaret 2007/2008 bildades tva deldgda bolag med
olika samarbetsparter i Vitryssland och Polen. | verksamheten
i Vitryssland har Rindi hittills investerat cirka 5,7 MSEK i bland
annat maskiner for skogsavverkning. Rindis investeringar i ut-
vecklingsprojektet i Kolobrzeg, Polen, har uppgatt till totalt 0,5
MSEK. Mot bakgrund av Rindikoncernens stora problem och
forluster inom pelletsrorelsen har Rindis ambitioner om bland
annat etablering av kraftvarmeproduktion i Polen tills vidare
bordlagts. Vid tidpunkten for avgivandet av foreliggande pro-
spekt har Rindi inga pagaende investeringar och har inte fattat
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beslut om kommande investeringar utéver underhallsinveste-
ringar inom ramen for den |6pande verksamheten.

Nettoinvesteringar under perioden januari-mars 2011 upp-
gick till 2,9 MSEK (14,1) och ar huvudsakligen hanforliga till
tillaggsinvesteringar i pelletsanlaggningarna i Vansbro och Alv-
dalen samt i befintliga fjarrvarmeanlaggningar.

Nettoinvesteringar under rakenskapsaret 2010 uppgick till
50,2 MSEK och ar till stérsta delen hanforliga till tillaggsin-
vesteringar i bioenergikombinaten i Vansbro och Alvdalen. |
april 2010 avyttrades samtliga Rindis aktier (50 procent) i det
norska intressebolaget Daimyo Rindi Energi AS, varmed Rindi
erhdll full tackning for nedlagda kostnader och investeringar.
| projekteringsverksamheten avseende fjarrvarmeutbyggnad i
Norge, som inleddes under rakenskapsaret 2007,/2008, in-
vesterades totalt cirka 1,8 MSEK.

Nettoinvesteringar under rakenskapsaret 2009 uppgick till
179,9 MSEK och ar huvudsakligen hanférliga till uppférandet
av bioenergikombinatet i Alvdalen. Investeringen har finansie-
rats till drygt 20 procent genom eget kapital fran moderbola-
get och minoritetsagaren i dotterbolaget Rindi Alvdalen AB och
till resterande del genom med nyupptagna lan. Bioenergikom-
binatet i Alvdalen fardigstalldes och togs i provdrift i november
2009 och togs darefter i ordinarie drift frdn och med den 1
april 2010. Totalt uppgick investeringen i bioenergikombinatet
i Alvdalen till cirka 170 MSEK (férdelat 6ver rakenskapsaren
2009 och 2007/2008). Cirka 27 MSEK av investeringarna
under rakenskapsaret 2009 avser den svenska fjarrvarme-
verksamheten. Darutdver har cirka 7 MSEK investerats i den
polska fiarrvarmeverksamheten och cirka 4 MSEK i verksam-
heten inom skogsawverkning i Vitryssland.

Nettoinvesteringar under det forlangda rakenskapsaret
2007/2008 (18 manader) uppgick till 142,5 MSEK och ar
till storsta delen hanforliga till utbyggnaden av bioenergikom-
binatet i Vansbro som férvarvades under varen 2007, respek-
tive uppforandet av bioenergikombinatet i Alvdalen. En mindre
del av investeringarna ar hanférliga till utbyggnad av kulvert-
systemen i den svenska fjarrvarmeverksamheten. Harutover
har mindre investeringar gjorts i projekteringsverksamheten
i Rindis dotter- respektive intressebolag i Vitryssland, Polen
och Norge. Investeringarna har finansierats med egna medel
samt med nyupptagna lan. Under aret avyttrades Rindis andel
i intressebolaget Karlsborgs Varme AB for 9,0 MSEK, medf6-
rande en realisationsvinst om 6,3 MSEK.

EGET KAPITAL OCH SKULDER

Koncernens finansiering utgors av eget kapital, banklan samt
leasing. Sakerheter for lanen utgdrs av foretagshypotek, pant-
brev i fast egendom samt aktier i dotterbolag. Dartill har mo-
derbolaget som ansvarsforbindelse lamnat borgen for vissa
skulder i dotterbolag. Lanen finansieras i lokal valuta och i
huvudsak genom banker pa de orter dar Rindikoncernen be-
driver verksamhet. Gentemot tva kreditgivare finns ataganden
(sa kallade covenants) for Rindi att uppratthalla en soliditet



pa koncernniva om 20 procent. Dartill finns aven i enskilda
dotterbolag liknande ataganden avseende soliditetsnivan.
Utbver dessa ataganden finns inga begransningar i anvand-
ningen av kapital som, direkt eller indirekt, vasentligt paverkat
eller skulle kunna paverka Rindis verksamhet. Per den 31 de-
cember 2010 hade Rindikoncernen en soliditet uppgaende till
19,4 procent, vilket darmed underskrider kravet enligt avtal
med Koncernens kreditgivare. Rindi underskred gransvardet
for soliditeten forsta gangen i bokslutet per den 31 december
2009. Soliditeten aterstélldes darefter till en niva dverstigan-
de 20 procent genom den nyemission som genomfordes un-
der varen 2010. Fortsatta forluster i pelletsrorelsen har emel-
lertid ater forsvagat Koncernens finansiella stallning. Rindi for
|I6pande diskussioner med Koncernens kreditgivare avseende
den finansiella utvecklingen i Koncernen. | dessa diskussio-
ner har det framkommit att ytterligare en nyemission ar en
forutsattning for att uppfylla villkoren i gallande kreditavtal. Vid
full teckning av férestaende nyemission, samt beaktat den rik-
tade emission som genomfors parallellt med foretradesemis-
sionen (se vidare nedan) uppgar soliditeten pa koncernniva
till 25,3 procent, beraknat proforma som om nyemissionerna,
efter avdrag for beraknade emissionskostnader, hade genom-
forts per den 31 december 2010.

Rindi har under de tre senaste rakenskapsaren upptagit
nya lan i samband med finansiering av investeringar i form av
ny- och utbyggnad av anlaggningar for fjarrvarme- och pellets-
produktion (se ovan under "Investeringar”). | samband med
etablering av pelletsproduktion som ny rérelsegren 6kade Kon-
cernens skuldsattning vasenligt, framst under 2009 till foljid
av uppforandet av bioenergikombinatet i Alvdalen. Samtliga
investeringar i verksamheten ar finansierade genom en kom-
bination av cirka 20 procent eget kapital och cirka 80 procent
lan. Utdver vad som anges nedan avseende lagerfinansiering i
pelletsrorelsen har Koncernen for narvarande inget ytterligare
lanebehov for investeringar. Inga vasentliga forandringar har
intraffat avseende Koncernens finansiella stallning eller stall-
ning pa marknaden sedan offentliggérandet av delarsrappor-
ten for januari-mars 2011.

Som en del av de atgarder som genomfors for att tillfor-
sakra Bolaget kapital har styrelsen beslutat om att parallellt
med forestaende nyemission genomfora en riktad emission
pa samma villkor som for foretradesemissionen. Den riktade
emissionen uppgar till 10,0 MSEK och innebar att samman-
lagt 2 000 000 aktier (varav 186 838 A-aktier och 1 813 162
B-aktier) emitteras till en teckningskurs om 5 SEK per aktie.
Emissionen riktas till Verg AB, som har samma huvudman
som Dorilia Holding S.A. Verg AB ager inga aktier i Rindi sedan
tidigare. Den riktade emissionen medfér en utspadningseffekt
om 14,4 procent beraknat fore genomférande av foretrades-
emissionen respektive 7,8 procent beraknat efter full teckning
av foretradesemissionen.

For att tacka Bolagets behov av likviditet under tiden fram
till dess att emissionslikviden fran forestaende nyemission in-
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Koncernens eget kapital och skulder

KORTFRISTIGA RANTEBARANDE SKULDER
Mot borgen? -

Mot sékerhet? 314 747
Blancokrediter -
Summa kortfristiga rantebarande skulder 314 747
LANGFRISTIGA RANTEBARANDE SKULDER

Mot borgen* -
Mot séakerhet? 455 636
Blancokrediter -
Summa langfristiga rantebarande skulder 455 636
EGET KAPITAL

Aktiekapital 59 212
Bundna reserver 133 566
Fria reserver -21025
Periodens resultat -2 291
Summa eget kapital 188 462
Minoritetsintressen 25130
Summa eget kapital 213 592
inklusive minoritetsintressen

SUMMA EGET KAPITAL 983 975

OCH RANTEBARANDE SKULDER

1 Moderbolaget har som ansvarsforbindelse lamnat borgen fér vissa skuldférbin-
delser i dotterbolag.

2 Sékerhet for kort- och langfristiga réantebarande skulder utgors av foretagshy-
potek, pantbrev i fast egendom samt aktier i dotterbolag. Stéllda sékerheter
Overstiger det sammanlagda utestaende skuldbeloppet.

betalas har Bolaget i juni 2011 upptagit en s k 6verbryggnings-
kredit fran tva langivare om sammanlagt 15 MSEK, varav 10
MSEK fran en av Bolagets bankforbindelser och 5 MSEK fran
Ahldin Invest AB genom systerbolag. Lanen skall aterbetalas
senast den 15 juli 2011 och avses aterbetalas med del av
den emissionslikvid som inbetalas till Bolaget. Vidare har Bo-
laget i maj 2011 traffat avtal med Ahldin Invest AB, som ocksa
har forbundit sig att teckna aktier i forestaende nyemission till
ett belopp om 21,5 MSEK, enligt vilket Ahldin Invest AB ges
ratt men inte skyldighet att under tiden fram till den 15 novem-
ber 2011 teckna ett konvertibelt Ian i Bolaget om 10 MSEK.
Om teckning av sadant konvertibelt I1an sker, kan detta lan ge-
nom konvertering ge upphov till emission av hogst 1 666 666
B-aktier till en teckningskurs om 6 SEK per aktie. Konvertering
till B-aktier i Bolaget kan ske, helt eller delvis, under hela 16pti-
den till och med den slutliga forfallodagen den 31 mars 2014.
Utspadningseffekten for detta konvertibla 1an kan komma att
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Koncernens nettoskuldsattning

LIKVIDITET

Kassa och bank 4 689
Ovriga likvida medel -
Latt realiserbara vardepapper -
Summa likviditet 4 689

Kortfristiga rantebarande fordringar =

KORTFRISTIGA RANTEBARANDE SKULDER

Kortfristiga skulder till kreditinstitut 278 761
Kortfristig del av langfristiga skulder 35986
Ovriga kortfristiga rantebarande skulder -
Summa kortfristiga rantebarande skulder 314 747
KORTFRISTIG NETTOSKULDSATTNING 310 058
LANGFRISTIGA RANTEBARANDE SKULDER

Langfristiga skulder till kreditinstitut 455 636
Emitterade obligationer =
Ovriga langfristiga rantebarande skulder -
Summa langfristiga rantebarande skulder 455 636
NETTOSKULDSATTNING 765 694

uppga till hdgst 6,1 procent, berdknat efter full teckning av
forestaende nyemission samt beaktat den riktade emission
som genomfors parallellt med foretradesemissionen.

I maj 2011 har Bolaget vidare traffat avtal om att uppta
ytterligare ett konvertibelt lan om 36 MSEK. Lanet ar riktat till
Koncernens storsta kreditgivare i pelletsrérelsen och avses i
sin helhet erséatta en checkrakningskredit som Rindi har fran
samma kreditgivare. Det konvertibla lanet kan genom konver-
tering ge upphov till emission av hégst 7 200 000 B-aktier
till en teckningskurs om 5 SEK per aktie, for det fall lanet
inte har aterbetalats i sin helhet pa forfallodagen den 31 juli
2014. Rindi har for avsikt att undvika konvertering genom att
aterbetala lanet senast pa forfallodagen. Utspadningseffek-
ten for detta lan kan komma att uppga till hogst 21,9 procent,
beraknat efter full teckning av forestaende nyemission samt
beaktat den riktade emission som genomfors parallellt med
foretradesemissionen. Vid berakning av Koncernens soliditet
i forhallande till covenants i kreditavtal medges enligt avtalet
att det konvertibla lanet tillgodordknas som eget kapital.

Rindi har dven under varen traffat andra dverenskommel-
ser med Koncernens kreditgivare, inkluderande omvandling av
ett kortfristigt lan till ett langfristigt 1an, omflyttning av vissa
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sakerheter for att mojliggdra finansiering av pelletslager samt
amorteringsbefrielse under upp till tolv manader. | syfte att
finansiera en del av den kapitalbindning som uppstar i pel-
letslagret under april-november har Bolaget i maj 2011 traffat
avtal om ett nytt [an om upp till 25 MSEK, for vilket sakerhet
ldamnas i befintligt fardigvarulager av pellets, samt méjlighet till
s k factoring (fakturabelaning).

