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Viktig information

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

Med "Erbjudandet” avses erbjudandet att teckna aktier
enligt villkoren i Memorandumet.

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

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

Varken Teckningsratter eller aktier i Phoenix BioPower
har registrerats eller kommer att registrerats enligt
United States Securities Act fran 1933 enligt dess senaste
lydelse och inte heller enligt ndgon motsvarande lag i
nagon delstat i USA. Erbjudandet omfattar inte personer
med hemvist i USA, Australien, Japan, Nya Zeeland,
Singapore, Sydafrika, Hong Kong eller Kanada eller i
nagot annat land dar Erbjudandet eller distribution av
Memorandumet strider mot tillampliga lagar eller regler
eller forutsatter ytterligare memorandum, registreringar
eller andra atgérder &n de krav som foljer av svensk rétt.

Memorandumet far foljaktligen inte distribueras i eller
till sadan jurisdiktion. Anmalan om teckning av aktier i
strid med ovanstdende kan komma att anses vara ogiltig.
Foljaktligen far teckningsratter inte direkt eller indirekt,
utbjudas, sdljas vidare eller levereras i eller till lander
dar atgard enligt ovan kravs eller till aktiedgare med
hemvist enligt ovan.

Marknadsinformation, information fran tredje

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

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

Ovrigt

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

Elbrist! Kan elen verkligen ta slut? Det ar ett nytt begrepp som kommer
fran den omfattande energiomstallning till fornybart som vi ser i Sverige
och ovriga varlden. Elen tar forvisso inte slut, men nér tillgangen pa

el dar, och nar, den behovs inte racker till skapas bristsituationer,
elbrist. Energiomstallningen globalt fortsatter med oférminskad kraft.
Konsekvenserna av en kraftig 6kning av vaderberoende elproduktion
borjar bli allt mer patagliga. Dessutom behover nastan alla befintliga
produktionsanlaggningar forutom vattenkraft bytas ut fore 2050.

Vintern 2020 och 2021 har gett oss prov pa vad det framtida
elsystemet, baserat pa vdderberoende kraft, kan ha for negativa
konsekvenser. Skillnaden i elpriser mellan norra och sédra Sverige
har aldrig varit storre, ett tecken pa effektbrist och behovet av billig,
fornybar och planerbar elproduktion. Samtidigt sag vi hur elsystemet
i Texas brakade ihop vid en pl&tslig koldkndpp, med manga déda som
foljd och enorma elrakningar for vissa. En allvarlig konsekvens av att
vi inte har tillrackligt med el och effekt dar, och nar, den behdvs, ar
att risken for allvarliga storningar i kraftsystemet dkar kontinuerligt.
Detta gor var kraftvarmeldsning annu mer aktuell for varje dag.

For att mota 1,5 graders malet i klimatavtalet fran Paris maste elsyste-
met pa global nivd andras hogst radikalt. Forutom en utfasning av den
fossilt producerade elen skall dven en narmast fordubbling av den
forvantade elkonsumtionen till 2050 ocksa motas. Detta innebar att
1000 TWh ny, fornybar, elproduktion maste tillféras varje ar. Det ar
lika mycket som 3% Storbritannien, eller ett USA vart tredje ar! | dag

domineras nybyggnation av fornybar el av
EFFEKT'V sol- och vindkraft och dessa tekniker star
SKALBAR idag for lite mindre an 10 % av elproduk-

tionen, men berdknas sta for ca halften till
REGLERBAR 2050. Aven om dessa metoder &r fantas-
tiska ar de aven forknippade med brister,
de ar vaderberoende. De kan darfor inte reglera elproduktionen efter
behov. Nar en stor andel vaderberoende el uppnas i systemet, far
detta betydande konsekvenser sasom kraftigt 6kad variation i elpriser
och okad risk for effektbrist, eller elbrist som namndes ovan.

VIND, SOL, BIOKRAFT

KARNKRAFT

VATTENKRAFT FOSSIL KRAFT

Diagram 1: Global elproduktion per energislag.
Kalla: IEA

For att mota detta nya energisystem behdvs mer planerbar fornybar
elproduktion, ny dverféringskapacitet och satt att lagra energi over
tid. Som ett svar pa detta ar en ny, mycket intressant marknad under
framvéxt, vatgas. Genom att anvanda fornybar el fran t ex vindkraft,
kan man producera vatgas som kan ersatta manga fossila branslen

i flera industrier. Vatgasbilar och Hybrit' &r tva exempel pa dar
fornybar vatgas skall ersatta fossila alternativ for minskade koldioxid-
utslapp. Vatgasen kan aven anvandas for storskalig elproduktion nar
behov uppstar, t ex nar det inte blaser. For det krédvs ny teknik som i
mycket stor skala kan omvandla vatgasen till el, ndgot som dagens
bransleceller inte ar dimensionerade for. Den gasturbinteknik som
Bolaget utvecklar, Top Cycle, har just den kapaciteten.

Reglerbar, Skalbar & Hallbar.

Bolaget utvecklar tva huvudsakliga tekniska plattformar; en ny,
skalbar, teknik som producerar fornybar el efter behov fran biomassa
samt en gasturbinteknik vilka bada:

= har hoga prestanda

= har l3ga investeringskostnader

= svarar mot energiomstallningens behov av ren och planerbar energi
= har kapacitet for negativa koldioxidutslapp.

Anldggningar med dessa tekniker ar mer lonsamma an vindkraft
och placeras geografiskt dar elen forbrukas. Den hégre lonsamheten
kommer av att produktionen kan regleras och planeras, t ex nar
priserna ar som hogst.
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Diagram 2: Elproduktion, TWh for att na 1,5°C scenariot
Kalla: IRENA 2019

1. Hybrit &r ett projekt for fossilfritt stal. Ett samarbete mellan SSAB, Vattenfall och LKAB med stdd fran Energimyndigheten.
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Globala malen

Under 2019 genomfdrde bolaget tillsammans
med en expertpanel en bedomning av BTC tek-
nikens paverkan pa de av FN uppsatta Globala
Malen for hallbar utveckling. Bedomningen
genomfordes tillsammans med UN Sustainable
Development Solutions Network - Northern
Europe. Fran den bedémningen kom panelen
fram till att bolagets teknik har direkt, eller
indirekt, paverkan pa hela 13 av de 17 uppsatta 1
globala malen. 7 direkt, och 6 indirekt. Fa
losningar har sa bred inverkan pa de Globala
Mélen som BTC tekniken.

GODHALSA OCH
VALBEFINNANDE

e

EKOSYSTEN OCH
BIOLOGISK
MANGFALD

&=
1

Kirnan i var biokraftteknik, BTC-tekniken (Biomass-fired TopCycle), &r
att kunna producera dubbelt sa mycket el frdn samma mangd biomas-
sa jamfort med dagens teknik. Detta m&jliggér 40 % lagre driftskost-
nader totalt for kunden, samt ger produktionskostnader i nivad med all
storskalig kraftteknik. BTC-tekniken ar darmed ett verkligt kommer-
siellt gadngbart alternativ nar den fossila kraften skall ersattas och
elproduktionen skall byggas ut. Den globala potentialen ar uppenbar.

Top Cycle tekniken ar en ny princip for hogeffektiva gasturbiner dar
tva huvudsakliga principer skiljer den fran traditionella gasturbi-

ner; mycket stor andel anga i forbranningen, upp till 50 %, samt en
kompressor som ar mindre &n turbinen. Dessa tva principer gor Top
Cycle gasturbiner mycket effektiva och kompakta jamfort med tradi-
tionella gasturbinanldggningar med s.k. kombicykel?> med mycket bra
utslappsvarden. Utdver detta blir dessa gasturbiner dven optimala
for vatgasforbranning och integration med system for koldioxidinfang-
ning, s.k. CCS. Bade vétgas och koldioxidinfangning ses som mycket
stora marknader i energiomstallningen fran fossilt till férnybart.

Omstéllningen till ett uthalligt och fornybart energisystem kommer
kréva enorma insatser. Med ca 2/3 av vérldens elproduktion frén
fossila brénslen inser vem som helst omfattningen pa utmaningen i
omstallningen och utbyggnaden av varldens elproduktion, men dven
mojligheterna for ny teknik att bli en del av omstallningen.

BIOKRAFT ANGPANNA
VINDKRAFT - HAVS
BIOKRAFTVARME - ANGPANNA
BIOKRAFT - BTC

NATURGAS KRAFTVERK
KERNKRAFT

BIOKRAFTVARME - BTC
KOLKRAFT

VINDKRAFT - LAND

Direkt paverkan

Indirekt paverkan

INGEN
FATTIGDOM

it

ANSTANDIGA 1 U MINSKAD
ARBETSVILLKOR OJAMLIKHET
OCHEKONOMISK

RENT VATTEN OCH
SANITETFORALLA

v
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FORANDRINGARNA
TIWVAXT :

OB il >
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Jamfaor vi BTC-teknikens elproduktionskostnad med de 6vriga energi-
slagen i diagrammet ovan, ar det tydligt att BTC anlaggningar kommer
kunna konkurrera med flera av dessa energislag pa kostnadsbasis.
N&r man beaktar att de flesta storre marknader infor styrmedel for att
oka kostnaderna for koldioxidutslapp, forstarks konkurrensfordelarna
med BTC-tekniken ytterligare med uppemot 30 dre/kWh gentemot

de fossila brénslena. Ett koldioxidpris p& 500 kr/ton under Europas
Emission Trading Scheme skulle innebara en dkning av 20 respektive
40 dre/kWh fér el fran naturgas- och kolanldggningar. Samtidigt
innebar en motsvarande ersattning for negativa utslapp en minskad
produktionskostnad fér en BTC anldggning pa 32 ére/kWh.

Biokraft- och gasturbinmarknaderna

Marknaden for ny biokraft bedoms ha en mycket stark tillvaxt de
kommande 10-15 aren oberoende av Bolagets revolutionerande teknik.
Organisationen IRENA uppskattar den globala tillvaxten for biokraft up-
pemot 13 % per ar fram till 2030. Denna tillvaxt drivs till stor del av de
faktorer som namnts ovan. Den globala tillvaxten uppskattas framst ske
i fossilintensiva marknader dar kol skall ersdttas och ny elproduktion
behdvs. Bolaget avser inledningsvis adressera marknader i Norden foljt
av internationell expansion till marknader som EU, Indien och Kina.

60 80 100

dre/kWh el

Diagram 3: Jamforelse i elproduktionskostnader for olika energislag. For kraftvarme erhalls varmekrediter vilket sdnker dess produktionskostnader’. Kraftvarme
innebar samtidig produktion av kraft och varme, kraft i diagrammet avser endast elproduktion.

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

2. En kombicykel &r en anldggning med bade en gasturbin och en angturbin dar energin i avgaserna fran gasturbinen anvands for att generera anga till en angturbin for att pd sa satt kunna

producera med el.
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En BTCanldggning kommer inte bara att vara en
konkurrenskraftig elproducent, den kommer aven vara:

BTC TEKNIKEN:

Lonsam - mer lénsam &n traditionell biokraft, men dven vindkraft (5-10
% hogre avkastning) dd man kan producera vid hégre elpris

Reglerbar - leverera fornybar el nar den behdvs och ndra elbehovet.

Vatgas - Anlaggningen kommer ha kapacitet att drivas med vatgas vid
behov istallet for biomassa.

Negativa utslapp - En BTC anldggning uppvisar dverldgsna prestanda
for koldioxidinféngning och darmed negativa koldioxidutslapp.

Fjarrvarme - leverera fjarrvarme med hdg verkningsgrad och
kostnadseffektivt.

Planerbar effekt - minskar risken for effektbrist.

Natinvesteringar - minskar behoven av omfattande investeringar i
overforingskapacitet och lagring.

Avfall som bransle - anvanda avfall fran inhemsk skogs och jordbruks-
industri som bransle.

Top Cycleanldggningen - kommer ha motsvarande fordelar jamfort med
den traditionella tekniken for storre gaseldade kraftanlaggningar,

kombicykeln.

Lonsam - Hogre effektivitet vid lagre anlaggningsstorlek, hogre effekti-
vitet vid vatgasforbranning och lagre investeringskostnader.

Vitgas - Kapacitet for 100 % vatgasfoérbranning med ultraldga utslapp
av kvéveoxider (NOx)

Fjarrvarme - Hogre total effektivitet med fjarrvarme.

CCS - Lagre infangningskostnad for koldioxid och hdgre elverknings-
grad vid CCS.

Reglerbar - leverera fornybar el nar den behdvs och ndra elbehovet
Planerbar effekt - minskar risken for effektbrist

Natinvesteringar - minskar behoven av omfattande investeringar i
overforingskapacitet och lagring

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

17 MDR SEK per ar. Baserat pa den forvantade tillvaxten for biokraft
globalt fran 500 TWh till 3 400 TWh2 beraknas den globala marknaden
till 6ver 13 000 MDR SEK per ar.

Utvecklingen av BTC-tekniken sker i ett antal steg for att ta tekniken
till ett kommersiellt stadium. | Fas 1 fokuserade vi pa inledande
genomforbarhetsstudier och komponenttester, i Fas 2 utkas studi-
erna och kompletteras med valideringsprover for att i Fas 3 ga in pa
utveckling av anldaggning vilken finansieras inom ramen for bestall-
ningen fran betalande kund.

Gasturbinmarknaden som bolagets Top Cycle teknik siktar mot omsat-
ter flera miljarder U$ varje &r. Aven om tillverkare av stdrre gasturbi-
ner, storre an 200 MW, har stora ekonomiska problem sa har markna-
den for gasturbiner i medelstora storlekar fortsatt en bra tillvaxt. Det ar
den marknaden som bolagets inledande produkt avser ga in pa.

Negativa utsldpp med BECCS?®

En annan del av den fornybara marknaden ar negativa utslapp, dvs
anlaggningar som kan avskilja och lagra koldioxid. Genom att gora det
pa anlaggningar med biogena branslen blir nettot negativt, eftersom
koldioxiden i branslena kommer fran atmosfaren via fotosyntesen.
Bolaget har identifierat ett antal tekniker vilka lampar sig for integre-
ring med BTC tekniken for att uppna mycket hoga verkningsgrader,
l3ga elproduktionskostnader samtidigt med negativa utsldapp. Om man
antar att ersattningen for infangad koldioxid &r i nivd med den svens-
ka koldioxidskatten, uppskattar Bolaget att produktionskostnaden for
el faller till mycket konkurrenskraftiga 49 6re/kWh.

Utvecklingsplanen

De olika faserna i Phoenix’ utvecklingsplan representerar bade
tekniska utvecklingssteg, uppskalning av tekniken, tillverkning, men
aven affarsutveckling och marknadsintroduktion. Teknikutvecklingen
sker over 4 teknikomraden och genom ett flertal parallella och sek-
ventiella projekt som stécker sig dver ett eller flera teknikomraden.
Malsattningen ar att kommersialisera BTC- tekniken och, tillsammans
med partners, leverera en kommersiell demoanlaggning pa ca 20-30
MWe till 2028. Tillsammans med pilotanldggningen utgor detta
grunden for den kommersiella expansionen.

Finansiering, nu och i framtiden

Till dags dato har Phoenix BioPower erhallit stdd, beslut om stod eller
positiv beddmning av ansokan fran Energimyndigheten, Eurostars och
Horizon 2020 pa sammanlagt 41,8 MSEK och har innan denna emission
tagit in 27,1 MSE i privat kapital, totalt 69 MSEK. De projekt som bolaget
bedrivit fram till idag har varit fokuserade pa komponentutveckling,
anlaggningsutveckling och skalade tester i prototyper och testriggar.
Utover detta genomfor bolaget nu 4 st forstudier tillsammans med indu-
striella aktorer och energibolag samt komponent och systemutveckling.
For den kommande perioden 2021-2025 kommer ytterligare kompo-
nentutveckling ske samt framtagande av integrerade riggar for tester i
storre, industriellt relevant, for att ta bolaget mot kommersialisering.

Vid kommersialisering kommer Bolagets intdktsmodell baseras pa tva
huvudsakliga intékter, forsaljning av nyckelkomponenter (€/kW) res-
pektive royalty p& producerad energi (€/MWh). Baserat p& den nord-
iska marknaden bedomer bolaget kostnads- och intaktsutvecklingen
enligt Tabell 1, forutsatt en marknadsintroduktion 2023 och forsta
bestallning 2024 i samband med driftsattning av pilotanlaggningen.

Kommersialiseringen av tekniken i Norden inleds under de kom-
mande tva aren med en planerad forsta order pa en kommersiell
anlaggning under 2023-2024. For att finansiera utvecklingen fram till
driftsattningen av Pilotanlaggningen 2025 raknar Bolaget investera ca
388 MSEK inklusive offentligt stod och industriellt naturabidrag fran
partners, dar det offentliga stodet uppskattas till ca 175 MSEK. Positivt
kassaflodet uppskattas nds 2027 i samband med bestallning och
uppforande av den forsta kommersiella demoanldggningen. Till detta
skall laggas den signifikanta potential som tekniken besitter, speciellt
for marknader som EU, Indien och Kina, sarskilt nar spillvarme kan
nyttiggoras for negativa utslapp, BECCS.

3. BECCS - BioEnergy Carbon Capture and Storage. Koldioxidinfangning och lagring i kombination med bioenergi
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Sammanfattning

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

Bolagsstammans beslut

Den 22 december 2020 beslutade bolagsstamman for Phoenix
BioPower AB (publ) att dka aktiekapitalet med hogst 73 083,80 kronor
genom utgivande av hogst 1461 676 aktier av serie B. Nyemissionen
sker med foretradesritt for bolagets aktiedgare. Tio (10) befintliga
aktier, oavsett aktieslag, beréttigar till teckning av en (1) ny aktie av
serie B. Aktierna emitteras till en kurs om 10,15 SEK per aktie. Vid
fullteckning av emissionen tillfors Bolaget 14 836 011,40 kronor fére
emissionskostnader. Aktier som inte tecknas med foretradesratt far
tecknas av alla och envar.

Vid stort intresse for nyemissionen har styrelsen mandat att besluta
om Overtilldelning om upp till maximalt 838 400 aktier, likaledes av
serie B och till kurs 10,15 SEK per aktie, genom en separat riktad emis-
sion. Det maximala belopp som kan tillféras Bolaget med anledning
av Overtilldelningen uppgar till 8 509 760 kronor. Befintliga aktiegare
som valjer att inte delta i nyemissionen kan som mest bli utspadda
med omkring 13,6%, berdknat som antal nya aktier efter fullteckning
av nyemissionen, inklusive dvertilldelningsoptionen, dividerat med
totalt antal aktier efter nyemissionerna.

AFFARSIDE

Vérlden star infor dubbla utmaningar; att begransa skadliga klimatef-
fekter fran utslapp samtidigt som elproduktionen behdver fordubblas
till foljd av en okad urbanisering globalt och elektrifiering av sam-
hallet. For att mota dessa utmaningar behdver enorma mangder ny
fornybar produceras. For att nd IPCC:s mal om hogst 1,5°C temperatur-
hdjning kravs att ytterligare 1000 TWh férnybar energi tillfors varje
ar till 2050. Det motsvarar mer an 7 ganger Sveriges elférbrukning
under ett ar, eller ett helt USA var tredje ar! Det &r alltsd enorma
mangder vi talar om! Det racker da inte att fokusera pa ett, eller ett
fatal energislag. Dagens dominerande alternativ &r sol och vindkraft
vilka ar vaderberoende och kan inte producera vid behov (planerbar
och reglerbar). Detta har viktiga konsekvenser som kraftigt ékad va-
riation i kraftpriser, effektbrist kan uppsta och 6verforingskapaciteten
inom och mellan lander maste dkas drastiskt.

Bolaget har inom detta omrade identifierat ett stort behov av l6nsam,
planerbar och fornybar el: en fornybar energikalla som kan forsorja
stader med hallbar el och varme vid behov och till konkurrenskraftig
kostnad. For dessa behov behdvs ett reglerbart alternativ till karn-
kraft och fossil kraft. Ett alternativ som har hallbart, skalbart och kan
tilldmpas i manga marknader.

Den som Phoenix BioPower utvecklar ar ny, skalbar, teknik som
producerar fornybar kraft vid behov, placerad nara konsumtionen,
och ar kostnadseffektiv som vindkraft, men med battre lonsamhet
och flexibilitet. Detta gor biokraften till ett verkligt alternativ nar den
fossila kraften skall ersattas.

De huvudsakliga teknikomraden som bolaget utvecklar &r Top Cykel
tekniken och BTC (Biomass fired Top Cycle) tekniken. Dessa tv& kan pd
olika satt mota de behov som uppstar i kdlvattnet av energiomstall-
ningen déar planerbar kraft och baskraft fran fossila kéllor fasas ut och
ersatts med vaderberoende kraft fran sol och vind.

TopCycle tekniken ar en ny typ av gasturbin med stor inblandning

av anga i forbranningen med hég elverkningsgrad men med lagre
investeringskostnader, kapacitet for 100 % vatgasforbranning och mer
l6nsam avskiljning av koldioxid, s kallad CCS.

BTC tekniken &r en ny biokraftteknik som kombinerar avancerad
forgasning av biomassa med en Top Cycle gasturbin. Jamfort med
den traditionella biokraften, som baseras pa den s.k. angcykeln (i
princip valdigt avancerade &ngmaskiner), kan omvandla 25-32% av
energin i branslet till el, resten blir varme eller forluster kan BTC
producera dubbelt s& mycket el frdn samma. Tekniken kan forbattra
elverkningsgraden till uppemot 60 % for storre anlaggningar. Denna
forbattring i elverkningsgrad innebar att biokraften pa allvar kan
konkurrera med fossileldade anldggningar och med intermittent kraft
frén sol och vind, dven utanfér virmesdsongen (d& man samprodu-
cerar fjarrvarme). Vidare kan biokraft bli ett mer lénsamt alternativ,
eller ett flexibelt komplement, till vindkraften. Tva viktiga resultat som
ar mojliga da produktionskostnaden for el med BTC-tekniken nara nog
halveras jamfort med traditionell angpanneteknik och ligger i niva
som vindkraften. Eftersom biokraften kan anpassa produktionen efter
behov kan en anlaggning drivas under storre del av hogpristimmarna
och darmed fa battre betalt for produktionen. Till detta skall l3ggas
koldioxidinfangning, CCS, som forvéntas generera signifikanta intakter
som ytterligare sanker produktionskostnaden for biokraft s& den blir
lagre an den for vind.

Utvecklingen av BTC-tekniken syftar till att kommersialisera tekniken
och tillsammans med industriella partners erbjuda den pa kommer-
siella villkor till marknaden med bdrjan under 2023-2024. Phoenix
BioPower, planerar ansvara for teknikutveckling och koordinering av
utvecklingen for att tillsammans med partners, erbjuda kompletta
anlaggningar till anlaggningsagare.

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

Med en arlig adresserbar biokraftmarknad pa 16,6 MDR SEK i Sverige
och over 380 MDR SEK globalt ser Bolaget goda forutsattningar for
en snabb tillvaxt av forsaljningen nar tekniken lanseras kommersiellt.
Bolagets malsattning ar att erbjuda den ledande tekniken for dels ny
planerbar biokraft, dels inom effektiv kraftproduktion i kombination
med CCS eller med vatgas som bransle.

phoenixbiopower.com 7



,
! L

o b s 7 o 0 g 111N

B g Y

i
1

Liwe N g L

L =it vl

MARKNAD

TopCycle tekniken siktar pd att ta del av en stor, global, marknad for
planerbar och reglerbar kraftproduktion i mellansegmentet, 20-200
MWe. Med en lagre investeringskostnad och kapacitet for mer kost-
nadseffektiv elproduktion i kombination med CCS och for hogeffektiv
vatgasférbranning ser bolaget en god potential att uppna kommersiell
framgang internationellt.

Bolagets, BTC-tekniken, ar en kraftvarmeteknik vilken kan produ-
cera bade elkraft till elndtet och varme till t ex ett fjarrvarmenat.
Marknaden for fornybar, biomassaeldad kraftvarme uppgar till

ca 60 TWh varmeproduktion per ar i Norden vilket representerar

en potential pd uppemot 300 MDR SEK 6ver 30 ar, varav Bolagets
potentiella andel av anlaggningsinvesteringen utgor 10-20 %. Globalt
ar kraftvarmemarknaden, inklusive den fossila kraftvarmen, cirka ett
hundra ganger storre.

Med effektivare biokraftsteknik kan dagens investeringar i fjarrvar-
menaten utnyttjas mer effektivt samtidigt som ny, reglerbar kraft

kan erbjudas i ett energisystem dar karnkraften fasas ut och mer
intermittent kraft fran sol och framférallt vind kommer till. Med denna
utfasning av baskraft och dkad andel intermittent kraft har vi under
2019 och 2020 sett effektbrist uppsta i delar av Norden, framforallt

i sbdra Sverige och Stockholm/Mérladalen, ndgot som vi redan ser
effekterna av. Samtidigt kan vi dven se att volatiliteten i elpriser har
stigit, och kommer stiga ytterligare tillsammans att elpriserna i olika
delar av Sverige drar isar allt oftare. Tidvis har priset i sodra Sverige
varit 10 génger hogre an i norra Sverige. Baserat pa dagens fjarrvar-
menat skulle en effektivare teknik for kraftvarme som BTC, kunna ge
ett tillskott av reglerbar kraft i Norden p& uppemot 50 TWh/ar, vilket
ar nastan lika mycket som forsvinner i samband med utfasningen av
den svenska karnkraften.

Internationellt ldmpar sig BTC-tekniken mycket val som ersatt-
ningsteknik for fossila kraftverk, framst fran kol. For kolintensiva
marknader som Tyskland, Polen, Brasilien, Indien och Kina, lander
med god tillgang pa biomassaavfall fran skogsindustri och jordbruk,
kan BTC-tekniken minska CO2-utsldppen med manga miljoner ton
vid en storskalig implementering, samtidigt som partikelutslapp och
utslapp av tungmetaller som kadmium minskar radikalt. Utslappen
av tungmetaller kommer av att kol innehaller stora mangder, vilket
frigors vid forbranning. Partikelutslappen reduceras genom den
reningsprocess BTC-tekniken anvander.

FINANSIERING

Bolagets huvudsakliga finansiering under utvecklingsperioden
kommer vara genom offentliga stédprogram fran Energimyndigheten,
EU program som t ex Horizon 2020 och motsvarande tillsammans
med privat kapital. Andelen stddfinansiering for utvecklingsverk-
samheten bedoms ligga pa 50-60 % till 2025. Genom den stora andel
offentliga finansiering som Bolaget redan erhallit, och fortsatt pla-
nerar for, erhalles en sankt finansiell risk for aktiedgarna och 6vriga
investerare i Bolaget. Utover offentlig finansiering raknar bolaget
med viss industriell naturafinansiering, dvs industriella partners och
aktorer bidrar utan ersattning till bolagets teknikutveckling genom att
t. ex. upplata lokaler, erbjuda studier eller teknisk utrustning eller pa
annat satt bidra positivt till verksamheten.

Bolagets projektplan innefattar utvecklingsprojekt om cirka 388 MSEK
for perioden fram till och med 2025 d3 pilotanlaggningen &r driftsatt
med offentligt stod om ca 220 MSEK. Under 2021 gar utvecklingen
enligt plan vidare med fas 2 dar komponenter fran nu genomforda
projekt utgor basen for den fortsatta teknikutvecklingen med bl a en
integrerad forgasnings- och férbranningsrigg. Denna fas ligger till
grund for den efterféljande d& en pilotanldggning i 1/10 skala uppfors.
| denna pilotanlaggning kommer vitala delar testas i fullskala eller i
industriellt relevant skala, inklusive férbranning och turbinkylning.

Utover finansieringen fran Energimyndigheten bygger bolagets ut-
vecklingsplan p& betydande icke upptagna tillgangar vad galler teknik,
know-how och inventarier. Bolagets patentportfolj har av extern part
2018 varderats till uppemot 50 MSEK, en tillgdngsmassa upptagen till
500 000 SEK i rakenskaperna. Till detta kommer etablerade samar-
beten, tekniska rapporter samt testutrustning for betydande varden.
Detta sammantaget ger bolaget en stabil grund att st pa i den
accelererade utveckling av tekniken nar Bolaget gar vidare enligt den
tidigare lagda planen. Lds mer under Utvecklingsplan pa sid 36.

phoenixbiopower.com 8



AKTIEKAPITAL OCH AGARFORHALLANDEN

Aktiekapitalet i Phoenix BioPower uppgar till 730 838,20 kr fordelat pa
14 616 764 aktier varav 10 500 000 av Serie A och 4 116 764 av serie B.

| bolaget finns tva aktieslag, A-aktier och B-aktier. En A-aktie ger tio
(10) réster och en B-aktie en (1) rést. Nedan sammanstéllningar visar
aktiedgandet i bolaget fore och efter forevarande nyemission, forutsatt

fullteckning.

Aktiedgare Antal Antal Andel Andel
A-aktier B-aktier kapital roster
Henrik Bage 1788 280 12,23% 16,39%
Michael Bartlett 3576 560 24,67% 32,78%
Oliver Paschereit 880 000 6,02% 8,06%
Hans-Erik Hansson 3076 560 500 000 24,67% 28,65%
InnoEnergy 1100 000 165 000 8,65% 10,23%
Catharina Lagerstam’ 39 300 4912 0,30% 0,36%
Stefan Jakélius' 39 300 0,27% 0,36%
Birgitta Resvik 0 7 000 0,05% 0,01%
Ovriga 0 3439 852 23,53% 3,15%
Summa 10500000 4116764  100,00% 100,00%
Efter nyemissionen, forutsatt fullteckning: Efter fullteckning av nyemissionen och fullteckning av
overtilldelningsoptionen
Aktiedgare Antal Antal Andel Andel Aktiedgare Antal Antal Andel Andel
A-aktier B-aktier kapital roster A-aktier B-aktier kapital roster
Henrik Bage 1788 280 11,12% 16,17% Henrik Bage 1788 280 10,57% 16,05%
Michael Bartlett 3576 560 22,24% 32,34% Michael Bartlett 3576 560 21,14% 32,10%
Oliver Paschereit 880 000 5,47% 7,96% Oliver Paschereit 880 000 5,20% 7,90%
Hans-Erik Hansson 3076 560 500 000 22,24% 28,27% Hans-Erik Hansson 3076 560 500 000 21,14% 28,06%
InnoEnergy 1100 000 165 000 7,87% 10,10% InnoEnergy 1100000 165 000 7.48% 10,02%
Catharina Lagerstam' 39 300 4912 0,27% 0,36% Catharina Lagerstam' 39300 4912 0,26% 0,36%
Stefan Jakélius' 39 300 0,24% 0,36% Stefan Jakélius' 39300 0,23% 0,35%
Birgitta Resvik 0 7000 0,04% 0,01% Birgitta Resvik 7000 0,04% 0.01%
Ovriga 0 4901 528 30,49% 4,43% Ovriga 0 5739 928 33,93% 5,15%
Summa 10500000 5578440  100,00% 100,00% Summa 10500000 6416840  100,00% 100,00%

1. Agande via egna bolag

Aktiekapitalets utveckling

Erbjudandet omfattar 1650 000 aktier av Serie B. Nedanstdende sammanstallning visar fordelningen av kapitalet fore och efter emissionen.

Datum Handelse Kvotvarde Kurs  Antal A-aktier Antal B-aktier Forandring Summa  Summa antal aktier
aktiekapital aktiekapital

2016-11-24 Bolagsbildning 5 5 10 000 0 50 000,00 50 000,00 10 000
2018-07-05 Split 1:100 0,05 1000 000 0 ® 50 000,00 500 000
2018-07-05 Nyemission 0,05 0,06 10 000 000 0 500 000,00 550 000,00 11 000 000
2018-11-08 Nyemission 0,05 55 1 650 000 82 500,00 632 500,00 12 650 000
2019-12-27 Nyemission 0,05 7,7 1581 250 79 062,50 711 562,50 14 231 250
2020-01-16 Nyemission 0,05 7.7 385514 19 275,70 730 838,20 14 616 764
2020-06-05 Omstampling -500 000 500 000

Situationen fore nyemission 10 500 000 4116764 730 838,20 14 616 764 12 650 000

| samband med Coronapandemin 2020 sdkrade bolaget kompletteran-
de finansiering om maximalt 300 000€ fran InnoEnergy. Denna finan-
siering skedde genom ett s.k. SAFE instrument, Simple Agreement
for Future Equity och innebar att de har ratt att konvertera denna
investering till A-aktier med 25% rabatt pa kommande nyemissioner
overstigande 10 MSEK. Den maximala utspadningen fran denna
finansiering uppgar till 413 793 aktier av serie A baserat pa villkoren i
denna nyemission samt en EURSEK kurs om 10,50.

9
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OVRIGA BOLAGSFAKTA

Firmanamn: Phoenix BioPower AB (publ)

Sate: Stockholms L&@n, Stockholm

Land: Sverige

Organisationsnummer: 559086-8435

Bolagsbildning: 2016-11-24

Juridisk form: Publikt svenskt aktiebolag

Lagstiftning: Svensk ratt och svenska aktiebolagslagen

Bolaget ar ett avstamningsbolag. Aktieboken fors av Euroclear
Sweden AB.

Adress: Drottning Kristinas Vag 18, 114 28 Stockholm.
Hemsida: www.phoenixbiopower.com

RISKFAKTORER

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

Potentiella investerare bor saledes noggrant dvervaga beskrivna risk-
faktorer liksom 6vrig information i detta Memorandum innan beslut
fattas om teckning av aktier i Phoenix BioPower AB (publ).

Verksamhetsrelaterade risker utgors t.ex. av risker hanforliga till
Bolagets relativt korta historik, bolagets hittillsvarande begransade
intakter som kan leda till fortsatta forluster och beroende av ytterliga-
re kapitalanskaffning.

Oforutsedda tekniska problem som kan leda till kostsamma nyutveck-
lingar eller tester. Konkurrenter och deras agerande eller produkter
under utveckling kan inte forutses av bolaget. Global utveckling av
ekonomiska férhallanden och politiska beslut kan paverka bolagets
verksamhet. Politiska beslut kan t.ex. utgdras av subventioner for
vissa energislag som skulle kunna missgynna Bolagets produkter i
forhallande till andra teknologier. Pandemier kan orsaka global reces-
sion som forsamrar investeringsklimatet och viljan att investera.

Affarsrisker sdsom lagre intresse for Bolagets produkter an forvantat,
risker i kundfordringar, risk for tvister och garantiforbindelser.

Finansiella risker utgors av risk for bristande likviditet i bolaget och
behov av ytterligare kapital, utover det kapitalbehov som idag ar kant.
Aktie- och aktiemarknadsrelaterade risker utgors t.ex. av risk for

att utdelning uteblir, att aktiekursen inte utvecklas positivt eller att
mojligheterna att avyttra aktierna ar begransade.

