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Prospektets giltighetstid
Prospektet godkandes av Finansinspektionen den 27 maj 2021 Prospektet ar giltigt i hogst tolv manader fran detta datum under forutsattning att Permascand Top
Holding AB (publ fullgér skyldigheten att enligt Prospektférordningen, om tilldmpligt, tillhandahalla tillagg till Prospektet i det fall ny omstandighet av betydelse, sakfel
eller vasentlig felaktighet intraffar som kan paverka bedémningen av aktierna i Erbjudandet. Skyldigheten att uppratta tillagg till Prospektet galler fran tidpunkten for
godkannandet fram till utgangen av anmalningsperioden. Bolaget har ingen skyldighet att uppratta tillagg till Prospektet efter att anmalningsperioden ar avslutad.

Nasdaq First North Premier Growth Market

Nasdaq First North Growth Market ar en registrerad tillvaxtmarknad fér sma och medelstora féretag i enlighet med MiIFID Il om marknader for finansiella instrument,
sasom implementerat i den nationella lagstiftningen i Danmark, Finland och Sverige, och drivs av en bérs inom Nasdagkoncernen. Emittenter pa Nasdaq First North
Growth Market ar inte foremal fér samma regler som emittenter pa reglerad marknad, sasom definierat i EU-lagstiftning och implementerat i nationell lagstiftning. De
ar istallet féremal for mindre omfattande regler anpassade fér mindre tillvaxtféretag. Riskerna hanférliga till en investering i en emittent pa Nasdaq First North Premier
Growth Market kan darfér vara hogre an en investering i en emittent pa den reglerade marknaden. Alla emittenter som har aktier upptagna till handel pa Nasdaq First
North Premier Growth Market har en Certified Adviser som Overvakar att reglerna efterlevs. Bolagets Certified Adviser ar FNCA Sweden AB. Nasdag Stockholm AB
godkanner ansokan om upptagande handel.




VIKTIG INFORMATION TILL INVESTERARE

Detta prospekt ('Prospektet’) har upprattats i samband med ett erbjudande till allmanheten
i Sverige samt institutionella investerare i Sverige och utomlands att férvarva nya och
befintliga aktier i Permascand Top Holding AB (publ) ("Erbjudandet’). Bolaget har i samband
med Erbjudandet ansokt om upptagande till handel av Bolagets aktier pa Nasdaq First
North Premier Growth Market i Stockholm. Beroende pa sammanhanget i Prospektet

avser 'Permascand’, "Koncernen' eller 'Bolaget’ Permascand Top Holding AB (ett svenskt
aktiebolag), org. nr. 559227-6124 eller ett eller flera dotterbolag till Permascand, eller den
koncern i vilken Permascand Top Holding AB ar moderbolaget. Med "Huvudagaren” avses
Norvestor VI, LP, och med "Saljande Aktiedgare" avses Huvudagaren och Fyra L Holding
AB, MCHoude Consulting LLC, JL Executive Consulting AB, Linda Ekman, Chlorcell
Technologies Inc., Lindstrand Executive AB och Lars Nyman.

Med "ABG Sundal Collier" avses ABG Sundal Collier AB och hanvisningar till "Carnegie”
avser Carnegie Investment Bank AB (publ). "Joint Global Coordinators’ avses ABG Sundal
Collier och Carnegie gemensamt. Vid hanvisningar till "Nasdaq First North Premier Growth
Market” avses, i enlighet med Europarlamentets och Radets direktiv (EU) 2014/65 ("MiFID
I, den multilaterala handelsplattformen och tillvaxtmarknaden fér sma och medelstora
foretag som bedrivs av Nasdaq Stockholm AB. Med "Euroclear” avses Euroclear Sweden AB

Godkannande av Prospektet

Prospektet har upprattats i enlighet med artikel 13 i Europaparlamentets och Radets
férordning (EU) 2017/1129 av den 14 juni 2017 om prospekt som ska offentliggéras nar
vardepapper erbjuds till allmanheten eller tas upp till handel pa en reglerad marknad, och
om upphavande av direktiv 2003/71/EG, i dess andrade lydelse ('Prospektférordningen”)
Finansinspektionen, som ar den nationellt behdriga myndigheten, har godkant Prospektet
i enlighet med artikel 20 i Prospektférordningen. Finansinspektionen godkanner Prospektet
enbart i sa matto att det uppfyller de krav pa fullstandighet, begriplighet och konsekvens
som anges i Prospektférordningen. Godkannandet bér inte betraktas som nagot slags
stod for Bolaget eller stod for de vardepapper som avses i Prospektet. Finansinspektionen
garanterar inte att sakuppgifterna i Prospektet ar riktiga eller fullstandiga. Varje investerare
uppmanas att géra sin egen bedémning av huruvida det ar lampligt att investera i
Erbjudandet. For Prospektet galler svensk ratt. Tvist med anledning av Prospektet och
darmed sammanhangande rattsférhallanden ska avgdras av svensk domstol exklusivt,
varvid Stockholms tingsratt ska utgoéra forsta instans.