Styrelsen for Rindi har aven fattat beslut om ett incita-
mentsprogram for anstallda, enligt vilket hogst 600 000 B-ak-
tier kan komma att emitteras senast den 31 december 2011
till en teckningskurs om 5 SEK per aktie. De fullstandiga vill-
koren for incitamentsprogrammet kommer att beslutas av sty-
relsen senare. Utspadningseffekten for incitamentsprogram-
met kan komma att uppga till hogst 2,3 procent, berdknat
efter full teckning av forestaende nyemission samt beaktat
den riktade emission som genomférs parallellt med foretra-
desemissionen.

Per den 31 mars 2011 uppgick eget kapital i Koncernen
till 213,6 MSEK (201,7) inklusive minoritetsintressen om
25,1 MSEK (30,5), motsvarande en soliditet om 19,4 procent
(17,8). Forandringen i eget kapital under perioden paverkades
framst av arets resultat. Kort- och langfristiga rantebarande
skulder uppgick till 770,4 MSEK (779,6) och minskade till
foljd av amortering av langfristiga rantebarande skulder. | Kon-
cernens kortfristiga skulder till kreditinstitut per den 31 mars
2011 ingick utnyttjad checkrakningskredit om 278,8 MSEK
(269,1). Outnyttjad checkrakningskredit per den 31 mars
2011 uppgick till 15,1 MSEK (35,2).

Per den 31 december 2010 uppgick eget kapital i Koncer-
nen till 218,4 MSEK (203,2) inklusive minoritetsintressen om
26,6 MSEK (30,3), motsvarande en soliditet om 19,4 procent
(17,8). Forandringen i eget kapital under perioden paverkades
framst av arets resultat samt under aret genomférd nyemis-
sion. Kort- och langfristiga rantebarande skulder uppgick till
777,5 MSEK (782,8) och minskade till f6ljd av amortering av
langfristiga rantebarande skulder. | Koncernens kortfristiga
skulder till kreditinstitut per den 31 december 2010 ingick ut-
nyttjad checkrakningskredit om 279,1 MSEK (264,0). Outnytt-
jad checkrakningskredit per den 31 december 2010 uppgick
till 14,9 MSEK (40,2).

Per den 31 december 2009 uppgick eget kapital i Koncer-
nen till 202,5 MSEK (207,6) inklusive minoritetsintressen om
30,0 MSEK (23,1), motsvarande en soliditet om 17,7 procent
(21,0). Férandringen i eget kapital under perioden paverkades
framst av arets resultat. Kort- och langfristiga rantebarande
skulder uppgick till 777,6 MSEK (671,6) och 6kade till foljd
av nyupptagna lan for finansiering framst av investeringen i
bioenergikombinatet i Alvdalen. | Koncernens kortfristiga skul-
der till kreditinstitut per den 31 december 2009 ingick utnytt-
jad checkrakningskredit om 264,0 MSEK (158,1). Outnyttjad
checkrakningskredit per den 31 december 2009 uppgick till
40,2 MSEK (47,5).



Vid utgangen av rakenskapsaret 2007/2008 den 31 de-
cember 2008 uppgick eget kapital i Koncernen till 207,6
MSEK inklusive minoritetsintressen om 23,1 MSEK, motsva-
rande en soliditet om 21,0 procent. Férandringen i eget kapi-
tal under rakenskapsaret paverkades, utver periodens resul-
tat, bland annat av konvertering av skuldebrev, vardereglering
avseende intressebolag samt lamnad utdelning. Kort- och
langfristiga rantebarande skulder uppgick per den 31 decem-
ber 2008 till 671,6 MSEK och 6kade under rakenskapsaret till
foljd av nyupptagna lan for finansiering av om- och tilloyggnad
av det forvarvade bioenergikombinatet i Vansbro samt uppfo-
randet av bioenergikombinatet i Alvdalen.

KASSAFLODE OCH LIKVIDITET

Rindi haller lager av biobransle i de egna anlaggningarna.
Genom forvarvet respektive nyetableringen av bioenergikom-
binaten i Vansbro och Alvdalen har Rindis lagerbindning dven
Okat vasentligt med avseende pa ravaror och fardig pellets.
Sasongsmonstret i Rindis verksamhet far tydligt genomslag
i rorelsekapitalbindningen under ett verksamhetsar eftersom
produktionen av pellets sker kontinuerligt under hela aret
medan konsumtionen, och darmed Rindis forsaljning, i huvud-
sak ar koncentrerad till vinterhalvaret. Detta innebar att under
perioden april-november sker en successiv lageruppbyggnad
infor vintersasongen, varefter lagret toms och nar lagst nivaer
under varen. | kombination med forluster i verksamheten har
kapitalbehovet i pelletsrorelsen medfort en mycket anstrangd
likviditet for Koncernen. | maj 2011 har Rindi traffat avtal om
lagerfinansiering om upp till 25 MSEK genom lan med saker-
het i befintligt fardigvarulager samt majlighet till s k factoring
(fakturabelaning), vilket bidrar till att minska behovet av likvida
medel for att finansiera kapitalbindningen i pelletslager.

Kassaflodet under januari-mars 2011 uppgick till 1,8
MSEK (-0,4). Kassaflodet fran den I6pande verksamheten
uppegick till 11,6 MSEK (16,6) och paverkades positivt med
7,4 MSEK (10,7) av nettoférandringen i varulager och kortfris-
tiga fordringar och skulder. Kassaflodet fran investeringsverk-
samheten uppgick till -2,9 MSEK (-14,1) och avsag framst
tillaggsinvesteringar i anlaggningarna i Vansbro och Alvdalen
samt i befintliga fidrrvarmeanlaggningar. Kassaflodet fran fi-
nansieringsverksamheten uppgick till -6,9 MSEK (-2,9) och
bestod i huvudsak av amortering av lan. Likvida medel per den
31 mars 2011 uppgick till 4,7 MSEK (4,2).

Kassaflodet under rakenskapsaret 2010 uppgick till -1,8
MSEK (0,7). Kassaflodet fran den I6pande verksamheten upp-
gick till -2,6 MSEK (60,1) och paverkades negativt med —4,5
MSEK (41,1) av forandringar i rorelsekapitalet, i huvudsak han-
forligt till 6kat varulager samt minskade kortfristiga fordringar.
Kassaflodet fran investeringsverksamheten uppgick till -49,0
MSEK (-178,9) och avsag framst tillaggsinvesteringar i bio-
energikombinaten i Alvdalen och Vansbro. Kassaflodet fran fi-
nansieringsverksamheten uppgick till 49,9 MSEK (119,6) och
var i huvudsak hanforligt till under aret genomférd nyemission
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som tillférde 49,3 MSEK efter emissionskostnader. Likvida
medel per den 31 december 2010 uppgick till 2,9 MSEK (4,6).

Kassaflodet under rakenskapsaret 2009 uppgick till 0,7
MSEK. Kassaflodet fran den l6pande verksamheten uppgick
till 66,4 MSEK. Forandring i rorelsekapitalet bidrog positivt
till kassaflodet med 41,1 MSEK, framférallt hanforligt till en
Okning av kortfristiga skulder. Kassaflodet fran investerings-
verksamheten uppgick till =179,9 MSEK och avsag framst
uppférandet av bioenergikombinatet i Alvdalen. Kassaflodet
fran finansieringsverksamheten uppgick till 114,2 MSEK och
ar bland annat hanforligt till upptagande av nya lan i samband
med ovanstaende investering. Likvida medel per den 31 de-
cember 2009 uppgick till 4,6 MSEK (3,9).

Kassaflodet under det forlangda rakenskapsaret 2007/
2008 (18 manader) uppgick till 3,5 MSEK. Kassaflodet fran
den I6pande verksamheten uppgick till -13,1 MSEK. Férand-
ringen i rorelsekapital uppgick till -49,8 MSEK och ar framfo-
rallt hanforlig till 6kade kundfordringar och varulager. Kassa-
flodet fran investeringsverksamheten uppgick till 142,5 MSEK
och avser framforallt utbyggnaden av bioenergikombinatet
i Vansbro samt uppférandet av bioenergikombinatet i Alvda-
len. Kassaflodet fran finansieringsverksamheten uppgick till
159,1 MSEK och avser framforallt nettoférandringen i Koncer-
nens langfristiga lan och checkrakningskredit. Likvida medel
per den 31 december 2008 uppgick till 3,9 MSEK.

RORELSEKAPITAL

Styrelsen for Rindi beddmer att det befintliga rorelsekapitalet
inte ar tillrackligt for de aktuella behoven fér den kommande
tolvmanadersperioden. Underskottet for den kommande tolv-
manadersperioden berdknas sammanlagt uppga till cirka 73
MSEK och uppstar i juli 2011 till féljd av en pabodrjad uppbygg-
nad av pelletslagret. Till f6ljd av stora forluster inom pelletsro-
relsen samt ett betydande behov av likviditet for kapitalbind-
ning for lageruppbyggnad av pellets infér eldningssasongen
2011/2012 ar likviditetssituationen for Rindikoncernen myck-
et anstrangd. For att kunna genomféra betalningar under den
period fram till dess att likvid fran forestdende nyemission
inflyter till Bolaget har Rindi bland annat tvingats salja delar
av befintligt pelletslager till underpris, vilket medfort forluster,
samt upptagit s k 6verbryggningskredit fran tva langivare om
sammanlagt 15 MSEK. Lanen skall aterbetalas senast den
15 juli 2011 och avses aterbetalas med del av den emissions-
likvid som inbetalas till Bolaget.

Styrelsens atgarder for att anskaffa erforderligt kapital for
behovet av rorelsekapital i pelletsrorelsen samt for att uppna
finansiell stabilisering av pelletsrorelsen och starka Bolagets
finansiella stallning ar forestdende nyemission, den riktade
emission som genomfors parallellt med foretrddesemissio-
nen, éverenskommelser med Koncernens kredigivare avseen-
de amorteringsfrinet under upp till tolv manader samt majlig-
het till upptagande av ny kredit for finansiering av pelletslager.
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Vid full teckning av férestdende nyemission tillfors Bolaget
cirka 57 MSEK efter avdrag for berdknade emissionskostna-
der. Emissionslikviden forvantas inbetalas till Bolaget i mit-
ten av juli 2011. | samband med férestdende nyemission har
ett antal parter genom skriftliga avtal forbundit sig att teckna
aktier i forestaende emission till ett belopp om sammanlagt
cirka 30 MSEK, motsvarande 50,5 procent av emissionen.
Vidare har styrelsen beslutat om en riktad emission om 10
MSEK som genomfdrs parallellt med foretrddesemissionen
(se vidare ovan under "Eget kapital och skulder”). Sakerheter
for teckning av aktier enligt ovan har stallts i form av sparrade
bankmedel motsvarande 40 MSEK, vilket innebér att Bolaget
ar garanterat ett kapitaltillskott motsvarande detta belopp,
fore emissionskostnader, oavsett hur teckningen i foretrades-
emissionen i dvrigt utfaller.

Bolaget har av Koncernens kreditgivare beviljats amorte-
ringsfrihet under upp till tolv manader. Detta motsvarar en lik-
viditetsforstarkning for Koncernen om cirka 40 MSEK, fordelat
Over den kommande tolvmanadersperioden.

| syfte att finansiera en del av den kapitalbindning som
uppstar i pelletslagret under april-november har Bolaget vi-
dare i maj 2011 traffat avtal om ett nytt lan om upp till 25
MSEK, for vilket sakerhet lamnas i befintligt fardigvarulager
av pellets. Bolaget berdknas ha mdjlighet att utnyttja denna
kredit fran och med juli 2011.

Om nyemissionen, trots stallda banksakerheter, inte skulle
bli tecknad till sddan grad att Bolagets behov av likviditets-
forstarkning tillgodoses, kan Rindi i forsta hand behdva soka
annan finansiering eller omférhandling av villkor med kunder
och leverantorer. D& Bolagets finansiella situation ar mycket
anstrangd med avseende pa bade likviditet och skuldsatt-
ningsgrad, bedémer styrelsen det som forhallandevis svart att
uppta ytterligare skuldfinansiering innan verksamheten visat
tecken pa en vandning av den negativa utvecklingen. Om Bo-
laget inte lyckas uppta annan finansiering kan Bolaget komma
att behdva avyttra tillgangar for att frigora kapital. Om sadana
awyttringar inte kan genomforas framgangsrikt eller enligt sa-
dan tidsplan som erfordras, foreligger risk for att Rindi kan
understallas finansiell rekonstruktion. | férsta hand skulle en
sadan rekonstruktion avse koncernbolagen inom pelletsrorel-
sen. Under forutsattning att forestaende nyemission kan ge-
nomforas framgangsrikt, det vill séga i sadan utstrackning att
Bolagets likviditet och finansiella stallning starks i nddvandig
omfattning, vilket sker om emissionen tecknas till minst det
sakerstallda beloppet om 30 MSEK (sammanlagt 40 MSEK
inklusive den riktade emissionen), bedémer styrelsen risken
for finansiell rekonstruktion som liten. Denna risk gar dock €]
att utesluta.
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TENDENSER

Fjarrvarmerdrelsen uppvisar stabil god Idnsamhet och har hit-
tills under 2011 gynnats av huvudsakligen goda vader- och
temperaturforhallanden for fiarrvarmeférsaljning.