Se dven avsnittet om risker.

phoenixbiopower.com 10



Inbjudan till teckning av aktier

| syfte att fortsdtta Bolagets utveckling fattade bolagsstamman den 22 decem-
ber 2020 beslut om att Bolaget skall genomfdra en nyemission med foretrade
for aktieagarna i enlighet med villkor i detta Memorandum.

Nyemissionen avser aktier. Varje befintlig aktie, av serie
A eller B, ger ritt att teckna en (1) ny aktie av serie B.
Tekniskt sker detta genom att aktiedgare, som pa avstam-
ningsdagen den 26 februari 2021 innehar aktier i Bolaget,
erhaller en (1) teckningsratt (TR) for varje innehavd aktie.

Det kravs tio (10) TR for att teckna en (1) ny aktie i Bolaget.

Aktierna emitteras till en teckningskurs om 10,15 SEK

per aktie. Vid fullteckning av Erbjudandet tillfors Bolaget
cirka 14,8 MSEK fére emissionskostnader. Dessa beraknas
uppga till omkring 2 MSEK.

Nyemissionen uppgar till 1461 676 aktier av serie B. Detta
medfor att aktiekapitalet 6kar med hogst 73 083 kronor
och 80 dre till hdgst 803 922 kronor. Bolagsvardet fore
emissionen uppgar till 148 MSEK, berdknat som antal
aktier multiplicerat med emissionskursen.

De i Erbjudandet emitterade aktierna motsvarar cirka
9 procent av aktiekapitalet i Bolaget efter genomfdrd
nyemission, forutsatt att Erbjudandet fulltecknas.

Vid stort intresse for nyemissionen har styrelsen mandat
att besluta om Overtilldelning om upp till maximalt cirka
8,5 MSEK, fore emissionskostnader, genom en separat
riktad emission. Emissionskostnaderna beraknas inte
péverkas mer dn marginellt av eventuell Overtilldelning.
Det antal aktier som erbjuds i en eventuell Overtilldelning
uppgar till hogst 838 400 aktier och okar aktiekapita-

let till hogst 845 842 kronor. Utspadningseffekten av
Overtilldelningsoptionen uppgar till cirka 5 % av samtliga
aktier vid fullteckning av Overtilldelningsoptionen.

Harmed inbjuds Bolagets aktiedgare och 6vriga inves-
terare att teckna aktier i Phoenix BioPower AB (publ) i
enlighet med villkoren i detta Informationsmemorandum.
Utfallet av Erbjudandet berdknas offentliggoras pa Bola-
gets hemsida (www.phonixbiopower.com) omkring den 25
mars 2021. Styrelsen férbehaller sig ratten att senast den
22 mars 2021 genom pressmeddelande och meddelande
pa Bolagets hemsida offentliggdra eventuellt fattat beslut
om att férlanga teckningstiden for Erbjudandet. Aktierna
beraknas vara registrerade hos Bolagsverket under

april manad 2021 varefter leverans av aktier till berérda
tecknare kommer att ske.

STYRELSENS ANSVARSFORSAKRAN

Detta Memorandum har upprattats av styrelsen for
Phoenix BioPower AB (publ) med anledning av nyemissio-
nen. Styrelsen forsakrar att den har vidtagit alla rimliga
forsiktighetsatgarder for att sakerstalla att uppgifterna i
detta Memorandum, savitt styrelsen kanner till, 6verens-
stammer med de faktiska forhallandena och att ingenting
ar utelamnat som skulle kunna paverka dess innebord.

Stockholm i februari 2021
Phoenix BioPower AB (publ)
Styrelsen




Bakgrund och motiv

BAKGRUND

Energiomstallningen for att mdéta klimathotet
fran den 6kande vaxthuseffekten fortsatter i
mycket hog takt. Vi ser hur fossil kraft, framst
fran kol, och karnkraft, fasas ut i stor skala
pa global niva Den mesta kolkraften ersétts
av naturgas, men tillforseln av fornybar
energi ar omfattande, framforallt vindkraft.

| samband med klimatavtalet i Paris fran
2015 sattes malet for den globala uppvarm-
ningen till 1,5°C till 2050. Samtidigt beraknas
elforbrukningen pa global niva narmast
fordubblas fran dagens nivaer.

MED PHOENIX BIOPOWERS
TEKNIK KAN HELA BORTFALLET
FRAN KARNKRAFTENS
UTFASNING ERSATTAS MED
PLANERBAR, FﬁRNYBé\R OCH
LONSAM BIOKRAFT, NAGOT
SOM INGEN ANNAN KAND
ENERGILOSNING KLARAR IDAG.

For att mota parisavtalets 1,5°C mal innebar
det att inte bara att fossil elproduktion

ska fasas ut, men den totala produktionen
skall fordubblas. For att nd detta maste
1000 TWh fornybar elproduktion tillforas
globalt, varje ar! Det motsvarar 7 Sverige, 3%

Storbritannien eller ett helt USA var tredje
ar! Omstallningen ar en enorm utmaning och
mojlighet for den fornybara energin!

Halften av den fornybara elproduktionen
2050 beraknas vara variabel, dvs vaderbe-
roende sol- och vindkraft. Redan i ar har vi i
Sverige sett en antydan av vad en stor andel
variabel elproduktion innebar for elsyste-
met - Elbrist. | ett elsystem med stor andel
variabel elproduktion finns det stor risk for
att det finns tillrackligt med el, eller mer kor-
rekt effekt, nar det behovs, dar det behdvs.
Detta blir ett hinder for landers utveckling,
valstand och majlighet att skapa goda forut-
sattningar for en uthallig samhallsutveckling.
Fran att ha haft ett av vérldens stabilaste
elndt kan Sverige idag inte garantera effekt
till mellanstora industrier i sodra Sverige,
Mélardalen eller Stockholmsomradet. En
situation som forvarras 31 december 2020
nar Ringhals 1 stangs for gott.

Samma utveckling ser vi i madnga marknader,
t ex i Kontinentaleuropa dar bl a Tyskland ska
fasa ut karnkraften till 2022 och kolkraften
till 2038. Mycket av detta kommer ersattas av
sol- och vindkraft. Motsvarande problem som
vi ser i Sodra Sverige kommer vi se i hela
norra Kontinentaleuropa.

Dagens biokraft kan inte effektiv nog mota de
nya behov som uppstar nar karnkraften fasas
ut, andelen vindkraft okar kraftigt samtidigt

som el-behovet kontinuerligt okar. Den teknik
som Phoenix BioPower utvecklar har den
effektivitet och flexibilitet for att mota detta
behov, kan parera variationerna i elproduk-
tion fran vindkraft och samtidigt producera
varme for fjarrvarmenaten. Behovet for
planerbar elproduktion kommer 6ka under
de kommande 20 aren da karnkraften skall
fasas ut till 2040. Bara planerna for SSAB,
LKAB och Vattenfall som annonserats for
Hybrit-projektet och fossilfritt stal kréver mer
an halften av dagens elproduktion, och under
samma period ska 1/3 av el-produktionen
fasas ut. Hur ska all denna el producerat?
Baserat pa tillgangligt avfall fran skogs- och
traindustrierna kan upp emot 1/3 av Sveriges
elkonsumtion idag produceras med bolagets
teknik, eller lika mycket som karnkraften
forvantas producera 2022.

En vaxande marknad som forvantas spela en
viktig roll i energiomstéllningen franfossilt ar
gron vatgas, vatgas producerad fran férnybar
energi. Forutom att ersatta fossil vatgas i
industriella processer kommer vatgasen aven
anvandas for att producera el for att balansera
variabel fornybar elproduktion. Bolagets
TopCycle teknik ar optimal for elproduk-

tion fran véatgas i stor skala med mycket

l3ga utslapp.
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MOTIV

Efter att under 2018 inlett den accelererade utvecklingen for kom-
mersialisering av tekniken ligger nu siktet installt pa nasta fas i var
utvecklingsbana. De mal som vi satte upp under 2018 har vi i stort
natt. Vi har genomfort de tester och prover som vi planerat, i stort
sett pa tid och enligt budget. Darfor &r det nu dags att ta nésta steg i
var utveckling mot kommersialisering.

Under 2018 och 2019 har teknikutvecklingen legat pd komponentniva
for att hantera de mest uppenbara tekniska riskerna i konceptet. Vi
tar nu dessa erfarenheter och bygger vidare for att integrera dessa
komponenter och férbereda for en storre pilotanldaggning som kan
demonstrera tekniken i industriellt relevanta miljoer. Vi kommer gora
detta i tva steg, forst pa komponentniva i skalade riggar och sedan
i1/10 skala dar vi bygger en pilotanldggning for att testa de mest
kritiska delarna i konceptet.

Det vi avser att genomfdra under de kommande 15-18 manaderna ar:

= Genomféra en forprojektering av pilotanlaggningen i 1/10 skala

= Ta fram detaljerade konceptstudier och underlag for en
kommersiell demoanlaggning i full skala.

= (Oka arbetet med att rekrytera industriella partners

= Utdka patentportfoljen med 2-5 patentfamiljer

= Intensifiera arbetet med att identifiera kund och affarsmodell
for den forsta kommersiella demoanlaggningen, planerad att
driftsdttas 2028

Under 2021-2025 pabarjar vi det som vi kallar Fas 2. Fas 2 kan

aven benamnas Valideringsfasen och avslutas med uppférandet och
driftsattningen av en Pilotanldggning dar tekniken testas i 1/10 skara
under kommersiellt tryck och industriellt relevanta forhallanden.
Fram till uppforandet och driftsattandet av Pilotanlaggningen kommer
utveckling ske bade p& komponent och systemniva. Budgeten for
Pilotanlaggningen ar ca 288 MSEK och utvecklingsbudgeten for perio-
den 2021-2025 ar 388 MSEK varav ca 167 utgor offentligt stdd.

Hittills har stod fran Energimyndigheten varit var storsta kalla till
finansiering. Sedan 2017 har Energimyndigheten beslutat om stéd

till Bolaget for utvecklingen av BTC tekniken pé 25,5 MSEK' och
diskussioner om fortsatt stdd for kommande projekt pagar inom
ramen for de verktyg som Energimyndigheten har tillgangliga. Utdver
Energimyndigheten har bolaget under 2020 erhallit bifall fran EU for
2 projekt om totalt 16 MSEK.2 Sammanlagt har bolaget till dags dato
erhallit stod om ca 42 MSEK!

For offentligt stod fran till exmpel Energimyndigheten eller EU kraver
regelverket att allt offentligt stod i de flesta fallen matchas med egen
finansiering, s& kallad medfinansiering fran bolaget. D& finansierings-
graden pa de projekt som bolaget genomfor i snitt ligger pa 60-65 %
ger det en mycket god uppvaxling i teknikutveckling som investerat
kapital ger, och da dven en lagre risk.

Bolaget erbjuder nu allmanheten att investera i Phoenix BioPower.
Bolagets revolutionerande teknik, lett av ett erfaret team och styrelse
har mycket goda forutsattningar att kommersialisera denna teknik. |
den nya varlden med en dkad andel vaderberoende fornybar energi,
okar behoven pa planerbar fornybar energi for att garantera energi-
omstallningen och utfasningen av det fossila ur energisystemen. Detta
lagger grunden for en kommersiell framgang!

1. Fas 1: 9,6, AffU 2,9, IP, 1,9, Pilotforstudien 1,8, Fas 2 9,4 MSEK respektive
2. Eurostars PACS 3,6 och EUCANwin! 12,4 MSEK respektive
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Energiomstallning!

2020 och 2021 har vi verkligen sett effekterna av den energiomstallning vi star infor. Den

8 februari 2021 s3g vi det hégsta snittpriset fér en dag pd NordPool ndgonsin, 3 kr/kWh!
Utfasningen av baskraften och den 6kande andelen vindkraft har gett akuta problem i
elforsorjningen i framforallt Sédra Sverige. Samtidigt sker en omfattande elektrifiering av
vart samhille. Inte bara bilar och lastbilar ska elektrifieras, dven stora industrier byter nu
fran fossil energi till fornybara losningar som krdver enorma méangder fornybar el, langt
mycket mer @n vad som idag ar planerat for. Utanfor Sverige ser vi fortsatt starkt engagemang
for klimatet. Med EU:s Green Deal och en ny administration i USA ser de internationella
forutsattningarna mycket goda ut for att i stor skala genomfora omstallningen till fossilfritt.

2/3 av vérldens elproduktion kommer fortfarande frén fossila brins-
len och huvudsakligen fran kol. Ska vi nd malet i klimatavtalet i Paris
om 1,5°C behodver den férnybara elproduktionen déka med ca 1000
TWh/&r. Det &r 7 Sverige varije &r eller ett helt USA vart tredje! Den
mest patagliga effekten av omstéllningen &r att planerbar kraftpro-
duktion sdsom kol- och karnkraft, ersatts av vaderberoende vind- och
solkraft. Elen kommer nar man far den och inte nar man behéver den!
Detta skapar ett behov for energi som ar bade fornybar och planerbar.
Phoenix BioPower utvecklar nu en teknikplattform som moter dessa
behov och ar samtidigt tillrackligt effektiv for att vara konkurrenskraf-
tig och l6nsam.

Dagens biokraft ar egentligen avancerade angmaskiner. Det ar

en dver 200 ar gammal princip som har natt gransen for vad den

kan leverera i frdgan av effektivitet och konstandseffektivitet for
elproduktion. Eftersom s& mycket varme produceras ar majligheten
att fa erséttning for varmeproduktionen det som styr produktionen,
inte elbehovet. Det BTC tekniken (Biomass Fired TopCycle) kommer att
gora ar att revolutionera denna marknad.

Effektbristen ar ett nytt problem som seglat upp i norra Europa de
senaste 2-3 aren; att det inte finns el att tillgd ndr man behdver den.
Sverige har byggt sin industri och en stor del av valstandet pa tillgang
till billig, tillforlitlig och ren el. Med de forandringar genom elektrifie-
ring, utbyggnad av vindkraft och utfasning av planerbar produktion
som vi sett de senaste 20 aren och blickar framat mot hur planerna
ser ut till 2040, ser dtminstone jag stora problem. Det blir dyrt ndr det
inte blaser...

Vitgasen kommer utgdra en viktig faktor i omstéllningen fran fossilt
till fornybart, sarskilt inom industrin. Produktionen av vatgas ar idag
till 99,3 % baserad pa fossila @mnen. Forvantningarna ligger nu pa
att fornybar energi skall anvandas for att producera fornybar vatgas
for framtidens energisystem och fossilfria industri. For att omvandla
vatgas till el i riktigt stor skala ar den effektivaste tekniken gastur-
biner. Utmaningen med vatgas ar att den reagerar mycket snabbt
och brinner med valdigt hog temperatur. Genom den héga angin-
blandningen som Top Cycle turbinen har, blir férbranningen ldngsam
och varmespridningen jamn och kan darfor hantera de problem som
vatgas innebar. Turbinen blir effektivare och skadliga utslapp lagre.
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Vara samarbeten med industriella- och branschaktorer har dkat
under framf6rallt 2020 da vi inlett inte mindre &n 4 forstudier och ett
samutvecklingsprojekt. Forstudierna géller tillampning av var teknik
i tva olika forutsattningar, om gasturbinutveckling samt var plane-
rade pilotanldggning i 1/10 skala tillsammans med Tekniska Verken i
Linkdping. Dessa ger oss inte bara tillgang till marknadskunskap for
olika forutsattningar, men aven en borjan pa utveckling pa kompo-
nentniva. Vi ser detta som ett tecken pd marknadens Gkade intresse
for det som var tekniska plattform erbjuder och hur den passar in i
det framtida energisystemet.

Sedan vi lanserade vart utvecklings- och kommersialiseringsprogram
2018 har bolaget vaxt och vi ar idag 14 personer i teamet och raknar
med att bli ndgra till innan aret ar slut. Vi sysselsatter dven nastan
lika manga som externa konsulter eller forskare vid KTH och TU
Berlin. Sa dven om vi ar ett litet och fokuserat team haller vi hogt
tempo i var utveckling. Vi har byggt vart team utefter de kompetenser
vi behdver och har nu ett val samspelt team som vi bygger vidare pa

"DET VI KOMMER GORA MED VAR TEKNIK
AR ATT REVOLUTIONERA MARKNADEN
FOR KRAFTVARME | ALLMANHET OCH
BIOKRAFT | SYNNERHET."

Att utveckla ny biokraftteknik och gasturbinteknik tar tid och kraver
kapital. Med denna emission avser vi accelerera var utveckling och
fortsatta var utvecklingsbana mot kommersialisering. Nyckelomraden
ar forgasnings-, gasturbin- och forbranningsteknik samt anlaggnings-
integration. Detta bygger vidare pa de pdgaende férstudierna och
kommer ske parallellt med ytterligare forstudier tillsammans med
marknadsaktorer vilka ska utgdra bas for kommersiella partnerskap.

Framtiden ser spannande ut och vi tar oss an denna utmaning med
en stark overtygelse om att vi kommer att lyckas. Vi ar fortfarande
overtygade om att var teknik inom 10 &r kommer vara forstavalet for
storskalig biokraft, bade i Sverige och internationellt, och for storska-
lig kraftproduktion i kombination med koldioxidinfangning. Det &r med
denna 6vertygelse vi bjuder in Dig att vara med pa var resa.

4

Valkommen!

Halsningar,
Henrik Bige
VD
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Villkor och anvisningar

Erbjudandet i korthet

Nuvarande aktiedagare med foretrade, 6vriga allmanheten i Sverige
och institutionella investerare inbjuds att teckna aktier i Phoenix
Biopower AB (publ) under perioden 8 mars 2021 till och med den 22
mars 2021 till en teckningskurs om 10,15 kronor per aktie. Erbjudandet
omfattar teckning av aktier till ett belopp om totalt cirka 14,8 MSEK
vilket motsvarar 1461 676 B-aktier till den faststallda emissionskursen
10,15 SEK per aktie.

Vid stort intresse kan styrelsen besluta om Overtilldelning genom
en separat riktad emission om som mest 8,5 MSEK motsvarande
838 400 B-aktier. Vid en eventuell Overtilldelning beslutar styrelsen
om tilldelning.

Foretradesratt till teckning

Den som pa avstamningsdagen den 26 februari 2021 &r aktiedgare i
Bolaget ager foretradesratt att teckna aktier i Bolaget utifran befintligt
aktieinnehav i Bolaget.

Teckningsratter (TR)

Aktiedgare i Bolaget erhller for varje befintlig A eller B-aktie en (1)
teckningsratt. Det krévs tio (10) teckningsrétter for att teckna en (1)
ny aktie. Ingen handel med teckningsratter och BTA kommer att ske.
Teckningsratten har ISIN-kod SE0015504378 och BTA har ISIN-kod
SE0015504386.

Teckningskurs

De nya aktierna emitteras till en kurs om 10,15 kronor per aktie,
motsvarande ett bolagsvarde pa 148 MSEK fore emissionen. Det
tillkommer inget courtage eller skatter pa beloppet. Emissionskursen
ar faststdlld av bolagsstamman och baserar sig pa aktuellt affarsla-
ge i kombination med en beddmning utifran Bolagets potential och
framtidsutsikter.

Avstamningsdag
Avstamningsdag hos Euroclear Sweden AB, (VPC) for ratt till delta-
gande i emissionen ar den 26 februari 2021.

Antal aktier i erbjudandet

Erbjudandet omfattar hogst 1461 676 B-aktier, samtliga med en (1)
rost per aktie och med samma ratt till Bolagets vinst. Vid fullteckning
kommer antalet aktier i serie B i Bolaget att 6ka fran nuvarande

4116 764 till 5 578 440 aktier. Utspadningen for aktiedgare som inte
deltar i emissionen kommer att bli cirka 10%, berdknat som antalet
nya aktier dividerat med det totala antalet aktier fore fulltecknad
nyemission, exklusive dverteckningsoptionen.

Teckningstid

Teckning av nya aktier skall ske pa nedan angivet satt under perioden
2021-03-08 - 2021-03-22 med ratt for styrelsen att forlanga tecknings-
tiden. Efter teckningstidens utgang blir outnyttjade teckningsratter
ogiltiga och forlorar darefter sitt varde. Efter teckningstiden kommer
outnyttjade teckningsratter, utan avisering fran Euroclear (VPC), att
bokas bort fran aktiedagarnas VP-konton.

Emissionsredovisning och anmalningssedlar
Direktregistrerade aktiedgare

De aktiedgare eller foretradare for aktiedgare som pa ovan namnda
avstamningsdag ar registrerade i den av Euroclear for Bolagets
rékning forda aktieboken, erhaller fortryckt emissionsredovisning

med anmalningssedel samt informationsbroschyr. VP-avi som
redovisar registreringen av teckningsratter pa aktiedgares VP-konto
utsandes ej.

Forvaltarregistrerade aktiedgare

Aktiedgare vars innehav av aktier i Bolaget ar forvaltarregistrerade
hos bank eller annan forvaltare erhaller informationsbroschyr.
Teckning och betalning med respektive utan foretradesratt skall ske i
enlighet med anvisningar fran respektive bank.

Teckning med stod av foretradesratt

Teckning med stod av foretradesratt skall ske genom samtidig kontant
betalning senast den 22 mars 2021. Teckning genom betalning skall
goras antingen med den, med emissionsredovisningen utsanda,
fortryckta inbetalningsavin eller med den inbetalningsavi som ar
fogad till den sarskilda anmalningssedeln 1, i enlighet med féljande
alternativ:

1) Inbetalningsavi

| de fall samtliga pa avstamningsdagen erhallna teckningsratter
utnyttjas for teckning skall endast den fortryckta inbetalningsavin an-
vandas som underlag for teckning genom kontant betalning. Sarskild
anmalningssedel 1 skall da ej anvandas. Observera att teckning ar
bindande.

2) Sarskild anmélningssedel 1

| de fall teckningsratter forvarvas eller avyttras, eller av annan an-
ledning omfattar ett annat antal teckningsratter an vad som framgar
av den fortryckta emissionsredovisningen utnyttjas for teckning,

skall den sarskilda anmalningssedeln anvandas som underlag for
teckning genom kontant betalning. Aktiedgaren skall pa sarskild
anmalningssedel 1 uppge det antal aktier som denne tecknar sig for
och pa inbetalningsavin fylla i det belopp som skall betalas. Betalning
sker saledes genom utnyttjande av inbetalningsavin. Ofullstandig eller
felaktigt ifylld anmalningssedel kan komma att lamnas utan avseende.
Observera att teckning ar bindande.

Sarskild anmalningssedel 1kan erhallas fran Aktieinvest FK AB pa
nedanstdende telefonnummer. Ifylld anmalningssedel skall i samband
med betalning skickas eller lamnas p& nedanstaende adress och vara
Aktieinvest FK AB tillhanda senast klockan 17:00 den 22 mars 2021.
Det &r endast tillatet att insdnda en (1) sarskild anmalningssedel 1. |
det fall fler an en anmalningssedel insandes kommer enbart den sist
erhéllna att beaktas. Ovriga anmélningssedlar kommer s3ledes att
lamnas utan avseende. Observera att teckning ar bindande.

Aktieinvest FK

Emittentservice

BOX 7415

103 91 Stockholm

Tel: 08-5065 1795

E-post: emittentservice@aktieinvest.se

Teckning utan foretradesratt

Teckning av aktier utan stdd av foretrade skall ske under samma
period som teckning av aktier med foretradesratt, det vill saga fran
och med den 8 mars 2021 till och med den 22 mars 2021. Anmalan om
teckning utan foretradesratt gérs genom att Sarskild anmalningssedel
2 ifylls, undertecknas och skickas Aktieinvest FK AB pa adress enligt
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ovan eller till forvaltaren. Minsta teckningspost utan foretradesratt ar
1000 aktier och darefter i multiplar om 200 aktier.

N&gon betalning skall ej ske i samband med anmalan om teckning

av aktier utan foretradesratt, utan sker i enlighet med vad som
anges nedan. Sarskild anmalningssedel 2 skall vara Aktieinvest FK
AB tillhanda senast klockan 23.59 den 22 mars 2021. Det ar endast
till3tet att insanda en (1) Sarskild anmalningssedel 2. | det fall fler an
en anmalningssedel insdndes kommer enbart den sist erhallna att
beaktas. Ovriga anmalningssedlar kommer séledes att ldmnas utan
hinseende. Observera att anmalan ar bindande. Ar depan kopplad till
en kapitalforsakring eller ett investeringssparkonto (ISK) var vanlig
kontakta din forvaltare for teckning.

0BS! Teckning kan dven ske elektroniskt med BankID. Ga in pa
www.aktieinvest.se/phoenix2021 och fdlj instruktionerna.

Tecknare med depa: For att dberopa subsidiar foretradesratt
maste teckningen ga via samma forvaltare som teckningen med
foretradesratt.

Tilldelning vid teckning utan foretradesratt

For det fall att nyemissionen inte blir fulltecknad genom teckning med
stod av teckningsratter kommer tilldelning att ske av aktier utan stod
av teckningsratter. Besked om eventuell tilldelning av aktier tecknade
utan foretradesratt lamnas genom dversandande av tilldelningsbe-
sked i form av en avrakningsnota. Likvid skall erlaggas senast den
dag som framkommer av avrakningsnotan. Nagot meddelande lamnas
€j till den som inte erhallit tilldelning. Erlaggs ej likvid i ratt tid kan
aktierna komma att 6verlatas till annan. Skulle forsaljningspriset vid
sddan dverlatelse komma att understiga priset enligt detta erbjudan-
de, kan den som ursprungligen erhallit tilldelning av dessa aktier
komma att fa svara for hela eller delar av mellanskillnaden.

Tilldelning sker pa foljande grunder: | forsta hand ska tilldelning av
aktier som tecknats utan stod av teckningsratter ske till dem som

var aktiedgare pa avstamningsdagen och som pa sin anmalan angivit
detta och dberopat subsidiar foretrddesratt. Om tilldelning inte kan
ske fullt ut ska tilldelning ske pro rata i forhallande till det antal aktier
var och en av tecknarna dger och, i den man detta inte kan ske, genom
lottning.

| andra hand ska tilldelning av aktier som tecknats utan stod av
teckningsratter ske till 6vriga som anmalt sig for teckning utan stod
av teckningsratter. Om tilldelning till dessa inte kan ske fullt ut ska
tilldelning ske pro rata i forhallande till det antal aktier som var och
en anmalt for teckning och, i den man detta inte kan ske, genom
lottning.

Vinligen observera: Forvaltarregistrerade (dep&-) tecknare, som vill
oOka sannolikheten att f3 tilldelning utan foretradesratt genom att
dven teckna aktier med foretradesratt, maste dock teckna aktier utan
foretradesratt genom samma forvaltare som de tecknat aktier med
foretradesratt. Annars finns det vid tilldelningen ingen majlighet att
identifiera en viss tecknare som tecknat aktier sdval med som utan
stod av teckningsratter.

Aktiedgare hosatta i utlandet

Aktiedgare bosatta utanfor Sverige (avser dock ej aktiedgare bosatta
i USA, Kanada, Nya Zeeland, Sydafrika, Japan, Australien, Sydkorea,
Hong Kong, Schweiz, Singapore eller ndgot annat land dar distribu-
tionen eller denna inbjudan kraver ytterligare prospekt, registre-
ringsatgarder eller andra atgarder an de som foljer svensk ratt eller
strider mot regler i sddant land) och vilka dger ritt att teckna aktier
i nyemissionen, kan vanda sig till Aktieinvest FK AB pa telefon enligt
ovan for information om teckning och betalning.

Tilldelning av teckningsratter och utgivande av nya aktier vid utnytt-
jande av teckningsratter till personer som ar bosatta utanfor Sverige
kan paverkas av vardepapperslagstiftningar i sddana lander. Med an-
ledning harav kommer, med vissa undantag, aktiedgare som har sina
befintliga aktier direktregistrerade pa VP-konton och har registrerade
adresser i till exempel USA, Kanada, Nya Zeeland, Sydafrika, Japan,
Australien, Sydkorea, Hong Kong, Schweiz eller Singapore inte att
erhélla detta memorandum. De kommer inte heller att erhalla nagra
teckningsratter pa sina respektive VP-konton.

Betald tecknad aktie (BTA)

Teckning genom betalning registreras hos Euroclear Sweden AB
(VPC) s& snart detta kan ske, vilket normalt innebar négra bankdagar
efter betalning. Darefter erhaller tecknaren en VP-avi med bekraftelse
pa att inbokning av betalda tecknade aktier (BTA) skett p& tecknarens
VP-konto. De nytecknade aktierna ar bokforda som BTA pa VP-kontot
tills nyemissionen blivit registrerad hos Bolagsverket.

Leverans av aktier

Registrering av nya aktier férvantas ske hos bolagsverket under
forsta halvan av april 2021. Darefter ombokas BTA till aktier utan
sarskild avisering fran Euroclear Sweden AB. For de aktiedgare som
har sitt aktieinnehav forvaltarregistrerat kommer information fran
respektive forvaltare.

Handel i aktien

Det finns idag ingen handel i aktien. Styrelsens malsattning ar att nar
bolaget beddms moget ansoka om notering av aktien pa en reglerad
marknadsplats i Sverige.

Utdelning

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

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

Offentliggdrande av utfallet i emissionen

Snarast mojligt efter att teckningstiden avslutats, omkring den 25
mars 2021, kommer Bolaget att offentliggdra utfallet av emissionen.
Offentliggdrande kommer att ske genom pressmeddelande och finnas
tillgéngligt pa Bolagets hemsida.

Information om bhehandling av personuppgifter

Den som forvarvar aktier i Erbjudandet kommer att ldmna uppgifter
till Aktieinvest FK AB. Personuppgifter som lamnats till Aktieinvest
kommer att behandlas i datasystem i den utstrackning som behdvs for
att tillhandahalla tjanster och administrera kundarrangemang. Aven
personuppgifter som inhdmtas fran annan an den kund som behand-
lingen avser kan komma att behandlas. Det kan ocksa férekomma att
personuppgifter behandlas i datasystem hos féretag eller organisa-
tioner med vilka Aktieinvest samarbetar. Information om behandling
av personuppgifter ldmnas av Aktieinvests kontor, vilka ocksa tar
emot begdran om rattelse av personuppgifter. Adressinformation kan
komma att inhamtas av Aktieinvest genom en automatisk process hos
Euroclear Sweden.

Viktig information om LEI och NID

Som en foljd av MiFID 1I/MIFIR, behéver alla juridiska och fysiska per-
soner ett LEI-nummer (Legal Entity Identifier) respektive NID-nummer
(Nationellt ID) for att kunna genomfdra virdepapperstransaktioner
efter den 3 januari 2018. Ett LEI-nummer ar en global identifierings-
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kod for juridiska personer och NID ar en global identifieringskod for
fysiska personer.

Investerare som vill anséka om teckning av aktier utan foretradesratt
maste inneha ett LEI-nummer (juridiska personer) eller en NID-

kod (fysiska personer). Emissionsinstitutet har ratt att helt bortse
fran teckningsanmalningar om ett LEI-nummer eller en NID-kod
(beroende p& vad som &r tilldmpligt) inte har tillhandahéllits vid
teckningsanmalan.

En juridisk person som saknar LEI-nummer bor ansoka om ett LEI-
nummer i god tid innan anmalan om teckning utan foretradesratt da
det foreligger en administrativ handlaggningstid hos leverantorer av
LEI-nummer. En fysisk person med enbart svenskt medborgarskap
har ett NID-nummer bestdende av "SE” foljt av sitt personnummer.
Vid utlandskt medborgarskap maste NID-numret sakerstallas genom
gangse kanaler.

Aktiebok

Bolagets aktiebok med uppgift om aktieagare hanteras av Euroclear
Sweden AB, Box 191, 101 23 Stockholm.

Tillamplig lagstiftning

Aktierna ar denominerade i SEK, ges ut under aktiebolagslagen
(2005:551) och regleras av svensk ratt. Aktieigares rattigheter
avseende vinstutdelning, rostratt, foretradesratt vid nyteckning av
aktie med mera styrs dels av Bolagets bolagsordning som finns
tillganglig saval i detta Prospekt som pa Bolagets hemsida och dels
av aktiebolagslagen (2005:551).

Ovrig information

Detta Informationsmemorandum har upprattats av styrelsen for
Bolaget som ocksa svarar for marknadsforing av emissionen. For ad-
ministrativa tjanster i samband darmed samt likvider och registrering
av aktier i Euroclear Sweden AB:s, system, svarar Aktieinvest FK AB,
som inte har nagra intressen i Bolaget utéver detta uppdrag. Aktierna
i Phoenix BioPower &r inte foremal for erbjudande som ldmnats till
foljd av budplikt, inldsenratt eller l8sningsskyldighet. Det har inte f6-
rekommit nagot offentligt uppkopserbjudande under innevarande eller
foregdende rakenskapsar. Nyemitterade aktier berattigar till samma
andel av Bolagets vinst och eventuell utdelning, aven vid likvidation
som tidigare aktier. Nyemitterade aktier &r av serie B. med en (1) rést
per aktie. | Bolaget finns dven A-aktier vilka har tio (10) réster per
aktie. En sammanstallning av rostforhallandet i bolaget finns under
avsnittet Aktiekapitalets utveckling under avsnitt 2.6. Aktieagarnas
rattigheter avseende vinstutdelning, rostratt, foretradesratt vid
nyteckning av aktie med mera styrs av Bolaget bolagsordning vilken
finns atergiven i sin helhet i appendix 2 till detta IM.

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

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

delar av sin investering.

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

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

BRANSCH- 0CH MARKNADSRELATERADE RISKER

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

Bolaget har begransad intjaningsformaga och

kommer att behdva ytterligare externt kapital.

Bolaget bildades i november 2016 och har hittills uppvisat begran-
sade vinster. Bolagets framtida resultat ar bland annat beroende av
Bolagets formaga att kommersialisera BTC teknologin och uppna en
tillfredsstallande marknadsnérvaro. Utsikterna for detta paverkas
bland annat av Bolagets utvecklings-, kommersialiserings- och mark-
nadsforingsarbete, men dven av yttre faktorer sdsom utvecklingen
pa marknaden for Bolagets produkter och den generella ekonomiska
utvecklingen i varlden.

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

aven i framtiden komma att vara i behov av att finansiera sin tillvaxt

via externt kapital. Bolagets majlighet att tillse eventuella framtida
kapitalbehov &r beroende av Bolagets forutsattningar att kunna erhalla
offentligt stdd, uppta lanefinansiering samt det allmanna marknadslaget
for kapitalanskaffning. Det ar inte sakert att Bolaget kommer att kunna
anskaffa onskvart kapital pa attraktiva villkor, eller 6verhuvudtaget. Om
Bolaget inte kan f3 tillgang till ytterligare finansiering, eller inte kan fa
sadan finansiering pa skaliga villkor, kan detta komma att ha en negativ
effekt pa verksamheten, den finansiella stéllningen och resultatet.