Begransningar i Erbjudandet

Erbjudandet riktas inte till allmanheten i nagot annat land an Sverige. Erbjudandet riktas
inte heller till sadana personer vars deltagande forutsatter ytterligare prospekt, registrerings-
eller andra atgarder an de som foljer av svensk ratt. Inga atgarder har vidtagits eller kommer
att vidtas i nagon annan jurisdiktion an Sverige som tillater att vardepapper erbjuds till
allmanheten, eller som tillater innehav och spridning av Prospektet eller nagra andra
dokument som rér Bolaget eller Bolagets aktier i en sadan jurisdiktion. Anmalningar om
att forvarva aktier som strider mot sadana regler kan komma att ogiltigforklaras. Personer
som tar del av Prospektet uppmanas av Bolaget och Joint Global Coordinators att skaffa
information om och att iaktta sadana restriktioner. Varken Bolaget eller Joint Global
Coordinators patar sig juridiskt ansvar for évertradelse av nagon person, vare sig potentiell
investerare eller inte, av sadana restriktioner.

Aktierna som omfattas av Erbjudandet har inte registrerats och kommer inte

att registreras enligt United States Securities Act fran 1933 i dess nuvarande

lydelse ("US Securities Act’) eller vardepapperslagstiftningen i nagon delstat eller

annan jurisdiktion i USA och far inte erbjudas, saljas eller pa annat satt dverforas, direkt
eller indirekt, i eller till USA, forutom enligt ett tillampligt undantag fran, eller genom en
transaktion som inte omfattas av, registreringskraven i US Securities Act och i enlighet
med vardepapperslagstiftningen i relevant delstat eller annan jurisdiktion i USA. Aktierna

i Erbjudandet erbjuds och saljs endast i USA till kvalificerade institutionella investerare
("QIBs"). sa som definierat i, och i enlighet med Rule 144A i US Securities Act, eller annat
undantag fran registreringskraven enligt US Securities Act och utanfér USA i enlighet
med Regulation S i US Securities Act. Erbjudent avseende aktier i USA kommer endast att
gdras av en eller flera maklare som ar registrerade i enlighet med United States Securities
Exchange Act of 1934, i dess andrade lydelse ("US Exchange Act").

Potentiella investerare informeras harmed om att saljarna av aktierna i Erbjudandet kan
forlita sig pa undantaget fran registreringskraven i Section 5 i US Securities Act enligt Rule
144A, eller ett annat undantag fran registreringskraven enligt US Securities Act. | USA
tillhandahalls Prospektet till kvalificerade institutionella investerare endast pa konfidentiell
basis och uteslutande i syfte att mojliggora for potentiella investerare att dvervaga att
férvarva de specifika vardepapper som beskrivs hari. Varken USA's Securities and Exchange
Commission eller nagon statlig vardepapperskommission i USA har godkant eller avvisat
Erbjudandet av aktierna eller uttalat sig om Prospektets riktighet eller lamplighet. Alla
pastaende om det motsatta ar en brottslig handling i USA.

Investeringsupplysning

En investering i vardepapper ar férenad med vissa risker. Nar investerare fattar ett
investeringsbeslut maste de forlita sig pa sin egen bedémning av Permascand inklusive
foreliggande sakforhallanden och risker. Infor ett investeringsbeslut bér potentiella
investerare anlita sina egna professionella radgivare samt noga utvardera och 6vervaga
investeringsbeslutet. Investerare far endast forlita sig pa informationen i Prospektet

samt eventuella tillagg till Prospektet. Ingen person ar behdrig att lamna nagon annan
information eller géra nagra andra uttalanden an de som finns i Prospektet. Om sa anda
sker ska sadan information eller sadana uttalanden inte anses ha godkants av Bolaget eller
Joint Global Coordinators och varken Bolaget eller Joint Global Coordinators ansvarar for
sadan information eller sadana uttalanden. Varken offentliggérandet eller distributionen av
Prospektet, eller nagra transaktioner som genomférs med anledning av Prospektet, ska
anses innebara att informationen i Prospektet ar korrekt och gallande vid nagon annan
tidpunkt an per dagen fér dess offentliggérande eller att det inte har forekommit nagon
forandring i Permascands verksamhet efter namnda dag. | det fall en ny omstandighet

av betydelse, sakfel eller vasentlig felaktighet intraffar som kan paverka bedémningen av
aktierna i Erbjudandet i kommer sadana férandringar att offentliggéras enligt bestammel-
serna om tillagg i enlighet med Prospektforordningen.