Pelletsforsaljningen har under vintern och varen karak-
tariserats av hard konkurrens med atfoljande prispress. Ett
utbudsoverskott har konstaterats pa marknaden och i kom-
bination med Rindis mycket anstrangda likviditet har detta i
vissa lagen medfort tvingande utforsaljningar till 1aga priser,
vilket har paverkat resultatet negativt under forsta kvartalet
2011 liksom under april och maj 2011. Fran och med juni
2011 beraknas pelletsproduktionen ske mot lageruppbygg-
nad for férsaljning och leverans under vintern 2011/2012,
da prisbilden forvantas ha stabiliserats. En vasentligt utbyggd
forsaljningsorganisation och breddad kundbas utgdr grunden
for denna forvantan, som dock forutsatter en vasentlig likvi-
ditetsforstarkning for lageruppbyggnad. Efter tillaggsinveste-
ringar i pelletsanlaggningarna i Vansbro och Alvdalen under
slutet av 2010 och forsta kvartalet 2011 ar produktionsnivan
avseende pellets forhallandevis god.

Rindi kanner inte till ndgra andra tendenser, osakerhets-
faktorer, potentiella fordringar eller andra krav, ataganden eller
handelser som skulle kunna komma att ha en vasentlig inver-
kan pa Bolagets affarsutsikter utéver vad som anges ovan i
avsnittet "Rorelsekapital” samt i avsnittet “Riskfaktorer” pa
sidorna 6-8.

KOMMENTARER FRAN BOLAGETS REVISOR
| revisionsberattelserna for de tre senaste rakenskapsaren
har Bolagets revisor lamnat sarskilda kommentarer.

Revisionsberattelse for rakenskapsaret 2007,/2008
| revisionsberattelsen for 2007/2008, vilken lamnades den
6 maj 2009, har Bolagets revisor anfort foljande:

"Arsredovisningen och koncernredovisningen har uppréttats i
enlighet med arsredovisningslagen och ger en rattvisande bild
av bolagets och koncernens resultat och stallning i enlighet
med god redovisningssed i Sverige. Forvaltningsberattelsen
ar forenlig med arsredovisningens och koncernredovisningens
Ovriga delar.

Som framgar av forvaltningsberéttelsen redovisar dotterbolaget
Rindi Vésterdala AB och dotterdotterbolaget Vansbroféastet AB
férluster och har under aret haft vésentliga problem med den
interna kontrollen.

I moderbolagets balansrakning redovisas vérdet av innehaven i
ovanstédende bolag med 39 190 KSEK och som gooawill i kon-
cernen med 24 405 KSEK. Dessa véarden skall bedémas mot
bakgrund av ovanstaende redogérelse. Beloppen &r betydande



i forsta hand vid jamférelse med eget kapital i moderbolaget.
Enligt min uppfattning understiger verkligt vérde pa kort sikt
bokférda varden med betydande belopp. Styrelsen har i forvalt-
ningsberéttelsen redogjort fér vidtagna atgérder och fattade be-
slut om fortsatt satsning pa pelletsproduktionen. Jag har inget
att invédnda mot denna redogérelse. Det ligger i sakens natur
att bedémningar av vérdet, pa denna typ av tiligangar, som goérs
i ett langsiktigt perspektiv ar férknippade med stor osédkerhet.

Mot bakgrund av att de aktuella satsningarna i pelletsproduktio-
nen &r investeringar pa lang sikt tillstyrker jag, med beaktande
av ovanstaende redogérelse, att arsstamman faststaller resul-
tatrakningen och balansrakningen for moderbolaget och for
koncernen, disponerar vinsten i moderbolaget enligt forslaget
i forvaltningsberattelsen.

Jag tillstyrker att arsstdmman beviljar styrelsens ledaméter och
verkstéllande direktoren ansvarsfrinet for rakenskapsaret.”

Revisionsberattelse for rakenskapsaret 2009
| revisionsberattelsen for 2009, vilken lamnades den 21 april
2010, har Bolagets revisor anfort foljande:

"Som framgar av forvaltningsberéttelse har dven verksamhets-
aret 2009 for dotterdotterféretaget Rindi Vasterdala AB prag-
lats av fortsatta tekniska problem och betydande ekonomiska
férluster. Bolaget redovisas i koncernen med ett gooadwillvéarde
som uppgar till 21 741 tkr.

Det &r fér mig med rimlig sékerhet inte mdjligt att bedéma den
framtida produktions- och marknadsutvecklingen, varfér jag vill
understryka den osékerhet som redovisas i férvaltningsberat-
telsen.

Med ovanstaende kommentar rérande osékerhet om goodwill-
vérdet och aktier i dotterbolag anser jag att arsredovisningen
och koncernredovisningen har upprattats i enlighet med ars-
redovisningslagen och ger en rattvisande bild av bolagets och
koncernens resultat och stéllning i enlighet med god redovis-
ningssed i Sverige. Forvaltningsberattelsen ar forenlig med
arsredovisningens och koncernredovisningens évriga delar.

Da balansposterna som paverkas av ovan ndmnda osékerhet
inte @r sa vésentliga att de ar avgdrande for bolagets fortsatta
drift eller for arsredovisningen som helhet tillstyrker jag att ars-
stdmman faststéller resultatrakningen och balansrakningen
for moderbolaget och foér koncernen, disponerar vinsten i mo-
derbolaget enligt forslaget i forvaltningsberattelsen och bevil-
jar styrelsens ledamaéter och verkstallande direktéren ansvars-
frinet for rakenskapsaret.”
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Revisionsberattelse for rakenskapsaret 2010
| revisionsberattelsen for 2010, vilken lamnades den 18 april
2011, har Bolagets revisor anfort foljande:

Med undantag for vad som anges nedan har revisionen utférts
i enlighet med god revisionssed i Sverige.

Jag hénvisar till styrelsens beskrivning i férvaltningsberéattelsen
kring de véasentliga problem som funnits i pelletsverksamhe-
ten under rdkenskapsaret. Styrelsen har prévat om nedskriv-
ningsbehov foreligger for dotterféretaget Rindi Alvdalen AB och
dotterdotterféretaget Rindi Véasterdala AB och har i dessa prév-
ningar bekréftat att nagot nedskrivningsbehov inte féreligger.
En bedémning om nedskrivningsbehov baseras till stora delar
pa ett antal antaganden om framtiden sasom framtida tillvéxt,
I6bnsamhet och kassafléden, vilka inte har varit moéjliga att ve-
rifiera i min revision d& de berér framtidsinriktad information.
Detta innebér att bolagets prognoser om framtida kassafiéden
&r svarbedémbara och om de positiva kassafléden som ingar i
beddémningarna inte skulle infrias kan detta forhallande komma
att vasentligen paverka vérdet av redovisad goodwill och aktier
i dotter- samt dotterdotterbolag negativt.

Med undantag for ovan ndmnda osdkerhet har arsredovis-
ningen och koncernredovisningen uppréattats i enlighet med
arsredovisningslagen och ger en rattvisande bild av bolagets
och koncernens resultat och stallning i enlighet med god redo-
visningssed i Sverige. Forvaltningsberattelsen ar forenlig med
arsredovisningens och koncernredovisningens 6vriga delar.

Jag tillstyrker att arsstémman faststéller resultatrakningen
och balansrakningen fér moderbolaget och for koncernen, dis-
ponerar vinsten i moderbolaget enligt forslaget i forvaltnings-
berattelsen och beviljar styrelsens ledamoéter och verkstal-
lande direktoren ansvarsfrinet for rakenskapsaret.

Utan att det paverkar mitt uttalande vill jag fésta uppmérksam-
het pa informationen i férvaltningsberéttelsen som anger att
bolagets likvida situation &r anstrédngd och att de redovisade
forlusterna innebdr att koncernen bryter mot ingangna lanevill-
kor. Styrelsen har uppréattat prognoser om framtida kassafléden
som grund fér bedémning av koncernens férmaga att finan-
siera sin framtida verksamhet. Moderbolagets och koncernens
framtida drift &r beroende av fortsatta krediter fran langivarna
samt att en nyemission sékerstéller bolagets finansiering. Jag
har inte kunnat bekréfta att den finansieringen &ar sékrad. Jag
kan, med anledning av denna begrénsning av revisionen, var-
ken bekréfta eller avférda att en vésentlig osékerhet foreligger
om fortsatt drift.
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Aktiekapital och agarforhallanden

AKTIEKAPITAL

Aktiekapitalet i Rindi uppgar till 59 212 045 SEK, fordelat pa
1 106 304 A-aktier med en (1) rost per aktie och 10 736 105
B-aktier med en tiondels (1/10) rost per aktie. Sammanlagt
uppgar det totala antalet utestaende aktier till 11 842 409
aktier, envar med ett kvotvarde om 5,00 SEK. Enligt Rindis
bolagsordning skall aktiekapitalet uppga till Iagst 50 000 000
SEK och hogst 200 000 000 SEK. Antalet aktier skall vara
lagst 10 000 000 aktier och hogst 40 000 000 aktier. A-
aktier respektive B-aktier far vardera utges till maximalt 100
procent av det totala antalet aktier. Innehavare av A-aktier kan
genom skriftlig begaran till Bolaget begara omstampling till
B-aktier. Samtliga aktier ar till fullo betalda och ger lika ratt
till andel i Bolagets tillgangar och resultat. Vid en eventuell

Aktiekapitalets utveckling

Forandring av Totalt

aktiekapitalet | aktiekapital
Héandelse (SEK) (SEK)

likvidation av Bolaget har aktieagare ratt till andel av dverskott
i forhallande till det antal aktier som aktiedgaren innehar. Ak-
tierna i Rindi ar inte foremal for erbjudande som lamnats till
foljd av budplikt, inlésenratt eller 16sningsskyldighet. Aktierna
har inte varit foremal for offentligt uppkopserbjudande under
innevarande eller foregaende rakenskapsar. Aktierna har ut-
getts i enlighet med svensk lagstiftning och ar denominerade
i svenska kronor (SEK). Aktierna ar registrerade i elektronisk
form i enlighet med avstamningsforbehall i bolagsordningen.
Aktieboken fors av Euroclear med adress Euroclear Sweden
AB, Box 7822, 103 97 Stockholm.

Aktiekapitalets utveckling under de tre senaste raken-
skapsaren inklusive hur forestaende nyemission samt den
riktade nyemissionen paverkar aktiekapitalet framgar nedan.

Forandring | Forandring
av antal EVELIE] Antal
A-aktier B-aktier A-aktier

2007 Ingaende aktiekapital - 36927980
2008 Konvertering 79550 37007 530
2010 Nyemission 22204515 59212 045
2010 Omstampling* - 59212 045

59212 045 118 424 090
10 000 000 128 424 090

2011 Forestaende nyemission?

2011 Riktad nyemission

- - 1107204 6278392 5,00

- 15910 1107204 6294302 5,00

- 4440903 1107204 10735205 5,00

-900 900 1106304 10736 105 5,00
1106304 10736105 2212608 21472210 5,00
186838 1813162 2399446 23285372 5,00

128 424 090

1 Omstampling av A-aktier till B-aktier p& begéran av aktiedgare.
2 Under férutsattning att emissionen fulltecknas.

BEMYNDIGANDE

Vid arsstdmma den 28 april 2011 beslutades att bemyndiga
styrelsen att, vid ett eller flera tillfallen, under tiden fram till
nasta arsstdmma, fatta beslut om nyemission av aktier (A-
aktier och/eller B-aktier) och/eller konvertibler och/eller teck-
ningsoptioner, sammanlagt hogst upp till vad som ryms inom
vid var tid gallande bolagsordnings granser for aktiekapitalet
och antalet aktier. Bemyndigandet registrerades av Bolagsver-
ket den 12 maj 2011.