Risker relaterade till internationell verksamhet

Bolagets verksamhet ar utsatt for risker till foljd av att verksamheten
forvantas riktas till olika lander, framst inom Europa men aven till
Nordamerika och Asien. Darmed kan det framtida resultatet paverkas
av en rad faktorer, bland annat juridiska, skatte- eller ekonomiska

palagor pa Bolaget, foréndringar i ett lands politiska och ekonomiska
forhallanden, handelsrestriktioner och krav pa import- och exportlicen-
ser samt otillrackligt skydd av immateriella rattigheter. Det finns en
risk att dessa faktorer skulle kunna fa en vasentligt negativ paverkan
pa verksamheten, den finansiella stallningen och stallningen i vrigt.

Risker relaterade till den pagaende pandemin

av Covid -19 och pandemier generellt

Den pagaende pandemin av Covid -19 har visat varldens sarbar-

het for pandemier och hur snabbt varldsekonomin kan paverkas.
Konsekvenserna av Covid -19 har hittills varit begransade for Bolaget
men det kan inte uteslutas att fortsatt osakerhet kan komma att forse-
na investeringsbeslut, forandra eller paverkan beslut om energikallor
eller fa langtgdende konsekvenser for allman konjunktur. Allt detta &r
faktorer som skulle kunna f& negativ effekt pa Bolages verksamhet
och den finansiella stallningen och resultatet.

Bolaget ar beroende av BTC Teknologin

Bolagets fortsatta tillvaxt bygger pa att BTC teknologin skyddas av
patent. Det finns en risk att nagot annat bolag lanserar en konkurrerande
produkt som &r battre och/eller billigare an BTC teknologin, eller att
konkurrenter har starkare marknadsposition och finner alternativa och
effektivare losningar. | och med att BTC teknologin &r Bolagets huvudsak-
liga produkt skulle detta kunna forandra forutsattningarna for Bolagets
expansion och darmed paverka verksamheten och resultatet negativt.

Immaterialrattsligt skydd

Bolagets framtida framgéng beror pa dess férmaga att kommersiali-
sera BTC teknologin, férmagan att halla jamna steg med teknologiska
forandringar och att lyckas uppfylla de nya krav som stalls pa den
marknad Bolaget férvantas vara verksam inom.

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

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

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

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

Risker avseende den finansiella rapporteringen

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

Bolaget &r beroende av att rekrytera och behalla
nyckelpersoner och dvrig personal

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

Bolaget ar foremal for tekniska risker avseende

utvecklingen av BTC Teknologin

Utvecklingskostnader hanforliga till verksamheten sdsom tids- och
kostnadsaspekter kan vara svara att pa forhand faststélla med
sakerhet, sarskilt i kommersialiseringsarbetet med BTC Teknologin
varvid Bolaget kan komma att bedriva utvecklingsarbete i syfte att
studera och utvardera effekten av potentiella nya produkter. Det finns
dessutom en risk att svagheter eller problem med BTC Teknologin
annu inte upptackts och att dessa svagheter och problem endast kan
3tgardas till betydande kostnader. Resultatet av utvecklingsarbete
kan vara ovisst och dartill leda till att koncept, undersokningar eller
produkter maste vidareutvecklas, vilket innebar att nytt komplette-
rande utvecklingsarbete kan komma att behdva utforas till betydande
kostnader eller att den specifika produktutvecklingen helt laggs ned.
Utvecklingen av BTC Teknologin kan medfora tekniska problem som
gor att det tar langre tid an planerat att kommersialisera teknologin
och att kostnaderna for Bolaget blir hdgre an planerat, bade till foljd
av okade kostnader under utvecklingsfasen och till foljd av forsenad
marknadsintroduktion, vilket i sa fall skulle inverka negativt pa
verksamheten, den finansiella stallningen och resultatet.

Bolaget ar beroende av produkternas varumarken

Ett bolags produktvarumarken och vad dessa forknippas med har
stor betydelse for mgjligheterna att sluta avtal med bade kunder och
leverantdrer. Till exempel kan kvalitetsproblem, logistiska eller ope-
rativa, samt miljoproblem leda till att produktens varumarke skadas
och dérigenom leda till svarigheter att attrahera nya kunder och
samarbetspartners. Dessutom finns risken att anstallda eller andra
foretrddare vidtar dtgarder som &r oetiska, kriminella eller i strid med
de interna riktlinjerna och policyerna. Detta kan resultera i att kunder

och leverantdrer associerar Bolagets produkter med sddana &tgarder
vilket kan ha en vasentligt negativ inverkan pa produkterna. Om
varumarket pa produkten skadas kan det leda till att Bolaget forlorar
forsaljnings- eller tillvaxtmajligheter och kan saledes resultera i en
vasentligt negativ inverkan pa verksamheten, framtidsutsikterna,
resultatet och den finansiella stallningen.

Bolaget ar beroende av sekretess och sakkunskap

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

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

Forsakringsskydd kan visa sig ofillrackligt

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

Bolagets skattesituation kan forandras

pa grund av skatterevisioner

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

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

Bolaget kan komma att bli foremal for tvister

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

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

Begransad likviditet i Bolagets aktie

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

Agare med hetydande inflytande

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

Det &r inte sakert att Bolaget i framtiden kan lamna utdelning
Bolaget har hittills inte lamnat utdelning. Det ar idag osakert nar
Bolaget kan komma att lamna vinstutdelning, eller om vinstutdelning
kommer att ldmnas overhuvudtaget. Framtida erbjudanden av aktier
och aktierelaterade vardepapper kan negativt paverka bolagets
mojlighet att ldmna utdelning

Bolagets vardering och leda till utspadning

Med tanke pa Bolagets expansionsplaner &r det inte otankbart att
Bolaget i framtiden kan komma att anskaffa ytterligare kapital genom
utgivande av aktierelaterade vardepapper sasom aktier, teckningsop-
tioner eller konvertibla skuldebrev. En sddan emission av ytterligare
vardepapper kan leda till att aktievarderingen gar ner och kan leda

till utspadning av befintliga aktieagares ekonomiska rattigheter och
rostratt. Foreliggande emission genomfors med foretradesratt for be-
fintliga aktieagare varfor aktiedgare som inte deltar i emissionen blir
utspadda i forhallande till tidigare dgarandel. Framtida nyemissioner
kan ocksa goras utan foretrade for befintliga aktiedgare, i vilket fall
aktiedgaren inte har ndgon majlighet att skydda sig mot utspadningen.
Aktierelaterade vardepapper planeras ocksa att ges ut som del av in-
citamentsprogram riktat mot anstallda i Bolaget, i vilket fall aktiedagar-
na inte heller har mdjlighet att skydda sig mot utspadningen. Samtliga
utspadningseffekter kan leda till att kursen pa aktierna gar ner.

Oroligheter pa finansmarknaderna till foljd av Covid -19.

Den pagaende pandemin har orsakat stora svangningar i aktievarlden
och pd virldens borser. Aven om Bolagets aktier for narvarande inte
ar noterade pa en marknadsplats kan en framtida notering och var-
dering i samband med detta paverkas av omstandigheter som ligger
utanfor Bolagets kontroll, exempelvis varianter av den nu padgdende
pandemin, andra pandemier eller oforutsedda handelser som minskar
vardet av en aktie i Phoenix Biopower.
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Produkterbjudande

Phoenix BioPower utvecklar tva revolutionerande tekniker som kombineras i en
hogeffektiv biokraftanlaggning for dubblad elverkningsgrad fran biomassa.

| kdarnan av denna anlaggning finns en ny gasturbinteknik som har
hdg prestanda, &r optimal for b&de syngas (férgasad biomassa) och
vatgasdrift och har dverlagsna prestanda for CCS, koldioxidinfang-
ning, alla omraden vilka bedéms som mycket stora genom energiom-
stallningen fran fossilt. Detta ger att bolaget avser erbjuda produkter,
kunnande och tjdnster inom tva huvudsakliga omraden

BTC-ANLAGGNINGEN

BTC-anlaggningen for hogeffektiv biokraft erbjuder anlaggningsagare
och operatorer ett storskaligt fornybart alternativ for planerbar och
reglerbar elproduktion, och kraftvarme, till traditionell teknik med

|3g effektivitet. Detta mojliggor en kraftig okning av fornybar energi
fran biomassa som &r tillforlitlig, planerbar och konkurrenskraftig da
biokraften blir gangbar i fler marknader globalt.

Genom sin hdga effektivitet i elproduktion mojliggér BTC-tekniken
renodlade kraftverk (utan vdrmeproduktion) p& platser dar biokraft
inte normalt forekommer. Detta da effektiviteten for elproduktion

med traditionell teknik ar for lag, t ex sddra Europa dar man saknar
fiarrvarme och kan fa ersattning for varmeproduktionen.' Att gora
biokraften konkurrenskraftig jamfort med fossila branslen kommer
att vara avgorande for att uppfylla malen i klimatavtalet i Paris, bade
direkt genom produktion, och indirekt, genom att komplettera den in-
termittenta fornybara elproduktionen nar dessa inte producerar, samt
leverera stodtjanster for stabilitet i elnaten. Till detta kommer BTC
anlaggningar uppvisa dverlagsna prestanda for BECCS tilldmpningar
med bibehéllen hdg elektrisk effektivitet (+45 %) och upp till 70 % lagre
kostnad for att fdnga in koldioxid. Genom denna lGsning uppnar man
nagot som kallas koldioxidnegativa utslapp, hur konstigt det &n later.?

BTC-anlaggningen kommer att erbjudas anldaggningsagare och opera-
térer genom ett natverk av EPC-entreprendrer/anldggningsbyggare,
underleverantorer och partners. Att erbjuda och uppfora ett komplett
kraftverk ar ingen att uppgift och kommer att krava bade globala

och lokala partners for ett framgangsrikt genomfdrande av projektet.
Phoenix BioPower syftar inte till att inta rollen som anlaggningsbyg-
gare, utan snarare leverantor av viktig utrustning / hardvara, teknik
och know-how. Samutvecklingen har redan pabdrjats med Somas inom
bransleventilteknik. Andra BTC relaterade mojligheter till samutveck-
ling diskuteras for narvarande inom branslehantering, trycksattning och
forgasning samt gasturbinkomponenter med ett flertal leverantorer.

= BTC-anlaggningen och tilthdrande teknik och kunnande, know-how

= Top Cycle gasturbinen for andra branslen an fast biomassa,
inklusive vatgas

GASTURBINEN TOP CYCLE

Parallellt med BTC-anldggningen kommer foretaget ocksa utveckla
och erbjuda viktig teknik for Top Cycle-gasturbinen for andra branslen
an forgasad biomassa. Bolaget utvecklar dven teknik som kan tillam-
pas pa andra gasturbiner. En sadan teknik under utveckling &r PACS

- Phoenix Advanced Combustion System, ett flexibelt forbrannings-
system for mycket hoga nivaer av anga i forbranning for gasturbiner
for bade mer standardiserade gasturbiner och fér Top Cycle. PACS
erbjuder en dverlagsen losning for branslen med hdg andel vatgas
tillsammans med mycket laga utslapp och begransade problem med
s.k. flashback.

Tva andra viktiga tekniska omraden for att mojliggéra framgangen for
Top Cycle ar materialteknik och konstruktionen av hogtrycksturbinen,
de forsta stegen efter brannkammaren. Foretaget utvarderar olika
materiallosningar tillsammans med olika aktorer inom gasturbin-
branschen och ser samtidigt dver resultaten frén de tidigare arbeten
som utforts av MTU Aero avseende hogtrycksturbinen. Intressant
och positivt ar att MTU Aero Engines visat intresse for ett framtida
deltagande i denna utveckling om ett fungerande kommersiellt
arrangemang kan uppréttas, nagot som bolaget arbetar intensivt med.
Detta kraver att en ledande OEM identifieras och rekryteras for att
leda utvecklingsprojektet. De inledande studier som gjorts tillsam-
mans med ZMT (Zorya-Mashproekt) syftar till just detta, att de kan

ta rollen som ledande OEM i denna utveckling. | denna affarsmodell
tar flera partners ansvar for olika delar av gasturbinen vad galler
utveckling, tillverkning och eftermarknadstjanster. Under 2021 ar den
gemensamma malsattningen att genomféra en gemensam forstudie
for att ta fram beslutsunderlag for ett utvecklings- och tillverknings-
beslut for en TopCycle gasturbin. Forstudien ar planerad att avlutas
under hésten/vintern 2021.Ett sddant samarbete skulle mojliggora
stora synergier mellan hdgteknologisk utveckling och (relativt) (dga
kostnader.

1. Grovt raknat kan man s&ga att ett traditionellt kraftverk ger 30 % el och 70 % varme av energin i branslet. Att d& inte f& erséttning for 70 % av producerad energi gor tekniken normalt

olénsam i de lagen ingen ersattning utgar for varmen.

2. Biokraft raknar som koldioxidneutral da den sldpper ut koldioxid som samlats in av vaxter via fotosyntesen. Pa sikt fangas denna koldioxid upp av ny biomassa och binds darmed. Pa s&
vis anses den vara koldioxidneutral. Genom att fdnga in koldioxiden frén avgaserna pa anldggningen uppstar ett minus i det cirkuldra forloppet och annan koldioxid maste fangas in av ny

biomassa. P4 totalen blir det negativt.
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VAG TILL PRODUKTVAL

| nedanstaende schema illustrerar vi vagen till produktval for de
forsta generationerna av BTC och Top Cycle anlaggningarna, dar de
olika perspektiven for bransle och tillampning markeras i matchande
applikationer. Detta genom att samma anldggningsldsning identifieras
fran olika perspektiv, t ex behovet av en anldggning som eldas med
tillgangliga skogsrester moter en l8sning som kan nyttja skogsbrans-
len som branslen
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Figur 1: Delar grundldaggande gasturbin maskin, P25, @ 25 MWe effekt.

PRODUKT FOR MARKNADSINTRADE

Under hela Phoenix BioPower arbete med teknikutveckling tillsam-
mans med marknadsundersokningar och tidigare erfarenheter har
lett oss att valja en forsta generations anlaggning med en effekt pa
25-30 MWe. Nar vi tittar pa anlaggningsstorlekar pa olika marknader i
Europa och Asien ser vi att en anldggning med ett behov av biomassa
pa 50-60 MWth &r rimligt fran bade logistik- och varmeunderlags per-
spektiv (ca 1 lastbil/timme). Aven nuvarande storlekar pa fjarrvarme-
verk, bade i Norden och utanfor, indikerar ett modulért tillvdgagangs-
satt baserat pa 25-30 MWe-moduler kan tacka ett stort programutbud
med Overlagsna effektivitetsvinster for elproduktion jamfort med den
traditionella angcykeltekniken. Dessutom har vissa bestammelser om
anldggningsstorlek, sdsom maximalt 30 MWe i Kina, ocksa beaktats.
Mer detaljer om marknadsanalys finns i avsnitt 12-Marknaden.

3. CCS - Carbon Capture and Storage, Teknik for koldioxidavskiljning och lagring.

For att sammanfatta ovanstdende tillsammans med den tekniska
utvecklingen for bolaget och mer specifikt den for Top Cycle, har
bolaget valt en anldggningsstorlek om 25 MWe som utgangspunkt och
produkt for marknadsintrade. Detta da den moter manga av kraven
och begransningarna som stélls pa en BTC anldggning och en Top
Cycle turbin. Av detta skal kommer alla antaganden och tekniska si-
muleringar baseras pa den storleken om inget annat framgar. | nagra
tidiga berakningar som forekommer i materialet har utgdngspunkten
varit en 30 MWe turbin.

PRODUKT

Forsta generationen
Andra & tredje generationen

Hydrogen
Natural Gas
+CCS
Urban Waste

Agricultural
residues

Forestry
residues

Power only

Power
Generation

C02 Neutral

Combined
Heat & Power
Biochar
polygen

Forutom beslutet att valja en produktstorlek for marknadsintrade
baserat p& biomassamarknader, fjarrvarme och regelverk gallande
biokraft har vi dven tagit hansyn till marknaden for gasturbiner for
gasformiga branslen vid en kapacitet om 25-30 MWe. Denna produkt
ar framst riktad for Olja & Gassektorn samt baslastldsningar for
specifika industrier och kraftverk. Med 6kningen av variabel férnybar
energi i energisystemen, kommer mer cyklisk kraftproduktion att
kravas, och gasturbiner ar optimala for att balansera mot vind-och
solenergi. Dessa gasturbiner drivs optimalt med férnybara branslen
tillsamman med CCS?® -funktionalitet. Anlaggningar med kombicykel
mycket daligt i detta storleksintervall, och i stallet ar traditionella
kolvmotorer och hogeffektiva gasturbiner med enkelcykel mer ekono-
miskt konkurrenskraftiga.
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KORT OM KRAFTVARME MED BIOBRANSLE

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

Grundprinciper

Idag produceras dver 70 procent av varldens el i s k termiska
kraftanlaggningar eller kraftverk. Har omvandlas bransle till varme
genom férbranning som i sin tur driver en kraftcykel sdsom en motor,
angturbin, gasturbin eller liknande. Mangden varme som omvandlas
varierar stort mellan olika branslen och storlek pa anlaggningen.
Effektiviteten kan vara sa lag som 15 procent och sa hdg som 60
procent. Den delen som inte blir till el blir varme, vilken kyls bort
med hjalp av, t ex ett kyltorn eller kylaren i din bil. Tar man till vara
pa varmen i t ex fjarrvarmenat eller en industriell process, kallas an-
laggningen for ett kraftvarmeverk. Att anvanda nastan hela branslets
energi i ett kraftvarmeverk jamfort med produktion av el och varme
var och for sig, &r en av de storsta effektiveringsatgarderna som

kan goras globalt, med upp till 70 procent branslebesparing om man
ersatter gamla anldaggningar med ny teknik samtidigt.

PRIMAR PROCESS

SKOGS- 0CH
JORDBRUKSRESTER

Figur 2 visar de 6vergripande principerna for ett biobransleeldat
kraftvarmeverk, eller biokraftvarmeverk. Dessa anlaggningar eldas i
Sverige med biobréansle som &r avfall fran andra processer, mest fran
skogsindustrin, medan man i bl.a. Danmark ocksa anvander mycket
halm. Skogsrester kan vara i form av grenar och toppar, sdgspan,
bark eller stamved av lag kvalitet. P4 grund av CO,-skatter, har
biobransleteknik blivit dominerande for fjarrvarme- och kraftvarme-
produktion i Sverige med konsekvensen att fossila branslen nastan
helt forsvunnit.

Nedanstaende definitioner och nyckelparametrar kommer anvandas
i detta dokument. Tabellen nedan sammanfattar dessa och relaterar
dessa till Figur 4 dar tillampligt. Se aven ordlistan pa sida 81.

| kraftverkssammanhang refererar man ofta till Carnotverknings-
graden. Detta ar den hogsta teoretiska verkningsgraden nar man
omvandlar varme till kraft och ar beroende av temperaturskillnaden
mellan den varmaste punkten i kraftcykeln (dar varmen tillférs) och
den kallaste (dar varme dverfors till omgivningen, dvs kyls av).

60 MW

100 MW bréansle

VARME
-——-

KONVENTIONELL
KRAFTVARME

30 MW

Figur 2: Principer for ett kraftvarmeverk som eldas med rester fran skogsindustrin och jordbruk. 100 MW bransle motsvarar 50-60 ton i timmen, eller ungefar tva
lastbilar. Om verket kors i 5 000 timmar, konsumeras 500 000 MWh och man far 300 000 MWh virme och 150 000 MWh el. Det ger tillréckligt med varme for 20

000 och el till 30 000 genomshnittsvillor.
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Begrepp Definition

Relaterat till Figur 2

MW, Eleffekt producerad for en anldggning. Megawatt &ar en enhet av kraft
MW, Varmeeffekt levererad fran en anléggning
MW Den termiska effekten frigjord fran branslet nar det férbranns

Elverkningsgrad

Kvoten mellan el producerad och brinsle konsumerad (MWe/MWp,)

Alfavarde Kvoten mellan el producerad och virme levererad (MWe/MW,). Alfa kan varieras med &ngcykler for att

maximera el eller varmeproduktion.
Totalverkningsgrad
Energitathet

Forhallandet mellan alla produkter (el & virme) och brinsle konsumerad (MWg+MW, )/ MWy,
MW, delad med luftfléde i processen. Ett tal som anvands for att jamfora hur kompakt en anldggning kan
vantas vara. Oftast indikerar det trenden av kostnad per MW,

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

sumtionen ar 550 EJ.
Produktionskostnad

Marginalkostnad

Totalkostnad for anlaggningsagaren per kWh el. Inklusive kapital, drift, underhall, bransle och 6vriga
material. Kan redovisas med eller utan styrmedel (skatter, osv).

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

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

Angcykel En kraftcykel dar vatten kokas vid tryck och vattenangan driver en angturbin medans den expanderar.
Angpanna Ett aggregat dar biobransle eldas och vatten kokas

Gasturbin Ett aggregat eller kraftcykel dar luft komprimeras och sedan varms av forbranningsprocess och sedan

expanderas. Typiskt, s komprimeras dubbel sa mycket luft som behdvs for forbranningen.

Kombicykel

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

TopCycle En ny kraftcykel, gd av Phoenix BioPower, dar spillvarme i avgaserna atervinnas till gasturbinen i form av
vattendnga. Endast den mangd luft som krévs for forbranning komprimeras.

Angpannor ar konventionell teknik

Dagens biokraft &r egentligen mycket avancerade angmaskiner

och idag produceras biokraft ndstan uteslutande med angpannor. |
angpannor forbranns biomassa i mycket stora pannor dar varmen
anvands for att koka vatten vid hogt tryck och generera anga. Denna

anga driver en turbin, som i sin tur driver generatorn for att produce-
ra el.* Typiskt omvandlas en knapp tredjedel av energiinnehallet i bio-
massa till el, medan upp till tva tredjedelar utgor spillvdarme, antingen

i de avgivna gaserna eller kyltornen. | Sverige atervinns det mesta av
varmen for fjarrvarme. For dagens biokraft ar det varmeproduktionen
som ar primar och bestammer storleken for anlaggningen. Det ger att
effekten pa kraftproduktionen helt styrs av storleken pa fjarrvarmena-

tet och darfor ocksa elverkningsgraden pa anlaggningen.

Angpannor anvinds ocksa i kolkraftverk och har forbéttrats stegvis
over 100 ar till sina nuvarande nivaer. Moderna kolkraftverk nar
elverkningsgrader pa 6ver 45 procent idag for riktigt stora anlagg-
ningar, over 1000 MW,, vilka konsumerar 200 ton bransle i timmen.
Biomassanlaggningar ar dock begransade i effektiviteten till 25-35
procent®, mycket pa grund av deras relativt lilla storlek i jamférelse
med kolkraftverk. Sveriges storsta biokraftverk, KV8 i Vartan i
Stockholm har en effekt pd 130 MW,, allts& mindre &n en 1/6 av de
storre kolkraftverken.

Den begrinsade skalan (en snittanldggning ar 30 MW,) férhindrar
avancerade processer som en koleldad anlaggning utnyttjar, och
dels for att korrosionsproblem i pannan forhindrar angtemperaturer
och tryck som ar optimala for hdg prestanda. Mycket forskning och
utveckling i Sverige och Gver hela varlden har forsokt i over 30 ar pa
att 6ka angtemperaturen utan framgang.

Med tanke pa dessa begrénsningar i temperatur &r den termody-
namiska (Carnot) potentialen for att forbattra elverkningsgraden i
biokraftanlaggningar med angcykel lag.

30 MW,
60 MW,
100 MW
30 %

0.5

90 %

150 000 MWhe

300 000 MW,y

63 ére/kWh

77 6re/kWh (utan

varmekredit)
63 6re/kWh

Figur 3: En Wilesco D18 &ngmaskin med generator, fungerar
med samma princip som dagens biokraft.
Bild: Wilesco

4. RAngmaskinen uppfanns av James Watts 1775-1777 och den moderna &ngturbinen uppfanns av Sir Charles Parsons 1884 och &r idag den dominerande tekniken fér biokraft globalt.

5. Elforsk: el frén nya anldggningar 2014
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Figur 5: Bild (6vre) och schema (undre) éver ett bioeldat kraftvirmeverk som
levererar 47 MW vdrme och 12 MW el. 1: brénslehantering, 2: transport till
dagsilo, 3: forbranning och dnggenerering, 4: angsystem, 5: angturbin och
generatorn, 6: rokgaskondensorn, 7: rokgasmatning, 8: skorsten.

(klla: Affarsverken)

Gasturbiner med hdgre potential

En metod for att oka den termodynamiska potentialen ar att byta

fran en angcykel till vad som kallas en gasturbincykel. Har har en
gasturbin en topptemperatur pa uppemot 1400 °C. Med hanvisning
igen till Carnot och att effektiviteten i kraftgenerering ar proportionell
mot temperaturskillnaden mellan varmekallan och viarmsankan (t ex
fjarrvarme), &r potentialen darfér mycket hogre i en gasturbin &n en
angcykel.

Den forsta utmaningen med biomassa som bransle for en gasturbin ar
att det ar ett fast och icke-homogent bransle. For att kunna anvandas

i en gasturbin maste branslet omvandlas till en gas i en process som
kallas forgasning. | denna process reformeras biomassa vid hoga
temperaturer med begransad méngd syre och anga, till en produkt-
gas® innehallande vate, kolmonoxid, metan och andra bréannbara
element. Efter kylning och rengdring av denna gas med hetgasfilter
kan produktgasen anvandas for forbranning i gasturbinen.

6. Denna gas brukar aven kalla syngas, eller syntesgas

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

(kalla IEA)

Under nittiotalet gjordes anstrangningar for att utnyttja denna
grundlaggande skillnad i prestanda. En demonstrationsanlaggning
byggdes och fungerade framgangsrikt i Varnamo, drivet till stor del av
att kunna visa ett alternativ till kdrnkraften. Gasturbinkonceptet som
anvandes da heter kombicykeln, dar en gas- och angturbin arbetar
tillsammans i hég- och g temperaturomradet. Med andra ord kan
spillvdrmen frén gasturbinen och forgasningen tillvaratas i en kombi-
cykel genom att skapa anga och anvanda den i en angturbin.

Kommersialisering av denna teknik lyckades inte pa grund av tva
faktorer. Forst var 6kningen av elektrisk effektivitet for elproduktion
inte tillrackligt hég och for det andra, var den totala effektiviteten
(m3ngden energi frén branslet som anvéndes for antingen el eller
fjarrvarme) faktiskt lagre &n for vanliga &ngpannor. Mot bakgrund

av detta och avreglerad marknad med lagre elpriser och fortsatt
karnkraftsdrift var prestandan for lag och kostnaderna for hdga for att
motivera kommersialisering.
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Tekniken och dess tillampningar

Gasturbinen Top Cycle ar en teknisk plattform som kan appliceras for bade biomassa,
vatgas och naturgas som bransle och @r samtidigt optimal for CCS-ldsningar. Phoenix
BioPowers primdra mal ar utvecklingen av de revolutionerande Top Cycle och BTC
teknikerna for hogeffektiv biokraft och utslappsfri kraftproduktion. BTC star for Biomass-
fired TopCycle och ar en integrerad process for forgasning av biomassa kombinerat med

gasturbinfoérbranning.

En BTC-anlaggning ar ett planerbart, kontrollerbart och fornybart kraft-
verk. Tekniken &r skalbar och kan tilldmpas i storlekar fran 10 till 200+
MWe effekt for kraftvarmeverk och renodlade kraftverk. Med den hdga
elektriska verkningsgraden, upp till 60% for BTC-tekniken, férandras

GASTURBINEN TOP CYCLE

Vitgas

Biomassa

Natur Gas

biokraftens roll i energisystemet dramatiskt pa global niva. Att kunna
erbjuda anlaggningsagare en produktionskostnad for planerbar, forny-
bar el i nivd med landbaserad vind, kommer géra BTC-tekniken bade
konkurrenskraftig och efterfragad i det utsldppsfria energisystemet.

Fordel jmf Kombicykel

= Overlagsen vid férbranning av vitgas
= Ultralaga utslapp av kvaveoxider, NOx

= +10-15 %-enheter elverkningsgrad
= 15 %-enheter hogre totalverkningsgra

= +30-40 % lagre kapitalkostnad och anlaggningsyta
= 15 %-enheter hogre totalverkningsgrad med fjarrvarme

= 1/3 av kostnaden for infangad koldioxid
= 70 % lagre elproduktionsforluster

Figur 6: Top Cycle principen ar testats med framgang for olika branslen, vétgas, bio-syngas och naturgas. CCS anldggningar kan drivas med spillvarme utan att

straffa elproduktionen negativt.
Kaélla: Mattias Fridahl

En plattformsteknologi

Top Cycle-tekniken ar en skalbar teknisk plattform for olika tillamp-
ningar med overldgsna prestanda jamfort med traditionella tekniker,
framforallt kombicykeln.' Denna teknik representerar en radikal
forandring i hur en gasturbin fungerar och drivs. Tekniken bygger pa
ultravat forbranning i kombination med drift under mycket hogt tryck.
Nyckeln till den ultravata forbranningen och de mycket hoga effekti-
vitetsvinsterna &r att 6verskottsluft (se nedan) ersatts med &nga och
darmed minskas behovet av kompressionsenergi. Genom den hdga
andelen anga i forbranningen okar ocksa flexibiliteten i val av bransle,
fran syngas producerad av biomassa med lagt energivarde till vatgas
med hogt energivarde.

Overskottsluft
Principen for TopCycle &r att ersatta sa mycket som majligt av
overskottsluften med dnga och att maximera prestanda genom hdgsta

mojliga tryck. | moderna gasturbiner ar ungefar halften av den luft
som komprimeras dverskott, det vill sdga har inte med forbranningen
att gora utan anvands for att kylning av komponenter, system, och
for volym. Att komprimera denna 6verskottsluft minskar gasturbi-
nens uteffekt och effektivitet. Eftersom vatten latt kan trycksattas
med en enkel pump fore kokning till anga kan upp till 40 % mer
energi fran turbinen skickas till generatorn for elproduktion istallet,
vilket drastiskt hojer effektiviteten. | nedanstaende tabell jamfor

vi prestandan mellan tre utféranden, singelcykel, kombicykel och

Top Cycle. De tva forsta ar traditionella l6sningar som ar standard

i marknaden idag. Det ar sallan ekonomisk lonsamt att anvanda en
kombicykel for mindre anldggningar, t ex 30 MWe da investeringen
inte motiveras av en motsvarande effektivitet. Detta framst genom att
angturbinen i kombicykeln blir liten och valdigt ineffektiv i forhallande
till investeringen.

1. Kombicykel &r en anldggning som har b&de en gasturbin och en dngturbin fér kraftgenerering. Angturbinen &tervinner energin i avgaserna genom en avgaspanna for &ngproduktionen.
Tillsammans ger det en totalverkningsgrad p& ca 60 % nar fossil naturgas anvands som brénsle.
Singelcykel &r en gasturbinanldggning som inte atervinner avgasenergin i en angturbin.
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Natural gas electricial efficiency Power density

CCS electrical efficiency (NG)

Biomass el. efficiency

Simple Cycle 30-42% 420 kJ/kg air
Combined Cycle 50-55% 620 kJ/kg air
Top Cycle 50-55% 1 350 kJ/kg air

Tabell 2: Top Cycle - 50 MW Anldggningsprestanda vid naturgas som brénsle.

Optimalt for vatgas

Foretaget har identifierat en stor potentiell marknad parallellt med
biomassa; gasturbiner anpassade for branslen med 100% vatgas, eller
hdga inblandningar tillsammans med naturgas. Denna madjlighet, i
kombination med den dverlagsna verkningsgraden med CCS och fos-
sila eller biogena branslen, indikerar en mycket stor potential for tek-
niken i energisystemet i ett bredare perspektiv. Bolaget har inte gjort
nagon detaljerad marknadsanalys vid denna tidpunkt, men kommer
att gora det under 2021, bl a i samarbete med ZMT. Konventionella
gasturbiner har stora problem med vatgas pa grund av reaktiviteten,
att det brinner sa fort och vid sd hog temperatur, vilket orsakar

s.k. flashback, som kan leda till att forbranningssystemet forstors.
Dessutom ger den snabba forbranningen upphov till hot spots, vilka
leder till hoga utslapp av kvdveoxider (NOx). Inledande tester med
vateblandningar och 100% vate vid forhallanden representativ for

en Top Cycle turbin, dvs med hdga dngnivaer, har visat extremt laga
utslappsvarden for NOx, vilket ar mycket viktigt och risken for s.k.
flashback? ar mycket begransad. Bada dessa resultat ar en effekt av
den héga &nginblandningen. Angan gér forbranningen l&ngsammare
(minskad flashback) samt varmen i brannkammaren sprids jamnare
(inga, eller fa, hot-spots vilka bildar NOx).

Optimalt for vatgas

Foretaget har identifierat en stor potentiell marknad parallellt med
biomassa; gasturbiner anpassade for branslen med 100% vatgas, eller
hdga inblandningar tillsammans med naturgas. Denna mgjlighet, i
kombination med den dverldagsna verkningsgraden med CCS och fos-
sila eller biogena branslen, indikerar en mycket stor potential for tek-
niken i energisystemet i ett bredare perspektiv. Bolaget har inte gjort
nagon detaljerad marknadsanalys vid denna tidpunkt, men kommer
att gora det under 2021, bl a i samarbete med ZMT. Konventionella
gasturbiner har stora problem med vatgas pa grund av reaktiviteten,
att det brinner sa fort och vid sa hog temperatur, vilket orsakar

s.k. flashback, som kan leda till att forbranningssystemet forstors.

100% Naturgas

100% BioSyngas

En brannkammare

100% Vatgas

28-40% 20-30%
40-45% 40-45%
47-52% 50-55%

Dessutom ger den snabba forbranningen upphov till hot spots, vilka
leder till héga utslapp av kviveoxider (NOx). Inledande tester med
vateblandningar och 100% vate vid forhallanden representativar for
en Top Cycle turbin, dvs med hdga angnivaer, har visat extremt ldga
utslappsvarden for NOx och, vilket ar mycket viktigt, risken for s.k.
flashback ar mycket begransad. Bada dessa resultat ar en effekt av
den héga &nginblandningen. Angan gor forbranningen l&ngsammare
(minskad flashback) samt varmen i brannkammaren sprids jamnare
(inga, eller f&, hot-spots vilka bildar NOx).