Stabiliseringsatgarder

| samband med Erbjudandet kan ABG Sundal Collier ("Stabiliseringsmanagern’), pa uppdrag
av Joint Global Coordinators, komma att dvertilldela aktier for att genomféra transaktioner
som ar utformade for att stabilisera, uppratthalla och pa annat satt stodja marknadspriset

pa Bolagets aktier pa en niva éver det som annars skulle rada pa den ¢ppna marknaden.
Sadana stabiliseringstransaktioner kan komma att genomféras pa Nasdaq First North Premier
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Growth Market, OTC-marknaden eller pa annat satt, och kan komma att genomféras nar som
helst under perioden som borjar pa forsta dagen for handel i aktierna pa Nasdagq First North
Premier Growth Market och avslutas senast 30 kalenderdagar darefter. Stabiliseringsmanagern
har dock ingen skyldighet att vidta stabiliseringsatgarder och det finns ingen garanti for

att stabiliseringsatgarder kommer att genomféras. Under inga omstandigheter kommer
transaktioner att genomféras till ett pris hogre an priset i Erbjudandet.

Stabiliseringsmanagern kan anvanda Overtilldelningsoptionen fér att évertilldela aktier

i syfte att mojliggora stabiliseringsatgarder. Stabiliseringsatgarderna, om de genomférs,
kan avbrytas nar som helst utan nagot meddelande men maste avbrytas senast inom
ovannamnda 30-dagarsperiod. Stabiliseringsmanagern maste senast vid utgangen av den
sjunde handelsdagen, efter att stabiliseringsatgarderna har genomférts, i enlighet med
artikel 5.4 i marknadsmissbruksférordningen (EU) 596/2014 (MAR) och Kommissionens
delegerade férordning (EU) 2016/1052, offentliggora att stabiliseringsatgarder har utforts.
Inom en vecka efter utgangen av stabiliseringsperioden kommer Stabiliseringsmanagern,
genom Bolaget, att offentliggdra huruvida stabiliseringsatgarder utférdes, datum da stabili-
seringen inleddes, datum da stabiliseringen senast genomférdes samt prisintervallet inom
vilket stabilisering genomférdes fér varje datum da stabiliseringsatgarder genomférdes.

Framatblickande uttalanden

Prospektet innehaller vissa framatblickande uttalanden och asikter. Framatblickande
uttalanden ar uttalanden som inte relaterar till historiska fakta och handelser och sadana ut-
talanden och asikter som rér framtiden och som, till exempel, innehaller formuleringar som
"antar’, "anser’, "avser', "beddmer’, "berdknar’, "borde’, "bor", "enligt uppskattningar’, "forutser’,
"forutsager”, "forvantar’, "har asikten’, "kan’, "kommer att', "planerar’, "planlagger”, "potentiell’,
"prognostiserar”, "skulle kunna', "savitt kant", "tror” eller liknande uttryck, dar avsikten ar att
identifiera ett uttalande som framatblickande. Detta galler framférallt uttalanden och asikter
i Prospektet som behandlar kommande ekonomisk avkastning, planer och férvantningar
for Bolagets verksamhet och styrning, framtida tillvaxt och lébnsamhet samt den generella
ekonomiska och juridiska miljon och andra fragestallningar som rér Bolaget.

Framatriktade uttalanden baseras pa berakningar och antaganden som gérs pa grundval av
vad Bolaget kanner till per dagen for Prospektet om inte annat anges. Sadana framatriktade
uttalanden paverkas av risker, osakerheter och andra faktorer som kan leda till att de
faktiska resultaten, inklusive Bolagets kassafldde, finansiella stallning och rérelseresultat,
kommer att skilja sig fran vad som har angetts i sadana uttalanden, eller inte uppfylla

de férvantningar som uttryckligen eller underforstatt har antagits eller beskrivits i dessa
uttalanden eller visar sig vara mindre gynnsamma an resultaten som uttryckligen eller
underforstatt har antagits eller beskrivits i dessa uttalanden. Pa motsvarande satt bor
potentiella investerare inte satta orimligt hog tilltro till dessa framatriktade uttalanden

och de rekommenderas starkt att lasa Prospektet i sin helhet. Varken Bolaget eller Joint
Global Coordinators kan ldmna garantier for den framtida riktigheten hos de presenterade
asikterna eller huruvida de forutspadda utvecklingarna faktiskt kommer att intraffa.