Styrelsens beslut om emission skall kunna ske med el-
ler utan awikelse fran aktiedgarnas foretradesratt. Styrelsens
bemyndigande skall aven omfatta ratt att besluta om appor-
temission eller att aktier, konvertibler eller teckningsoptioner
skall tecknas med kvittningsratt. Skalen for att awika fran
aktiedgarnas foretradesratt skall vara att mojliggora for Bola-
get att snabbt anskaffa rorelsekapital, méta framtida investe-
ringsbehov och forstarka kapitalbasen.

| samband med férestaende nyemission har bemyndigan-
det nyttjats med avseende pa 11 842 105 aktier. Dartill har
styrelsen fattat beslut om att parallellt genomféra en riktad
nyemission om 2 000 000 aktier (se vidare under "Eget ka-
pital och skulder” pa sidan 32). Darefter finns utrymme att
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2399 446 23 285 372 5,00

med stdd av bemyndigandet, under tiden fram till arsstdmman
2012, emittera hogst 14 315 182 aktier med nuvarande gran-
ser for aktiekapitalet i bolagsordningen.

KONVERTIBLA SKULDEBREV OCH
INCITAMENTSPROGRAM

Bolaget har i maj 2011 traffat avtal om att uppta ett konverti-
belt Ian om 36 MSEK. Lanet kan genom konvertering ge upp-
hov till emission av hogst 7 200 000 B-aktier till en tecknings-
kurs om 5 SEK per aktie, for det fall lanet inte har aterbetalats
i sin helhet pa forfallodagen den 31 juli 2014. Utspadningsef-
fekten for detta lan kan komma att uppga till hogst 21,9 pro-
cent, beraknat efter full teckning av forestaende nyemission
samt beaktat den riktade emission som genomfoérs parallellt
med foretradesemissionen. Vidare har Bolaget i maj 2011
traffat avtal med Ahldin Invest AB, som ger Ahldin Invest AB
ratt men inte skyldighet att under tiden fram till den 15 novem-
ber 2011 teckna ett konvertibelt lan i Bolaget om 10 MSEK.
Om teckning av sadant konvertibelt Ian sker, kan detta lan ge-
nom konvertering ge upphov till emission av hogst 1 666 666
B-aktier till en teckningskurs om 6 SEK per aktie. Konvertering
till B-aktier i Bolaget kan ske, helt eller delvis, under hela 16pti-



den till och med den slutliga forfallodagen den 31 mars 2014.
Utspadningseffekten for detta konvertibla lan kan komma att
uppga till hégst 6,1 procent, berdknat efter full teckning av
forestaende nyemission samt beaktat den riktade emission
som genomfors parallellt med féretradesemissionen.
Styrelsen for Rindi har aven inom ramen for befintligt be-
myndigande fattat beslut om ett incitamentsprogram for an-
stallda, enligt vilket hogst 600 000 B-aktier kan komma att
emitteras senast den 31 december 2011 till en tecknings-
kurs om 5 SEK per aktie. De fullstandiga villkoren for incita-
mentsprogrammet kommer att beslutas av styrelsen senare.
Utspadningseffekten for incitamentsprogrammet kan komma
att uppga till hogst 2,3 procent, beraknat efter full teckning av
forestdende nyemission samt beaktat den riktade emission
som genomfors parallellt med foéretradesemissionen. Utover
vad som anges ovan finns inga teckningsoptioner eller andra
instrument som kan leda till att nya aktier emitteras.

UTDELNINGSPOLICY

Enligt nuvarande utdelningspolicy skall utdelningen normalt
uppga till minst 25 procent av resultatet. Bolagets finansiella
situation, investeringsbehov och utvecklingsmgjligheter skall
dock alltid beaktas vid forslag till utdelning.

Eventuell utdelning beslutas av bolagsstémma efter for-
slag fran styrelsen. | enlighet med villkoren for det konvertibla
lan om 36 MSEK som beslutats i maj 2011 (se ovan) ar Rindi
forhindrat att, utan sarskilt medgivande fran kreditgivaren,
lamna utdelning under det konvertibla lanets I6ptid, det vill
saga langst till och med den 31 juli 2014.

Stdrsta agare per 27 maj 2011

AKTIEKAPITAL OCH AGARFORHALLANDEN

Ratt till utdelning tillfaller den som vid av bolagsstamman
faststalld avstamningsdag ar registrerad i den av Euroclear
forda aktieboken. Eventuell utdelning ombesoérjes av Euro-
clear, eller, for forvaltarregistrerade innehav, i enlighet med
respektive forvaltares rutiner. Om aktiedgare inte kan nas ge-
nom Euroclear kvarstar aktiedgarens fordran pa Bolaget avse-
ende utdelningsbeloppet och begransas endast genom regler
for preskription. Vid preskription tillfaller utdelningsbeloppet
Bolaget. Inga sarskilda regler, restriktioner eller forfaranden
avseende utdelning foreligger for aktieagare som ar bosatta
utanfor Sverige.

AGARFORHALLANDEN

Rindi hade per den 27 maj 2011 totalt 437 aktiedgare. Agar-
forhallandena i Rindi innan forestdende nyemission framgar
av nedanstaende tabell. For information om aktiedgaravtal, se
avsnittet "Teckningsforbindelser” pa sidan 48. Det foreligger
inga 6verenskommelser om att inte avyttra aktier i Bolaget
under viss tid (sa kallade lock up-avtal).

HANDEL | RINDIS AKTIER

Rindis B-aktier ar sedan den 13 december 2002 féremal for
handel pa Mangold Fondkommission ABs inofficiella lista®
(www.mangold.se). B-aktien har kortnamnet RIND B och ISIN-
kod SEOO0 0058 1290. En handelspost uppgar till 100 aktier.
Rindis A-aktier ar inte foremal for organiserad handel.

Totalt antal Antal Antal Andel av Andel av
Agare aktier A-aktier B-aktier kapital roster

39

SakslInvest AB 1917 684 270 860 1 646 824 16,2% 20,0%
Svante Holmaqvist 961 144 235320 725 824 8,1% 14,1%
Hugo Lindersson Klader AB 1164 435 200 004 964 431 9,8% 13,6%
Goran Wahlstrom 494 334 114 720 379614 4,2% 7,0%
Investment AB Spiltan 819 216 - 819 216 6,9% 3,8%
EFG Private Bank S.A. 564 160 - 564 160 4,8% 2,6%
Banque Carnegie Luxembourg S.A. 507 251 - 507 251 4,3% 2,3%
Berkway AB 416 023 - 416 023 3,5% 1,9%
Kenneth Ljungkvist 181 000 24 480 156 520 1,5% 1,8%
Rehn Kraft AB 182 394 19 020 163 374 1,5% 1,6%
Ovriga aktiedgare 4634 768 241900 4 392 868 39,1% 31,2%
Kalla: Euroclear per 2011-05-27. 11 842 409 1106 304 10 736 105 100,0% 100,0%

2 Mangold Fondkommission AB har tillstand att organisera handel i finansiella instrument enligt 2 kap 1§ 1p lagen (2007:528) om vardepappersmarknaden. Mangold Fond-
kommission ABs inofficiella lista ar varken en reglerad marknad eller en handelsplattform och de bolag vars aktier handlas pa listan omfattas inte av de regler som galler
for bolag vars aktier handlas pa en reglerad marknad eller handelsplattform. Orderlaggning pa listan sker per telefon, vilket medfor att likviditeten normalt ar lagre an pa en
reglerad marknad eller handelsplattform. Investeringar i bolag vars aktier ar listade pa Mangold Fondkommission ABs inofficiella lista kan darmed vara mer riskfyllda an bolag
vars aktier handlas pa reglerad marknad eller handelsplattform.
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Styrelse, ledande befattningshavare och revisor

STYRELSE

Bengt Horberg

Fodd 1952. Styrelseordférande sedan 2011, styrelseledamot
sedan 2010. Bakgrund: Civilekonom. Egen foretagare, driver
Navigator MSL Ltd (Storbritannien). Tidigare verksam i VD- och
ekonomidirektérsbefattningar inom Outokumpu- och Boliden-
koncernerna. Ovriga uppdrag: Styrelseordférande i MarkJet AB
och BCA Entreprenad AB samt styrelseledamot i Soderberg-
foretagen J AB. Avslutade uppdrag: Styrelseledamot i Horberg
& Co Forvaltnings AB och VD i Outokumpu Copper BCZ SA
(Belgien). Véasentligt agande: Horberg & Co Holding BVBA (Bel-
gien). Aktieinnehav i Rindi: 63 800 B-aktier

Goran Blomberg

Fodd 1962. Styrelseledamot sedan 2006.

Bakgrund: Civilekonom. CFO i Hakon Invest AB. Tidigare verk-
sam som CFO i RNB Retail & Brands AB och CFO i Pronyx
AB. Ovriga uppdrag: Styrelseledamot och VD i ResursAkuten
AB, styrelseordférande i Retail Finance Europe AB, Kijell & Co
Intressenter AB, Hemmabutikerna Intressenter AB, inkClub
Intressenter AB, Sodra Fisken Fastighets AB, Cervera Intres-
senter AB, ICA-handlarnas Forbunds Forvarvsbolag AB och ett
antal dotterbolag i den koncern i vilken Sédra Fisken Fastig-
hets AB ar moderbolag samt styrelseledamot i Hugo Linders-
son Klader AB. Avslutade uppdrag: Styrelseledamot och VD i
Blomberg Herrmodebutiker AB, Teryp Trading AB, SAKS Retail
AB, Solo Klader Co AB och Portwear AB samt styrelseledamot
i ett antal dotterbolag i den koncern i vilken RNB Retail &
Brands AB ar moderbolag. Vasentligt d&gande: Resursakuten
AB. Aktieinnehav i Rindi: 35 000 B-aktier

Semida Silveira

Fodd 1961. Styrelseledamot sedan 2005.

Bakgrund: Professor inom energiteknik med inriktning mot
energi- och klimatstudier vid Kungliga Tekniska Hogskolan i
Stockholm. Ovriga uppdrag: Styrelseledamot och VD i Sustai-
nable Vision — Global Ventures AB. Avslutade uppdrag: Styrel-
seledamot i Bore Tech AB. Vésentligt dgande: Sustainable Vi-
sion — Global Ventures AB. Aktieinnehav i Rindi: 2 400 B-aktier

Goran Wahlstrom

Fodd 1945. Styrelseledamot sedan 2010.

Bakgrund: Ingenjér. En av Rindis grundare och anstélld i Bo-
laget under 1995-2007. Ovriga uppdrag: Styrelseledamot i
Arriba Byggnads AB, Enmanningen Fastigheter AB och Visby
Packhus AB. Avslutade uppdrag: Styrelseledamot i Vara Var-
me AB. Vésentligt dgande: Enméningen Fastigheter AB och
Visby Packhus AB. Aktieinnehav i Rindi: 114 720 A-aktier och
379 614 B-aktier
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Thomas Wernhoff

Fodd 1952. Styrelseledamot sedan 2010.

Bakgrund: Civilingenjor. Verksam som investerare och fére-
tagsradgivare. Tidigare vice VD for Accent Equity Partners
samt dessforinnan verksam under 11 ar inom ASEA/ABB.
Ovriga uppdrag: Styrelseordférande och VD fér Euroventures
Management AB, styrelseordférande i Jeeves Information Sys-
tems AB och GoSafe in Europe AB samt styrelseledamot i
Elektronikgruppen BK AB och Horninge AB. Avslutade uppdrag:
Styrelseledamot i Lackeby Water Group AB, Disab Vacuum
Technology AB och Bokinfo Ryssland AB. Véasentligt dgande:
Horninge AB, Jeeves Information Systems AB och Elektronik-
gruppen AB. Aktieinnehav i Rindi: 40 000 B-aktier (via bolag)

LEDANDE BEFATTNINGSHAVARE

Bo Hagg

VD och Koncernchef

Fodd 1951. Anstalld sedan 2009.

Tidigare styrelseordférande i Rindi 2007-2009.

Bakgrund: Ekon dr. Tidigare VD for OM VPA AB, ett dotterbolag
inom NASDAQ OMX-koncernen och dessfdrinnan wD i Ostgd-
ta Enskilda Bank. Ovriga uppdrag: Styrelseordférande i Adrigo
Asset Management AB, styrelseledamot i Allogg AB och Cer-
vento AB samt styrelseledamot i Aktielnvest FK AB. Avslutade
uppdrag: Styrelseordférande i Nebulosa Invest AB. Véasentligt
agande: Allogg AB och Cervento AB. Aktieinnehav i Rindi: —

Anders Ek

Chef Administration och Personal

Fodd 1952. Anstalld sedan 2007.