Har nedan har vi bilder fran de forbranningstester som genomférts
tillsammans med TU Berlin under 2020. | dessa tester, med hdg ang-
inblandning som &r en av huvudkomponenterna i Top Cycle tekniken,
har vi framgangsrikt testat 100 % naturgas, 100 % vatgas och 100 %
BioSyngas (simulerad) vid relevanta forhallanden i atmosfariskt tryck.
Under testerna har det dven skiftats fran naturgas, till BioSyngas till
vatgas och tillbaka med stabil ldga, utan flashback och laga ut-
slappsvarden vad galler NOx. En milstolpe i valideringen av forbran-
ningstekniken och vidareutvecklas nu inom det Eurostarsfinansierade
PACS® projektet under 2020-2022.

Overlagsen CCS och CCU prestanda

IPCC har identifierat NET (Negative Emissions Technology) som ett
viktigt verktyg for att nd 1,5°C malet fér den globala temperaturhdj-
ningen, vilka bl a Klimatavtalet i Paris avser. Dessa tekniker antingen
kompenserar med minskade utslapp av koldioxid eller tar bort tidiga-
re utslapp frén atmosfiren (negativa utsldpp). BTC-anlaggningar ar,
nar de kombineras med avskiljning och infangning av C02, ett ytterst
kostnadseffektivt satt att uppna negativa utslapp och kan féljaktligen
spela en nyckelroll i klimat- och energiomstallningen. Kostnaden

for avskiljning av koldioxid i kombination med en BTC anldggning ar
uppemot tva tredjedelar dgre &n for konventionella anldggningar, t ex
en angcykel.

Skalet till denna fordel ar att den varmeenergi som anvands for
koldioxidavskiljningen i traditionella anlaggningar tas fran angan som
driver dngturbinen. Genom att ta ut anga fran angturbinen, minskas
kapaciteten for elproduktion. En BTC eller Top Cycle-anlaggning ger
spillvarme som kan anvandas till att driva avskiljningsprocessen utan
att paverka kapaciteten for elproduktion. Jamfort med konventionella
anlaggningar innebdr detta att effektivitetstappet for att fanga in kol-
dioxid ar 5-7 procentenheter lagre med BTC, vilket ger att kostnaden
for effektminskningen ar upp till tva tredjedelar lagre. Hari ligger den
storsta kostnaden for att fanga in koldioxid fran t ex en anldggningssk-
orsten, den uteblivna elproduktionen. Eftersom denna effektminskning
inte intraffar i en BTC-/TopCycle-anlaggning blir avskiljningen och
infAdngningen mer kostnadseffektiv. Kvarstar ar endast kostnaden

for komprimering av koldioxiden efter avskiljning for transport, men
detta giller alla anldggningar i samma omfattning (3-5 %-enheter av
elproduktionen).

2. Flashback &r att brénslet antands fore brannkammaren och kan darmed fa maskinen att stanna eller helt forstora forbranningssystemet och gasturbinen.

3. PACS-Phoenix Advanced Combustion System
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BTC TEKNIKEN

Figur 7: En BTC anlaggning

Planerbar elproduktion ar en majliggorare for att storskaligt kunna
expandera variabel fornybar elproduktion. Vi ser de kommande
decennierna en fortsatt kraftig tillvaxt i variabel fornybar elproduktion
vilken kommer krava en kostnadseffektiv, planerbar och fornybar
l6sning for att erbjuda systemstabilitet och mota effektbehoven varje
timme, varje dag, varje ar. Phoenix BioPowers vision &r att méta

detta behov med hogeffektiv produktion av lonsam, kontrollerbar och
fornybar el fran biomassa. For att mota detta behov utvecklar vi var
skalbara och banbrytande BTC-teknik for fordubblad effektivitet for
elproduktion fran biomassa jamfort med dagens anlaggningar.

Den hoga elverkningsgraden pa upp till 60 % som BTC-tekniken kan
uppna forandrar biokraftens roll dramatiskt i bade det svenska och
globala energisystemet. Den gor biokraften mer l6nsam och kon-
kurrenskraftig jamfort med dagens angcykel och andra energikallor.
Eftersom BTC kan producera kraft vid behov och till en total produk-
tionskostnad i niva med vindkraft, tror Bolaget starkt att produkten
blir konkurrenskraftig och efterfragad i hallbara energisystem.

Vara langsiktiga malsattningar for BTC teknikens egenskaper &r, jam-
fort med traditionella biokraftanldggningar med angpanneteknik &r:

Fordubblad elverkningsgrad

40% lagre driftskostnader

30 % lagre investeringskostnad (€/kWe)

40-50 % lagre produktionskostnad (€/MWh)

Vasentligt battre ROI

Kraftigt forbattrat forhallande mellan kraft och varme fran 0,4 till
1,3 (Alfa)

= Upp till 3 gadnger sa mycket el kan genereras fran ett givet fjarrvar-
menat (vdarmelast)

1. Biomassa 7. Generator

il ekt

proce:
BICe delav

2. Inmatningsenhet

eread hagty

1l B00 - 00°C  en trycksatt reskior
med dnga och ekt

4. Gaskylare

ned il und
latareatta

Cigaskylaren, ke gr et

5. Hetgasfilter
g
fiter

1. Elektricitet

ninga fiterasbort i etgas

6. Top Cycle Gasturbin

De dramatiskt lagre rorliga totala driftskostnader kommer ge fler
driftstimmar da anldggningen tidigare blir l6nsam nar priset i mark-
naden stiger, jamfort med traditionella anlaggningar. Detta kommer
ytterligare 6ka avkastningen for anldaggningsagaren. Den hdgre
andelen el som kan produceras givet en viss varmelast, t ex ett fjarr-
varmenit, ger upp till tre gdnger s& mycket effekt (MW) och dérmed
skalfordelar for framforallt mindre fjarrvarmenat som i dagslaget ar
for sma for att motivera kraftvarme.

For BTC anldggningen siktar vi inledningsvis pa skogsrester och
avfall fran travaruindustrin som bransle for en anldggning. Vartefter
tekniken mognar och efterfrdgan okar ar avsikten att dven arbeta
med jordbruksavfall och returtra. Idealiskt ar att i forlangningen aven
kunna hantera sorterade hushallssopor, men det kommer kréva ytter-
ligare omfattande utveckling av bade férgasning och gasrening for att
realiseras. Genom sin skalbarhet fran ca 10 till flera hundra MWe kan
ett flertal olika behov matas i flera marknader. Tekniken kan i storre
utstrackning mojliggora bl a;

= Balanskraft och planerbar produktion - Effekt

= Nattjanster: dvs sekundar och tertiar reglering och troghetstjanster
for nat som kan erbjudas genom kontrollerbar effekt och installerad
kapacitet - Bidra till natstabilitet

= Qverldgsen BECCS prestanda pa elektrisk effektivitet och kostnad
for infangad koldioxid

= Fjarrenergi (virme och kyla) i kraftvdarmeverk

= Samproduktion och forsaljning av biokol for industriell anvandning
som koks- eller kolersattning eller som jordforbattringsmedel till
skogs- och jordbruk
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EN BTC ANLAGGNING / ANLAGGNINGSERBJUDANDE — 1A GENERATIONEN

| var analys av marknaden och vara uppskattningar om malstorleken
pa den forsta generationen av BTC-anldggningar har vi identifierat en
anldggning pé 20 - 30 MWe/th- som ansluts till ett kommunalt fjarr-
varmenat som forsta produkt. Vi forvédntar oss en sadan anlaggning
kommer verka med en elverkningsgrad p& ca 50 % (p& LHV). Denna
anldggningsstorlek har valts utifran tva perspektiv; tekniskt och
marknadsmassigt. Vi gar mer in pa detaljer om valet av produktstor-
lek i avsnittet Produkterbjudande pa sid 22.

En storre anlaggning, t.ex. 100 MW, skulle ge en hogre prestanda

men kraver en storre utvecklingsinvestering och bar med sig en stor
uppskalningsrisk som gor finansiering svar. En sddan skala ar dock
utmarkt anpassad for marknader med stora biobranslefléden, som
Norden, Brasilien och Kanada, och den kommande globala handeln
med biobransle. Innan tekniken for storre anlaggningar ar utvecklad
kan flera block 30 MW enheter med fordel installeras parallellt (t.ex. tre
stycken) och fortfarande vara betydligt mer konkurrenskraftigt n kon-
ventionella och storre angcykelanlaggningar. Dessutom har man dven
fordelen av att ha optimal verkningsgrad vid dellast genom att bara

kora ett eller tva block. Forlorade skalfordelar kan pé sa satt kompense-
ras med volymeffekter och standardisering for battre ROl i alla led.

Vi ser i vara marknadsstudier att mindre anldggningar éppnar upp
for en storre adresserbar global marknad, sarskilt i mindre utveck-
lade agara marknader dar halm och annat jordbruksavfall utgér det
vanligaste bransle. Denna mindre anlaggningsprodukt skulle i sa fall
vara en produktifiering av pilotanlaggningen som avses i utveck-
lingsplanen. Denna mindre, 2-10 MW, anlaggning passar dven for for
industriella kraftvarmebehov och mindre, framst kommunala, fjarrvar-
menat vilka idag inte har kraftproduktion da det inte &r [6Gnsamt. For
denna produkt kommer affarsmodellen med storsta sannolikhet vara
annorlunda da dessa anlaggningar snarare ar modulbaserade med
standardiserade komponenter.

BTC-mal
Prestandamal for anldggningar i olika storlekar framgar i
nedan tabell.

Anlaggningsstorlek Forst i drift Elverkningsgrad Totalverkningsgrad Tillgénglighet Investerings kostnad
BTC 25 MWe 2027-28  47-52% (+20%-enheter)  90-110% (+0-20%-enheter) 90% (-2%-enheter) 2600 €/kW (-50%)*
BTC 100 MWe 2033-35  55-60% (+25%-enheter)  90-110% (+0-20%-enheter) 92% (-2%-enheter) 1800 £/kW (-40%)
Top Cycle 25 MWe 2026-27 47-51% 90-110% 96% 1000€/kW

Tabell 3: Overgripande prestandamal for BTC-anldggningen. Virdena inom parentes visar skillnaden jamfort med angcykeln. Konventionella
biopannor med dngcykel kan uppvisa effektivitet pa upp till 37 % i mycket stor skala. Det ekonomiska optimumet &r dock vanligtvis langt
under 35%, och ett typiskt kraftvarmeverk i Norden har en elverkningsgrad pa 27-32%.
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OVERGRIPANDE TEKNISK BESKRIVNING AV BTC

Forgasningsenhet

Avfall frén biomassa omvandlas frén ramaterial till en hogkvalitativ,
hogt trycksatt produktgas. Branslet trycksatts i inmatningsenheten med
het &nga varefter branslet forgasas i férgasaren. Gasen kyls av i gasky-

Virme

Att kondensera ut vatten frigér stora mangder energi vilken
kan anvandas for varme i bygg- nader och industri. Sampro-
duktion av kraft och vdarme i samma anldggning, istallet for

laren med anga och vatten varefter fororeningar och partiklar tas bort i

filtret. Om s& dnskas kan biokol samproduceras i
inmatningsenheten for alternativa intaktsstrommar.

Biomassa

Olika strommar av avfall fran skogs-, jordb-
ruks, och processindustrin levereras till an-
laggningen. Detta gor BTC tekniken en del

av den cirkuldra ekonomin. )
¥ 0
ghe [
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Figur 8: 100 MW BTC-anldggning

BTC-konceptet bygger pa en utveckling av en ny gasturbinteknik,
TopCycle, och integrerar den med en férgasningsprocess for biomassa
under hogt tryck. Resultatet ar en anlaggning med unik effektivitet i
konvertering fran fast bransle till el samt fysisk anlaggningsstorlek
(effekttathet).

BTC-anlaggningen bestar av tva huvudavsnitt: en enhet for gaspro-
duktion (GPU) och en enhet for kraftproduktion (PPU), dar;

= GPU bestar av en ldgtempererad bransletork, trycksattning- och
inmatningssystem (fb’rbehandling), forgasare, gaskylare och
hetgasfilter.

= PPU bestar av en hdgtrycksgasturbin med anginsprutning, kallad
TopCycle, avgaspanna (HRSG), rokgaskondensor och vattenrening.

Gasproduktionsenheten, GPU, bestar av en bransletork, ett férbehand-
lingssystem och ett forgasningssystem. Branslet torkas forst med en
bandtork som drivs av 80°C varme fran rokgaskondensorn. Branslet
trycksatts sedan i en branslesluss, s.k. lock-hopper, med anga vilken
genereras i avgaspannan. Efter trycksattning matas branslet in i
forgasaren. Beroende pa hur man valjer att optimera processen och
avkastningen, kan biokol produceras frén trycksattnings-steget som
potentiell ytterligare intakt. | férgasaren tillférs bdde anga och luft
och temperaturen hgjs till runt 900°C vilket leder till att molekylerna

tva separata, minskar brénsleférbrukningen med upp till
40%. Alternativt kan varmen anvands for att skilja av
koldioxid fran rokgasen till valdigt laga kostnader.

Elektricitet

o Upp till 60% av energin i biomassan

- konverteras till den adlaste formen av
energi: elektricitet. Detta ar dubbelt sd
mycket som andra tekniker och erbjud-
er samtidigt bade natstabilitet och
lokal produktion.

Kraftenhet

| kraftenheten forbranns produktgasen i en Top Cycle gas-
turbin vilken driver en generator for elproduktion. De heta
avgaserna fran forbranningen anvands for att producera
anga till processen och vattnet &tervinns i régaskondens-
eringen for att samtidigt producera varme.

i branslet bryts ner, forgasas och bildar en brannbar gas, syntesgas,
vilken anvands for att driva gasturbinen. Innan forbranning kyls dock
gaserna med vatten och anga till 400-550°C och filtreras i keramiska
eller metalliska hetgasfilter for att avldgsna damm och alkaliforore-
ningar vilka kondenserats pa askpartiklarna, innan den rena gasen
leds in i gasturbinens brannkammare.

Kraftproduktionsenheten, PPU, dr uppbyggd kring en TopCycle gastur-
bin som unikt fungerar med dver 50% &nga i turbinen. Overhettad
anga erhalls i BTC genom att utnyttja spillvarme efter turbinen; forst
genom avgaspannan (HRSG), och sedan genom att direkt overhetta
dngan genom att injicera vatten och anga i hetgasen efter forgasaren,
dvs i gaskylaren. Genom att dnga anvands i flera steg fore gasturbi-
nen, atervinns spillvdrme fran branslekonverteringen i gasturbinen da
angan fungerar som en varmebarare genom processen. Efter gastur-
binen och avgaspannan tillvaratas den sista delen av spillvarmen i
rokgaskondensorn, vilken kyler avgaserna till ca 50°C och samtidigt
kan leverera varme till fjarrvarme, fjarrkyla eller CCS enhet. Genom
denna unika integration atervinns spillvarme forst vid hog temperatur
till gasturbinen for hogsta mojliga omvandling till el och utnyttjas
sedan vid l3g temperatur for varmebehov, vilket mgjliggor bade hog
elverkningsgrad och hog totalverkningsgrad for en anlaggning
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‘~50°C TOP CYCLE: A NEW
POWER CYCLE

= High pressure gas turbine

Flue gas
condenser

= Massive steam injection

Water 230°C Economiser

= Minimised air compression

Steam generator = Water recovered in flue
gas condenser

» High power output and efficiency

Steam 300°C E Superheater

‘ Flue gas ~550°C

» High heat output

Natural Gas
— Cooling
Steam
30+ bar
Generator ‘ Compressor  Combustor Turbine

Air intake

Biomass Flue Gas BTC: A NEW PROCESS
[ FOR BIOPOWER

Product Gas = High pressure, steam-injected gas

Gasifier

~900°C N . . . :
turbine, stoichiometric combustion
X Gas Cooler E‘(;Jned%isser m
= Pressurised gasification of biomass
o Economiser
agpégfk Water 230°C = Hot gas clean-up of product gas
(D = Steam as working fluid and
Discharge | Steam generator . 9
Hopper heat carrier
Hot Gas
Feed Filter = Water recovered in flue
screw as condenser
‘ Steamn 300°C Superheater 9
v
Bottom Ash Fly Ash Tf’:ou‘,? Gas Flue gas ~550°C

Cooling
Gasification Air Steam
4@

Generator Compressor  Combustor Turbine

Air intake

Figur 9: Schematisk illustration av Top Cycle och BTC processerna.
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UTVECKLINGSBEHOV

De viktigaste tekniska utmaningarna nar det galler att forverkliga
BTC-enheten &r att utvidga gasturbintekniken (férbranning,
material och varm gasvagskylning) till att hantera forbranning
med 50 % anginnehall frdan mer normala 10-15 % och att
vidareutveckla férgasning av biomassa till att ske under hogre

Process Steg Kommersiellt idag BTC behov
= Bubblande eller
cirkulerande badd = Ny hybrid-
" = Kolforgasning fluidiserande badd
Forgasare ) )
kommeriell @ 10-30 = Biomassa
Trycksatt
fluidiserad badd bar, 200+ MW = 30-45 bar
= Demo f biomassa = 50+ MW
= CFB and BFB
= Up till 20 bar
= 10-40 bar maskiner = 30+ bar
= Lag anginblandning = 40+% &nga

Bréannkammare = Bransle och luft blandas = Bransle blandat med
Pre-mixed kanna i brannaren anga, sedan med luft
= Naturgas = NG, H2, Syngas
= 1-100 MW per kanna = 5 MW per kanna

Tabell 4: Utvecklingsgap och resultat

KONKURRENS

Att sikta pa tva mycket stora marknader; gasturbinmarknaden och
biokraftmarknaden innebar oundvikligen att det finns konkurrens. |

det mycket begransade perspektivet kanner foretaget inte till nagon
annan aktor som utvecklar eller erbjuder liknande teknik som Top Cycle
eller BTC kommersiellt. Den anldggning som narmast liknar en BTC
anlaggning ar det s.k. Varnamoprojektet fran slutet av 90-talet. Dar
kombinerades forgasning av biomassa vid ca 20 bar med en kombicykel.
Tekniken blev aldrig kommersiell da den inte uppvisade tillrackliga pre-
standa samt att villkoren pa energimarknaden i Sverige forandrades nar
karnkraften fick andrade villkor. Det behdvs dock ett bredare perspektiv
for en mer korrekt syn pa konkurrenslandskapet for Top Cycle och BTC.

Top Cycle konkurrens

Konkurrenssituationen for TopCycle turbinen for gasformiga branslen
stracker sig frén kolvmotorer fér mindre skala (1-20 MWe), enkel-
cykliga gasturbiner for mellanstora anldggningar, (5-100 MWe) och
kombicykelanldggningar fér storskaliga anldggningar (70-600 MWe).
Effektiviteten for gasmotorer ligger pa 40-48 %, enkelcykliga gasturbi-
ner pa 30-42% och for kombicykel pa 57-63 %, alla beroende pa
bransle, tilldmpning och dvriga forutsattningar. Leverantorer av dessa
anlaggningar stracker sig fran aktorer som GE, Mitsubishi-Hitatchi

PS och Ansaldo for stérre anlaggningar, GE, Siemens, Solar, MAN,

och Zorya-Mashproekt inom det mellanstora segmentet och OPRA,
Aurelia, Peregrineturbines och Capstone inom det mindre segmentet
for gasturbiner. Gasmotorer levereras av bl a Wartsila och Jenbacher.
Till detta kommer ett antal aktorer vilka tillverkar de storre leveranto-
rernas produkter under licens, t ex Harbin Turbine Co. Ltd i Kina.

tryck, samtidigt som man sakerstaller att produktgasen ar renad
och inte ar skadlig for gasturbinen. Det ar vidareutveckling

av befintlig teknik inom flera teknikomraden till de nya
forhallanden som ar optimala for BTC-anlaggningen. | tabellen
nedan har vi listat de huvudsakliga utvecklingsbehoven

Framsteg hittills av PBP

& Partners Huvudsakliga utmaningar

Bubblande fluidiserad
badd prover

Kolkonvertering, reaktor kapacitet

= Biomassa vid hdga tryck

= 20-40 bar = Utvecklingsverktyg for hoga
= 30kW tryckforhallanden

= 7 bar tests

= 40% &nga

Bransle blandat med
befuktad luft
NG+H2, H2 1 MW
Syngas+anga 100kW,
atmosfariskt

Stabil drift med utspadda branslen
och bred specifikation pa bransle

Utvecklingsverktyg for hoga tryck-

och angférhallanden

En av de storsta trenderna inom dessa segment ar utfasning av fossi-
la branslen och malsattningen att hantera vatgas som bransle. Detta
ar amnen som diskuteras i stor omfattning pa varje braschkonferens
globalt i dessa tider (innan Corona dvs, men &ven under...). Vétgas &r
ett mycket reaktivt och snabbt bransle, som ger upphov till mycket
hoga lokala temperaturer (hot spots) och en valdigt snabb flamma.
Detta tillsammans gor att traditionella forbranningssystem inte kan
arbeta med mer an mycket sma fraktioner av vatgas i branslemixen
(l14ga ensiffriga %) samtidigt som de riskerar flashback och har svart
att mota kraven pa utslapp. Det gors framsteg, nya forbrannings-
system ar under utveckling och har inférts pa marknaden. Medan
nuvarande motorer, med betydande anpassningar, kan drivas med
100% vate, men resulterat vanligtvis i betydande effektivitets-?Det
finns idag inga forbranningssystem som kan vaxla mellan naturgas,
vate och olika bransleblandningar, vilket Phoenix-tekniken syftar till
att uppna.

Det ar inom vatgasforbranning som Top Cycle kommer att ha den
basta mojligheten att konkurrera med traditionella gasturbinleveran-
torer med sin ultravata hogtrycksforbranning, med prestanda motsva-
rande den fér kombicykeln. En TopCycle turbin som drivs av naturgas
som bransle tillsammans med CCS kommer ocksa vara mycket
konkurrenskraftig med lagre LCOE och med en halverad kostnad for
uteblivna koldioxidutsldpp jamfért med kombicykeln som en féljd av
den 6verlagsna elverkningsgraden i kombination med CCS.
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BTC Konkurrens (hageffektiv biokraft)
Biokraft marknaden idag vilar i forsta hand angcykeltekniken, eller
grovt uttryckt angmaskinen, teknik som gar tillbaka till 1775 och James
Watt. Dagens storskaliga anlaggningar anvander alla samma grund-
laggande princip; koka vatten for att generera anga for att producera
fysisk rorelse for att generera el. Aven om tekniken har forbattrats
sedan 1700-talet ar elverkningsgraden for de allra storsta anlaggning-
arna pa flera hundra MWe endast 33-40 % av LHV.* Detta begransas
av korrosionsfragor i pannan, vilket begransar temperaturen for
angcykeln. Detta kan jamforas med fossila kolpannor vilka kan na upp
till hela 48%. Generellt kan man sdga att dagens installerade

flotta av anlaggningar verkar med en elverkningsgrad
pa 15-30 % av LHV for anlaggningar i storlek-
sintervaller 0,5-50 MWe. Dettas segment
utgor den storsta och mest relevanta
marknaden for BTC anldggningarna och
har finns den stdrsta konkurrensen i den
beprévade angcykeltekniken. Kanda
aktorer inom segmentet ar Andritz,
Valmet, B&W Volund, Burmeister &
Wain, Sumitomo FW, Ameresco och
Jernforsen.

Anlaggningar med hogeffektiv biokraft
innefattar ofta férgasning av branslet
foljt av forbranning. Detta gors for att
battre kunna hantera rening, utslapp och
korrosionsproblematik i anlaggningen. |
kommersiella anlaggningar sker elproduktio-

nen d& antingen i en panna / 8ngcykel i stor skala
eller en gasmotor i liten skala. De senare har blivit
populdra for anlaggningar under 500kW med standardiserade
branslen, en leverantor av sddana lGsningar ar t ex Burkhardt GmbH

i Tyskland. Olika varianter av forgasning av branslen i stérre skala
har visat sig mycket lampliga for att hantera komplicerade branslen,
som sopor och avfall, men har annars begransade tillampningar da de
kraver ganska stora anlaggningar.

Hittills kanner foretaget bara till ett storskaligt forsok tillintegrerad
forgasning av biomassa i kombination med gasturbin: Varnamoprojektet
i sodra Sverige pa 90-talet. Detta var en 20 MWf anlaggning med CFB®
forgasning, som drevs med ett arbetstryck pa 18-22 bar tillsammans

4. LHV - Lower Heat Value, Lagre varmevardet, dvs utan vatteninnehall.
5. CFB - Cirkulerande Fluidiserande Badd

med en Siemens GT i utférande som kombicykel for kraftproduktion.
(mycket liten for kombi, men det var en testanldggning). Detta &r en
teknik som fortfarande inte ar kommersiell och uppskattar kunna levere-
ra en elverkningsgrad pa 37-47%. Detta projekt lGpte som ett alternativ
till karnkraft i Sverige vid den tiden, men nar beslutet att avveckla
karnkraften andrades och anldaggningarnas drift forlangdes, stoppades
projektet och lades i malpase, trots goda tekniska resultat. IP rattigheter
och dgande av dessa kring den teknik som anvandes och uppfanns
under projektet ar oklara, vilket gor konceptet svart att kommersialise-
ra. Med dagens utfasning av karnkraften i Sverige och 6vriga Europa,
utfasningen av den fossila kraften i Europa, framst kolkraft, samt
den kraftiga tillvéxten i vaderberoende kraft fran sol och
vind har dndrat pa forutsattningarna for hogeffektiv
biokraft. Idag hade nog Varnamoprojektet
kunnat resultera i en kommersiellt gdngbar
teknik, sarskilt om man raknar med
kostnaderna for koldioxidutslapp och
intakter for CCS.

Det sista konceptet med hdgeffektiv
biokraft ar att utnyttja hégtempe-
rerade bransleceller med forgasad
biomassa, syngas. Sadana brans-
leceller (fast oxid eller flytande
karbonat) &r @nnu inte kommersiella
for konventionella, rena gaser, och har
stora utmaningar med de fororeningar
som kommer fran forgasad biomassa, som
svavel. Det finns idag inga kanda system i
demonstrationsskala.

Det finns flera foretag som erbjuder trycksatta forgasningssystem
som ar bevisade och kommersiella for biomassa i storre skala. Dessa
tekniker anvands i forsta hand kommersiellt for kolférgasning, nagra
av dessa tillverkare &r e.g. SES, Gl Dynamics, GTl/Sungas. Féretaget
ar i kontakt med dessa for mojliga samarbeten.

Utdver ovanstdende kanner bolaget inte till ndgon kommersiell teknik
som direkt konkurrerar med foretagets teknik men ar starkt med-
veten om att bolaget siktar pa en mycket konkurrensutsatt marknad
med befintliga aktdrer, aven om de har mindre effektiva tekniker men
med lagre risk.
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Utvecklingplan

Bolaget bedriver ett flertal parallella projekt som tillsammans utg6r
utvecklingsverksamheten i Bolaget. Under Q1 pagar, startas och avslutas
sammanlagt 10 projekt inom samtliga tekniska omraden som innefattas i

utvecklingen av Top Cycle och BTC teknikerna.

Inom Top Cycle har vi huvudsakligen sex omraden som vi fokuserar
pa i dagslaget: 6vergripande arkitektur, komponentkylning och varme-
overforing, forbranning, material och prestanda. Som man kan forsta
finns en stark relation mellan de olika omradena och de paverkar
varandra i stor omfattning varfor koordinering av bade utvecklingen
och resultatens implementering ar mycket viktig, sarskilt i det tidiga
skede som delat av utvecklingen befinner sig i.

Inom BTC arbetar vi inom sex omraden, trycksattning, forgasning,

produktgasbehandling, virmeleveranser, anlédggningsintegration (inkl
CCS) samt prestanda (inkl CCS). P& samma s&tt som med Top Cycle &r

Genomforbarhet

Validering

2020 - 2024/25

2017-2019 (avslutad)

« Proof of concept, fokus pa komponenter
* Anlaggningsstudier

* Referensgrupp

*InnoEnergy

«Validerings- och uppskalningsfokus
«Systemprov: atmosfariskt,

sedan BTC pilotanlaggning
*Industriell samutveckling, ink. gasturhin
* Bestallning Demoanlaggning

Figur 10: Overgripande fardplan for att kommersialisera BTC-anlidggningen

Att ta BTC-tekniken till en kommersiell teknik kraver en fokuserad
utvecklings- och kommersialiseringsstrategi. Fardplanen for hur
Phoenix BioPower planerar att fora ut tekniken pa marknaden be-
skrivs oversiktligt i grafiken ovan. De initiala faserna, Genomférbarhet
(Fas1) och Validering (Fas 2), har tyngdpunkten pd mot teknik- och
partnerutveckling, medan kommersialiseringen och industrialise-
ringen (Fas 3) inleds mot slutet av Valideringsfasen med utgéngs-
punkt i utvecklingsresultaten. Bolaget befinner sig idag i borjan av
Valideringsfasen.

Den nara kopplingen mellan utvecklingen och kommersialisering-

en sker genom i alla faser och kommer vara avgorande for den
kommersiella framgangen for tekniken. Kopplingen kommer styra
utvecklingen nar det galler anldaggningens storlek, val av branslen
och de lokala forhallanden som galler for den forsta generationen av
BTC-anlaggningar. Det kommer ocksa att fungera som ett verktyg att

relationen mellan de olika delarna mycket stark och systemeffekter av
respektive omrades utveckling maste kontinuerligt tas i beaktning.

Bada omréadena Top Cycle och BTC omfattas av Bolagets arbeten med
utvardering av kringsystem vilka kompletterar anlaggningen som
branslehantering, CCS system, rékgasbehandling och anslutning till
el- och fjarrvarmenat for basta mojliga prestanda for anldaggningen.
Bolaget arbetar aven kontinuerligt med de kommersiella forutsatt-
ningarna for teknikerna och hur utvecklingen bast kan mota de behov
och krav som finns frdn marknaden.

Industrialisering/full skala Expansion

202314 - 2027128 2027 -
+Konstruktion « Forséljning
« Finansiering « Starre BTC produkt
+Demoanlaggning *Nya brénslen /tillampning
«Uppfdrande
« Driftséttning

engagera nddvandiga partners i utvecklingen och tillverkningen av
system och komponenter samt for att kommersialisera tekniken, bade
i Sverige och internationellt.

Teknikutvecklingens olika omraden som beskrevs ovan samlas inom
fyra huvudsakliga teknikomraden; System, Férgasning, Férbranning
och Gasturbin. Inom ramen for dessa, och i vissa dver flera om-
raden, genomfors ett flertal parallella projekt med inriktning pa

olika teknikomr&den och i olika skala. Under den inledande fasen,
genomforbarhet handlade projekten om att se pa marknadspotential,
tekniska grundkoncept samt vissa inledande prover i labb-skala. Aven
inledande simuleringar av en fullskalig anldggning paborjades for att
ge grunddata for komponentutvecklingen i en iterativ porcess. Detta
har utvecklats till att bolaget i dagslaget bedriver 10 parallella projekt
med ytterligare ett som paborijas i maj.

G forbarh Valideri
[ (:Jl:l":;;l:;;t J [ a(:,,ﬁ)rtl;l ! } [ Industrialisering - Full skala J
Referens grupp Demonstrations JV

Aktdrer i vardekedjan

I I

Utvecklings Konsortium
PBP, forskningsinstitut, universitet, partnerforetag

Energibolag, EPC, PBP. OEMs

Industriellt Konsortium / JV
PBP, OEMs, EPC, finansidrer

lvwllkorad bestéllning lhestéllning

BTC Demo anldggning
20-30 MW

Energibolag
Kommersiell drift

Figur 11: Utvecklingsplan inom respektive teknikomraden och utvalda utvecklingsprojekt vilka syftar mot den kommersiella Demoanldggningen 2028.

phoenixbiopower.com 36



N&r Bolaget nu gatt in i valideringsfasen har fokus mer skiftat till
kommersiellt robusta lo6sningar vilka skall sakerstallas infor uppskal-
ning till kommersiell storlek och funktion. Under denna valideringsfas
har vi ett antal pdgdende och planerade projekt, bl a:

Demoanlaggningen

Parallellt och 6vergripande med samtliga projekt pagar utveck-
lingen av Demoanlaggningen. Denna utveckling blir kravstallande
for de olika delprojekten pa systemniva eller i skalade modeller.
Genom att utga fran den fullskaliga anlaggningen kan kraven for
Pilotanlaggningen och andra projekt definieras och specificeras for
att vara bade relevanta samt att utréna vilka resultat som kravs for
framgang.

Baserat pa dels tekniska forutsattningar och skalférdelar kombinerat
med storleken for en genomsnittlig biokraftanlaggning i Europa har
Bolaget bedomt det som att en Demoanlaggning med en bransleeffekt
pa 50-60 MW. Med den el-verkningsgrad som vi ser i forsta generatio-
nens gasturbin och anldggning kring 50 % innebar det en anlaggning
pa 25-30 MWel.

Genom att kontinuerligt implementera resultaten fran utvecklings-
verksamheten for att se hur de paverkar den fullskaliga anlaggningen
kan tester, testriggar och utvecklingsbanan justeras och anpassas
efter behoven. Innan en bestallning pd Demoanlaggningen &r gjord
sker detta utvecklingsarbete som en integrerad del av manga av
utvecklingsprojekten, som t ex Pilotprojektet.

Syntes

Syntesprojektet &r fortsattningen pa det accelererade utvecklings-
arbetet som inleddes 2018 inom bl a det nu avslutade projektet som
kallades Fas 1. Syntesprojektet pabdrjades sommaren 2020 och fick
pa grund av Corona en annan utformning och innehall an inled-
ningsvis planerat. Under varen 2020 var konsekvenserna av Corona
pa bade kort- och medellang sikt mycket okanda. | samarbete med
Energimyndigheten beslutades att genomfora ett mindre ambitiost
projekt i vantan pa att konsekvenserna av Corona blev tydligare. |
stallet for att utveckla och bygga en integrerad rigg for ca 500 kW
och 40 bar tryck beslutades att sikta pa mer komponentutveckling,
systemutveckling och anlaggningsstudier. Projektbudgeten for
2020-2022 bantades aven signifikant.

Inom Syntes har Bolagets forsta industriella samutvecklingsprojekt
inletts tillsammans med Somas AB, en ledande svensk leverantor av
ventiler. Syftet ar att tillsammans undersoka majligheterna for att
finna en ventilldsning for att hantera de specifika forhallanden som
rader i BTC processen t ex vid trycksattning med anga.

Syntes fungerar under 2020 och 2021 som ett sammanhallande projekt
for den 6vergripande teknikutvecklingen med samordning mellan

de olika teknikdisciplinerna men dven pa komponentniva. Att ha ett
sammanhallande projekt for alla olika discipliner ar nodvandigt for
att delsystem utvecklas for en fungerande integration och optimerad
anlaggning dar de olika systemens beroenden av varandra tas i be-
aktande. Vad som ar battre for ett delsystem kan vara mindre bra for
ett annat, da behdver man se pa totaleffekten for anldggningen for att
valja ratt. Projektet har en totalbudget pa 12,1 MSEK for Bolaget med
70 % stodniva fran Energimyndigheten och ar planerat att avslutas i
november 2021. Fas 2 kommer foljas av ett flertal projekt vilka mer
specialiseras inom olika omraden samtidigt som fokus mer och mer
kommer riktas mot Pilotanlaggningen under 2021-2024.

Figur 12: Férgasningsanldggningen till Scarlett under uppbyggnad

Scarlett

Scarlett ar en testrigg for forgasning av biomassa under atmosfariskt
tryck kombinerad med en forbranningsrigg for att genomfdra prover
"Fuel-to-flame”. Grunden till denna rigg ar en férgasare som tidigare
utvecklades av TPS pa 90-talet, och sedan férdes Gver till KTH. KTH
driftsatte den aldrig och har nu 6verlatit den till Phoenix. Denna férga-
sare kommer anpassas for att simulera forhallanden i BTC processen
och driftsattas under 2021.

Scarlett utgor alltsd, tillsammans med forbranningsprojektet PACS,
nedan, en helt integrerad rigg fran fast bransle till stabil ldga under
korrekta, atmosfariska forhallanden. Denna rigg kommer dven att moj-
liggdra for tester med olika branslen. Vi har idag tillgang till skogs-
avfall/GROT, bagass, halm och solrosforskal. Genom att kunna testa
olika branslen kan vi se hur forbranning och emissioner paverkas av
den varierande kemin som branslena innebar och hur det kan paverka
processen, och i slutandan den fullskaliga anlaggningen.

Projektet inleds 2021 och berdknas paga till minst slutet av 2022.
Darefter forvantar vi oss att anvanda utrustningen till framtida tester.
Budget ar ca 6 MSEK inkl drift av anlaggningen under 2022, varav ca
3,5 MSEK finansieras genom Fas 2 och PACS.
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En brannkammare

PACS

PACS- Phoenix Advanced Combustion System, ar det nya forbran-
ningssystem som bolaget utvecklar for de specifika forhallanden som
rader i en gasturbin med mycket hog andel anga i brannkammaren,
som till exempel géller i Top Cycle turbinen. Avsikten ar aven att
kunna installera denna teknik pa vissa befintliga gasturbiner for att
pa sa satt mojliggora hogre effektivitet, men framférallt kapacitet for
vatgas som brénsle med bibehallen effektivitet och ldga utslapp av
kvaveoxider.

Figur 13: Schematisk bild av hur uppsattningen av brannkammare runt
en gasturbin kan se ut. En av dessa brannkammare planeras testas i
Pilotanlaggningen. 10 st blir full skala, 20-30 MWe.

eurostars”

En viktig del av PACS projektet ar att uppfora en
egen forbranningsrigg i vara lokaler i Stockholm.
Denna forbranningsrigg kommer integreras med
forgasaren som uppfors inom Scarlettprojektet och
utgora en integrerad del av Scarlett. Genom att
integrera forbranningsriggen med en forgasare majliggors provning
med riktiga gaser och inte syntetiska som nu vid testerna vid TU
Berlin. Det kommer vara extra intressant med avseende pa tjaror som
bildas nar branslet forgasas. Dessutom kommer det ge mojlighet att
testa brannkammarens funktion och prestanda med olika branslen,
fran ren vatgas eller ren naturgas till ren biosyngas fran olika sorters
biomassa.

Projektet PACS ar ett projekt som bolaget driver tillsammans med TU
Berlin, KTH och BIT, ett SME knutet till TU Berlin. Tillsammans sokte
parterna finansiering inom ramen for Eurostars programmet, vilket
beviljades. Projektets totala budget &r ca 17 MSEK (1,7 M€) dar bade
TU Berlin och KTH erhaller full finansiering for sina kostnader och
BIT och Phoenix BioPower erhaller 50 % stdd for sina kostnader inom
projektet. Det ger att totalt ca 10 MSEK (1 M€) av projektet finansieras
fran Eurostars. Phoenix BioPowers andel av projektet ar ca 7,3 MSEK.
Projektet paborjades i oktober 2020 och ar planerat att paga till
mitten av 2023.

HFB

HFB - Hybrid Fluidized-Bed Gasifier, ar bolagets nyutvecklade teknik
for hogtrycksforgasning av biomassa. Tekniken bygger pa en kom-
bination av traditionella tekniker for att méta de specifika utmaning-
arna som foljer av det hoga trycket och hur det paverkar partiklars
beteende i en forgasare.

Utvecklingen av HFB &r kdrnan i var forgasningsutveckling och
kommer genomfdras tillsammans med flera parallella utvecklings-
projekt, t ex Scarlett och Humphrey (nedan). Majoriteten av utveck-
lingsarbetet med HFB kommer ske internt men kommer successivt att
inkludera industriella partners vartefter den tekniska mognaden for
tekniken okar. Det stora funktionella testet av tekniken kommer ske i
samband med driftsattningen av Pilotanldggningen. Bolagets interna
utvecklingsbudget som inte tacks av planerade projekt uppgar till ca
4 MSEK under perioden 2021-2024, huvudsakligen personalkostnader.

>
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Humphrey

Humphrey ar en testrigg for hydrodynamiken i var utvecklade HFB
teknik for att simulera partiklars beteende under de tryck som vi
avser gora forgasningen, +30 bar. Tester och simulering kommer

ske kallt, dvs ca rumstemperatur, vilket forenklar saker vad galler
utrustning, material och drift. Detta ar nodvandigt for att kunna
berékna korrekta storlekar och dimensioner pa karl, anslutningar och
kringliggande system. Anlaggningen kommer vara ca 15 m hdg, ta upp
en yta om 50-100 m2 + kontrollrum och tillhérande utrustning samt
vara ansluten till kraftiga kompressorer. Kompressorerna syftar att
generera den luftmangd och det tryck som kravs for att genomfora
proverna. Bolaget for diskussioner med extern part om att husera
denna i norra Sverige som har tillgang till kompetent personal,
utrymme och infrastruktur for att hantera en sadan anlaggning.
Bolaget bedomer det som inte méjligt att husera denna i kraftverket
med Gvriga riggar da framforallt kompressorerna skulle innebara en
alltfor stor stérning fér omgivningen (de lter som tusan, ar stora och
behdver std pa taket).

Detta projekt planeras starta efter sommaren 2021 och pagai 2 ar.
Projektbudgeten for Humphrey ar ca 7 MSEK och bolaget avser soka
stodfinansiering for projektet under varen. Efter projektavslut ar
tanken att riggen dverlats till den partner med vilken vi diskuterar
att husera den da bolaget har begransat behov av den efter avslu-
tat projekt.
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Top Cycle

TopCycle ar bolagets gasturbinteknik och karnan i varje kraftverk

som bygger pa Bolagets teknik. Karnan i Top Cycle tekniken ar dels
den kraftiga anginmatningen, ca 50 % anga i brannkammaren, hogre
forbranningstryck och asymmetrin med en kompressor som kompri-
merar 50 % mindre luft @n vad turbinen har kapacitet for. Tillsammans
ger dessa tre egenskaper en gasturbin som har mycket hoga prestan-
da, mycket god kapacitet for att hantera hogreaktiva branslen som
vatgas samt idealisk for kostnadseffektiv CCS, koldioxidinfangning.

P3 bilden ovan visas en traditionell gasturbin for kraftgenerering. |
mitten ser man flera brannkammare vilka ar monterade som en krans
runt gasturbinen. Till vanster om brannkamrarna ligger kompress-
ordelen och till hdger turbindelen. Genom att ersatta den sa kallade
overskottsluften med anga kan kompressordelen géras mindre, och
den minskade energiatgangen for att komprimera luft kan istallet
anvindas till att generera el istillet. Angan som ersitter den luft som
nu inte komprimeras kommer fran en angpanna vilken drivs av varmen
i avgaserna efter gasturbinen. Avgaserna ar ca 500 grader vid utloppet
fran Gasturbinen. Mer detaljer om Top Cycle turbinen finns beskrivet i
tidigare avsnitt.

Utvecklingen av Top Cycle turbinen kommer ske i samarbete med

ett flertal industriella partners. Som tidigare meddelats har bolaget
inlett diskussioner med en europeisk gasturbintillverkare och bolagen
avser att under 2021 genomfora en fordjupad forstudie om forut-
sattningarna for utveckling av en Top Cycle gasturbin. Denna studie
innefattar bl a arkitektur, storlek, material, kylning, marknadsanalys
och eftermarknad.

Utdver gasturbintillverkaren, en OEM, kommer ytterligare partners
kravas for att genomfora utvecklingen, bade for att sdkra upp

ratt kompetenser, men dven for att kunna sakra finansiering for
utvecklingen d& utveckling av gasturbinen ar mycket kostsamt.
Malsattningen &r att ha en Top Cycle gasturbin kommersiellt fardig
senast till driftsattningen av Demoanléggningen i 2027/28.

EUCANwin!

EuCanwin! ar ett samarbetsprojekt mellan EU och Canada inom
Horizon 2020 som skall titta pa forutsattningar for, och tekniks lsning
for hogeffektiv biokraft i EU och Canada. Inom ramen for projektet
skall aven resurseffektiv insamling av skogsavfall med nya tekniska
losningar undersokas. Fran Sverige deltar Phoenix BioPower, KTH och
RI.SE. TU Berlin ar daven de med i projektet. Bolagets roll i projektet ar
att vidare utveckla och testa BTC tekniken som ett led i utvecklingsba-
nan och kommersialiseringsarbetet.

3% EUCANwWin!

Projektet erholl en positiv bedémning innan jul 2020 och under varen
kommer samtliga avtal forhandlas fram och fardigstallas. Projektet ar
planerat att lOpa fran maj 2021 och i 3 ar med 100 % stdd fran EU pa ca
12 MSEK (1,23 M€), varav bolaget har direkt tillgang till resultat av det
dubbla beloppet. Projektets totala budget for alla deltagande parter
ar ca 3,5M€.
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Pilotanlaggningen

Pilotanldggningen ar bolaget viktigaste delmal pa vagen mot en
kommersiell demoanldggning i full skala. Pilotanldaggningen kommer
testa tekniken i 1/10 - 1/15 skala med vissa komponenter/delsystem i
full skala.

Kapaciteten for anlaggningen kommer vara 3-5 MW bransle och ha
ett arbetstryck pa 38-35 bar, beroende pa vilken del av systemet man
tittar pa. Forgasningen beraknas ske kring 38 bar och forbranningen
kring 35/36 bar.

Under 2020, med avslutning i mars 2021 har en omfattande forstudie
tillsammans med Tekniska Verken i Linkdping genomforts for att se
pa férutsattningarna och kraven for att uppfdra en pilotanlaggning pa
Garstadsverket i Linkdping. Syftet med att uppfdora anldaggningen dar
ar att da kunna dela pa infrastruktur som t ex &ngpanna, personal,
branslehantering och nédvandiga miljctillstand. Forstudien tittar
dven pa kostnaden for att uppféra anlaggningen vilket &r nédvandigt
for att kunna planera for finansieringen av anlaggningen. D& detta

ar en icke-kommersiell pilotanlaggning som testar hela systemet

i industriellt relevant skala ar det bolagets bedémning att en stor
andel offentligt och industriellt stdd kommer vara nédvandigt for att
kunna genomfdra projektet. Genom det pilotforstudieprojekt som
avslutas i mars har budgeten for Pilotanlaggningen uppskattats till
ca 30M€ inkl konstruktion, uppforande, drift, nedmontering och rimlig
sakerhetsmarginal.

| denna anlaggning kommer bade det integrerade systemet kunna
testas men aven olika branslen kan testas for att se hur effektivi-
teten paverkas samt beteendet paverkas av olika brénslen utéver
skogsavfall. Tillsammans med t ex de energibolag som bolaget sedan
varen 2020 genomfor forstudier med kan ytterligare brénslen som
inte normalt anvands i Norden testas. Exempel pa brénslen &r halm,
bagass, torv och olika former av skal fran jordbruksindustrin.

De system som specifikt kommer testas i Pilotanlaggningen ar
trycksattning/inmatning, férgasning, gasrening, forbranning, kylning

av turbinkomponenter, material for den heta delen i gasturbinen,
askutmatning, rokgasbehandling samt anlaggningsprestanda. |
Pilotanlaggningen kommer inte nagon el produceras da det inte
kommer finnas nagon roterande komponent. Endast en, av t ex 10,
brannkammare i full skala testas. En sektion av gasturbinen testas
for aerodynamik, kylning och material. Detta ar tekniskt tillrackligt
for att kunna ta vidare i utvecklingen av en komplett gasturbin och
darmed minska dess utvecklingskostnad. Sammantaget kommer
detta tillsammans ge nodvandiga tekniska resultat for att med
fortroende kunna fardigutveckla Demoanldggningen i full skala pa
25-30 MWel.

Efter den inledande pilotforstudien kommer detta projekt fortsatta
med grundldggande konstruktion under 2021/2022, detaljerad
konstruktion och upphandling 2022, uppforande 2023 och driftsattning
2024. Starten for konstruktionsarbetet ar avhangigt industriella
partners, beslut om samarbete med Tekniska Verken om uppférandet
samt offentlig stodfinansiering.

HTC och SFC

HTC, High Temperature Corrosion Centre och SFC, Svenskt
Forgasningscentrum, &r tva kompetenscentra som bolaget samarbe-
tar med inom material (HTC) och férgasning (SFC) under hégt tryck.
Dessa kompetenscentra ar ett samarbete mellan akademi och industri
dar gemensamma utvecklingsinsatser gors inom omraden som &r av
intresse for industriella aktorer. D3 BTC tekniken dels utsatter materi-
alet for mycket svara miljéer med hogt tryck, hoga temperaturer och
mycket dnga gor inom HTC undersokningar om det at bolaget, dock
inte material inom gasturbinen, den utvecklingen sker inom andra
projekt. P4 samma sétt &r férgasning under hogt tryck nagot som inte
tidigare gjorts under de forutsattningar som BTC kraver. Tidigare har
man begransat sig till 20-30 bar, dar Bolaget siktar pa 40-60 bar. SFC
som projekt avslutas under 2021 men organiserande parter arbetar
for att uppratta en fortsattning pa detta arbete for 2022-2027.

Kommande projekt

Som framgar har bolaget en omfattande projektportfolj samt en ambi-
tios plan for att kommersialisera bolagets huvudsakliga tekniker. Som
resultat av ovanstaende projekt kommer de mynna ut i nya projekt
som idag inte &r helt definierade, dven om Bolaget har visibilitet pa
dess behov. Som exempel kan namnas att de forstudier som bedrivs
tillsammans med energibolagen med storsta sannolikhet kommer
leda till uppfdljande, fordjupade studier om forutsattningarna.

Bolaget ser dven CCS som ett viktigt omrade att gora fordjupade
studier avseende identifiering av basta mojliga teknik for integration
med BTC/TopCycle. D& var teknik har stora mangder spillvirme som
kan anvandas for att driva en CCS process utan att paverka kraftpro-
duktionen ser vi stor potential for detta. Det skulle innebara att alla
anlaggningar blir kraftvarmeanldggningar som levererar varme till
ett fjarrviarmenat och/eller en CCS anliggning. Givet de forvantade
ersattningarna fran CCS ser bolaget detta som en viktig intdktsstrom
for BTC/TopCycle anldggningarna.
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Marknadsstrategi och kommersialisering

De avancerade BTC och Top Cycle gasturbinteknikerna ar inte okomplicerade
att marknadsfora och salja. De kraver sofistikerade partners och metoder
for kommersialisering. Marknadsforing och forsaljning av anlaggningar och
tekniken kommer att krava en mangd kontakter, partners och natverk for att

forverkliga en forsta BTC anlaggning.

Fér mogna kraftvirme/biokraftmarknader som Norden, Baltikum,
Tyskland och Osteuropa kommer féretaget inledningsvis att soka
marknadsposition i utbytes-/renoveringsprogrammen fér befintliga
biomassa och fossila anldggningar. P3 sa satt kan bade det kdpande
anldggningsbolager och Phoenix BioPower kapitalisera pa befintlig
infrastruktur for fjarrvarme, elnat, personal, branslehantering och
leverantorskedjor.

Phoenix BioPowers priméra affarsmodell bygger pa en modell med
tvd inkomstkallor.

= Forsiljning av nyckelkomponenter / hdrdvara / system (€/kW)
= Royaltyintikter p& producerad energi. (€/MWh)

Dessutom forvantas vissa konsultintakter i samband med forstudier
infor och uppforande av kommersiella anlaggningar, men beraknas
vara mindre dn nagon av de ovannamnda intaktskallorna.

Nyckelkomponenter

Foretaget avser att utveckla nyckelkomponenter och system for bade
BTC och Top Cycle, t ex PACS, och leverera dem till en EPC' aktar,
anldaggningsbyggare, som levererar en nyckelfardig l6sning till en an-
laggningskdpare. Att identifiera och rekrytera dessa partner kommer att
ske som en del av utvecklingsfasen for teknik samt en del av skapandet
av samutvecklingssamarbeten. Detta arbete bedrivs genom befintliga
natverk, konferenser och massor, anbud och andra aktiva kontaktsokan-
de aktiviteter men dven som ett resultat fran utvecklingsverksamheten.
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Figur 14: PBP modell fér samarbetsutveckling och leverantdrer. Intdkterna fran
forsiljningen av utrustning kommer att baseras pa €/kW-modell.

Det finns en uppskattad total anldggningskostnad / kW fér att bygga
ett nytt kraftverk.? En liten del av denna kostnad kommer utgoras
av nyckelkomponenter vilka kommer att levereras av Phoenix. Den
exakta sammansattningen av produktmixen som tillhandahalls av
Phoenix, och deras specifika intdkter, kommer att identifieras under
de kommande studierna och projekten, men de forsta kandida-
terna inkluderar Tryckséttning/inmatning. Forgasare, Gaskylare,
Férbranningssystem (PACS) och Hogtrycksturbin. Utdver dessa
kommer styrsystem och anlaggningsknow-how och funktionsspecifi-
kationer utvecklas och erbjudas i samarbete med partners.

Komponenter kommer att tillverkas av etablerade OEM-leverantdrer
for leverans av PBP, eller helt licensieras till tillverkare for direkt
leverans till slutkund. Se illustration ovan.

En liknande metod kommer att tillampas for gasturbintekniken Top
Cycle. Phoenix kommer att leverera viktiga komponenter och know-
how till en ledande OEM som kommer att tillverka och montera den
kompletta gasturbinen. Identifierade kandidater for detta ar forbran-
ningssystem (PACS) och hégtrycksturbin tillsammans med 6vergri-
pande arkitektur av gasturbinen.

Intakter fran forsaljning av viktig utrustning kan mycket val illustre-
ras av royalty betalningar pa sddan utrustning snarare dn Phoenix
BioPower siljer / marknadsfor hardvaran.

Royalty modell

VAr royaltymodell baseras pa energi producerad, €/MWh frén en
anlaggning, och kopplas till de service- och garantiavtal med anlagg-
ningsbyggaren som anldggningen kommer ha. Nivan pa royaltyavgif-
ten kommer att vara liten i forhallande till anlaggningens intdkter och
marginaler. Vi raknar med att royaltyavgiftsintakterna blir betydande
nar antalet installerade anlaggningar vaxer. Royaltymodellen tillam-
pas huvudsakligen for BTC anldaggningar och i begransad omfattning
for Top Cycle anléggningar, framst da denna modell inte férekommer
inom gasturbinmarknaden.

Genom okade anlaggningsmarginaler som foljer av lagre LCOE och
den hdgre intdktspotentialen fran fler driftstimmar, nattjanster, och
CCS jamfort med variabel elproduktion mojliggor for en royaltyavgift
som anda ger hdgre marginaler an traditionell teknik. | vara planer
uppskattar vi att en avgift kan vara sa lag som 4 % av det genomsnitt-
liga marknadspriset.

For narvarande finns det fa, om ens nagra, mekanismer for att prissat-
ta vardet av planerbar kraft och effekt. Energimyndigheten har under
2020 fatt i uppdrag att utreda dels denna typ av mekanismer

1. EPC - Engineering, Procurement and Construction, en aktor som tar helhetsansvar i uppforandet av en anldaggning gentemot kdparen, t ex ett energibolag i detta fall.
2. €4300 - €1800 beroende pé storlek, 10-100 MWe, mogen teknik dvs "den 10e anléggningen®. Det férutsitts att de inledande anléggningarna kommer att ha en hogre €/kW kostnad.
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, samt hur den planerbara kraften, sarskilt biokraften, kan bevaras
och utvecklas i ett system med mer vaderberoende kraft. | vdnta pa
sadana mekanismer i marknaden har vi uppskattat ett paslag pa 4

% for att tacka royaltyavgiften. Studier fran NEPP indikerar en arlig
premie p& ca 25 €/MWh i genomsnitt fér planerbarkraft i det nordiska
energisystemet, betydligt hdgre an royaltyns 4 %. Liknande resultat
ser vi dven frén andra europeiska marknader.

Andra scenarier

Partners kommer vara avgorande for att etablera BTC-produkten. |
arbetet med teknikutveckling och de partners som kommer rekryteras
ser vi en klar mojlighet att storre aktorer kommer att vilja kopa en del
av eller alla de tekniska rattigheterna och potentiellt aven hela fore-
taget. Sjalvklart kommer detta paverka affarsmodellen om en sadan
utveckling forverkligas. Det ar dock inte meningsfullt att nu spekulera
om konsekvenserna av en sadan utveckling.

PARTNER STRATEGI: PUSH-PULL

Den strategi som bolaget anvander for att mojliggdra den utveckling
och kommersialisering som kravs for att realisera bolagets tekniska
plattform kallar vi en push-pull-strategi:

= Push (teknik): Adressera de storsta tekniska riskerna i forstudier,
genomfdrbarhetsstudier, tester och prototyper, samtidigt som
bolaget knyter till sig leverantdrer som underentreprenorer for
att skapa acceptans for tekniken leverantorsledet. Detta genom
att aktivt informera marknaden och marknadsaktdrer inom
leverantdrssidan

= Pull (marknad): Genom att sakerstélla en tydlig efterfragan frén
anlaggningsagande aktorer for BTC-projektet och bygga upp en

efterfragan pa teknik- och demonstrationsanlaggningen, inlednings-
vis genom var referensgrupp, men dven genom de olika projekt
som bedrivs under utvecklingsfaserna. Detta ar ett aktivt arbete
riktat mot slutanvéndare/anldggningsigare

Syftet med push-pull-strategin ar att engagera de stora aktérer som
kravs for det natverk av partners och leverantérer som behovs for
bdde pre-kommersiell samutveckling och for kommersialiseringen.
Detta kommer som en nodvandighet for att motivera de investeringar
i teknikutveckling och kommersialisering som kommer kravas for
internationell framgang for tekniken och bolaget
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PARTNERNATVERK

For att nd kommersiell framgang for Top Cycle och BTC-teknikerna
kommer ett betydande natverk av partner kravas. Det ar ocksé genom
detta natverk som push-pull-strategin tillampas. Exempel pa teknik-
och affarsomraden dar vi soker samarbeten ar exempelvis:

= Anlaggningskonstruktion och uppférande
m Teknik for forgasning av biomassa

= Gasturbinteknik

= Styr- och reglersystem gor anldaggningar
= Teknik for gasrening

= Materialteknik

= Branslehantering

= Finansieringslosningar for anldggningar

Den tidigare namnda referensgruppen utgor sedan 2017 basen for det
partnernatverk som bolaget arbetar med att bygga upp. Syftet med
denna referensgrupp att fa inblick och ta del av intresset for och vilka
beslutskriterier och dsikter som ligger bakom ett mgjligt investe-
ringsbeslut i en biokraftanlaggning i allmanhet och en eventuell BTC
anlaggning i synnerhet. Referensgruppens deltagande i teknikut-
vecklingen kommer att vara avgorande i arbetet att identifiera de
potentiella férsta kunderna i Norden, lamplig forsta storlek pa forsta
BTC-anlaggningen samt andra nyckelkrav.

f)vriga aktorer inom basindustrin i Sverige, men dven EU, kommer
att kontaktas allt eftersom projektet fortskrider for att rekrytera
ytterligare medlemmar till referensgruppen. Nyckelaktorer som vi for
narvarande soker ar inom leverantors-, anldaggningsbyggnads- och
konsumentsektorerna for att komplettera deltagande frén alla delar
av en anlaggnings vardekedja.

Utover de svenska aktorerna referensgruppen har foretaget 2020,
trots Corona, lyckats rekrytera tre internationella och valrenommera-
de foretag for industriell samutveckling och forstudier om mark-
nadsefterfrdgan och tilldmpning:

Lorya-Mashproekt (ZM Turbines), Ukraina

| borjan av juni 2020 undertecknade foretaget en NDA med ZM
Turbines for att inleda arbetet for att forbereda en férstudie for
samutveckling av en Top Cycle gasturbin. ZMT &r en ledande ukrainsk
gasturbintillverkare och ett dotterbolag till det statsagda militar-
konglomeratet Ukroboronprom. ZM Turbines har en lang historia

av att leverera gasturbiner for industriella och militdra andamal,
inklusive marina, och har hittills levererat dver 50 000 MW och 4 000
GT-enheter for marina tillampningar och 450 enheter och 6 000 MW
inom kraftproduktion. Produktsortimentet &r fran 5-63 MW. Bolagets
huvudmarknader &r fore detta Osteuropa och Sovjet med ytterligare
narvaro i Kina och Mellandstern men arbetar aktivt att soka sig mot
EU marknaden. Foretaget har ca 9 000 anstallda och har sitt huvud-
kontor i Mykolaiv, sydvast om Kiev.

Sarskilt intressant med ZMT ar deras erfarenhet av anginjecerade

gasturbiner med vattenatervinning fran rékgasen i deras Aquarius
produkt. Principerna for denna paminner till stor del om Top Cycle

turbinens funktion och ZMT &r en av mycket fa gasturbintillverkare
som har erfarenhet av detta.

Europeiskt energibolag nr 1

I maj 2020 undertecknade foretaget ett NDA med ett europeiskt
energibolag for att undersoka tilldmpningen av BTC- och Top Cycle-
teknikerna pa en eller flera av sina anldggningar i Europa. Bolaget
driver mycket stora biokraftanlaggningar och ar mycket aktiva i sin
jakt efter losningar som kan sanka kostnaderna for biokraft, men dven
for losningar inom omradena vatgas, CCS och BECCS. Top Cycle och
BTC-teknikerna erbjuder l6sningar pa manga av deras fragor och 6ns-
kemal, sarskilt vad galller storleken pa skalan. Genom BTC teknikens
skalbarhet méter den manga av de krav som stalls upp.

Med bakgrund i de ambitionen som aktoren har samt 6nskar uppna
inom 10 ar och den majlighet som BTC tekniken erbjuder i relation till
detta genomfor nu Phoenix tillsamman med aktéren en gemensam
forstudie i syfte att se pa krav, utmaningar, funktion, kostnader och
roll i marknaden for en BTC anlaggning fran aktorens perspektiv och
forutsattningar.

Europeiskt Energibolag nr 2

| maj 2020 tecknade foretaget ett NDA med annat europeiskt energibo-
lag for en forstudie for att tillampa BTC-tekniken vid en eller flera av
dess anlaggningar. Energibolaget ar en operator av flera biokraftan-
laggningar, framst i kombination med jordbruksindustrier. Bolaget har
over 800 MWe anlaggningar i drift i dagslaget. Huvudsakligt bransle
ar jordbruksavfall men aven kol, vilket de avser fasa ut. Det ar i sam-
band med utfasningen av det fossila branslet som en BTC anlaggning
blir intressant for dem.

Som en storskalig operator av biokraft med jordbruksavfall komplet-
terar aktoren kravspecifikationen for BTC-anlaggningen for andra

branslen an de som anvands i Norden, vilket representerar ett av de
branslena med storst marknadspotential for BTC-tekniken, bagasse.

Somas Instrument AB

I juni 2020 inledde Somas och Phoenix ett projekt for att gemensamt
utveckla en ventilldsning for bransleinmatnings- och trycksattnings-
stadiet for BTC-tekniken. Eftersom trycksattning av branslet ar en kri-
tisk del av processen ar det viktigt att ventiltekniken vidareutvecklas
med de séarskilda utmaningar som angdriven trycksattning innebar.
Detta projekt genomfdrs inom ramen for ett av energimyndigheten
finansierat projekt.
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Marknaden

Varldens energisystem genomgar i dagsldget en omfattande omstopning dar
gamla produktionsmetoder och energikallor fasas ut och ersatts med nya. Det ar
framst de fossila energislagen som genomgar en utfasning i manga marknader,
och da framst energiproduktion baserad pa kol och olja som bransle.

Majoriteten av den nya elproduktion som tillkommer, och darmed ska
ersatta den fossila, forvantas komma fran sol- och vindkraft. Till 2050
raknar IRENA att ca 50 % av varldens elproduktion ska komma fran
sol- och vindkraft.

Samtidigt som dessa fantastiska tekniker l6ser ett problem (kol-
dioxidutslapp), ger de upphov till nya problem, frémst
effektproblem. Det som i dagligt tal kallas elbrist.
Detta kommer av att den traditionella, fossila,
energiproduktionen ar planerbar dar sol-
och vindkraft ar intermittent, variabel, och
produktionen ar vaderberoende och inte
kan planeras. Det ar for att mota detta,
nya, problem som bolaget ser en

stor marknadspotential for bolagets
tekniker; att leverera fornybar energi

nar det behovs, dar det behovs.

Phoenix BioPower utvecklar tva
huvudsakliga tekniker, mellan vilka

det finns en klar koppling; Top Cycle och
BTC (lds mer om teknikerna i avsnitt 3).
Bada dessa ar inriktade pa verkligt stora
och globala marknader med potential att moj-
liggora en massiv utfasning av fossila branslen
for energiproduktion, béde el och varme. | kombination

med annan tillganglig teknik pa marknaden ser bolaget fyra
huvudsakliga omraden déar bolagets teknik optimalt kan tilldmpas
med stora fordelar jamfort med traditionella l6sningar av idag.

= Biokraft, inkl kraftvarme

= Storskalig elproduktion fran vatgas

= Koldioxidinfangning, s.k. CCS'

= Den traditionella gasturbinmarknaden (med CCS och/eller
kraftvirme)

Med gasturbinteknikens skalbarhet fran 20 - 200+ MWe, kan man
hitta applikationer och ldmpliga marknader for teknikerna i de flesta

delar av véarlden. Marknaden for elproduktion fran vatgas ar i vardan-
de, men forvantas vaxa betydligt under de kommande artiondena da
produktion av gron vatgas? forvantas 6ka snabbt de kommande 40
dren samtidigt som andelen variabel elproduktion fran sol och vind
forvantas stiga markant och darmed oka behoven av planerbar, forny-
bar el. For kraftproduktion i mindre-skala, forvantas bransleceller
vara den dominerande tekniken, medan for storre skala,
kraftverksstorlek, ar gasturbiner den forvantat
dominerande teknikplattformen, ndgot som
bl a |IEA tar upp.® Gasturbinmarknaden
domineras av ett fatal globala aktorer
vilka tillsammans har en stor majoritet
av varldsmarknaden, medan biokraft
ar en betydligt mer fragmenterad
marknad, med endast en handfull
globala aktorer med en mycket liten
andel av den totala marknaden, vanli-
gare ar nationella eller regionala
aktorer inom bl a panntillverkning
eller EPC (Engineering, Procurement
& Construktion), dvs anliggningsbyg-
gare. Den fragmenterade marknaden
for biokraft ger att standardiseringen av
anlaggningar &r liten, och manga anlaggning-
ar byggs for ett visst specifikt behov. | bl a Kina
har dock en "modulisering” av marknaden inletts dar
samma konstruktion upprepas for att uppna kostnadsfordelar
och effektivitet i anlaggningsproduktionsledet.

De flesta anlaggningsagarna inom biokraftsektorn ar vanligtvis
lokala/nationella offentligt dgda féretag &ven om det privata &gandet
som andel av totalen har dkat mycket de senaste 10-15 aren globalt,
bdde genom privatiseringar men ocksa genom att privata initiativ har
snabbare kunnat méta marknadens efterfrégan.

1. CCS: Carbon Capture and Storage. Att med Teknik fanga in koldioxid frén en avgas, t ex vid en anlaggnings skorsten, for att lagras i berggrund eller akvifarer éver 800 m under marken.
2. Gron vatgas ar vatgas som producerats med hjalp av fornybar energi, t ex vindkraft for att spjalka vatten genom elektrolys. Bl vatgas ar vatgas som produceras fran fossil rdvara men dar
koldioxiden féngas in och lagras. Gra vatgas ar vatgas som produceras fran fossil rdvara som naturgas eller kol.

3. The Future of Hydrogen, IEA June 2019
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ELMARKNADEN | SVERIGE

Elmarknaden i Sverige har traditionellt statt pa tre ben; karnkraft,
vattenkraft och kraftvdrme/import. P3 90-talet var fordelningen

ca 45/45/10%. P& senare tid har denna férdelning dndrats kraftigt,
framst till foljd av utfasningen av karnkraften och en kraftig utbygg-
nad av vindkraften. Det ger att 2019 representerade karnkraften och
vattenkraften ca 40% var, biokraften 8-10 % och vindkraften 10-12 %
av producerad el inom Sverige. Framdver kommer karnkraftens andel
att minska ytterligare da Ringhals 1 och 2 fasats ut, vilka tillsammans
representerade knappa 10 % av arsproduktionen 2019 samtidigt som
vindkraftens andel vantas oka drastiskt. For 2020 vantas knappa 30
TWh produceras, eller ndstan 20 % av all el producerad. Biokraftens
andel ligger kring 10 % och om inte forutsattningarna for planerbar
energi forandras, eller ny, effektivare, teknik kommer in pad markna-
den férvantas den andelen minska de kommande aren till foljd av
bristande l6nsamhet.

Det kan bli dyrt nér det inte blaser

| det mer lokala, svenska perspektivet ser vi en snabb utveckling av
forsamrad effektbalans, dvs att det inte finns tillrackligt med el nar
det behdvs, dar det behdvs. Detta galler framst sodra Sverige och
Stockholm/Marladalen.

Detta drivs huvudsakligen av utfasningen av karnkraften som huvud-
sakligen ar lokaliserad i sédra Sverige. Samtidigt 6kar elférbrukning-
en kraftigt i hela landet. | Sodra Sverige till foljd av befolkningstillvaxt
och i norra Sverige till féljd av industrisatsningar som Hybrit, LKAB:s
satsning pa fossilfri jarnsvamp och det senaste projektet H2 Green
Steel. Dessa tre projekt beraknas tillsammans krava upp till 95

TWh el/ar%, det & mer an hilften av dagens elférbrukning pa ca 140
TWh. Totalt produceras 150-170 TWh el per ar i Sverige inkl export.
Samtidigt skall ytterligare ca 55 TWh karnkraft fasas ut® och ca 60
TWhe vindkraft tillkomma till 2040. Sammanlagt ger det en omfat-
tande brist pa bade tillganglig el och tillganglig effekt om inte ny,
planerbar elproduktion tillkommer.