Bakgrund: Tidigare officer och verksam i ledande befattningar
inom Forsvarsmakten, senast som svensk militérattaché i
Washington, USA under 2003-2006 samt som Arméns chefs-
utvecklare under 2006-2007. Ovriga uppdrag: Styrelseupp-
drag inom Rindikoncernens utlandska bolag, sdsom Rindibel
(Vitryssland), Rindipol (Polen) och BioPal (Polen). Avslutade
uppdrag: Styrelseledamot i Daimyo Rindi Energi AS (Norge).
Aktieinnehav i Rindi: 3 200 B-aktier

Svante Holmqyvist

Vice VD och chef for Affarsutveckling

Fodd 1949. Anstalld sedan 1995.

Tidigare styrelseledamot under 2005-2010.

Bakgrund: Ingenjor och en av Rindis grundare. Ovriga uppdrag:
Styrelseledamot i Slite Golf AB. Avslutade uppdrag: VD och
styrelseledamot i ett antal dotter- och intressebolag i Rindi-
koncernen. Vasentligt &gande: Rindi Energi AB. Aktieinnehav i
Rindi: 235 320 A-aktier och 725 824 B-aktier



Eddie Johansson

VD i Rindi Vasterdala AB (Vansbro)

Fodd 1952. Anstalld sedan 2008.

Bakgrund: Civilingenjor. Tidigare styrelseledamot i Rindi En-
ergi AB. Senast verksam som VD i Ena Energi AB i Enkdping.
Ovriga uppdrag: Styrelseledamot i Mélarenergi AB. Avsiutade
uppdrag: Styrelseledamot i Enképingshalsan AB, Alvkarleby
Fjarrvarme AB och Habohalsan AB samt VD i Ena Kraft AB.
Vasentligt 4gande: Educat HB. Aktieinnehav i Rindi: —

Hans-Peter Olsson

VD i Rindi Alvdalen AB och Rindi Biobransle AB

Fodd 1960. Anstalld sedan 2009.

Bakgrund: Jagmastare. Tidigare verksam som férvaltare vid
Brevens Bruk AB samt Alvdalens och Sé&rna-ldre Besparings-
skog. Ovriga uppdrag: Styrelsesuppleant i Hotel Idre Sweden
AB. Avslutade uppdrag: Styrelsesuppleant i Dala Vind AB,
Askebyn i Idre AB och Hotell Idre Sweden AB. Aktieinnehav
i Rindi: —

Henrik Rosengren

Chef for Fjarrvarme

Fodd 1958. Anstalld sedan 1997.

Bakgrund: Civilingenjor. Tidigare verksam i ledande befattning-
ar inom energibranschen. Ovriga uppdrag: Styrelseledamot
i Vargarda Varmecentral AB samt styrelsesuppleant i bolag
inom Rindikoncernen. Avslutade uppdrag: Styrelseledamot
och VD i ett antal dotter- och intressebolag i Rindikoncernen.
Aktieinnehav i Rindi: 5 400 A-aktier och 18 741 B-aktier

Lena Wahlgren

Ekonomi- och finanschef

Fodd 1962. Anstalld sedan 2008.

Bakgrund: Fil kand. Tidigare verksam i olika controllerbefatt-
ningar inom Ericsson-koncernen. Lena Wahlgren har inga 6v-
riga uppdrag. Avslutade uppdrag: Styrelseuppdrag i ett antal
bolag i Rindikoncernen. Aktieinnehav i Rindi: —

REVISOR

Vid arsstdmma den 28 maj 2009 omvaldes auktoriserade
revisorn Sven Bertil Ryman, Ernst & Young AB, till ordinarie
revisor samt nyvaldes auktoriserade revisorn Johan Eklund,
Ernst & Young AB, till revisorssuppleant for tiden intill slutet
av den arsstdmma som halls ar 2013. Sven-Bertil Ryman ar
auktoriserad revisor sedan 1987 och Johan Eklund ar auktori-
serad revisor sedan 2004. Bada ar medlemmar av FAR SRS.
Adressen till Bolagets revisor ar Ernst & Young AB, Kyrkogatan
27,671 31 Arvika.

STYRELSE, LEDANDE BEFATTNINGSHAVARE OCH REVISOR

OVRIGA UPPLYSNINGAR OM STYRELSEN

OCH LEDANDE BEFATTNINGSHAVARE
Styrelseledamoterna valdes vid arsstamma den 28 april 2011
for tiden fram till arsstdmman 2012. Inga sarskilda dverens-
kommelser finns med storre aktiedgare, kunder, leverantorer
eller andra parter enligt vilka styrelseledaméter eller ledande
befattningshavare har valts eller tillsatts. Inga avtal har slutits
med Bolaget om formaner efter det att uppdraget avslutats.
| samband med forestdende nyemission och den riktade ny-
emission som genomfors parallellt med féretrddesemissio-
nen har Ahldin Invest AB, Verg AB, Investment AB Spiltan och
Berkway AB ingatt ett aktiedgaravtal som faststéller dessa
parters gemensamma syn vad avser Rindis ledning och drift.
Avtalet innebar i huvudsak att parterna skall samrada infor
beslut pa bolagsstimma samt gemensamt verka och rosta
for sammansattning och val av styrelseledaméter respektive
valberedning (se vidare avsnittet "Teckningsforbindelser” pa
sidan 48).

Avslutade uppdrag som anges for respektive styrelsele-
damot och ledande befattningshavare avser uppdrag som
avslutats inom de senaste fem aren. Med vasentligt dgande
avses innehav under de senaste fem aren motsvarande mer
an fem (5) procent av aktiekapitalet i respektive bolag. Om
inget anges finns inget vasentligt agande for personen i fraga.

Ingen av Bolagets styrelseledamdter eller ledande befatt-
ningshavare har under de senaste fem aren (i) domts i bedra-
gerirelaterade mal, (ii) varit funktionar i bolag som forsatts i
konkurs eller likvidation eller varit inblandat i konkursforvalt-
ning, (i) varit foremal for anklagelser eller sanktioner fran
bemyndigade myndigheter (daribland godkanda yrkessam-
manslutningar) eller (iv) forbjudits av domstol att ingd som
medlem av ett bolags forvaltnings-, lednings- eller kontrollor-
gan eller fran att ha ledande eller dvergripande funktioner hos
en emittent.

Inga familjeband foreligger mellan Bolagets styrelseleda-
moter och ledande befattningshavare. Ej heller foreligger nag-
ra intressekonflikter, varvid styrelseledaméters eller ledande
befattningshavares privata intressen skulle sta i strid med
Bolagets intressen.

Samtliga styrelseledaméter och ledande befattningshava-
re nas genom kontakt med Rindis huvudkontor.
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Bolagsordning

§1 FIRMA
Bolagets firma ar Rindi Energi AB. Bolaget ar publikt (publ).

§2 STYRELSENS SATE

Styrelsen har sitt sate i kommun 80, Gotland.

§3 VERKSAMHET

Bolaget skall i séaval Sverige som andra lander bygga och driva
anlaggningar for produktion och distribution av fjarrvarme, el
och anga samt darmed forenlig verksamhet.

§4 AKTIEKAPITAL
Aktiekapitalet skall vara lagst 50 000 000 kronor och hdgst
200 000 000 kronor.

§5 ANTAL AKTIER
Antalet aktier skall vara lagst 10 000 000 aktier och hogst
40 000 000 aktier.

Bolagets aktier skall vara av typ A med en rost per aktie och
typ B med en tiondels rost per aktie. A-aktier ma utges till ett
maximalt antal uppgaende till 100 procent av bolagets totala
antal aktier. B-aktier ma likaledes utges till ett maximalt antal
uppgaende till 100 procent av bolagets totala antal aktier.

Den som pa faststélld avstdmningsdag ar inford i aktiebo-
ken eller i forteckning enligt 4 kap 39§ aktiebolagslagen
(2005:551) skall anses behdrig att mottaga utdelning och vid
fondemission ny aktie, som tillkommer aktieagare, samt att
utdva aktiedgarens foretradesratt att deltaga i emission.

§6 AVSTAMNINGSBOLAG

Bolagets aktier skall vara registrerade i ett avstdmningsre-
gister enligt lagen (1998:1479) om kontoforing av finansiella
instrument.

§7 STYRELSE

Styrelsen skall besta av lagst fem och hogst nio styrelseleda-
moter och inga styrelsesuppleanter. Styrelsen valjes arligen
pa arsstamma for tiden intill slutet av nasta arsstamma.

§8 REVISORER

En eller tva revisorer med hogst lika manga suppleanter el-
ler ett registrerat revisionsbolag utses pa arsstamma for ti-
den intill slutet av den arsstamma som halls under det fjarde
rakenskaps-aret efter revisorsvalet.

§9 KALLELSE

Kallelse till arsstamma samt till extra bolagsstamma, dar and-
ring av bolagsordningen skall behandlas, skall ske tidigast sex
och senast fyra veckor fore stamman. Kallelse till annan extra
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bolagsstdmma skall ske tidigast sex och senast tva veckor
fore stamman. Kallelse till stamma skall ske genom annonse-
ring i Post- och Inrikes Tidningar och i Dagens Industri.

For att fa delta i forhandlingarna pa bolagsstamman skall ak-
tiedgare dels vara upptagen i utskrift eller annan framstallning
av hela aktieboken avseende forhallandena fem vardagar fore
stdmman, dels géra anmalan till bolaget senast kl 16.00 den
dag som anges i kallelsen till stimman. Denna dag far €j vara
sondag, annan allman helgdag, 16rdag, midsommarafton, jul-
afton eller nyarsafton och ej infalla tidigare an femte vardagen
fére stmman.

Aktiedgare skall ocksa anmala antalet bitrdden aktiedgaren
avser medféra till bolagsstémman pa satt som foreskrivs i
foregaende stycke.

§10 ARSSTAMMA
Arsstamma halles arligen inom sex manader efter raken-
skapsarets utgang.

Pa arsstamma skall foljande arenden férekomma till behandling:
Val av ordférande vid stdmman

Uppréattande och godkannande av rostlangd

Val av en eller tva protokolljusterare

Godkannande av styrelsens forslag till dagordning
Prévning av om stamman blivit behdrigen sammankallad
Foredragning av framlagd arsredovisning och revisions-
berattelse samt,

i forekommande fall, koncernredovisning och koncernre-
visionsberéattelse

ook wWN

7. Beslutom
a) faststéllelse av resultatrakning och balansrakning
samt, i forekommande fall,
koncernresultatrakning och koncernbalansrakning
b) dispositioner betraffande bolagets vinst eller forlust
enligt den faststallda
balansrakningen
c) ansvarsfrihet at styrelseledamater och verkstallande
direktor nar sadan forekommer

8. Faststéallande av styrelse- och revisionsarvoden

9. Val av styrelse samt val av revisorer med eventuella
suppleanter, nar sa skall ske

10. Andra drenden som ankommer pa stdmman enligt
aktiebolagslagen eller
bolagsordningen

Vid arsstdmman ma envar rostberéattigad rosta for hela anta-
let av honom &gda och féretradda aktier utan begransning i
rostetalet.



§11 RAKENSKAPSAR
Bolagets rakenskapsar skall vara 0101-1231.

§12 FORETRADESRATT VID OKNING
AV AKTIEKAPITALET

Vid 6kning av aktiekapitalet genom kontantemission eller
kvittningsemission har aktieagarna foretradesratt att teckna
nya aktier av. samma slag i forhallande till det antal akter de
tidigare ager. Darvid skall agare av A-aktier ha ratt till nya A-
aktier och agare till B-aktier ha ratt till nya B-aktier (primar
foretradesratt).

Aktier som inte tecknas med primar foretradesratt, skall er-
bjudas samtliga aktiedgare till teckning (subsidiar foretrades-
ratt). Om inte salunda erbjudna aktier racker for den teckning
som sker med subsidiar foretradesratt, skall aktierna fordelas
mellan tecknarna i férhallande till det antal aktier de forut ager
och i den man detta inte kan ske, genom lottning.

Bestammer bolaget, att genom kontantemission eller kvitt-
ningsemission, ge ut aktier endast av serie A eller serie B
skall samtliga aktieagare oavsett om deras aktier ar av serie
A eller serie B aga foretradesrétt att teckna nya aktier i forhal-
lande till det antal aktier de forut ager.

Om bolaget beslutar att ge ut teckningsoptioner eller konver-
tibler genom kontantemission eller kvittningsemission, har ak-
tiedgarna 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 konver-
tiblerna kan komma att bytas ut mot.

Vad som sagts ovan skall inte innebara nagon inskrankning i
mdjligheten att fatta beslut om kontantemission eller kvittnings-
emission med awvikelse fran aktiedgarnas foretradesratt.