Vid en grov 6verslagsrakning med relativt konservativa antaganden
far vi bilden av att Sverige kommer ha ett importbehov som kraftigt
overstiger hela vattenkraftsflottans produktion till 2045 (65 TWh
2020)! Till bilden hér att Energimyndigheten i sina l&ngtidsprognoser
forvantar sig att elférbrukningen i Sverige 6kar fran dagens ca 140 till
180 TWh, en beddmning som vi inte riktigt delar da vi inte ser att de
tre ovan namnda projekten inte ryms inom den forbrukningen.

Svenskt Naringsliv beddmer i sin rapport Hégre elanvédndning 2045
att elférbrukningen forvantas bli ca 200 TWh till 2045. | antaganden
ovan har innovativa projekt som CemZero for utslappsfri cement
som beréknas krava ca 6-7 TWh/ar inkluderats i "Ovriga samhillet”.
Aven en elektrifiering av kemiindustrin, vilken kan motsvara en ékad
elférbrukning pa 20-25 TWh/4r, ingér.

Vad som dven maste tas i beaktande nar man tittar pa den svenska
elmarknaden till t ex 2045 &r aldern pa dagens anldggningar. 100
TWh av dagens 160 TWh elproduktion kommer att na sin ursprungliga
livslangd fram till 8r 2045 enligt Energimyndighetens bedémningar.
Sa oavsett om man tror elférbrukningen ar 180, 200 eller 275 TWh

sa maste stora delar av dagens produktionskapacitet bytas ut de
kommande 20-30 aren.

4. www.ssab.se samt www.lkab.se och www.h2greensteel.com/.

ATT DEN TILLGANGLIGA PRODUKTIONS-
KAPACITETEN MINSKAR BEROR TILL STOR
DEL PA DEN SUCCESSIVA AVVECKLINGEN

AV SVENSK KARNKRAFT SOM ANTAGITS

| SCENARIOT. VINDKRAFTEN, SOM

| REFERENSSCENARIOT FOR 2040
PRODUCERAR MER EL PA ARSBASIS AN

VAD DE AVVECKLADE KARNKRAFTS-
REAKTORERNA SKULLE HA GJORT OM DE VAR
KVAR | DRIFT, BERAKNAS | DEN STATISKA
METODEN KUNNA BIDRA MED 9 PROCENT AV
INSTALLERAD EFFEKT UNDER TIMMEN MED
HOGST ELFORBRUKNING, JAMFORT MED 90

PROCENT FOR KARNKRAFTEN.

Sammantaget ger det att vi beddmer det som att behovet av ny
elproduktionskapacitet i Sverige och évriga Norden kommer vara om-
fattande inom 10 &r och fortsatta vara stort bortom 2050. BTC kommer
inte vara den enda lGsningen, men med utgdngspunkt i ovanstaende
sa kommer den utgéra en viktig del i det framtida elsystemet, sarskilt
i sodra Sverige dar planerbar produktion i allt storre omfattning
saknas, bade i absoluta och relativa termer.

TWh Forbrukning Produktion Over-/underskott

2020 140 160 20

Forandring av produktion och konsumtion

Fossilfritt stal 95

Transport 10

Ovriga samhiillet 30

Okad vindproduktion

till 2045 70

Utfasning Karnkraft -55

2045 275 175 -100

Tabell 5: Férenklad beskrivning av elférbrukningens och elproduktionens
mojliga utveckling fran 2020 till 2045 enligt nu kénda planer.

5. Kérnkraften producerar 60-65 TWh/3r, efter utfasningen av R1 och R2 i Ringhals minskar detta med ca 13 TWh/ar. www.energiforetagen.se och www.vattenfall.se.

6. Vindkraftsscenario till 2040, Svensk Vind, mars 2020

7. https://www.svensktnaringsliv.se/bilder_och_dokument/2spdr2_hogre-elanvandning-2045pdf_1138079.html/Hgre+elanvndning+2045.pdf.
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Okad Effektbrist i Sverige

| Svenska kraftnats Systemutvecklingsplan for 2020-2029 framgar
att effektbalansen i Sverige for en normalvinter ar - 1000 MW, vilket
motsvarar reaktorn Oskarshamn 3, eller nastan 6 st KVV8 i Vartan i
Stockholm eller nastan 4 Rya Kraftvarmeverk i Goteborg. Detta un-
derskott berdknas 6ka 11 ganger till 11 500 MW till 2040 enligt dagens
kanda planer enligt rapporten. Detta galler det s3 kallade statiska
scenariot utan import. En av anledningarna till att utga fran att ingen
import ska raknas med &r att om det inte blaser i Sverige har nog
vara grannlander Danmark, Tyskland och Norge sjalva behov av att
importera, eller dtminstone begréansad tillgang till el att exportera vid
dessa tillfallen.

Ett exempel pa den tilltagande effektbristen illustrerades andra veckan
2021 da bade det oljeeldade Karlshamnsverket och det naturgas-
eldade Ryaverket i Goteborg startades for att mota behovet som
uppstod i samband med svag vind och kyla. P4 samma satt sag vi

att Karlshamnsverket for forsta gangen pa manga ar startades mitt i
sommaren 2020. Resultatet av detta &r att utslappen fran fossila kallor
okar i Sverige. Denna utveckling fortsatte under februari manad da vi
sag rekordhdga priser i framforallt sodra Sverige, i elomrade 3 och 4.

En konsekvens av den dkade effektbristen ar att overféringskapaci-
teten fran norra Sverige minskar. Det kan verka paradoxalt, men har
med stabiliteten i elsystemet att gora, enklast beskrivet i frekvensen,
50 Hz, som ar den som galler for vaxelstrémmen. For att dverforing
ska kunna ske stabilt till sddra Sverige kravs det att det finns an-
laggningar som kan uppratthalla frekvensen dven i Sodra Sverige, sa
kallad svangmassa, och ju mindre svangmassa, desto lagre kapacitet
for dverforing.?

Okad volatilitet i elproduktion och priser ger

hdgre intakter for planerad produktion

Varaktighetsdiagram dar arets timmar &r placerade fran dyrast till bil-
ligast. Ju mer variabel kraft som finns i systemet, desto lonsammare
blir planerbar kraft och desto mindre l6nsam blir variabel kraft. Vi har
de senaste tva somrarna sett bevis for detta med negativa elpriser i
Danmark och under 2020 har vi har nu aven borjat se detta i Sverige,
och detta inte pa sommaren som man skulle kunna tro.

Den sistnamnda uppstar da laga elpriser oftast uppstar i samband
med bldsiga forhallanden, nar vindkraft producerar som mest. Det
ligger i vindkraftmarknadens natur. Nar det blaser éver stora omra-
den uppstar stora eloverskott som alla vill exportera, bade inom och
utanfor landet. En BTC anldggning ar igang hela vintersasongen och
kommer till viss del ocksa fa samma priser som vindkraft. De absolut
lagsta kan dock undvikas. Vindkraft kan daremot inte undvika dessa
och kan sallan fanga de absolut hdgsta priserna heller.

Det &r intressant att jamfora tvd dagar kring 8rsskiftet 2020/2021, 2
november 2020 och 8 januari 2021, for att se hur marknaden paverkas
av en okad andel vaderberoende elproduktion och en utfasning av
planerbar elproduktion fran bio- och karnkraft. 2 november hade vi
mycket starka vindar i hela Sverige. Det ledde till att vindkraften stod
for éver 1/3 av elproduktionen samtidigt som priset foll drastiskt till
under 5 6re/kWh och under fyra timmar var elpriset till och med ne-
gativt (kl 00-04). Det var andra gdngen som vi hade negativa elpriser i
Sverige, forsta gangen var 2 februari 2020.
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Diagram 4: Varaktighetsdiagram dar drets timmar ar placerade dyrast till billigast. Ju mer variabel kraft som finns i systemet, desto lnsammare blir planerbar
kraft och desto mindre l6nsam blir variabel kraft. Vi har de senaste tva somrarna sett bevis for detta med negativa elpriser i Danmark pa somrarna.

8. Detta forhallande férklaras bra av Maja Lundquist i Ledarredaktionens podd 24 februari i samtal med Staffan Quist, energiforskare under ledning av Anders Eriksson. https://podcasts.apple.

com/se/podcast/hur-tryggar-vi-elf%C3%Bérs%C3%Bérjningen/id1452591671?i=1000510635946
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Det hann inte g& manga dagar pa det nya aret forran rekordpriser Dessa kraftiga rorelser i elpris &r en effekt av tva langsiktiga trender

noterades. 8 januari 2021 var elpriset i Sverige hela 77 6re/kWh, vi kan se i det svenska och nordiska elsystemet; minskad planerbar
eller mer dn 20 ganger hogre dn 2 november for norra Sverige och elproduktion och 6kad variabel elproduktion (vindkraft). Denna

15 ganger hogre for sodra. Det ar det hdgsta elpriset Sverige haft utveckling kommer fram till 2040/45 att ytterligare forstarkas da
sedan 2016. karnkraften skall fasas ut och tre ganger s& mycket vindkraft forvan-

tas produceras’.
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Diagram 5: Urklipp fran Svenska Kraftnat och Kontrollrummet 2020-11-02 som visat pa de extremt laga systempriserna nar det ar stor andel vindkraft. www.svk.
se/drift-av-transmissionsnatet/kontrollrummet
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Figur 15: Urklipp fran Svenska Kraftnat och Kontrollrummet 2020-11-02 som Figur 16: Urklipp fran Svenska Kraftnat och Kontrollrummet 2021-01-08 som
visat pa de extremt ldga systempriserna nar det ar stor andel vindkraft. www. visat pa de héga systempriserna nar det ar liten andel vindkraft.

svk.se/drift-av-transmissionsnatet/kontrollrummet
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Diagram é: Urklipp frén Svenska Kraftnat och Kontrollrummet 2021-01-08 som visat pa de héga systempriserna nir det &r liten andel vindkraft.

9. Enligt Svensk Vinds prognos 2020 berdknas 90 TWh produceras 2040, jamfort med 2020 da ca 30 TWh producerades.
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Okande prisskillnader

mellan norr och soder

En annan effekt av utfasningen av planerbar
elproduktion i framst sddra Sverige och en
okad andel vindkraft ger kraftigt differen-
tierade priser for de olika elomradena. Ett
exempel pa detta &r morgonen den 12 febru-
ari da prisskillnaden pa NordPool var mycket
stora; 510% hogre pris i SE4 an i SE1. Dessa
prisskillnader drivs framst av effektbrist och
bristande dverforingskapacitet mellan pro-
duktion och konsumtion. Majoriteten av den
planerbara och reglerbara elproduktionen
finns i norra Sverige, vattenkraften, samtidigt
som majoriteten av befolkningen och
forbrukningen ligger i sédra Sverige kring
storstaderna. Efter utfasningarna av karnre-
aktorerna i Barseback, Oskarshamn 1&2 och
Ringhals 1&2 samt det fossila Oresundsverket
samt uteblivna nyinvesteringar i biokraft de
senaste aren har forvarrat effektbristen och
darfor skillnaderna i elpriser mellan norr och
soder tillsammans med 6kande konsumtion i
omraden dar el inte (ldngre) produceras.

Var ska framtidens el komma fran?

2019 férbrukade Sverige 138 TWh el.
Samtidigt produceras normalt 140 - 160 TWh
per ar. Detta ger ett totalt eldverskott pa upp
till 20 TWh, dock finns perioder av omfattande
import. Elproduktionen utgér normalt (2019)
till ca 40 % av karnkraft, 40 % vattenkraft, 12
% vind och resten fran framst biokraft. Efter
nerldggningen av Ringhals 1 & 2 har andelen
karnkraft minskat samtidigt som andelen
vindkraft okat kraftig och forvantas 2020
uppga till ndstan 30 TWh, eller uppemot 20 %.

Om vi utgar fran dessa produktionsvolymer
och lagger till planer for de kommande aren
for elektrifiering, industriella projekt och
forandringar i elproduktionen ser det lite
bekymmersamt ut for Sverige.
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Figur 18: Urklipp frdn Svenska Kraftnat och Kontrollrummet 2021-01-08 som visar pa de stora
prisskillnaderna mellan norr och sader ar det &r kallt och det inte blaser.
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BIOKRAFT MARKNADEN

1 2017 IEA Energy Outlook rapporterades det att 2/3 av all kraft som
produceras globalt var fossil, och en majoritet av denna fossila kraft
anvander kol som bransle. Samtidigt utgor biokraft drygt 1% av
kraftproduktionen. Med den nuvarande férandringen av elproduk-
tionskostnaderna och utvecklingen av forandringar i politiken kommer
de flesta nya kraftproduktionskapacitet att vara intermittenta forny-
bara energikallor, med karnkrafts- och kolkraftverk pa avtagande.
Detta kommer att leda till en 6kad efterfrdgan pa planerbar fornybar
kraftproduktion. Med den for narvarande dominerande kraftcykeln,
angcykeln, ar biokraften inte tillrdckligt effektiv for att kapitalisera
pa denna mojlighet, dvs produktionskostnaderna &r for hoga. Trots
detta, baserat pa befintlig teknik, den globala biokraftmarknaden

AUSTRALIEN & STILLAHAVSOMRADET 27 AFRIKA & NARA 05T 1%

NORDAMERIKA 67

SYD- & CENTRALAMERIKA 177

EUROPA 48%

ASIEN 267

Diagram 7: Worldwide regional shares of plants and capacities in early 2018
Kalla: ecoprog 2018

30

forvantas fortfarande vaxa betydligt, med 9-13% arligen, fram till 2030
enligt IRENA.

Dagens installerade kapacitet av biokraft motsvarar omkring 60
GWe fran omkring 3 800 anlaggningar globalt. Europa &r den storsta
marknaden nar det galler antalet anlaggningar medan Europa, Asien
och Latinamerika ar likartade nar det galler installerad kapacitet.
Europa har en mindre genomsnittlig storlek pa anlaggningar, mycket
pa grund av stddsystem i framforallt sédra Europa som ltalien och
Frankrike, vilka framjar anlaggningar mindre an 2 MWe.

AUSTRALIEN & STILLAHAVSOMRADET 37 AFRIKA & NARA 0T 07,

NORDAMERIKA 117
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Diagram 8: Average plant capacity per region 2018
Kalla: n=4,900 plants = source:ecoprog

AUSTRALIA & PACIFIC AFRICA & NEAR EAST EUROPE

phoenixbiopower.com 49



Den hogsta tillvaxten i biokraftsektorn forvantas framst i Asien med
Kina och Indien i framst, vilket motsvarar en betydande majoritet av
den asiatiska marknaden. Dessa marknader forvantas enligt IRENA
vaxa med 17-20 % arligen. Europa och Nordamerika forvantas uppvisa
mer blygsamma tillvaxtsiffror, i linje med forvantad ekonomisk tillvaxt
(inte med hansyn till effekterna av Covid-19).

De forvantade marknaderna for hog tillvaxt dterspeglas ocksa pa
de marknader dar de flesta investeringarna forvantas under de
kommande &ren, dar Kina tar ledningen som den stdrsta forvantade
marknaden for nya anlaggningar. Indien planerar ocks3 att investera
betydligt i jamforelse med marknadens storlek. | Europa drivs en
stor del av de férvantade investeringarna av subventionssystem,
ménga framjar l6sningar fér sméskaliga kraftvarmeverk (<2MW).
For Norden drivs investeringarna i forsta hand av ombyggnad

och utbyte av befintliga kraftvarmeverk. Dock ar de ekonomiska
forutsattningarna i dagslaget sadana att endast ett begransat antal
ombyggnationer av befintliga kraftvarmeverk samt nya kraftvar-
meverk genomfors. Detta d& nuvarande ersattningssystem for
kraftproduktion endast baseras pa producerad energi, dar ingen
ersdttning erhalls for planerbarhet eller nattjanster som t ex nat- &
frekvensstabilitet Det ger att dagens teknik med dngcykeln, inte
motiverar nya anlaggningar.

Capacity [MW/a]

Region Number of plants  Capacity installed Average plant
(MW,) size (MW,)

UK & Ireland 96 3639 38
Scandinavia 261 7 637 29
France & Benelux 206 2116 10
Eastern Europe 203 2039 10
Central Europe 452 2209 5)
Southern Euorpe 688 2207 3
UK & ireland 96 3639 38
Total 1906 19 847 10

Motsvarande galler i viss man for BTC anlaggningar i Norden, aven om
forutsattningarna ar battre till foljd av den hogre elverkningsgraden.

| december 2020 foreslar Energimyndigheten i en ny rapport' att

en samlad 6versyn av de styrmedel som paverkar kraftvarmen
genomfors. Detta for att varna kraftvarmens positiva bidrag till ener-
gisystemet. Energimyndigheten foreslar ocksa satsningar pa bio-CCS.
Vi ar 6vertygade om att detta kommer paverka forutsattningarna for
planerbar, fornybar energi i Sverige och Norden.

35000
30000
25000
20000
15000
10 000
5000 E—
0 e o
before 2013 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027
— Africa & Near East Northern America — Asia = South & Central America — Europe — Australia & Pacific
Figur 19: Installerad och forvantad biokraftskapacitet till 2027. BMPP: Biokraftverk.
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MORLAMERNA 1% Brazil 7,100 8,800 15,800

China 11,400 3,900 15,300

UK 8,900 4,300 13,200

USA 6,700 4,700 11,400

EUROPA 45, .

SYD- & CENTRALAMERIKA 16% india 500 3,400 8000

Sweden 3,100 3,900 7,000

Finland 2,700 3,500 6,200

Canada 2,900 2,700 5,600

ST Japan 3,100 1,500 4,600

Italy 1,200 4,000 4,400

Diagram 9: Worldwide investments in new construction & modernisation and maintenance 2018-2027

Kalla: Ecoprog 2018

10. ttps://www.energiforetagen.se/globalassets/dokument/fjarrvarme/heltackande-bedomning-av-potentialen-for-uppvarmning-och-kylning.pdf
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MARKNADEN FOR VATGAS

Med de senaste initiativen i EU, Kina och USA haller en ny, gron, vat-
gasmarknad pa att vaxa fram. Pa global niva forvantas gron vatgas,
vatgas fran fornybara kallor, ersatta fossila branslen for transport och
kraftproduktion och industriella insatsvaror. Phoenix BioPowers fokus
kommer vara pa kraftproduktion.

Dagens vatgasproduktion &r i det ndrmaste uteslutande fran

fossila insatsvaror och resulterar i koldioxidutslapp motsvarande
Storbritannien och Indonesien tillsammans. Av totalt ca 70 M ton
vitgas som produceras arligen (2018) &r endast 0,7% fornybar eller
kommer fran anldggningar dar koldioxidutslappen fangas in (CCS)."

Den nya, grona, vatgasen, forvantas kunna géra stora insteg i bade
energisektorn men framfdrallt inom de industriella sektorerna samt
transportsektorn. Drivande i denna nya "vatgasekonomi” ar behoven
av att minska koldioxidutslappen inom mer an bara transportsektorn
samt att kostnaden for fornybar elproduktion, framst frén sol och
vind, har fallit radikalt de senaste 10 aren. Investeringskostnaderna
for storskalig solenergi ar idag ca 75% lagre an 2010 och markbaserad
vindkraft ar idag ca 25% billigare &n for tio ar sedan. Denna bild delas
aven av BloombergNEF, ett globalt analyshus som analyserar bl a
energimarknaderna. Vid deras senaste méte i Shanghai i december,
var ett av amnena Hydrogen, why this time is differerent. Aven har
pekar de pa att behoven ar annorlunda idag an var det var vid de
tidigare gangerna, skalen andra, och produktionspriserna for fornybar
energi har fallit radikalt.

De laga produktionskostnaderna for den variabla férnybara energin
tillsammans med ett 6kande behov av planerbar energi, gor att
produktionsdverskott fran sol- och vindkraft kan anvandas for att pro-
ducera vatgas vilken kan anvandas till elproduktion eller industriellt
behov. Genom att lagra vatgasen kan den anvandas for att balansera
elsystemen och tacka upp for de timmar den variabla energin inte
levererar tillrackligt tillsammans med 6vriga produktionsmetoder. IEA
namner har gasturbiner med kapacitet for 100 % vatgas som bransle
som en viktig komponent i denna framtid.

Under 2020 lanserade EIT-InnoEnergy tillsammans Breakthrough
Energy ett initiativ, the European Green Hydrogen Acceleration Center
(EGHAC), for att skapa en vitgasbaserad marknad inom EU p& minst
100 miljarder Euro per ar till 2025 och kan skapa upp till en halv
miljon arbetstillfdllen bade direkt och indirekt inom vardekedjan for
gron vatgas, fran fornybar elproduktion till effektiv anvandning av
vatgas i industriella processer och for produktion av planerbar forny-
bar energi.'? Malsattningen med EGHAC &r att vara en nyckelspelare

i Europas ekosystem for den grona vatgasekonomin och samarbeta
med andra insatser och initiativ for att mgta Europas malsattning att
fasa ut fossila branslen och minska koldioxidutslappen.

Den viktigaste faktorn for att realisera en "vatgasekonomi” ar
energikostnaden for att producera vatgasen. Detta kommer av
forluster i systemet nar energi omvandlas fran el till vatgas, kompri-
meras, transporteras och sedan, kanske omvandlas till elektricitet.
Forlusterna for att ga fran el till vatgas och tillbaka till el kan vara sa
hdga som 70 % om man raknar in kompression och transport. Med

sa hoga forluster maste insatsvarorna/produktionskostnaderna vara
mycket laga. Vi kan dra paralleller till BTC tekniken och angcykeln;
Om man dubblerar effektiviteten blir produktionskostnaden lagre och
darmed mer konkurrenskraftig.

11. The Future of Hydrogen, IEA June 2019 pp 18, 31-32
12. www.eghac.com

Vitgas — 4e gangen gillt!

Vatgas har i manga ar setts som en
mycket intressant energibarare och en
modjlig losning till energiproblematiken
i varlden. Vatgas gar att tillverka av t
ex vatten eller naturgas, sa tillgdngen
ar narmas oandlig. Varfor har det inte
lyckats? Vi har sedan 70-talet sett tre
vagor av intresse for skapandet av en
vatgasekonomi.

1970-talet

| samband med oljekriserna pa 70-talet
okade intresset for ett alternativ till
olja och gas fran framférallt OPEC
landerna. Elektrolystekniken var kand
och flera initiativ inleddes.

Nar oljetillgdngarna globalt visade sig
vara storre an antaget, foll oljepriset
och intresset for vatgas svalnade

90-talet

Under 90-talet hade klimatfragorna
kommit upp pa den globala dagord-
ningen och flera initiativ i bl a Japan,
EU och Kanada lanserades for att
fora in Vatgas som en energibérare/
bransle for framtiden. Dock holl sig
oljepriserna pa relativt laga nivaer
vilket gjorde tekniken allt for dyr.

00-talet

| borjan av 00-talet hade klimatfragan
ytterligare drivit pa efterfragan for
fornybara alternativ samt peak-oil
blivit ett mer patagligt scenario. Mot
slutet av 00-talet foll efterfragan

pa vatgasteknik, mycket till foljd av
osdkerhet for stddmekanismerna samt
att peak-oil borjade ifragasattas.

Gemensamt for alla 3 tidigare vagor
ar att de fokuserat pa transportsek-
torn. Denna gang ar malsattningen

att anvanda fornybar vatgas for att
ersatta fossila insatsvaror i mer an
bara transportsektorn, utan i ett flertal
industriella processer som stal, kemi
och materialproduktion!

Den hér gangen galler det!
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GASTURBINMARKNADEN

Gasturbinmarknadens storlek dversteg 2019 6 miljarder USD och
forvantas vaxa med dver 8 % till till 10 miljarder USD 2026, enligt
den senaste studien av Global Market Insights, Inc (pre-Covid-19). En
Okad efterfrdgan pa fornybar och hallbar energi inom bade kraft och
processindustrierna samt tilltagande arbeten for energioptimering
driver marknaden. Dessutom kommer integration av férnybar energi
i elsystemen globalt driva efterfragan av flexibel och planerbar
elproduktion med hjalp av gasturbiner.

Gasturbiner med en kapacitet pa 70MW e till 200 MWe ber&knas Gver-
stiga arliga installationer pa 10 GWe fram till 2026 och utgor mer &n
halften av marknadens investeringar i gasturbiner. Bransleflexibilitet,
snabbstart och optimerade ramptider, kostnadseffektiva installatio-
ner och kombicykelanldggningar med over 63 % elverkningsgrad ar
faktorer som driver investeringar i nya produkter. Bransleflexibilitet
betecknas av mojligheten att utnyttja flera olika fossila branslen i ett
och samma system, t ex naturgas, propan, olika oljederivat, plus moj-
lighet att utnyttja hallbara branslen som biogas, biooljor och restgaser
fran processindustrin. Vatgas som brénsle ar en framvaxande trend
som &r svarbemastrad med nuvarande forbranningsteknik och ingen
tillverkare kan idag erbjuda drift med 100 % vatgas med bibehallen
prestanda. Véaxande efterfragan pa energi fran utvecklingsekonomier
och stigande efterfragan pé hallbar elproduktion kommer laggas till
den traditionella gastrubinmarknadens tillvaxt.

Viktiga trender pa de globala GT-marknaderna ar: '3
= Efterfrdgan pa gasturbiner 6kar pa grund av den 6kande efterfra-

gan pa hallbar kraftproduktionsteknik samt mer effektiva lsningar
pa marknaderna.

= Offentliga styrmedel och regleringar for inférande av system
for fornybar kraftproduktion, kommer att ytterligare oka
produktutbyggnaden.

= P3gdende tekniska framsteg for att 6ka den operativa mangsidig-
heten, effektiviteten och hallbarheten tillsammans med stigande
FoU-investeringar for att forbattra den fornybara integrationen i
elnaten kommer att paverka det industriella landskapet i posi-
tiv riktning.

= Stora aktorer som ar verksamma i gasturbinmarknaden ar bl a
GE, Siemens, Mitsubishi Hitachi PS, Solar Turbines, MAN Energy
Solutions, etc.

Omstrukturering och ersattning av traditionella kraftverks tillsam-
mans med renovering och uppgradering av befintlig infrastruktur
kommer att ytterligare stimulera efterfragan pa gasturbiner

Gasturbinmarknaden i Nordamerika och Europa uppgick under 2019
tillsammans till sammanlagt 14 GW i installerad effekt. Med en dkande
trend for decentraliserad produktion tillsammans med uppforandet av
fornybar elproduktion forvantas bli drivande for branschen. Dessutom
kommer renovering & ersattning av befintlig elektrisk infrastruktur
tillsammans med 6kande efterfragan av fornybar energi forvantas ha
en positiv pdverkan branschen. Dessutom forvantas striktare regle-
ringar for minskade koldioxidutslapp fran olja, naturgas och marina
tillampningar paverka hur och var nya produkter installeras.

<50 KW
50 KW - 500 KW

500 KW - 1 MW

1MW - 30 MW

30 MW - 70 MW

GASTURBINMARKNADENS
FORVANTADE STORLEK, BASERAT PA

> 200 MW

KAPACITET, 2026 (MUSD)

70 MW - 200 MW

Diagram 10: Gasturbinmarknadens forvintade storlek, baserat pa kapacitet, 2026 (MUSD). Killa https://www.

gminsights.com/industry-analysis/gas-turbine-market

13. Industrial Gas Turbine Industry Outlook 2020, Global Markets Insights, Inc.
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MARKNADSTRENDER INOM ENERGISEKTORN

For att nd uppstallda politiska mal om klimat och energi star energi-
systemet infor flera betydande forandringar, bade pa kort- och lang
sikt, och vi kommer att se forandringar i alla delar av energisektorn
- frén produktion till konsumtion

De férandringar som forvantas kommer oundvikligen paverka hela
energimarknaden och dess aktdrer. Detta ger att bade affarsmodeller
och produktportfoljer maste utvecklas med marknadsférandringarna
och nya affarsmajligheter maste identifieras. Framgangsfaktorn for
Phoenix BioPower kommer att vara att anpassa nya affarserbjudan-
den till nya marknadsmodjligheter for att mota marknadens behov och
ge varde inte bara i en dimension, men i flera; fornybart, skalbart och
flexibelt.

| det korta perspektivet, 3-5 ar, har féljande trender och férandringar
redan borjat paverka beslut i branschen:

V' Fortsatt utbyggnad av laddningsinfrastruktur for elfordon

V' Okad anvindning av variabel fdrnybar energi for elproduktion

V' Utfasning av baskraft frén kdrnkraft och kolkraft pd grund av
politiska och ekonomiska beslut

V' Uppkomsten av natkapacitetsfragor och negativa elpriser

| ett utokat perspektiv, bortom 5 ar, har kanske nagra av de férvan-
tade forandringarna annu inte pabdrjats, men trenderna pekar i en
tydlig riktning, till exempel:

V' Elektrifiering av industrin och nya industriella
produktionsprocesser

V' Fortsatt utbyggnad av variabel férnybar energi for
energiproduktion

V' Efterfragan p4 flexibel och planerbar kraftproduktion

V' Efterfrdgan p& koldioxidavskiljning och teknik for negativa utslapp

Bade de korta och langa perspektiven talar for Phoenix BioPower

och har svar pa flera av de fragestallningar som bade Sverige och
andra lander star infor i denna transformation. Som forsta marknader
ser bolaget Skandinavien och Centraleuropa, dven om Asien ocksa
representerar stora majligheter.

Det europeiska perspektivet

Mangden energi som levereras i energisystemet har varit relativt
konstant sedan mitten av 1980-talet. | Sverige till exempel varierar det
totala arsutbudet mellan 550-600 TWh. Elsystemet genomgar dock en
strukturell forandring, som paverkar bade leverantdrer, distributorer
och konsumenter av el. Den storsta férandringen pa utbudssidan ar
den snabba dkningen av fornybar elproduktion genom 6vervagande
vindkraftsanldaggningar. Den storsta forandringen pa efterfragesidan
ar en kombination av okad digitalisering i samhallet och tillvaxt av
stadsbefolkningen i de stora storstadsomradena.

Ur ett politiskt perspektiv stravar flera europeiska lander efter att
kombinera en 6vergang till 100 % fornybar eller fossilfri energifér-
sorjning med fokus pa forsorjningstrygghet och konkurrenskraftiga
priser. Elektrifiering och ersattning av fossila branslen med fornybar
energi ar tva av de vanligaste dtgarderna som papekas i nationella
strategier.

EU-kommissionens lagfdrslag “ Ren energi for alla i Europa” lades
fram i november 2016 och omfattar fem 6msesidigt stodjande och
sammanlankade dimensioner.

V' Utfasning av fossila branslen i ekonomin

V' Energitrygghet, solidaritet och tillit

V' Energieffektivitet forst

V' En helt integrerad energimarknad

V' forskningsdriven innovation och konkurrenskraft

Forslagets rackvidd ar brett och omfattar mal for ekonomisk tillvaxt
(skapa arbetstillfallen och frimja investeringar), begransa klimat-
férandringarna (att f ner utsldpp av vixthusgaser och visa globalt
ledarskap inom férnybar energi) och férbattra medborgarnas liv, t.ex.
genom att fokusera pa konsumenters stallning pa energimarknaderna.

Alla férandringar de forandringar som vi ser pa europeisk niva inom
dessa omraden ar positiva for Phoenix och for Top Cycle- och BTC
teknikerna.

Marknadsintroduktion i sverige

Elanvandningen i Sverige dkar och de kommande tva decennierna
kommer att se en dramatisk tillvaxt fran dagens 140 TWh. Hur stor
okningen blir varierar med vem man fragar. Energimyndigheten
uppskattar till ca 180 TWh, Svenskt Naringsliv 200 och bl a Svensk
Vind &ver 300 TWh. Okningen forvintas framst av elektrifiering av
transportsektorn och inom industrin. Dessutom kommer stangning av
bade kolkraft och karnkraftsreaktorer i Centraleuropa att 6ka forvant-
ningarna pa okad export fran Sverige till Centraleuropa samtidigt som
Sverige raknar med att importera cirka 20 % av sin forbrukning. For
narvarande minskar den tillgangliga kraftkapaciteten i Sverige, som vi
namnt tidigare, i takt med att kraftverken stdngs ned pa grund av poli-
tiska beslut och ekonomiska begransningar. Vindkraftens installerade
kapacitet fortsatter dock att oka.

Totalt kommer dver 50 % av effekten att nyinstalleras eller uppgra-
deras under de kommande 20 aren. P4 samma satt kommer nastan

all befintlig vindkraft att nyinstalleras till 2040 (livsldngd pa dagens
verk dr 20-25 &r). Utdver detta raknar man med en 50 % effektivare
elanvandning kommer uppnas. Utan tvekan kommer detta att bli

en utmaning, och redan i dag finns det en situation med lokala och
regionala kapacitetsunderskott. Dessutom kommer elpriserna att

falla i tider av harda vindar vilket resulterar i en svar situation for
kraftproducenter. | tider av svaga vindar, kommer elpriserna sannolikt
att vara mer gynnsamma.

Vidare har Sverige som mal att senast 2040 ha 100 % fornybar elpro-
duktion och senast 2045', ha netto nollutslapp av vaxthusgaser till
atmosfaren. Detta kommer att skapa betydande marknadsmajligheter
for Phoenix.

Givet utvecklingen av nyligen lanserade industriella initiativ som
Hybrit och H2 Green Steel i norra Sverige, en fortsatt utbyggnad av
vindkraften i framforallt fjdllvarlden i bade Sverige, Finland och Norge
samt driftsittande av reaktorn Olkiluoto 3 i Finland 2022 (enligt se-
naste besked) kommer leda till att dels minskas elimporten i Finland,
men att energibehoven for dessa storskaliga industriinitiativ kommer
motas av produktion i norra Sverige. Det ger att behoven for planer-
bar energi, effekt och svangmassa okar ytterligare i sodra Sverige.
Baserat pa detta forvantar sig bolaget att den forsta kommersiella
anlaggningen kommer placeras i elomrade 3 eller 4, ansluten till ett
fjarrvarmenat till en av de storre staderna. De kommersiella forut-
sattningarna for hdga elpriser, ersattning for effekt samt nattjanster
beddms som bast i den delen av landet.

14. https://www.naturvardsverket.se/Miljoarbete-i-samhallet/Miljoarbete-i-Sverige/Uppdelat-efter-omrade/Klimat/Sveriges-klimatlag-och-klimatpolitiska-ramverk/
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Marknadsforandring skapar mdjligheter

Det svenska malet &r att na en total minskning av koldioxidutslappen
med 85 % fram till 2045 jamfort med 1990. P4 samma satt ska hela EU
vara klimatneutralt senast 2050, vilket antas i den europeiska grona
overenskommelsen, The Green Deal.

Den svenska elmarknaden star infor flera utmaningar, inte minst brist
pé bade kapacitet och el. Vissa scenarier innebar att effektunderskot-
tet kan vara sa hogt som 1500 MW under toppvintern. Genomforda
och kommande stangningarna av karnreaktorer i kombination

med den 6kade produktionen av fornybar, intermittent el, kommer
sannolikt att leda till ett mer betydande effektunderskott under hog
belastning. Detta kommer att krava ett 6kat behov av flexibilitet i
kraftproduktionen, vilket innebar att flexibla kraftverk med lagre
investeringskostnad, eller lagre avkastningskrav, kommer att vara
mer ekonomiskt livskraftiga.

Det kommer att finnas utmaningar i framtiden for att sakerstalla
tillrécklig stabilitet i kraftsystemet. Marginalstabiliteten paverkas i
sin tur av frekvensstabiliteten, spanningsregleringen och anslutna
generatorer. | och med att karnreaktorer fasats ut, har trogheten i
kraftsystemet att minskat, s.k. svangmassa, vilket maste kompense-
ras pa nagot satt. Vi ser garna att det gérs med BTC-system.

Kravande utveckling for Kraftnatet

Elnatets tekniska egenskaper, alltsa forutsattningarna och méjlig-
heterna att balansera systemet, forandras snabbt. Detta ar relaterat
till den utmanande utvecklingen genom omvandlingen till fossilfri
elproduktion, som i stor utstrackning &r intermittent (vind och sol).
Darav blir kraftsystemet mer dynamiskt, det vill saga fluktuerar med
hdgre variation och intensitet, men samtidigt med minskade stabili-
tetsmarginaler, vilket gor systemet brackligare. Vad som tidigare var
ett mycket stabilt system riskerar i framtiden kollapsa. Europeiska
nationella natdgare betonar inte bara behovet av férnybara energikal-
lor, utan ocksa teknik for att stabilisera systemet. | detta sammanhang
kommer bade Top Cycle och BTC att fa stora méjligheter med sina
gynnsamma egenskaper.

Elektrifiering skapar affarsmojligheter

Industrin ansvarar for en vasentlig del av de totala utslappen av
vixthusgaser (i Sverige mer &n 30 %). En betydande del av dessa ar
processrelaterade, inte bara fran férbranning av branslen. Detta inne-
bar att industrin kommer att behdva inféra system for koldioxidinfang-
ning, CCS, samt att utveckla ny teknik for processerna. Sadana nya
processer kommer i stor utstrackning att elektrifieras. Vidare kommer
elektrifieringen av industrin 6ka behovet av lokal och regional distri-
bution och elproduktion. Darfor ar produktion nara stora industrier en
intressant mojlighet for Phoenix. Som exempel kan namnas de stora
satsningar inom fossilfri stalproduktion som annonserats under 2020
och 2021 som motsvarar ett elbehov, 95 TWh, vilket motsvarar 2/3 av
dagens elférbrukning i Sverige pa 140 TWh.

Pa kort till medellang sikt kommer elbilar och laddhybrider att driva
pa behovet av 6kad elférsérjning vid bostadsomraden samt vid storre

parkeringshus eller liknande. Som en foljd av detta kommer ytterli-
gare el att behdvas i eller néra stader dar krav kommer att finnas pa
gron, fornybar, el.

Behov av ny kraft

Om 20 ar kommer ca 50 % av den el som produceras i Sverige fran an-
laggningar som annu inte &r byggda och fran kapacitetsuppgradering-
ar av befintliga anlaggningar. Vind kommer att sta for en betydande
del av nya anldaggningar, men det behdvs annan, mer planerbar kapa-
citet. For att vara ekonomiskt livskraftiga, nya kraftverk med planer-
bar produktion kommer att behdva ha en rimlig investeringskostnad,
en rimlig driftskostnad och maste vara majligt att byggas under de
kommande 5-15 aren. Féljaktligen utesluter detta nya kdrnkraft och ny
storskalig vattenkraft, till forman for biokraftvarme med en hdg effekt
i forhallande till varme, sdsom BTC. Sammanfattningsvis kommer
hogeffektiva kraftvarmeverk att ha en hog potential eftersom det
kommer att gora det mojligt att utforma anlaggningar fran elbehovet,
snarare dn frén varmeunderlaget (det lokala fjarrvirmenitet).

MARKNADSPOTENTIAL FOR BTC-TEKNIKEN

De potentiella marknaderna for BTC-tekniken ar verkligen pa global
niva. Vi forutspar att Sverige och Norden ar ingdngsmarknader for
tekniken som bygger pa kontakter via Referensgruppen, Foretagets
utvecklingsprogram och foretagets industriella natverk. Strategin for
den andra fasen av kommersialiseringen ar att inta en mer internatio-
nell hallning med strategin for att rikta in sig pa vissa marknader med
specifika nyckelegenskaper;

= Marknader med en stor del andel fossil kraft, sarskilt kolkraft

= Marknader med stor tillgdng pa avfall frdn skog- och/eller jordbruk
Marknader med betydande miljoproblem

= Marknader med hdga energipriser

Marknader med valetablerade stodprogram for fornybar energi

Marknader och regioner som matchar de flesta av dessa egenskaper
ar Kina, Indien, Indokina, Afrika soder om Sahara, Tyskland, Osteuropa
och Brasilien. Fa marknader kommer att matcha alla viktiga egenska-
per sa en utvardering av varje marknads villkor maste analyseras.
Dessutom kommer partnerstrukturen i utvecklingen att vara nyckeln i
marknadsval for den stérre kommersiella utbyggnaden av tekniken

BTC-tekniken &r utvecklad for drift i bade kraft- och kraftvarmeverk.
Vi tror att den initiala marknaden for tekniken kan hittas i kraft-
varmesektorn. Med skalbarheten fran 10-200+MW kan en BTC-
anldggning bade ersatta nuvarande kraftvarmeverk men erbjuder
ocksd biokraftomvandling av fjarrvarmenat med enbart varmepanna
d& naten ar for sma for att motivera ett traditionellt kraftvdrmeverk,
fjarrviarmenat s& sma som 10 MWth, vilket r ca 1/3 av vad som krévs
for ett traditionellt kraftvarmeverk.
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MARKNADSSEGMENT

BTC- och TopCycle-teknikerna ar skalbara och kan tillampas pa en rad
olika storleksanlaggningar for olika branslen. Alla dessa segment har
globala, eller nara globala marknader, och kan komma att genom-
foras i manga delar av varlden beroende pa lokala férhallanden.
Tillsammans kan de installeras pa alla marknader, i alla lander.
globalt. Vi har fokuserat var utveckling pa tre primdra tillampningar;

1. BTC for kraftvarme och balanskraft

2. BTC for baskraft och CCS (ingen varme)

3. TopCycle for bas-/balanskraft med gasformiga branslen (inklusi-
ve vitgas).

Alla tre segmenten utgor en betydande marknadspotential och bygger
alla pd samma basgasturbinmaskiner och forbranningssystem. Mer
om valet av skala i avsnitt 4.2.

BTC for kraftvarme och balanskraft

Detta skulle latt kunna bendmnas som “den europeiska varianten”.
Hogeffektiv biokraft kombinerad med varmeenergi for ett fjarrvarme-
nat. Det finns cirka 100 kraftvarmeverk och dver 400 fjarrvarmeverk
enbart i Sverige.' For hela den europeiska marknaden uppskattar
NREAP (EU-National renewable energy action plans) att 40 % av
anlaggningarna inom kraftvarmen kommer anvanda biomassa som
brénsle till 2050 (lag andel enligt var mening) for att ersatta kol och
naturgas.'® Detta innebdr en méjlighet, eller adresserbar marknad,
TAM, p& 120GW installerad kapacitet (370 TWh varme). | ett langsiktigt
perspektiv ar en 30-procentig marknadsandel for BTC-tekniken inte
orealistisk med anledning av den dverlagsna elverkningsgraden
jamfort med angcykeln tillsammans det 6kade behovet av planerbar
fornybar el i Europa. Om vi bryter ner detta i antal enheter och for-
utsatt att en mattlig 10% marknadsandel av TAM, uppskattar vi totalt
1,44 GW av arlig kapacitet som ska installeras med BTC-teknik. Det &ar
runt 50 enheter @30 MWe. Aven om man antar denna marknadsandel

€/MWh_el

2050 och tekniken ar mogen, kommer de 50 enheterna/aret att krava
betydande tillvaxt frdn dagen for kommersialisering, for att uppfylla
detta blygsamma mal enbart for EU:s biokraftverk.

Enligt rapporten “Biomass to Energy - 2018" fran Ecoprog, var den
installerade kapaciteten biokraft 60 GWe globalt fordelat pa cirka
3800 anlaggningar 2018. Denna marknad beraknas vaxa till 5 600
anldggningar med en kapacitet pa cirka 83,3 GWe till 2027. Det &ar

en okning med 1900 anlaggningar och 25 GWe i kapacitet, exklusive
renoveringsprojekt. Denna tillvaxt motsvarar en genomsnittlig an-
ldggningsstorlek pa 13 MWe. Med utgangspunkt i en elverkningsgrad
pa 28 %, motsvarar det anldggningar p& omkring 46 MWth brénsle /
anldggning. For en BTC-applikation, som arbetar p& 50-55 procent,
skulle samma bransle motsvara en 25 MWe BTC-anlaggning. Baserat
pa dessa grova antaganden skulle kapaciteten for planerbar fornybar
energi fran samma bransletillgdng fordubblas, till uppemot 50 GWe.

Kina forvantas forbli den viktigaste biokraftmarknaden sett till pengar.
Detta beror inte pa 6kande investeringskostnader per MWe, utan
snarare pa en mycket dynamisk marknadsutveckling med nyligen
driftsatta anlaggningar pa cirka 750 MWe per ar. Det ar ocksa vart att
notera att under 2018 installerades inga kraftvarmeverk med biomas-
sa som bransle. De var alla biokraftverk utan varmeleveranser.

Scale 100 MW 30 MW

Assumed GW distribution 45% 55%
Units/a @ 10% of TAM [} 24
CAPEX, bn €/a 1,0 1.8

Figur 20: 57 % resp 53 % verkningsgrad, 1800, 2700 €/kW kostnadsmal,
respektive.
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Diagram 11: Jamforelse av skattad produktionskostnad, LCOE, for olika produktionsmetoder ar 2030.

Kalla: Danish Energy Agency, NEPP och Phoenix BioPower

15. Svebio, Biokraftskartan 2019 & Biovarmekartan 2020.

16. NREAP: Nationella handlingsplaner for fornybar energi, https://ec.europa.eu/jrc/en/scientific-tool/nreap-data-portal.
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BTC for baslast och CCS (ingen varme)

Den framsta fordelen med BTC ar den mycket hdga elverknings-
graden som tekniken kan uppna. Termodynamiska studier visar pa
elverkningsgrader pd 48-53 % av LHV for en 25 MWe anldggning. Med
denna effektivitet, narmast en dubblering av den for motsvarande
anlaggningar med traditionell teknik, storlek och bransle, andras de
ekonomiska forutsattningarna for en sddan anldaggning radikalt och
kan verkligen konkurrera med fossila alternativ, sarskilt om det finns
en skatt pa utslapp av koldioxid.

UNDER DE SENASTE TVA AREN HAR

2 KARNKRAFTSREAKTORER STANGTS
OCH PA LANGRE SIKT FORVANTAS FLER
REAKTORER TAS UR DRIFT, SAMTIDIGT
OKAR PRODUKTIONEN FRAN ICKE
PLANERBAR ELPRODUKTION. DET HAR
LETT TILL OKAT EFFEKTUNDERSKOTT
UNDER TOPPLASTTIMMEN.

| den senaste IPCC-rapporten ar CCS och Bioenergy CCS, s.k. BECCS,
angivet som viktiga verktyg for att nd bade 1,5- och 2,0-gradersmalen.
Att bara minska koldioxidutslappen kommer inte att racka, negativa
utslapp ar nodvandiga! Det har inte minst Coronapandemin visat oss.
Trots att t ex flygandet gatt ner med 60-80 %, biltransporter minskat
och vissa industrier gar pa sparldga ar minskningarna inte tillrackliga
for att nd malen fran Parisavtalet. BTC-tekniken i kombination med
traditionell och existerande teknik for CCS kan uppna detta i mycket
stor skala och till Gverlagset lag kostnad.

Ett exempel pa placering av en sadan anlaggning kan vara sodra
Europa eller en av (franska?) kolonierna. Med god tillgang
tillavfall fran skogs- eller jordbrukssektorer, inget
behov av varme, en produktionsprofil som motsvarar
bas- eller balanskraft och en efterfrégan pa CCS.

| sddana forhallanden dvertraffar BTC-tekniken
angcykeln eller annan biokraftsteknik med lagre
LCOE och betydligt lagre kostnad for minskade
koldioxidutslapp.

Givet forvantade priser for negativa utslapp, ser
bolaget en signifikant potentiell anlaggningsintakt for
detta. Bolaget ar av uppfattningen att ersattningen for
negativa utslapp bor ligga i samma harad som for utslapps-

priserna inom utslappshandelssystemet ETS. Dar finns uppskattning-
ar om att priset skall vara 50 €/ton till 2030 och uppemot 100 €/ton
till 2040. Forvantningarna for 2021 &r att ETS kommer handlas kring
40 €/ton."”

D& BTC/Top Cycle kan anvinda spillvdrme utan att i stor omfattning
minska elproduktionen med &n kompressionsenergin for att kompri-
mera koldioxiden for transport har vi raknat med olika anlaggningsin-
takter for olika nivaer for ersattning vid CCS. Vi har da dven raknat in
kostnader for kompression och transport, minskad elproduktion netto
samt kapitalinvesteringen for infangningstekniken.

17. https://www.reuters.com/article/us-eu-carbon-poll-idUSKBN29NOZJ

BTC 25 MWe BTC BTC+CCS

Anlaggningsinvestering kr/kW 27000 37914 37914 37914

Pris negativa utslipp Kr/ton CO2 n/fa 1000 750 500

Produktionskostnad el ore/kWh_e 75 113 13 13
utan CCS

Ersittning negativa n/a b4 48 32
utslapp

Produktionskostnad el ore/kWh_e 75 49 65 81

med CCS

Intressant blir att produktionskostnaden for elen om CO2 priset ar
1000 kr/ton (n&got under den svenska koldioxidskatten pd 1150 kr/
ton) &r att produktionskostnaden blir mycket konkurrenskraftig i
manga marknader pa 49 ore/kKWh. Aven vid 750 kr/ton ar produk-
tionskostnaden konkurrenskraftig p& 65 6re/kWh. Detta &r utan ev
ovriga subventioner eller ersattningar for fornybar kraft eller effekt.

Top Cycle for topp/balanskraft med

gasformiga branslen (inklusive H2).

Forutom forgasad biomassa kommer Top Cycle gasturbinen ocksa
att kunna koras pa andra gasformiga branslen, framst naturgas. Top
Cycle turbinen ar effektivare an traditionella singelcykelturbiner och
har lagre investeringskostnader @n kombicykelanldaggningar. Detta
resulterar i en naturlig marknadsposition for for medelstora anldagg-
ningar med gasformiga branslen, dvs i intervallet 10-200 MWe.

De segment som ar malmarknader fér Top Cycle-gasturbinen ar
industriell kraftvarme och kraftverk, dar 100-200 GWe kapacitet i
EU &r tillgangligt framtill 2050. F6r EU-marknaden ar en langsiktig
marknadsandel pa 10 % inte orimlig. Nar man tittar pa den globala
marknaden, som forvantas bli tio gdnger storre an EU, maste man
anta en betydligt lagre forvantad marknadsandel, med det motsvarar
anda en betydande potential. Detta ger en indikation pa den stora
marknadspotentialen for Top Cycle gasturbin, sarskilt nar man lagger
till de dverldagsna prestanda som tekniken uppvisar for
vatgasforbranning.'® '?

Tekniken i Top Cycle-turbinen med sin hoga andel av
anga i forbranningen gor denna teknik optimal for
vatgas som brénsle, bade vid hdg inblandning av
vatgas och nar turbinen gar pa 100 % vatgas. Ur
ett systemperspektiv kan en Top Cycle anldggning
optimalt kombineras med lokal vatgasproduktion
fran férnybara kallor med hjalp av elektrolys for
topp/balanskraftanliggningar for balansering av
variabel fornybar energi. Tillampningen av Top Cycle
som drive med fornybart producerad véatgas fran t ex
vindkraft utgor ett mycket intressant koncept som foretaget kommer
att undersoka ytterligare tillsammans med partners.

18. http://www.cogeneurope.eu/medialibrary/2011/08/16/9a4fbfd5/30062011-COGEN-Europe-report-Cogeneration-2050.pdf.

19. https://www.pwc.com/gx/en/issues/economy/the-world-in-2050.html
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GLOBAL POTENTIAL FOR BIOKRAFT

65 % av elen som produceras globalt ar
fossil med mindre &n 10 % fran sol och vind
och omkring 1% fran biomassa. Overgangen
till ett fossilfritt energisystem kommer att
krava enorma investeringar och utveckling
av en rad olika tekniker. Detta ger en enorm
potential for biokraft. Sarskilt behovet av
planerbar fornybar energi kommer att oka i
och med att baskraft fran fossila kallor fasas
ut och ersattas av variabel fornybar energi
fran sol och vind.?

| ett globalt perspektiv ser vi tre betydande
marknadsomraden for BTC-anlaggningar:

= ersitta fossila branslen fran varmesektorn
= ersitta fossila branslen fran kraftsektorn
= erbjuda balanskraft till variabel forny-

bar energi.

Inom varmesektorn kan kraftvarmeverk med
BTC ersatta varmepannor pa marknader
som kontinental- och Osteuropa och Kina.
Har finns mycket stora miljévinster med
anlaggningar som ersatter eller tranger ut
bade kolkraft och koleldade varmepannor.
Som illustration kan ndamnas att ett BTC
kraftvarmeverk pa 100 MWe i Kina skulle
ersatta en 75 MWTh kolpanna och minska
den totala kolférbrukningen med 395 MWTh
genom bade att ersétta lokal forbrukning av
kol (110 MW kol) och minska efterfragan

fran kolkraft (285 MWTh). P4 s& sitt kan en
100 MWe BTC anldggning kan minska CO2
utslappen med uppemot 1,2 Mton, varije arl.
For att satta detta i ett svenskt samman-
hang; 60 BTC-anléggningar pa 100 MWe som
ersatter traditionella kolkraftverk, skulle
minska utsldappen lika med Sveriges totala
koldioxidutslapp. Dessutom minskas de
lokala partikel- och svavelutslappen drastiskt
pa grund av systemen for gasrening fore
férbranning och rokgaskondenseringen.

Jordbruksavfall och annat biogent avfall
Forutom avfallsprodukter fran skogsbruket
kommer jordbruksavfall och liknande biogent
avfall vara en mycket stor branslekalla for
framtida BTC anldaggningar. For att BTC
tekniken ska fa riktigt globalt genomslag

ar det av yttersta vikt att andra branslen

an skogsavfall kan anvandas och da framst
jordbruksavfall som finns tillgangligt i de
flesta lander och befolkade omraden. Faktum
ar att endast ett begransat antal lander har
en valetablerad skogsindustri som kan ge de
avfallsstromar som kravs for en storskalig
utrullning av biokraftverk med BTC-tekniken.

En av de storsta utmaningarna med att
jordbruksavfall som t ex halm, ar att utveckla
losningar for att hantera det stora innehallet
av aska och alkali i branslet och foljaktligen i
produktgasen da de kommer att forstora

En 100 MWe BTC anldggning i Kina
kan minska CO2-utslappen med upp
till 1,2 Mton.

60 BTC anladggningar pa 100 MWe

i Kina har potentialen att minska
CO2 utslappen med lika mycket som
hela Sveriges.

gasturbinen. Har avser bolaget tillampa

de goda resultat for hetgasrening som
uppnaddes i pilotanldggningen i Varnamo pa
90-talet. Vi arbetar idag med en uppdaterad
och anpassad version av den trycksatta
reningsprincip som tillampades med stor
framgang i den anldggningen.

Inom omradet jordbruksavfall ser vi ett
bransle som sarskilt intressant; bagass. Det
ar en avfallsprodukt fran sockerproduktion
fran sockerror. Anledningen &r att lander som
ar stora producenter av socker ocksa har
stora delar av sin elproduktion fran fossila
brénslen och samtidigt en god tillgang till
biomassa i form av avfall. For att Illustrera
potentialen var den globala produktionen av
bagass 2014 ca 491 Mton, eller 1205 TWh. Vid
en elverkningsgrad pa 50 %, motsvarar denna
mangd ungefar 4x den arliga elproduktionen
av Sverige, och bagass produktionsvolymerna
har normalt en stabil och arlig tillvaxt.

INTERNATIONELLA MARKNADER

Enligt IRENA, forvantas biokraftmarknaden
visa en arlig tillvaxt pa 9-13% fram till 2030,
med utvalda lander som Indien och Kina med
arlig tillvaxt pd upp till 20 % (fore Covid-19).
Efterfragan pa planerbar fornybar energi
vaxer vartefter fossil kraft och karnkraft
fasas ut och ersatts med intermittent kraft
fran framforallt vind och sol.

Utifran vara kontakter med marknadsaktorer,
beslutsfattare och var marknadsundersokning
kommer initiala malmarknader att vara Norden
och ovriga Europa. Dessa marknader har valts
utifrdn den strategi som anges ovan. Norden,
och sarskilt Sverige, eftersom det ar Phoenix
hemmamarknad, men ocksa for att det ar en
mycket mogen bioenergimarknad. Med en
skogsindustri som spanner éver hundratals

ar har logistik och acceptans kring avfalls-
floden frén industrin utvecklats med tiden,
vilket skapar en valorganiserad infrastruktur
for skogsavfall. Om an inte l6nsamt i dag
kommer framtida hojningar av energipriserna
motas genom 6kad anvandning av avfall

fran skogsbruket, med da redan etablerade

20. |EA Energy Outlook 2018

leveranskedjor. Till detta ska ldggas komman-
de okade kostnader for koldioxidutslapp, och
ersattningsmekanismer for bade nattjanster,
effekttjanster och negativa utslapp via BECCS.
Acceptansen for biokraft ar hdg i Norden, med
i stort sett alla kraftvarmeverk i Sverige kors
pa skogsavfall, returtré eller sopor (WtE). Fér
ovriga EU ser vi framst Tyskland, Osterrike och
Baltikum som mest intressanta marknader da
det finns en stor och livskraftig skogsindustri i
dessa lander och ddrmed en forstéelse for an-
vandandet av skogsavfall som energibransle.

Utanfor Norden och EU ser bolaget stor
potential i t ex Indien, dar offentlig statistik
indikerar tillgang pa ca 500 Mton skogs- och
jordbruksavfall tillgangligt for energi. | Indien
finns dven en omfattande sockerproduktion
och dérmed stor tillgéng pa bagass. Indien ar
ett land som plagas av luftfororeningar, nagot
som Corona verkligen gjorde alla uppmark-
samma pa nar man for forsta gangen pa over
50 &r kunde se Himalaya fran New Dehli, da
utslappsminskningarna och partikelutslappen
minskat drastiskt under pandemin. Vi sag

dven under vintern 2018/2019 hur storre delen
av Indusdalen sveptes in i tjock smog. Detta
intraffar varje ar efter skérdeperioden och
overbliven halm eldas upp i falten. Halmen ar
ofta ett problem for bonderna och det &ar dyrt
att gora sig av med. Vi ar dvertygade om att
med BTC anldggningar i dessa omraden, kan
vi anvanda denna halm till att producera stabil
och fornybar el som kan ersatta en del av de
80% kolkraft som Indien har idag.

Utanfor ovan namnda marknader ser vi
potential i vissa delar av USA och Canada.
Dock kommer dessa marknader behdva
infora avgifter pa koldioxidutslapp for att bli
kommersiellt intressanta da fossil energi i
dessa marknader fortfarande &r billig. Aven
mekanismer for negativa utslapp i dessa
marknader skulle gora dem mer kommersi-
ellt intressanta. Andra marknader som vi ser
som intressanta kan vara 6ar och omraden
i tropiska zoner dar det finns betydande
anvandning av fossil energi, men dven en
livskraftig skogs eller jordbruksindustri.
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Team & IP

GRUNDARNA

Phoenix BioPower grundande team ar Hans-Erik Hansson, Michael Bartlett, Oliver Paschereit

och Henrik Bage. Nyckelpersoner presenteras nedan.

Hans-Erik Hanson, Senior radgivare

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

Michael Bartlett, CTO

Michael ar en erfaren senior projektledare inom

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

| den rollen kommer han koordinera all tekniks
utvecklingsverksamhet, bade internt och externt med
partners. Michael har 6ver 15 ars erfarenhet av industriell FoU inom
energisektorn samt industrialisering inom transportsektorn. Michael
var projektledare i de tidiga utvecklingsprojekten av BTC-tekniken
och TopCycle pa Vattenfall 2008-2011. Michael i kemiteknik fran KTH
(Stockholm) med titeln "Developing Humidified Gas Turbines”.

Henrik Bage, VD
Henrik har arbetat med affarsutveckling, produktut-
veckling och finansiering inom cleantech sedan 2003.
Henrik &r VD for Bolaget. Henrik kommer senast fran
ett ledande svenskt solenergiféretag vilket han var

i J “ med att grunda och var dar ansvarig for affarsutveck-
lingen. Henrik har deltagit i marknadsnoteringen av bolag i bade
Stockholm (First North) och London (AIM). Med sin ldnga erfarenhet
av bade dgarledda och publika utvecklingsbolag ar han val bekant
med de utmaningar som Phoenix BioPower star infor. Henrik &r Pol
Mag i Nationalekonomi.

Oliver Paschereit, Chief Combustion Engineer

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

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

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

Nyckelmedarbetare

Chunguang Zhou, PhD, Chief Gasification Engineer
Chunguang “Chun” Zhou har en doktorsexamen fran
KTH i forgasning och pyrolys av avfall. Efter sin dok-
torsexamen har Chun utvecklat prototyper i industriell
skala for plasmaférgasningsanlaggningar i Kanada och
Kina innan han atervande till Sverige for att ansluta
Phoenix BioPower. Chun leder forgasningsutvecklingen och spelar en
nyckelroll i utvecklingen av BTC anldggningen med sin erfarenhet fran

bade den akademiska varlden och industrin.
Pa
‘ struktionsarbetet pa Phoenix, fran hela anlaggningen till
enskilda komponenter, vilket sker i ndra samarbete med
de olika teknikomraden inom anldggningskonstruktion och utveckling.

n

Pierre Croutaz, Lead Design Engineer

Pierre har en bakgrund som senior designingenjor for
kol- och biokraftverk med pannor pa upp till 300 MW.
Som Lead Design Engineer &r Pierre ansvarig for kon-

Felix Giithe, PhD, Chief Combustion Engineer

Felix &r var chefsingenjor for forbranning med en
omfattande bakgrund inom forbranningsteknik fran
foretag som Alstom och GE. Felix ansvarar for den av-
ancerade forbranningstekniska utvecklingen inklusive
kinetik, design och drift.

Jens Palsson, PhD, Senior Plant Engineer

Jens ar foretagets anlaggningsingenjor och ansvarar
for bolagets anlaggningssimuleringar. Ansvarsomradet
= omfattar detaljerade prestandaberakningar, granssnitt
och definierande krav pa delsystemen i en anlaggning.

Ytterligare kompetenser i bolaget:

Tva anstallda for var lab infrastruktur och testning:
= En senior CFD ingenjor

= Processingenjor

Projektledare

= Forbranningsingenjor

Forutom grundarteamet, nyckelmedarbetare och radgivare har
Phoenix ett samarbete med KTH och Institutionen for kemisk teknik
avseende forgasning. Phoenix BioPower arbetar mycket med
professor Klas Engvall med att utveckla systemen for konvertering
av biomassa genom t ex, pyrolys och férgasning. Klas har en lang
historia inom férgasning av biomassa och kemisk teknik, inklusive
kommersialisering av TPS férgasningsenhet.

Foretaget samarbetar dven med tva centrala externa kompetenser
for att komplettera féretagets interna kompetens. Sven-Olof Ostman
tidigare ansvarig pannkonstrutor for ABB:s PFBC anlaggning samt
Asa Marbe, processingenjor med lang erfarenhet av projektledning
inom pappers och massaindustrin och nagra av de mer kénda
utvecklingsprojekten inom forgasning av biomassa i Sverige som
Varnamoprojektet och GoBiGas.

Ytterligare kompetenser knutna till bolaget och bolagets teknikutveckling:

= Doktorand vid TUB for att driva och testa forbranningssystem plus
tekniker, seniora forskare och professorer for att stodja honom.

= Postdoktorand pa KTH for att utveckla designverktyg for
hagtrycksforbranning

= En senior forskare med 30 ars erfarenhet av férgasningstestning
for att driva KTH-forgasaren.
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STYRELSE

Foretaget har lyckats rekrytera en kompetent styrelse for att hjalpa
foretaget att genomfdra och forverkliga kommersialiseringen av BTC-
tekniken. Med en bred kompetensblandning har styrelsen kompetens
att svara mot de behov ett nystartat, snabbvaxande teknikutvecklings-
foretag har, bdde genom kompetens och genom néatverk.

Stefan Jakélius

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

Catharina Lagerstam

Catharina ar civilekonom, civilingenjor och ekonomie
doktor inom finansiella risker (uppfann Value-at-
Riskmodellerna), arbetar som styrelseproffs, obero-
ende radgivare och privatinvesterare. Hon arbetar
for narvarande i styrelsen i ICA Forsakring, Image
Systems samt ar ordférande i EMPE Diagnostics AB.

Bolagets styrelse bestar av fyra personer, inklusive ordférande

och har sitt sate i Stockholms kommun. Styrelseledamdoterna valjs
arligen vid drsstamma for tiden intill slutet av nasta arsstamma.
Bolagsstamman den 19 maj 2020 beslutade att styrelsen ska besta
av foljande personer som presenteras nedan. Uppdraget for samtliga
styrelseledamoter géller fram till slutet av nasta arsstamma i 2021.

Ola Johansson

Ola har manga ars erfarenhet pa ledande positioner
inom framgangsrika hogteknologiska foretag inom
energisektorn och industrin. Olas senaste operativa
roll var som VD och divisionschef for Exova Calibration
and Testing Nordics. Innan dess var han ansvarig

for Siemens verksamhet for sma gasturbiner i England med en
omsattning pa ca 2,5 MDR SEK. Ola har &dven varit ansvarig for Global
Technology for Siemens Industrial Gas- and Steam Turbines and
Solutions. Ola ar idag egen foretagare och verkar som konsult och
som professionell styrelseledamot. Ola verkar dven som ordférande
for det svenska solenergiféretaget Epishine.

Birgitta Resvik

Efter en lang karriar inom naringslivet pa olika roller
dar Birgitta under de senaste 20 ar arbetat med klimat-
och energipolitik bade nationellt och internationellt
kommer Birgitta starkt bidra till Phoenix BioPowers
utveckling. Narmast kommer Birgitta fran Fortum
Sverige dar hon varit ansvarig for samhallskontakter Innan dess var
Birgitta under 6 ar ansvarig for klimat- och energifrdgor pa Svenskt
Naringsliv. For svenska kemiindustrin arbetade Birgitta nara hela
basindustrin med bl a forsknings- och utbildningsfragor.

Birgitta har fortsatt stort engagemang i
Ingenjorsvetenskapsakademin, IVA, forskningsstiftelser och -projekt.

Utover ovanstdende sitter Michael Bartlett, Hans-Erik Hansson och
Henrik Bage i styrelsen.

Bolaget har utsett Stefan Jakélius till ordférande.

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

| och med att utvecklingsaktiviteterna vaxer kommer PBP att utoka
teamet med nyckelkompetenser. Idag har foretaget 15 personer som
arbetar i féretaget p& hel- eller deltid (inklusive grundare). Foretaget
kommer bygga team for varje tekniksegment med en teknikansvarig
for varje omrade med CTO Michael som samordnande funktion mellan
dem och Gvervaka integrationen mellan omraden. Fér ndrvarande

har bitradande teknikansvariga utsetts for Forbranningsutveckling,
Forgasningsutveckling och Anlaggningsutveckling. Utvecklingsarbetet
bedrivs bade i egen regi och parallellt med partners, fraimst pd KTH
och TU Berlin.

STYRELSE

AFFARSUTVECKLING, TEKNISK CHEF,
MARKNAD, FORSALINING PROJEKTSTYRNING EKONOMI

H. Bage Dr. Bartlett D. Yohanoun

FORGASNINGS- FEED SYSTEM
TEKNIK DEVELOPMENT
Dr. C.Zhou D.R. Saldarriaga

ANLAGGNINGS- FORBRANNINGS-
TEKNIK TEKNIK
Dr. Bartlett Prof. 0. Paschereit

PILOT PLANT
Dr. A. Marbe

DR. C.ZHOU, D.SALDARRIAGA, MARBE, l'iS__TMAN.
PCROUTAZ, A. PANDI, 6.BORG, HE HANSSON ZHOU, GUTHE
Phoenix Phoenix Phoenix (Masen)

PROF. 0.PASCHEREIT,
DR. EGUTHE, A.PANDI

DR. J. PALSSON
Phoenix Phoenix

GASTURBIN-
UTVECKLING
Dr. Bartlett

DR. BARTLETT,
HE HANSSON
Phoenix

W

i stockholm = SVENSKA
Ileekralesnka g exergi SVEASKOG — KRAFTNA

REFERENSGRUPP

Foretaget har rekryterat en industriell referensgrupp for att fa input Sveaskog, Sveriges stdrsta skogsbolag
fran olika intressenter i energivardekedjan som péverkas, eller skulle
kunna paverkas av foretagets teknik och/eller energiomstallningen.
For detta andamal har foretaget sokt deltagare fran sd manga delar och Fortum
av vardekedjan som mdgjligt. Referensgruppen representerar nu
betydande aktorer fran bransleleverantdr via energiproduktion och
overforing till industriell storkonsument fossilfritt stal i Hybritprojektet.