Vid 6kning av aktiekapitalet genom fondemission skall nya
aktier emitteras av varje aktieslag i forhallande till det antal
aktier av samma slag som finns sedan tidigare. Darvid skall
gamla aktier av ett visst aktieslag medféra ratt till nya aktier
av samma aktieslag.

§13 OMVANDLING AV AKTIESLAG

En aktie av serie A skall pa begaran av agare till en sadan
aktie kunna omvandlas till en aktie av serie B. Framstallning
darom skall skriftligen goras hos bolaget, varvid skall anges
hur manga aktier som o6nskas omvandlade. Omvandlingen
skall darefter utan drojsmal anmalas for registrering hos Bo-
lagsverket och ar verkstalld nar registrering skett och anteck-
ning gjorts i avstdmningsregistret.
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A4

Bolagsstyrning

SVENSK KOD FOR BOLAGSSTYRNING

Bolagsstyrningen i Rindi regleras av aktiebolagslagen, som
innehaller grundlaggande regler for ett aktiebolags organisa-
tion, samt av de interna riktlinjer som Bolaget uppréattat och
faststallt. Svensk kod for bolagsstyrning verkar komplette-
rande genom att ange en norm for god bolagsstyrning pa en
hogre ambitionsniva an vad som foreskrivs i lagstiftningen
och andra regelverk. Koden skall for narvarande tillampas av
samtliga svenska aktiebolag vars aktier ar upptagna till han-
del vid en reglerad marknad. Rindi omfattas darmed inte av
kraven pa tillampning av koden, men har anda valt att tillampa
koden i den utstrackning det ar majligt och 1ampligt med han-
syn till Bolagets organisation och storlek.

BOLAGSSTAMMA
Bolagsstdmman ar det hogsta beslutsorganet och det forum
dar aktiedgarna kan utdva inflytande Over Bolaget. Bolags-
stdmman utser styrelse och revisorer i Bolaget och fattar
beslut om bland annat andringar i bolagsordning och férand-
ringar i Bolagets aktiekapital.

Arsstamma skall enligt Rindis bolagsordning hallas inom
sex manader fran rakenskapsarets utgang. Arsstamma avse-
ende rakenskapsaret 2010 holls den 28 april 2011.

VALBEREDNING

Valberedningen ansvarar for att foresla ordférande vid ars-
stamman, styrelseledaméter och styrelseordférande, styrelse-
arvode, valberedningsprocedur, arvodering av revisorer samt i
forekommande fall val av revisorer.

Vid arsstamman den 28 april 2011 beslutades att valbe-
redning infor arsstdmman 2012 skall inrattas enligt foljande.
Styrelsens ordférande skall senast sju manader fore arsstam-
man sammankalla befullmaktigade representanter for de
fem rostmassigt storsta aktieagarna att utgora valberedning
for tiden intill dess att nasta arsstdmma har hallits eller vid
behov intill dess att ny valberedning har utsetts. Harutéver
skall Sveriges Aktiesparares Riksforbund erbjudas méjlighet
att foresla en fristaende sjatte representant i valberedningen,
vilken bedoms lamplig att féretrdda mindre aktiedgares intres-
sen. Representanten i fraga foretrader dock inte forbundet.
Representanten for Bolagets rostmassigt storsta aktieagare
skall vara valberedningens ordférande. Till ordférande kan ej
utses styrelsens ordférande.

Om nagon av dessa aktieagare valjer att avsta fran sin ratt
att utse en representant Overgar ratten till den aktiedgare,
som efter dessa aktiedgare, har det storsta aktieinnehavet.
Lamnar ledamot valberedningen innan dess arbete ar slutfort
skall, om sa beddms erforderligt, ersattare utses av samme
aktiedgare som utsett den avgaende ledamoten, eller, om den-
ne aktieagare inte langre tillhor de fem rostmassigt stérsta
aktiedgarna, av den nya aktiedgare som tillhér denna grupp.
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Sammansattningen av valberedningen skall offentliggéras
pa Bolagets hemsida sa snart den utsetts och senast sex
manader fore arsstdmman. P4 hemsidan skall det dven anges
hur aktiedgare kan lamna forslag till valberedningen.

For det fall en vasentlig forandring i agarstrukturen sker
efter det att valberedningen satts samman, skall ocksa valbe-
redningens sammansattning andras i enlighet darmed.

Valberedningen skall arbeta fram forslag i nedanstaende
fragor att forelaggas arsstémman 2012 for beslut:

Forslag till styrelse

Forslag till styrelseordférande

Forslag till arvode och annan ersattning for styrelseupp-
drag till var och en av styrelseledamdterna

Forslag till arvode for Bolagets revisor

Forslag till, i forekommande fall, val av revisorer
Forslag till ordférande pa arsstamman

Forslag till regler for valberedningens sammansattning
och arbete infor arsstdmman 2013

Valberedningens forslag enligt ovan skall presenteras i kallel-
sen till bolagsstamman och pa Bolagets hemsida.

STYRELSEN
Styrelsen for Rindi skall enligt bolagsordningen besta av lagst
fem och hdgst nio styrelseledamdter och inga styrelsesupple-
anter. Vid arsstdmma den 28 april 2011 utsags Goran Blom-
berg, Bengt Horberg, Semida Silveira, Géran Wahlstrom och
Thomas Wernhoff till styrelseledamaéter. Stamman beslutade
dartill att utse Bengt Horberg till styrelsens ordférande.
Styrelsens beddmning ar att ledamoéterna Bengt Horberg,
Semida Silveira, Goéran Wahlstrdm och Thomas Wernhoff
ar oberoende i forhallande till Bolaget och i forhallande till
Bolagets storre aktiedgare (varmed storre aktiedgare avses
aktiedgare som innehar mer an 10 procent av rosterna eller
kapitalet). Styrelseledamoten Géran Blomberg ar oberoende
i forhallande till Bolaget men inte i forhallande till Bolagets
storre aktieagare.

Styrelsens ansvar
Styrelsen har en strategiskt styrande roll och ansvarar for
att koncernledningen genomfor av styrelsen fattade beslut.
Styrelsen utgdr aven en kontrollfunktion avseende Bolagets
system for uppfoljning av verksamheten samt bar ansvar for
att Bolagets informationsgivning ar korrekt, relevant och till-
forlitlig. | styrelsens uppgifter ingar bland annat att faststalla
Bolagets verksamhetsmal och strategi samt att godkénna del-
arsrapporter, arsredovisning och budget for nastkommande
verksamhetsar.

Dartill beslutar styrelsen om storre investeringar och va-
sentliga avtal samt utser Bolagets verkstallande direktor.



For sitt arbete har styrelsen faststallt en skriftlig arbetsord-
ning, i vilken regleras bland annat frekvens och dagordning
for styrelseméten, instruktion for distribution av material infor
sammantraden samt en beskrivning av arenden att forelagga
styrelsen for beslut.

For ansvars- och arbetsfordelningen mellan styrelsen och
verkstallande direktéren har en VD-instruktion upprattats. Av
VD-instruktionen framgar bland annat verkstallande direk-
torens befogenheter, hur 16pande forvaltningsatgarder skall
handlaggas och beslutas samt vilka arenden utéver den 16-
pande forvaltningen som verkstéallande direktoren skall be-
reda och foredra infor styrelsen.

Styrelsens arbete

Huvudpunkter vid styrelsemoéten under rakenskapsaret 2010
och hittills under 2011 har varit uppfdljning av Bolagets fi-
nansiella utveckling, godkédnnande av delarsrapporter samt
beslut om budget och investeringar. Sarskilda vasentliga upp-
foljningsarenden har varit produktion och férsaljning av pel-
lets i Koncernens tva anlaggningar i Vansbro och Alvdalen.
Styrelsen har darutdver sarskilt utvarderat Koncernens organi-
satoriska och finansiella struktur mot bakgrund av de problem
som uppstatt pa grund av forlusterna i pelletsrorelsen. Styrel-
sen har ocksa utvarderat mojligheter till strategiska investe-
ringar for Koncernens framtida tillvaxt.

Under rakenskapsaret 2010 hélls, forutom konstituerande
styrelsemote, sex ordinarie och fyra extra styrelseméten. Un-
der forsta kvartalet 2011 har hallits tva ordinarie och tva extra
styrelsemoten.

Kommittéer och utskott

Ett revisionsutskott har inrattats med ansvar for att séker-
stélla kvaliteten i Bolagets finansiella rapportering. Revisions-
utskottet skall fortlopande sammantrada med Bolagets re-
visor for att diskutera synen pa Bolagets risker, redovisning
och interna kontroll. Revisionsutskottet skall vidare faststélla
riktlinjer for vilka andra tjanster an revision som far utféras av
Bolagets revisor, utvardera revisorns arbete samt bista valbe-
redningen vid framtagande av forslag till revisor och arvode-
ring av revisorns arbete. Revisionsutskottet bestar av Goran
Blomberg och Bengt Horberg.

En ersattningskommitté har inrattats med uppgift att be-
reda och till styrelsen lamna forslag avseende riktlinjer for er-
sattning och andra anstallningsvillkor for ledande befattnings-
havare. Ersattningskommittén bestar av Géran Wahlstrom och
Thomas Wernhoff.

FINANSIELL RAPPORTERING OCH UPPFOLINING

For Bolagets finansiella rapportering och uppféljning svarar
verkstallande direktdren med stéd av Bolagets ekonomi- och
finanschef och ekonomifunktion. Intern finansiell rapportering
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skall ske till styrelsen pa manadsbasis, varvid verkstallande
direktéren ansvarar for att uppratta rapport inkluderande re-
sultat- och balansrakning samt likviditetssituation avseende
Koncernen med tillhérande skriftliga kommentarer till utfallet
under perioden. Koncernens finansiella utveckling och stall-
ning foredras aven av verkstallande direktéren eller ekonomic-
hefen pa ordinarie styrelseméten. Rindi avger externa delars-
rapporter pa kvartalsbasis.

INTERN KONTROLL OCH RISKHANTERING

Styrelsen ansvarar for att Bolaget har god intern kontroll och
formaliserade rutiner som sakerstaller att fastlagda principer
for finansiell rapportering och intern kontroll efterlevs samt
att Bolagets finansiella rapportering ar upprattad i dverens-
stdmmelse med gallande lagar och tilldampliga redovisnings-
principer.

Den viktigaste funktionen for intern kontroll och riskhante-
ring i samband med Bolagets finansiella rapportering utgors
av revisionsutskottet (se ovan), som bland annat ansvarar for
att kvalitetssakra den finansiella rapporteringen och att fort-
I6pande sammantrada med Bolagets revisor for att diskutera
synen pa Bolagets risker, redovisning och interna kontroll. Kva-
litetssakring av den finansiella rapporteringen sker genom att
identifiera och utreda kritiska redovisningsfragor samt genom
analys av de finansiella rapporter som Bolaget avger med av-
seende pa bland annat regelefterlevnad, graden av osakerhet
i redovisade varden, principer for uppskattningar och beddém-
ningar och andra forhallanden som kan paverka de finansiella
rapporternas kvalitet.

ERSATTNINGAR

Ersattning till styrelsen och ledande befattningshavare
Ersattning till styrelsen beslutas av arsstdmman. Vid arsstam-
man den 28 april 2011 beslutades att arvode for tiden fram
till ndstkommande arsstdmma skall utga med 200 KSEK till
styrelsens ordférande samt 75 KSEK till var och en av dvriga
styrelseledaméter. For rakenskapsaret 2010 utgick styrelse-
arvode om totalt 644 KSEK, varav till styrelsens ordférande
utgick 250 KSEK och till var och en av 6vriga styrelseledamo-
ter 100 KSEK.

Verkstallande direktoren erhaller enligt gallande avtal en
bruttolon om 1 440 KSEK per ar. Darutover erlagger Bolaget
tjidnstepensionspremier uppgaende till 25 procent av grund-
I6nen samt premier for privat sjukvardsforsakring och tjans-
tegrupplivférsakring. Uppsagningstiden for verkstallande di-
rektoren ar sex manader. Vid uppsagning fran Bolagets sida
utgar, forutom full 16n under uppsagningstiden, ett avgangsve-
derlag motsvarande den fasta arslénen.

Till 6vriga ledande befattningshavare (sex personer) har
under 2010 utgatt bruttolon om totalt cirka 4 654 KSEK samt
pensionspremier om totalt cirka 2 035 KSEK.
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Ovriga formaner for verkstallande direktdren och 6vriga
ledande befattningshavare utgdrs av premier for privat sjuk-
vardsforsakring (avser tva personer), tidnstegrupplivforsakring
och tjansteresefdrsakring, trygghetsforsakring vid arbetsska-
da samt formansbil (avser tre personer).

Ledande befattningshavare erhaller ej rorlig ersattning utoé-
ver fast 16n. Det finns ej heller aktie- eller optionsrelaterade
incitamentsprogram for ledande befattningshavare eller andra
nyckelpersoner. Styrelsen for Rindi har dock i maj 2011 fattat
beslut om ett incitamentsprogram for anstallda, enligt vilket
hogst 600 000 B-aktier kan komma att emitteras senast den

Rindi Energi AB (publ)

31 december 2011 till en teckningskurs om 5 SEK per aktie.
De fullstéandiga villkoren for incitamentsprogrammet kommer
att beslutas av styrelsen senare. Verkstallande direktéren har
forbundit sig att teckna 100 000 B-aktier inom ramen for inci-
tamentsprogrammet.

ERSATTNING TILL REVISORER

Ersattning till revisorer utgar enligt 16pande rakning. Under
rakenskapsaret 2010 uppgick arvodet till revisorer till 709
KSEK, varav 644 KSEK avsag revisionsuppdrag och 65 KSEK
avsag ovriga uppdrag.



Legala fragor och kompletterande information

ALLMAN INFORMATION

Rindi Energi AB (publ), med organisationsnummer 556495-
8758, inregistrerades vid Bolagsverket den 3 oktober 1994
och registrerades under nuvarande firma den 10 januari
2002. Bolagets associationsform ar aktiebolag och dess verk-
samhet regleras av aktiebolagslagen (2005:551). Styrelsen
har sitt sate i Gotlands kommun i Gotlands lan. Postadres-
sen till Bolagets huvudkontor ar Box 1192, 621 22 Visby. Be-
soksadressen ar Jungmansgatan 1 A i Visby. Telefonnumret
ar 0498-291550.

VASENTLIGA AVTAL

Kund- och leverantérsavtal

Bolaget ar till viss del beroende av sina storre fjarrvarmeavtal
som framfor allt ingatts med kommuner eller deras kommu-
nala bostadsbolag. | en majoritet av avtalen med kommuner-
na finns bestdmmelser som ger kommunen en ratt, och i ett
av fallen en skyldighet, att forvarva den fjarrvarmeanlaggning
som avtalet avser samt i vissa fall dartill hérande kulvertar
och andra tillgangar i samband med att avtalet upphor att
galla. Avtalen ar inte standardiserade och avtalsperioderna
varierar mellan fem till tjugo ar.

Bolaget ar inte beroende av nagon enskild leverantér for
verksamhetens bedrivande. Bolaget ingar regelmassigt avtal,
som inte ar standardiserade, med sina leverantorer. Avtalen
ar av sedvanlig typ fér den verksamhet som bedrivs i Bolaget.

TRANSAKTIONER MED NARSTAENDE

Bolaget har under de tre senaste rakenskapsaren inte beviljat
lan till eller lamnat garantier eller stallt sakerhet till forman
for Bolagets styrelseledamdter, ledande befattningshavare el-
ler revisorer. Ingen av Bolagets nuvarande styrelseledaméter,
ledande befattningshavare eller revisorer har direkt, eller indi-
rekt genom narstaende bolag eller den narmaste familjen, va-
rit inblandad i affarsuppgorelser med Bolaget under ovansta-
ende period. BA Energi i Alvdalen AB som &gs av den tidigare
styrelseledamoten och nuvarande driftschefen i Rindi Alvdalen
AB, Bjérn Antonsson, ar deldgare i Rindi Alvdalen AB. For en
beskrivning av det aktiedgaravtal och optionsavtal som ingatts
mellan Bolaget och BA Energi i Alvdalen AB, se vidare nedan
under "Joint Ventures och optionsavtal”.

RATTSLIGA FORFARANDEN OCH SKILJEFORFARANDEN
Bolaget ar inte och har under de senaste 12 manaderna inte
varit part i nagot rattsligt férfarande eller skilieférfarande som
haft eller kan komma att fa betydande effekter for Bolaget el-
ler Koncernens finansiella stallning eller IGnsamhet. Bolaget
kanner inte heller till nagot rattsligt forfarande eller skiljefor-
farande som skulle kunna uppkomma och som darvid skulle
kunna fa betydande effekt pa Bolagets eller Koncernens finan-
siella stallning.

FORSAKRINGAR

Rindi innehar sedvanliga egendoms- och ansvarsforsakringar.
Enligt styrelsens beddmning ger det foreliggande forsakrings-
skyddet, inklusive forsakringsniva och forsakringsvillkor, ett
tillfredsstallande skydd med hansyn tagen till férsakringspre-
mierna och de potentiella riskerna med verksamheten. Rindi
kan emellertid inte Idmna nagra garantier for att forluster inte
uppstar eller krav inte framstalls som gar utéver vad som
tacks av nuvarande forsakringsskydd.

TILLSTAND OCH MILUOFRAGOR

Dotterbolagen bedriver verksamhet inom fjarrvarmeproduk-
tion som i de flesta fall ar tillstands- eller anmalningspliktiga
enligt miljobalken. Da vissa brandfarliga branslen anvands i
verksamheten kravs ofta tillstand for hantering och forvaring
av sadana amnen. Bolaget anser att dotterbolagen innehar
samtliga for verksamheterna vasentliga och erforderliga till-
stand, samt gjort erforderliga anmalningar.

Dotterbolagens verksamheter ar av sadan art att de kan
orsaka mark- och vattenféroreningar. Bolaget kanner i dags-
laget inte till ndgra konstaterade féroreningar som orsakats
av dotterbolagens verksamheter. Fororeningar som troligtvis
harstammar fran tidigare bedriven verksamhet har dock kon-
staterats pa ett dotterbolags fastighet. Rapporten avseende
fororeningen har delgivits kommunen ifraga som inte har ater-
kommit med anledning darav. Det kan dock inte uteslutas att
fororeningarna kan resultera i efterbehandlingsatgarder, vilket
beroende pa omfattning och typ av atgard kan innebara kost-
nader for Bolaget. Avseende en av dotterbolagens anlaggning-
ar har det aven i samband med tillstandsprévning bedémts
finnas en risk for att det aktuella omradet kan vara férorenat
da det i anslutning till verksamheten lagras eldningsolja och
kemikalier.

Ett av dotterbolagen har som part i ett avtal om markupp-
latelse atagit sig att inom den berorda fastigheten pa egen
bekostnad svara for efterbehandlingsatgarder av mark- och
vattenomraden samt byggnader och anlaggningar som ar
sa fororenade att de kan medféra skada eller olagenhet pa
ménniskors halsa eller miljon. Atagandet gar utdver det lag-
stadgade miljdansvaret i och med att det omfattar samtliga
fororeningsskador pa fastigheten och inte endast de som or-
sakats av dotterbolagets verksamhet. For det fall att nagon
annan verksamhetsutévare orsakar eller har orsakat forore-
ningsskada pa fastigheten aligger det darmed enligt avtalet
dotterbolaget att bekosta och utfora eventuella efterbehand-
lingsatgarder, vilket beroende pa omfattning och typ av atgard
kan innebéara kostnader.
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LEGALA FRAGOR OCH KOMPLETTERANDE INFORMATION

FAST EGENDOM OCH HYRESAVTAL

Bolagets dotterbolag ager totalt 17 fastigheter pa vilka de
olika verksamheterna bedrivs. Dotterbolagen har utover sitt
fastighetsinnehav aven nyttjanderatt till mark och/eller bygg-
nader pa ett antal fastigheter. Vidare upplater dotterbolagen i
vissa fall mark till andra nyttjanderattshavare. For hyres- och
arrendeavtalen galler normalt langa hyrestider.

JOINT VENTURES OCH OPTIONSAVTAL

I juni 1997 ingick Bolaget ett konsortialavtal med Filipstads
kommun. Avtalet reglerar &gandet av Filipstads Varme AB, vil-
ket ags till 50 procent av Bolaget och till 50 procent av Filip-
stads kommun. Avtalet innehaller bland annat skyldigheter for
parterna att vid behov finansiera Filipstads Varme AB for att
sakerstalla bolagets kapitalforsorjning. Vid avtalets upphéran-
de ager Filipstads kommun réatt att I16sa in Bolagets aktier i Fi-
lipstads Varme AB till en marknadsmassig ersattning. Avtalet
galler fem ar i taget med en uppsagningstid om tva ar. Nasta
femarsperiod l6per ut den 31 december 2015.

| april 2009 ingick Bolaget ett konsortialavtal med Borgs-
tena Energi AB. Avtalet reglerar dgandet av Vargarda Varme-
central Aktiebolag, vilket ags till 50 procent av Bolaget och
till 50 procent av Borgstena Energi AB. Avtalet innehaller en
bestammelse som innebar att bada parters aktier skall auk-
tioneras ut under vissa givna forhallanden. Avtalet galler till
och med den 31 december 2019. Vid avtalets upphérande
ager part ratt att begara att samtliga aktier i bolaget skall
sdljas pa auktion.

Vidare ingick Bolaget i oktober 2008 ett aktieagaravtal
med BA Energi i Alvdalen AB. Avtalet reglerar agandet av Rindi
Alvdalen AB, vilket &gs till 80 procent av Bolaget och till 20
procent av BA Energi i Alvdalen AB ("BA Energi”). BA Energi
ags av Bjorn Antonsson, fore detta styrelseledamot i Rindi
Alvdalen AB och numera driftschef i ndmnda bolag. Enligt av-
talet atar sig Bolaget att genom emissionslikvider, som skall
sta i proportion till Bolagets aktieinnehay, tillskjuta sa mycket
som erfordras for att na full finansiering av uppférandet av
Rindi Alvdalen ABs bioenergikombinat. Avtalet galler till och
med den 31 december 2013. Uppférandet av bioenergikom-
binatet i Alvdalen slutfordes i slutet av 2009. Bolaget och BA
Energi har dven ingatt ett optionsavtal varigenom Bolaget ges
en odterkallelig ratt att férvarva BA Energis aktier i Rindi Alv-
dalen AB. BA Energi ges aven en oaterkallelig ratt att dverlata
samtliga sina aktier i Rindi Alvdalen AB till Bolaget. Losen-
beloppet for aktierna skall erlaggas av Bolaget dels genom
kontant betalning dels genom nyemitterade B-aktier i Bolaget.

Om bolagsstdmma i bolaget inte har beslutat om nyemission
av B-aktier for att erlagga I6senbeloppet skall Bolaget istallet
erlagga hela l6senbeloppet genom kontant betalning. For det
fall Bjrn Antonsson lamnar sin anstallning i Rindi Alvdalen AB
innan utgangen av detta bolags tredje verksamhetsar, det vill
saga ar 2012, har Bolaget ratt, men ej skyldighet, att kdpa BA
Energis aktier i fortid.

Som tidigare ndmnts i avsnittet “Utlandsrorelsen” pa si-
dorna 22-23, har Bolaget bildat delagda bolag med utlandska
samarbetspartners.

JSCJS Rindibel, ett bolag registrerat i Vitryssland, ags till
51 procent av Bolaget, 35 procent av NEFCO?, 4 procent av
Grodno PLHO och 10 procent av GLHU Volkovysk Forestry.
Bolaget ingick i december 2008 ett optionsavtal med NEFCO
enligt vilket Bolaget har en skyldighet att forvarva NEFCOs ak-
tier i JSCJS Rindibel om NEFCO sa énskar vid en viss angiven
tidpunkt och Bolaget har aven en ratt att forvarva NEFCOs ak-
tier i JSCJS Rindibel vid en viss angiven tidpunkt. Enligt avtalet
atar sig Bolaget vidare att tillse att JSCJS Rindibel bedriver
sin verksamhet pa ett hallbart och ansvarsfullt satt, bland an-
nat genom att uppfylla vissa riktlinjer avseende bedrivande av
skogsbruk. For det fall JSCJS Rindibel inte lever upp till dessa
krav och bristen inte atgardas inom sex manader har NEFCO
ratt att sélja sina aktier till Bolaget.

Vidare har Bolaget ingatt ett optionsavtal med NEFCO avse-
ende Rindipol S.A., ett bolag registrerat i Polen och som ags
till 65 procent av Bolaget och till 35 procent av NEFCO. Enligt
optionsavtalet ar Bolaget skyldigt att forvarva NEFCOs aktier i
Rindipol S.A. om NEFCO sa Onskar.