SSAB

Tekniska Verken | Linkoping, ett kommunalt energibolag
Stockholm Exergi, energibolag samdgt av av Stockholm Stad

SvK, Svenska Kraftnat, svenska stamelnatet.
SSAB, Skandinaviens storsta staltillverkare som aven utvecklar
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IP

Phoenix BioPower har en stark immateriell stallning i relation till
bolagets status som ungt foretag. Patentportfoljen har vuxit betydligt
de senaste 2 dren fran sex patentfamiljer och 15 ansdkningar, med 9
beviljade och 6 pagaende till 8 familjer, 33 beviljade patent och 4 paga-
ende. Det &r en 6kning med 120 % pa tva ar! Under februari ldmnade
bolaget in en ny ansdkan inom forgasning vilket avser ny teknik inom
forgasning under hogt tryck, tryckomraden som tidigare inte arbetats
med eller utvecklats. Darmed utokas antalet patentfamiljer till 9!
Utdver denna ansokan arbetar bolaget pa ytterligare tva patentan-
sokningar som ett resultat av utvecklingsverksamheten. Phoenix
BioPower har med andra ord en stor och omfattande patentportfol]
som tacker fundamentala delar av processen och ett antal optimala
konfigurationer av gasturbinen och foérgasningssystemet. Tillsammans
med patentportfoljen har Phoenix BioPower aven unik know-how inom
anginjicerade gasturbiner genom personal och proprietara rapporter
fran tidigare projekt till ett sammanlagt varde Gverstigande 100 MSEK.

Hogkvalitativa patent ar, och kommer att vara, en viktig del av
foretagets strategi. En grundlig patentstrategi har utvecklats med

GVRIGA 13,34 %

JAPAN 10,00 %

GLOBAL SPRIDNING AV
PATENTPORTFOLJEN

SVERIGE 13,33 %

USA 20,00 %

patentexpertis pad ADECT och tilldmpas nu. Patentstrategin hjalper
foretaget att hantera IP-portfoljen, bade patent och andra IP, nar de
navigerar inom det breda omradet som BTC och Top Cycle-teknikerna
verkar i och for att minska de risker som kommer som en foljd av att
utvecklingens tidslinjer ar mycket langa

Patentstrategin har gett foretaget ett omfattande verktyg i hantering-
en av IP och IP-portfdljen bortom patent. Det har ocksa illustrerat den
geografiska inriktningen for det nuvarande och framtida IP-landskapet
for foretaget. Viktiga brannmarkningar ar marknader med antingen
tillverkning och teknik som behdvs for BTC- och Top Cycle-teknikerna
men ocksa marknader med en forvantad hog efterfragan pa tekniker-
na ur ett kommersiellt perspektiv.

Som kan ses av kartlaggningen nedan framgar att den geografiska
spridningen av portfdljen ar global Detta &r ett resultat av att ta bade
kommersiella marknader samt tillverkningsmarknader i beaktande
vid ansdkan om patentskydd.

WIPO (PCT) 23,33 %

EUROPEAN PATENT OFFICE 20,00 %

Diagram 12: Geografisk spridning av patentportféljen.
Killa: Phoenix BioPower / ADECT

Nedan fdljer en beskrivning av portféljen:

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

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

3. Ytterligare en utokning av grundpatentet som ytterligare skyddar
parametrar och design av gasturbinen och brannkammaren.
Godkant i Kina och USA, ansokning Europa godkand av EPO 2019.

4. "Kraftvarme” En familj patent som tacker en optimal proces-
sintegration for kraftvarmeapplikationer. Godkand i DE, SE, NL,
PL, Ryssland.

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

6. "BTC" tacker en optimal metod att ladda och férbehandla biomassa
innan forbranning i en TopCycle enhet. Godkant i USA, DE, SE, AT,
GB, FR, CH och Kina.

7. Forbranningspatentet handlar om att reglera och styra férbran-
ningen i brannkammaren pa ett optimalt satt

8. Solkraftpatentet ar ett patent som kombinerar termisk solkraft
med Top Cycle gasturbinen for att kunna erbjuda kontinuerlig
kraftgenerering 24 h om dygnet med stor andel/bara forny-
bar energi.

Utdver den nuvarande patentportfljen utvarderar bolaget konti-
nuerligt nya uppfinningar som utgar fran utvecklingsarbetet. For
narvarande finns det tva nya patent som utarbetas och dar minst ett
ar planerat att ldmna in 2020. Dessutomhar ett antal patenterbara
uppfinningar identifierats och kommer att behandlas i enlighet med
foretagets patentstrategi for nya uppfinningar. Det ar har, i nya, opu-
blicerade, uppfinningar, dar mycket av foretagets framtida varde och
kommersiella framgang ldggs, bygger pad den nuvarande portfdlj av IP.
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Finansiering och budget

En sammanfattning av ekonomi, P&L och Balansrakning for 2016-Q32020, och mer finns att

lasa i Bilaga 2.

FINANSIERING

Den nuvarande teknikutvecklingsplanen har en bruttobudget pa ca.
388 MSEK for perioden 2021-2025. Vi uppskattar nettofinansierings-
behovet, efter publikt stod och industriell medfinansiering fér samma
period till 167 MSEK. Detta inkluderar utveckling och uppférande av en
pilotanlaggning 2022-25 (TRL7) fér industriellt relevanta férhallanden
till en investering om ca 292 MSEK t o m 2025. Efter driftsattning-

en av pilotanlaggningen férvantas en villkorad bestallning pa en
forsta kommersiell BTC-demoanldggning pa 25 - 30MWe. Parallellt
med utvecklingen av BTC-anldggningen kommer utvecklingen av

Top Cycle gasturbinen att bedrivas, med forsta leverans till kund
2027/28 - Demoanliggningen. Baserat pa en blygsam forsaljnings-
prognos for gasturbinen samt for BTC-anlaggningen och PACS-
forbranningssystemet, raknar foretaget med att vara kassaflodesposi-
tivt frdn 2027, inklusive offentliga stod.

Bolaget kommer anvanda en blandning av riskkapital och offentlig
finansiering genom bl a Energimyndigheten, Vinnova och olika EU-
program som Horizon 2020, Eurostars, Eureka, EU:s innovationsfond,
EIB och Varldsbanken beroende pa projekt och storlek pa projektet.
De flesta offentliga stdd som bolaget séker och erhaller kommer med
krav pa motfinansiering i form av eget kapital, t ex riskkapital.

Till dags dato har bolaget, sedan det startade, erhallit beslut om
beviljade projekt pd sammanlagt 40 MSEK fran Energimyndigheten,
Vinnova, Horizon 2020 och Eurostars. Eftersom foretaget ar ett s.k.
SME med en lang utvecklingsbana framfor sig siktar bolaget pa en
direkt och indirekt genomsnittlig offentlig stédniva pa ca 50 % fram
till 2025 och driftsattningen av Pilotanlaggningen. Darefter forvantas
bolaget vara indirekt stodfinansierat genom att leverera utveckling
och teknik till Demoanlaggningen, vilken forvantas uppbara stod.

Hittills har bolaget rest ca 29 MSEK i privat kapital, framst genom
InnoEnergy och tva mycket framgangsrika pre-IPO erbjudanden under
2018 och 2019 vilket gett att bolaget idag har ca 1200 aktiedgare och
har forberett aktiedgarbasen for en framgangsrik borsintroduktion
nagon gang under 2022 - 2023. Beslut om bérsintroduktion och
marknadsplats har inte fattats och &r foremal for beslut av styrelsen
och huvudagare. De mer langsiktiga effekterna fran Covid-19-krisen
maste ocksa Gvervagas och marknadernas aptit for Phoenix BioPower
som marknadsnoterat bolag vid varje given tidpunkt'.

Foretaget har 2020 lyckats sakra godkdannande for fyra projekt med
offentlig finansiering:

= Pilot Forstudie, budget 2,3 MSEK, stdd 1,8MSEK. Pagaende, avslutas
i februari/mars 2021. Finansieras av Energimyndigheten

= Syntes, Fas 2 av komponent-, forbrannings-, gasturbin- och
anlaggningsutveckling. Pagaende. Budget 12,1 MSEK med

stod om 8,4 MSEK. Avslutas november 2021 Finansieras av
Energimyndigheten

= PACS 2020, Forbranningssystemutveckling och provning led av
Phoenix. Total projektbudget 1,7 m€, (for vilket foretaget har ensam-
ratt till resultat). Phoenix andel i projektet 725K€, varav 362K€ ar
stdd, s 50%. Finansieras av Eurostars (Vinnova i Sverige och DLR
i Tyskland).

= EUCANwin! Ett projekt som tacker hogeffektiv biokraft och BECCS.
Phoenix ska bygga och prova den nya forgasningsreaktor Bolaget
utvecklar och kommer genom konsortiet att fa del av manga intres-
santa FoU resultat inom BECCS och forbranning. Ett projekt som
Loper fran maj 2021 och i 3 ar med 100 % stdd fran EU pa ca 12 MSEK
(1,23 M€). Projektets totala budget for alla deltagande parter ar ca
3,5M€. Finansierat av EU-Horizon 2020.

For 2021-2022 budgeterar foretaget for total offentlig finansiering pa
39 MSEK, M€, vilket innebar att vi i var utvecklingsplan planerar for
ytterligare offentligt finansierade projekt, varav en ansokan ldmnades
in i januari tillsammans med ett konsortium lett av RI.SE. | bolagets
utvecklingsplan har nédvandiga projekt och aktiviteter identifie-

rats och dessa kommer successivt matchas mot de program och
mojligheter som finns for offentlig finansiering. Detta innebar att flera
ansokningar kommer ldmnas in under de kommande 12 manaderna,
och darefter, vilket tar foretaget in i 2022 och mot 2023.

De fyra projekten ovan, kommer att omfatta en stor del av verksam-
heten 2021 och framéat. Som angett i utvecklingsplanen tillkommer

ett flertal projekt under 2021 for att driva utvecklingen framat, till
exempel Scarlett och Humphrey. For att tacka projektkostnader som
bolaget planerar for i dagslaget forvantas emissionslikviden, till-
sammans med likvida medel, beslutade och planerade projekt sakra
bolagets finansiering till efter sommaren 2022. Ytterligare finansiering
kommer att krdvas under 2022, sarskilt d& i samband med starten for
realiserandet av Pilotanlaggningen.

Investeringarna i utvecklingen och uppférandet av Pilotanldggningen
intensifieras kraftigt 2023 och 2024 i samband med slutgiltig kon-
struktion och bestallning av komponenter 2023 samt uppforandet och
driftsattningen 2024. Manga komponenter kommer vara skraddarsyd-
da for denna anlaggning och ha langa leveranstider, ibland uppemot
ett ar, med delvis forskottsbetalning.

1. Ejinklusive Gas Turbine utveckling. Extern GT partner krévs. Diskussioner pag&r om en planerad forstudie tillsammans med Zorya-Mashproekt med mélsattning om gemensam utveckling.
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BUDGET 2021-2025

Till dags dato har bolaget sakrat ca 68 MSEK i finansiering till
utvecklingen av bolagets teknologi i form av privat kapital och stod
for genomforda, pagaende och planerade projekt. Av detta har ca Top Cycle gasturbin utveckling, inklusive férstudie (Phoenix’ del)

50 MSEK investerats i teknikutveckling och 6verskjutande ar kom- BECCS utveckling 2021-2027

mande finansiering for beviljade projekt, resten ar annu inte utbetald = Kommersialisering 2023+

projektfinansiering. For 2021-2025 raknar bolaget att, brutto, investera = Forstudie av demoanlaggning 2022-2024

388 MSEK i teknikutveckling, testriggar, affarsutveckling och pilotan-

laggning. Med dagens utvecklings- och affarsplan beraknar bolaget Utover interna kostnader tillkommer utvecklingspartners utvecklings-
fa sina forsta intékter under 2023 fran PACS forbranningssystem kostnader, men dessa tas inte upp i detta sammanhang.

och 2026 som del av villkorad bestallning av en forsta kommersiell

demonstrationsanlaggning i full skala. Nagra pagaende och planerade  Budget 2021-2028 och beréknade finansieringsbehov for perioden.
projekt och teknikomraden vilka vi ser framfor oss ar:

BTC Pilotanlaggning, Anlaggningskonstruktion och drift 2022-2026
PACS forbranningssystem for gasturbin

De ackumulerade privata finansieringsbehoven for teknikutveckling,

m Affarsutveckling och marknadsanalys 2018-2021 utover offentliga bidrag, planar ut till 2026 vid 182 MSEK, fran vilken
= BTC Fas 2, 2020-2021 tid foretagets intakter och ytterligare offentliga bidrag beraknas
= BTC systemutveckling 2021-2025 gora foretaget kassaflodes positivt och finansiera den fortsatta
= |Inmatningssystemutveckling 2021-2023 teknikutvecklingen.
= Forgasningsystemutveckling 2021-2026 (inkl Scarlett
och Humphrey)
2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029
Forsaljning 0,0 0,0 7,5 15,0 18,0 83,0 125,0 65,0 72,5
System 4,0 4,5 2,4 08 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Teknikutveckling Bransleomvandling 7.4 78 44 0,0 0,5 0,5 0,0 0,0 0,0
Teknikutveckling Gasturbinen 8,2 4,8 3,7 1,8 1,0 1,0 0,0 0,0 0,0
Pilotanlaggningen 3,0 11,0 17,4 1M1,4 49,5 17,5 0,0 0,0 0,0
Demoanldggningen 0,0 0,0 0,0 0,0 3,0 60,5 87,5 20,0 20,0
BECCS 30 3,1 10,0 10,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Ovriga kostnader & Stab 2,0 2,0 30 3,0 50 50 6,0 0,0 0,0
Summa teknikinvesteringar 27,6 33,1 140,9 127,0 59,0 84,5 93,5 20,0 20,0
Accumulerade teknikinvesteringar 27,6 60,7 201,6 328,6 387,6 472,0 565,5 585,5
Publikt stod 16,4 21,3 70,0 51,6 15,2 0,0 0,0 0,0 0,0
Stodniva 59% 64% 50% 41% 26% 0% 0% 0% 0%
Acculumulerat stéd 17 383 108,3 159,9 1751 1751 175,1 1751
Finansieringsbehov 1,2 11,8 63,4 60,4 25,8 10,3 0,0 0,0 0,0

Det antas att alla investeringar i utrustning betraktas som kostnader. Har 6vervags inte undersokningsperiodens tillvaxt och efterféljande varde som tillgangar.
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Diagram 13: XX
Kalla: xx
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Bilaga 1 - Finansiell oversikt

EKONOMISK OVERSIKT'

Resultatrakningar

Belopp i KSEK 200101 200101 190101 190101 181231 171231
Prel. 201231 200930 190930 191231 181231 171231
Nettoomsattning 0 0 0 0 697 491
Ovriga rorelseintakter 8925 5750 6352 9308 4 485 709
Summa intékter 8925 5 750 6352 9 308 5182 1200
Rorelsens kostnader
Ravaror fornédenheter och handelsvaror -5 429 -3 148 -1823 -4 427 -492 -9
Ovriga externa kostnader -3716 -2 249 -6 401 -8 777 -2 551 -245
Personalkostnader -8 344 -5822 -4 471 -6 009 -2823 -942
Avskrivningar -912 -b46 -134 -181 -83 0
Rérelseresultat -18 401 -11 865 -12 829 -19 394 =767 4
Resultat fran finansiella investeringar
Ranteintakter och liknande resultatposter 3 3 0 0 0 0
Rantekostnader och liknande resultatposter -25 -24 -40 -47 0 0
Resultat efter finansiella poster -9 498 -6 136 -6 517 -10 133 -768 4
Skatt pa arets resultat 0 0 0 0 0 -2
Periodens resultat -9 498 -6 136 -6 517 -10 133 -768 2

1. Den finansiella informationen &r en sammanfattning frdn Phoenix BioPowers &rsredovisning 2016-11-24 - 2017-12-31, 2018-01-01 - 2018-12-31, 2019-01-01 - 2019-12-31, 2020-01-01 -
2020-12-31 samt del&rsperioderna 2019-01-01 - 2019-09-30 och 2020-01-01 - 2020-09-30. Arsredovisningen fr 2018 och 2019 har granskats och granskats av bolagets revisor, som inte

ldmnat n&gra avvikande synpunkter i sin revisionsrapport. Arsredovisningen fér 2020 &r under pdgaende revision. Arsredovisningen for 2017 har inte granskats eftersom Bolaget dd inte hade
nagon registrerad revisor. Bolaget har under aret s gott som uteslutande anvant sig av Kostnadsféringsmodellen vilket betyder att bolagets utvecklingskostnader ligger som kostnader i

resultatrdkningen och darmed belastar &rets resultat
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Balansrakningen

Belopp i KSEK Prel. 201231 200930 190930 191231 181231 171231

Tillgédngar
Anliggningstillgdngar

iella anldggningstillgangar

Balanserade utgifter for forskning och utveckling 512 632 0 1101 0 0
Patent, varumarken och andra liknande rattigheter 395 434 591 552 709 0
Summa immateriella anldggningstillgdngar 907 1066 591 1653 709 0

Materiella anldggningstillgdngar
Utrustning, verktyg och installationer 47 55 46 77 34 0

Summa materiella anldggningstillgangar 47 54 46 77 34 0

Finansiella anldggningstillgdngar

Andelar i koncernbolag 100 100 0 0 0 0
Summa finansiella anldggningstillgangar 100 100 0 0 0 0
Summa anléggningstillgdngar 1054 1221 637 1730 742 0

Omsittningstillgangar

Aktuella fordringar

Fordringar 71 0 0 0 0 8
Ovriga fordringar 734 338 591 1106 491 0
Forutbetalda kostnader och upplupna intakter 57 72 479 33 9 20
Summa kortfristiga fordringar 862 410 1070 1139 499 28
Kassa och bank 5714 5922 2301 11130 8832 634
Summa omséttningstillgdngar 6576 6332 3371 12 269 9 331 662
Summa tillgéngar 7 630 7553 4008 13 999 10 073 662

Eget kapital och skulder
Eget kapital

Bundna reserver

Aktiekapital 731 731 633 712 633 50
Oregistrerat aktiekapital 0 0 0 19 0 0
Reserv for utvecklingsutgifter -513 -632 0 1101 0 0
Totala bundna reserver 218 99 633 1832 633 50

Icke-bundet eget kapital

Overkursfond 20 943 20 943 7 891 20 943 7891 0
Balanserade vinst eller forlust -10 386 -10 267 -766 -1867 2 0
Periodens resultat -9 498 -6 137 -6 517 -10 133 -768 2
Totalt icke-bundet eget kapital 1059 4539 608 8 943 7125 2
Totalt eget kapital 1277 4638 1241 10 775 7758 52
Kortfristiga skulder

Leverantorsskulder 2095 420 1654 1654 574 7
Aktuella skatteskulder 327 0 0 0 1 1
Ovriga skulder 199 1017 267 374 114 144
Upplupna kostnader och forutbetalda intakter 3732 1478 846 1195 1626 457
Summa kortfristiga skulder 6353 2915 2767 3223 2315 609
Summa eget kapital och skulder 7 630 7553 4008 13999 10073 662
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Kassaflddesanalys

Belopp i SEK 200101 200101 190101 190101 180101 161124
Prel. 201231 200930 190930 191231 181231 171231

Kassaflode fran lopande verksamhet

Rorelseresultat -9 496 -6 136 -6 517 -10 127 =767 4
Ej kassaflédespaverkande poster 912 646 134 181 90 0
Betald ranta -3 -1 0 -6 0 0
Betald inkomstskatt 0 0 0 0 0 -1
Kassafléde fran den lépande verksamheten fore -8 587 -5 492 -6 383 -9 952 -677 3

forandringar av rorelsekapital

Kassaflode fran forandringar i rorelsekapital

Okning/minskning av fordringar 277 728 -586 -656 -470 -28
Okning/miskning skulder 3129 -309 467 924 1706 609
Kassafldde fran forandringar i rorelsekapital fore 5180 -5073 -6 502 -9 684 559 584

forandringar i investeringar

Investeringsverksamheten

Immateriella anldggningstillgéngar -236 -135 0 -1101 0 0
Materiella anldggningstillgangar 0 0 -28 -67 -834 0
Kassafléde fran investeringsverksamheten fére -236 -135 -28 -1169 -834 0

forandringar i finansiering

Finansieringsverksamheten

Nyemission, netto tillagt 0 0 0 13150 8 473 50
Kassafléde fran finansieringsverksamheten 0 0 0 13 150 8 473 50
Periodens kassaflode -5 416 -5208 -6 530 2298 8198 634

Okning/Minskning av likvida medel

Likvida medel vid periodens borjan 11130 11130 8832 8832 634 0
Likvida medel vid periodens slut 5714 5922 2 302 11130 8 832 634
Nyckeltal

200101 200101 190101 190101 180101 161124

Prel. 200930 190930 191231 181231 171231
201231
- — Definition av nyckeltal
1. Rorelseintakter 8929 5753 6352 9308 5181 1200 1. Alla inkomster, inklusive frandring i
2. Rorelseresultat (EBIT) -9 498 -6 137 -6 517 -10133 -767 3 pagdende arbete.
3. Rorelseresultat -8586 5491 -6 383 -9 952 485 3 2. Rorelseresultat inklusive avskrivningar
(EBITDA) pa anlaggningstillgdngar och goodwill.

3. Rorelseresultat exklusive avskrivningar
pa anlaggningstillgdngar och goodwill.
4 Soliditet 16,73 % 61,41 % 30,96 % 76,97 % 77,00 % 7,90 % 4. Eget kapital i procent av totala tillgdngar.

Kapitalstruktur

5. Antal utestdende aktier vid slutet av peri-
oden, exklusive de utestdende aktierna.

Data per aktie

B, 2
U;:.Stéende antal 14616764 14616764 12650000 14616764 12650000 10 000 6. Arets resultat efter skatt / utestiende
aKtier . . q

antal aktier vid periodens slut.

6. Resultat per aktie, -0,65 -0,42 -0,52 -0,69 -0,06 0 7. Utdelning per aktie beslutad av
SEK bolagsstamma.

7. Utdelning per aktie = = = = = = 8. Eget kapital vid periodens slut / utestden-

8. Eget kapital per aktie 0,08 0,32 0,10 0,74 0,61 0,10 de antal aktier vid periodens slut.
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Bilaga 2 — Bolagsordning

Denna bolagsordning antogs vid den ordinarie bolagsstdmman 2019-05-14

§ 1. Firma

Bolagets firma ar Phoenix BioPowerAB (publ). Bolaget ar publikt.

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

§ 3. Verksamhet

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

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

8 5. Aktieslag

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

§ 6. Aktieantal

Antalet A-aktier i bolaget ska vara lagst 10 000 000 stycken och hdgst
15 000 000 stycken.

Antalet B-aktier i bolaget skall vara lagst 0 och hogst
25 000 000 stycken.

§ 7. Emissioner

Vid sddan nyemission av aktier som sker mot kontant betalning

eller genom kvittning har aktiedagarna foretradesratt till de nya
aktierna pa det sattet att gammal aktie ska ge foretradesratt till ny
aktie av samma slag, att aktier som inte tecknas av de i forsta hand
berattigade aktiedgarna ska erbjudas samtliga dgare av aktier samt
att, om inte hela antalet aktier som tecknas pa grund av sistnamnda
erbjudande kan ges ut, aktierna ska fordelas mellan tecknarna i
forhallande till det antal aktier de forut ager och, i den man detta inte
kan ske, genom lottning. Vid sddan nyemission av aktier som sker
mot kontant betalning eller genom kvittning av endast ett aktieslag
har aktiedgarna foretradesratt till de nya aktierna i férhallande till det
antal aktier de forut dger.

Vid sddan emission av teckningsoptioner eller konvertibler som

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

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

Okning av aktiekapitalet genom fondemission far ske endast genom
utgivande av stamaktier av serie A och serie B. Det inbordes forhal-

landet mellan de stamaktier av serie A och serie B som ges ut genom
fondemissionen och redan utgivna stamaktier av serie A och serie B
ska vara ofdrandrat. Fondaktierna ska fordelas mellan stamaktiea-
garna i forhallande till det antal stamaktier av samma aktieslag som
de forut ager. Vad nu sagts ska inte innebara nagon inskrankning

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

Okning av aktiekapitalet genom fondemission far ske endast genom
utgivande av aktier av serie A och serie B sa att det inbordes forhal-
landet mellan de aktier av serie A och serie B som ges ut genom fon-
demissionen och redan utgivna aktier forblir oforandrat. Fondaktierna
ska fordelas mellan aktiedgarna i forhallande till det antal aktier av
samma aktieslag som de forut ager. Vad nu sagts ska inte innebara
nagon inskrankning i majligheten att genom fondemission, efter
erforderlig andring av bolagsordningen, ge ut aktier av nytt slag.

§ 8. Styrelse

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

§ 9. Revisorer

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

§ 10. Kallelse

Kallelse till bolagsstamma skall ske genom kungorelse i Post- och
Inrikes Tidningar och genom att kallelsen halls tillganglig p& bolagets
webbplats. Kallelse till darsstamma samt kallelse till extra bolags-
stamma dar frdga om andring av bolagsordningen kommer att be-
handlas skall utfardas tidigast sex veckor och senast tva veckor fore
stdmman. Kallelse till annan extra bolagsstamma skall ske tidigast
sex och senast tva veckor fore stamman.

§ 11. Anmalan till bolagsstamman

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

Aktiedgare far vid bolagsstamma medfdra ett eller tva bitraden, dock
endast om aktiedgaren anmalt detta i enlighet med féregaende stycke.
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§ 12. Arsstimma

Pa drsstamman ska féljande arenden férekomma:

o1 N WN =

. Val av ordférande vid stdmman

. Upprattande och godkannande av rostlangd

. Godkannande av dagordningen

. Val av en eller tva protokolljusterare

. Provning av om stamman blivit behdrigen sammankallad
. Framlaggande av arsredovisning och revisionsberat-

telse samt i forekommande fall koncernredovisning och
koncernrevisionsberattelse
Beslut om
a. faststallande av resultatrakning och balansrakning samt,
i forekommande fall, av koncernresultatrakning och
koncernbalansrakning,
b. dispositioner betraffande bolagets vinst eller forlust enligt den
faststallda balansrakningen,
c. ansvarsfrihet at styrelseledaméterna och verkstallan-
de direktor
Faststallande av styrelse- och revisorsarvoden
Faststallande av antal styrelseledamoter samt, i forekom-
mande fall, revisorer och eventuellt revisorssuppleanter eller
revisionsbolag.

10.Val av styrelseledamoter samt, i forekommande fall, revisorer och

eventuellt revisorssuppleanter eller revisionsbolag.

11.Annat drende, som ankommer pa stamman enligt aktiebolagslagen

eller bolagsordningen.

§ 13. Rakenskapsar

Bolagets rakenskapsar skall vara kalenderar.

§ 14. Avstamningsforbehall
Bolagets aktier skall vara registrerade i ett avstamningsregister
enligt lagen (1998:1479) om kontoféring av finansiella instrument.
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VAR GOD TEXTA TYDLIGT, BLANKETTEN LASES MASKINELLT

Bilaga 3 - Anmalningssedel

SARSKILD ANMALNINGSSEDEL Il

Teckning utan foretradesratt

Anmadlningssedel for teckning av B-aktier i Phoenix Biopower AB (publ) utan féretradesratt
3\

4 4 3\
Teckningstid: 8 mars - 22 mars 2021. Tecknare med depa: Om du redan har tecknat
Teckningskurs: 10,15 kronor per B-aktie. aktier med foretradesratt och vill 6ka sannolikhe-
Tilldelning: Eventuell tilldelning meddelas genom utskick av avrakningsnota. ten att fa tilldelning utan foretradesratt maste din

Likvid dras ej fran féranmald depa. teckning ga via samma bank/fondkommissionar
Likviddag: Tre bankdagar efter utskick av avrikningsnota. som teckningen med foretradesratt.
\ J
(Teckna med BankID: Istillet for att fylla i denna blankett kan du teckna denna emission ) OBS! Ar depan kopplad till en kapitalférsakring

eller ett investeringssparkonto (ISK) var vanlig

enkelt och smidigt med BankID. G3 in pa: www.aktieinvest.se/phoenix2021 och folj kontakta din forvaltare for teckning

\instruktionerna.

(A. UNDERTECKNAD ANMALER SIG HARMED FOR TECKNING ENLIGT FOLJANDE:
stycken B-aktier i Phoenix Biopower AB (publ) till ovan angiven teckningskurs.
Anmadlan om teckning ska avse lagst 600 aktier och darefter i jamna poster om 200 aktier.

(B. OM TILLDELNING SKER SKA TILLDELADE B-AKTIER LEVERERAS TILL: )

VP-Konto: 0 0 O eller Depanummer:

Bank/Fondkommissionér:

(C. NAMN- OCH ADRESSUPPGIFTER: )

Férnamn/Foretagsnamn: Efternamn: Personnummer/Org.nummer:

Adress:

Postnummer och ort: Land:

E-postadress: Telefon:

Medborgarskap:

Vid annat medborgarskap an svenskt, ange Nationellt id (NID)": Legal Entity Identifier (LEI)? (juridiska personer):

YInformation om NID finns pa www.aktieinvest.se/nid 2Information om LEI finns pa www.aktieinvest.se/lei

(D. POLITISKT EXPONERAD PERSON (PEP)*: (maste fyllas i av alla tecknare) )
Ar du PEP* eller familjemedlem** eller kind medarbetare*** till en person som ar PEP?

O Nej

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

* Befattningar som innebér att en person &r en politiskt exponerad person (PEP): Stats- eller regeringschef, minister eller vice/bitradande minister, parlamentsleda-
mot, ledamot i styrelse for politiskt parti, domare i hégsta domstolen, konstitutionell domstol eller i annat rattsligt organ pa hog niva, vilkas beslut endast undantags-
vis kan o6verklagas, ledamot i styrelse for politiska partier, hogre tjansteman vid revisionsmyndighet eller ledamot i centralbank, ambassadér, diplomatiskt sandebud
eller hég officer i forsvarsmakten, person som ingar i statsagd foretagsférvaltnings-, lednings- eller kontrollorgan, ndgon av ovanstaende befattningar pa internationell
niva, ledningsperson i en internationell organisation (t.ex. FN, FN-anslutna organisationer, Europaradet, NATO och WTO).

** Narmaste familjemedlem betyder - Make/maka, Partner som enligt nationell lag likstalls med make/maka, Sambo enligt definitionen i Sambolagen (2003:376),
Barn eller Barns make/partner samt Foralder.

*** Kand medarbetare betyder:
Fysisk person som har eller har haft nara forbindelser med en person i politiskt utsatt stéllning, t.ex. genom att vara verklig huvudman till en juridisk person
tillsammans med en sadan person.

(E. FORETRADARE FOR FORETAGET - FIRMATECKNARE (giller enbart juridiska personer) vid fler &n tva firmatecknare, vinliga kontakta Aktieinvest )
Firmatecknare 1 - Frnamn & Efternamn Personnummer

E-postadress: Telefon:

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

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

Firmatecknare 2 - Férnamn & Efternamn Personnummer
E-postadress: Telefon:

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

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

Signering sker pa sidan 2 — inkommen teckning utan signatur ar inte giltig! 559086-8435



( F. VERKLIG HUVUDMAN (galler enbart juridiska personer) vid fler én tva verkliga huvudman, vanliga kontakta Aktieinvest )
1. Férnamn & Efternamn Personnummer

E-postadress: Telefon:

Position baserat pa:

O % av rosterna i foretaget [ % av aktiekapitalet i foretaget [ Avtal eller liknande utfastelse som ger ett bestimmande inflytande.
Ar du PEP* eller familjemedlem** eller kind medarbetare*** till en person som ar PEP?

[ Nej

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

2. Férnamn & Efternamn Personnummer

E-postadress: Telefon:

Position baserat pa:

% av rosterna i foretaget [ % av aktiekapitalet i foretaget [ Avtal eller liknande utfistelse som ger ett bestimmande inflytande.

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

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

((G. TECKNING OVER 15 000 EUR, OM DU AR PEP* ELLER BOSATT UTANFOR EU/EES )

Om du har svarat att du &r en PEP eller narstdende till en PEP, eller om du tecknar ett enskilt belopp eller tillsammans med andra teckningsanmalningar ett
sammanlagt belopp motsvarande 15 000 EUR, eller om du &r bosatt utanfér EU/EES maste du:

Fysisk person:

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

. Bifoga en vidimerad giltig ID-handling (svenskt korkort, pass eller liknande dokument). Om kundkdannedomsblanketten ovan fylls med BankID krévs ej
vidimerad ID-handling.

Juridisk person:

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

. Bifoga kopia pa ID-handling for verkliga huvudman.

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

(H. SIGNATUR )

Undertecknad ar medveten om samt medger att:

. Anmalan ar bindande, dock kan ofullstandig eller felaktigt ifylld anmalningssedel komma att Iamnas utan avseende.

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

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

. Fullstandig information samt villkor framgar av memorandum utgivet i mars 2021 av styrelsen i Phoenix Biopower AB (publ).

. Aktieinvest FK AB befullméaktigas att for undertecknads rakning verkstalla teckning av B-aktier enligt de villkor som framgar av ovan angivet memorandum och
denna teckningssedel.

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

. Personuppgifter som ldmnas eller i 6vrigt registreras i samband med denna anmalan, behandlas enligt dataskyddsférordningen (EU 2016/679) i syfte att
uppfylla det uppdrag som atagits av Aktieinvest FK AB for denna emission. Personuppgifter kan komma att delas till andra personuppgiftsansvariga parter.
Uppgifterna kan dven komma att behandlas och anviandas i samband med framtida utskick av erbjudandehandlingar hos andra féretag som Aktieinvest FK AB
eller emittenten samarbetar med. For mer information om behandling se www.aktieinvest.se/aktieinvest-dataskyddspolicy.

. Inget kundférhallande foreligger mellan Aktieinvest FK AB och tecknaren avseende denna teckning.

. Aktieinvest FK AB kommer inte att bedéma om teckning av aktuellt instrument passar mig eller den jag tecknat for. Teckningen har inte foregatts av
investeringsradgivning eller annan radgivning. Investeringen ar ett sjalvstandigt beslut.

. Detta erbjudande avser enbart allmanheten i Sverige. Erbjudandet riktar sig ej till sddana personer vars deltagande forutsatter ytterligare prospekt,
registrerings- eller andra atgarder an de som foljer av svensk ratt. Memorandum och anmalningssedeln far inte distribueras i nagot land dar distributionen eller
erbjudandet kréver atgard enligt foregdende eller strider mot regler i sddant land. Anméalan om foérvarv av aktier som strider med detta kan komma att anses
ogiltig.

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

Signera har:
Férnamn: Efternamn: Underskrift:

l. Skicka in anmilningssedeln och tillhérande handlingar per post: Aktieinvest FK AB, Emittentservice, BOX 7415, 103 91 Stockholm
Eller scannad per e-post till: emittentservice@aktieinvest.se

Alla handlingar ska vara Aktieinvest FK AB tillhanda senast klockan 17.00 den 22 mars 2021.
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