TECKNINGSFORBINDELSER

| samband med forestaende nyemission har Ahldin Invest AB,
Investment AB Spiltan, Berkway AB samt Dorilia Holding S.A.
genom skriftliga avtal forbundit sig att teckna aktier i foresta-
ende emission till ett belopp om sammanlagt cirka 30 MSEK,
motsvarande 50,5 procent av emissionen. Teckning av aktier
skall ske dels med stdd av teckningsratter som dessa parter
erhaller baserat pa sitt agande i Rindi, dels med stod av teck-
ningsratter som forvarvats fran andra befintliga aktieagare.
Ahldin Invest AB ager inga aktier i Rindi sedan tidigare och har
saledes traffat avtal om forvarv av teckningsratter. Sakerheter
for teckning av aktier enligt ovan har stéllts i form av sparrade
bankmedel motsvarande det sammanlagda beloppet for teck-
ningsforbindelserna. Ingen ersattning har utgatt till de parter
som ingatt teckningsforbindelser enligt ovan. For en samman-
stéllning av teckningsforbindelser, se tabellen nedan.

1 NEFCO (Nordiska Miljéfinansieringsbolaget) &r ett internationellt finansinstitut som grundades 1990 av de fem nordiska landerna: Danmark, Finland, Island, Norge och
Sverige. NEFCO finansierar ett stort antal olika miljoprojekt i central- och dsteuropeiska lander, bland annat i Ryssland, Vitryssland och Ukraina med fokus pa projekt som
reducerar utslapp av klimatgaser, forbattrar Ostersjons ekologiska status eller minskar spridningen av miljégifter.
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Teckningsforbindelser

LEGALA FRAGOR OCH KOMPLETTERANDE INFORMATION

Andel av kapital Andel av réster Teckning Teckning Totalt atagande
fore emissionen? | fére emissionen? av A-aktier av B-aktier (SEK)

Ahldin Invest AB® 820904 3472 362 21 466 330
Berkway AB* 3,5% 1,9% - 416 023 2080115
Dorilia Holding S.A.° 3,9% 2,1% - 457 251 2 286 255
Investment AB Spiltan® 6,9% 3,8% - 819 216 4096 080
Summa 14,3% 7,8% 820 904 5 164 852 29 928 780
Andel av emissionen 50,5%

2 Avser aktieinnehav i Rindi Energi AB (publl) per dagen for undertecknande av teckningsforbindelser. Samtliga teckningsforbindelser undertecknades den 27 maj 2011.

3 Ahldin Invest AB, Riddargatan 39, 114 57 Stockholm.
4 Berkway AB, Haghultavégen 21, 139 34 Varmdo.

5 Dorilia Holding S.A., Waterfront Drive 325, Omar Hodge Building 2nd Floor, Wickhams Cay Road Town, VG Tortola, British Virgin Islands.

© Investment AB Spiltan, Grevgatan 39, 114 53 Stockholm.

Aktieagaravtal

| samband med forestaende nyemission och den riktade ny-
emission som genomfors parallellt med foretradesemissio-
nen har Ahldin Invest AB, Verg AB?, Investment AB Spiltan och
Berkway AB ingatt ett aktiedgaravtal som faststaller dessa
parters gemensamma syn vad avser Rindis ledning och drift.
Avtalet innebar i huvudsak att parterna skall samrada infor
beslut pa bolagsstdmma samt gemensamt verka och rosta for
sammansattning och val av styrelseledamoter respektive val-
beredning. Dartill har parterna forbundit sig att vid dverlatelse
av aktier i Bolaget forst erbjuda de Ovriga parterna en mojlig-
het att 6vervaga forvarv av dessa aktier. Parterna har vidare i
sarskilt avtal tréffat dverenskommelse om intern dverlatelse
av aktier som tecknas i forestaende nyemission, varvid Ahldin
Invest AB skall 6verlata 100 000 A-aktier till Verg AB, 100
000 A-aktier till Investment AB Spiltan samt 50 000 A-aktier
till Berkway AB. Likvid for varje A-aktie som overlats skall erlag-
gas med en B-aktie i Bolaget.

Utbver vad som anges ovan foreligger, savitt styrelsen kan-
ner till, inga aktiedgaravtal eller andra 6verenskommelser mel-
lan nagra av Rindis agare som syftar till gemensamt inflytande
over Bolaget eller som skulle kunna komma att leda till att
kontrollen 6ver Bolaget férandras.

RADGIVARE

Finansiell radgivare till Bolaget i samband med forestaende
nyemission ar Erik Penser Bankaktiebolag, som aven agerar
emissionsinstitut i samband med nyemissionen. Juridisk rad-
givare till Bolaget i samband med nyemissionen ar Gernandt
& Danielsson Advokatbyra. Erik Penser Bankaktiebolag res-
pektive Gernandt & Danielsson Advokatbyra KB erhaller en pa
forhand avtalad ersattning for utforda tjanster i samband med
forestaende nyemission. Darutéver har ingen av ovanstaende
radgivare till Bolaget nagra ekonomiska eller andra intressen
i nyemissionen.

TILLHANDAHALLANDE AV HANDLINGAR

Foljande handlingar kommer under prospektets giltighetstid
att finnas tillgangliga i elektronisk form pa Bolagets hemsida
(www.rindi.se):

Bolagsordning for Rindi Energi AB (publ)

Bolagets arsredovisningar och revisionsberattelser avse-
ende rakenskapsaren 2010, 2009 och 2007,/08
Bolagets delarsrapport avseende januari-mars 2011
Foreliggande prospekt

2 Den riktade emission om 10 MSEK som genomfors parallellt med féretradesemissionen riktas till Verg AB, som har samma huvudman som Dorilia Holding S.A.
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Skattefragor i Sverige

Nedan foljer en sammanfattning av vissa skatteregler som kan komma
att aktualiseras av forestdende nyemission. Sammanfattningen vander
sig till fysiska och juridiska personer som ar obegransat skattskyldiga
i Sverige. Sammanfattningen &r inte avsedd att vara uttdmmande och
omfattar inte situationer dér aktierna innehas av handelsbolag eller
som lagertiligang i naringsverksamhet. Inte heller behandlas de sar-
skilda regler som galler for sa kallade kvalificerade aktier i famans-
foretag. Sérskilda skattekonsekvenser kan uppkomma ocksa for andra
kategorier av aktiedgare, sdsom investmentforetag, investeringsfonder
och personer som inte dr obegransat skattskyldiga i Sverige. Inneha-
vare av aktier och teckningsratter rekommenderas att inhdmta rad fran
skatteradgivare avseende de skattekonsekvenser som kan uppkomma
i varje enskilt fall, inklusive tillampligheten och effekten av utldndska
regler och skatteavtal.

BESKATTNING VID AVYTTRING AV AKTIER

Fysiska personer

For fysiska personer och dédsbon beskattas kapitalvinster i
inkomstslaget kapital. Kapitalvinster pa svenska aktier som ar
onoterade beskattas till fem (5) sjattedelar med 30 procent.
Uppkommer kapitalforluster vid avyttring av sadana aktier ar
fem (5) sjattedelar av forlusten avdragsgill mot skattepliktiga
kapitalvinster under samma ar pa andra onoterade aktier. Ka-
pitalforluster som inte kan kvittas pa detta satt far dras av
med fem (5) sjattedelar av 70 procent av forlusten mot dévriga
inkomster i inkomstslaget kapital. Uppkommer underskott i
inkomstslaget kapital medges skattereduktion mot kommu-
nal och statlig inkomstskatt samt mot statlig fastighetsskatt
och kommunal fastighetsavgift. Skattereduktion medges med
30 procent av den del av underskottet som inte Overstiger
100 000 SEK och med 21 procent pa resterande del. Under-
skott kan inte sparas till senare beskattningsar.

Kapitalvinst respektive kapitalforlust vid avyttring av aktier
beréknas normalt som skillnaden mellan forsaljningsersatt-
ningen, efter avdrag for forsaljningskostnader, och omkost-
nadsbeloppet. Omkostnadsbeloppet for samtliga aktier av
samma slag och sort berdknas gemensamt med tilldmpning
av genomsnittsmetoden. Vid berakning av omkostnadsbelop-
pet for onoterade aktier far den sa kallade schablonmetoden
inte anvandas.

Juridiska personer

For juridiska personer anses innehav av svenska onoterade
aktier vara naringsbetingat. Kapitalvinster pa naringsbetinga-
de aktier ar skattefria. Skattemassigt avdrag medges inte for
kapitalforluster pa onoterade aktier.

UTNYTTJANDE OCH AVYTTRING AV TECKNINGSRATTER
For aktiedgare som utnyttjar erhallna teckningsratter for for-
varv av nya aktier utléses ingen beskattning. Anskaffningsav-
giften for aktierna utgors av erlagt pris (teckningskursen).

For aktiedgare som avyttrar erhallna teckningsratter skall
kapitalvinst tas upp till beskattning. Teckningsratter som

grundas pa innehavet av aktier i Bolaget anses anskaffade
for noll (0) SEK. Hela forsaljningsersattningen efter avdrag for
forsaljningsutgifter skall sdledes tas upp till beskattning. Om-
kostnadsbeloppet for de ursprungliga aktierna paverkas inte.

For teckningsratter som forvarvas pa annat satt utgor
vederlaget omkostnadsbeloppet for dessa. Utnyttjande av for-
varvade teckningsratter for forvarv av nya aktier utldser ingen
beskattning. Teckningsratternas omkostnadsbelopp skall i
detta fall medraknas vid berakning av omkostnadsbeloppet
for férvarvade aktier.

BESKATTNING AV UTDELNING

For fysiska personer och dodsbon beskattas utdelning pa
svenska aktier som ar onoterade i inkomstslaget kapital med
en skattesats om 25 procent. Preliminar skatt avseende ut-
delning innehalls av Euroclear eller, for forvaltarregistrerade
innehav, av forvaltaren. Bolaget ansvarar inte for att eventuell
kallskatt innehalls.

For juridiska personer anses innehav av svenska onotera-
de aktier vara naringsbetingat. Utdelning pa sadana aktier ar
skattefri. For juridiska personer innehalls darmed inte nagon
preliminar skatt avseende utdelning pa svenska aktier som
ar onoterade.

AKTIEAGARE SOM AR BEGRANSAT

SKATTSKYLDIGA | SVERIGE

For aktiedgare som ar begransat skattskyldiga i Sverige ut-
gar normal svensk kupongskatt om 30 procent pa utdelning
fran svenska aktiebolag. Denna skattesats ar dock i allman-
het reducerad genom skatteavtal mellan Sverige och andra
lander for undvikande av dubbelbeskattning. Kupongskatten
innehalls vid utdelningstillfallet av Euroclear, eller for forvaltar-
registrerade innehav, av forvaltaren. | de fall kupongskatt om
30 procent innehalls vid utbetalning till en person som har ratt
att beskattas enligt en lagre skattesats eller kupongskatt an-
nars innehallits med for stort belopp, kan aterbetalning bega-
ras hos Skatteverket fore utgangen av det femte kalenderaret
efter utdelningstillfallet.

Aktiedgare (och innehavare av teckningsréatter) som ar be-
gransas skattskyldiga i Sverige och som inte bedriver verk-
samhet fran fast driftsstélle i Sverige beskattas normalt inte i
Sverige for kapitalvinster vid avyttring av aktier eller tecknings-
ratter. Aktieagare kan dock bli féremal for beskattning i sin
skatterattsliga hemvist. Enligt en sarskild regel kan fysiska
personer som ar begransat skattskyldiga i Sverige bli foremal
for svensk beskattning vid avyttring av vissa vardepapper om
de vid nagot tillfalle under det kalenderar da avyttringen sker
eller vid nagot tillfalle under de tio ndrmast foregaende kalen-
deraren varit bosatta i Sverige eller stadigvarande vistats i
Sverige. Tillampligheten av regeln ar dock i flera fall begransad
genom skatteavtal mellan Sverige och andra lander for undvi-
kande av dubbelbeskattning.
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52 Adresser

HUVUDKONTOR
Rindi Energi AB
Box 1192

621 22 VISBY

Besoksadress: Jungmansgatan 1 A, Visby
Telefon: 0498-29 15 50

Fax: 0498-29 15 59

www.rindi.se

REVISOR

Ernst & Young AB
Kyrkogatan 27
671 31 Arvika

Telefon: 0570-180 20
Fax: 0570-71 13 67
www.ey.com/se

FINANSIELL RADGIVARE OCH EMISSIONSINSTITUT
Erik Penser Bankaktiebolag

Box 7405

103 91 Stockholm

Besoksadress: Biblioteksgatan 9, Stockholm
Telefon: 08-463 80 00

Fax: 08-678 80 33

Www.penser.se

JURIDISK RADGIVARE

Gernandt & Danielsson Advokatbyra KB
Box 5747

114 87 Stockholm

Besoksadress: Hamngatan 2, Stockholm
Telefon: 08-670 66 00

Fax: 08-662 61 01

www.gda.se
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