Med anledning av de risker, osakerheter och antaganden som sammanhanger med
framatblickande uttalanden, ar det majligt att de i Prospektet namnda framtida handelserna
inte kommer att intraffa. Framatblickande uppskattningar och prognoser som harrér fran
tredjepartsstudier och hanvisas till i Prospektet kan visa sig vara inkorrekta. Faktiska resultat,
genomférande eller handelser kan skilja sig vasentligt fran vad som angetts i sadana
uttalanden till félid av, utan begransning: andringar av allmanna ekonomiska férhallanden,
framforallt ekonomiska férhallanden pa marknader dar Bolaget verkar, andrade rantenivaer,
andrade valutakurser, andrade konkurrensnivaer, andringar i lagar och férordningar samt
forekomsten av olyckor eller miljoskador.

Efter dagen fér Prospektet atar sig varken Bolaget eller Joint Global Coordinators, om
det inte foreskrivs enligt tillamplig lag eller i Nasdaq First North Premier Growth Markets
regelverk fér emittenter, att uppdatera framatblickande uttalanden eller anpassa dessa
framatblickande uttalanden efter faktiska handelser eller utvecklingar.

Bransch- och marknadsinformation

Prospektet innehaller information om Bolagets geografiska marknader och
produktmarknader, marknadsstorlek, marknadsandelar, marknadsstallning och annan
marknadsinformation hanférlig till Permascands verksamhet och marknad. Om inte annat
anges ar sadan information baserad pa Bolagets analys av flera olika kallor, daribland statistik
och information fran externa bransch- eller marknadsrapporter, marknadsundersokningar,
offentligt tillganglig information samt kommersiella publikationer. Sadan information fran
tredje part har atergetts korrekt och, savitt Bolaget kanner till och kan utréna av information
som offentliggjorts av denna tredje part, har inga sakférhallanden utelamnats som skulle
gora den atergivna informationen felaktig eller vilseledande. Bransch- och marknadspu-
blikationer anger generellt att informationen i publikationen har erhallits fran kallor som
beddms vara tillforlitliga, men att korrektheten och fullstandigheten i informationen inte
kan garanteras. Bolaget har inte pa egen hand verifierat, och kan darfér inte garantera
korrektheten i, den marknadsinformation som finns i Prospektet och som har hamtats fran
eller harror ur dessa marknadspublikationer. Marknadsinformation och marknadsstatistik

ar till sin natur framatblickande, foremal for osakerhet, kan komma att tolkas subjektivt

och reflekterar inte nodvandigtvis faktiska eller framtida marknadsférhallanden. Sadan
information och statistik ar baserad pa marknadsundersékningar, vilka i sin tur ar baserade
pa urval och subjektiva tolkningar och bedémningar, daribland bedémningar om vilken typ
av produkter och transaktioner som borde omfattas av den relevanta marknaden, bade av
de som utfor undersdkningarna och respondenterna. Foljaktligen bor potentiella investerare
vara uppmarksamma pa att den finansiella informationen, marknadsinformationen samt
de prognoser och uppskattningar av marknadsinformation som aterfinns i Prospektet inte
nodvandigtvis utgor tillforlitliga indikatorer pa Permascands framtida resultat.
Tillgénglighet

Prospektet finns tillgangligt pa Permascands investerarsida (www.permascand.com), ABG
Sundal Colliers webbplats (www.abgsc.com), Carnegies webbplats (www.carnegie.se),
Finansinspektionens webbplats (https.//fise/sv/vara-register/prospektregistret/) samt
Europeiska vardepappers- och marknadstillsynsmyndighetens webbplats (www.esma.
europa.eu).

Finansiell information

Viss finansiell och annan information som presenteras i Prospektet har avrundats for att
gora informationen lattillganglig for ldsaren. Foljaktligen dverensstdmmer inte siffrorna i
vissa kolumner exakt med angiven totalsumma. Férutom nar sa uttryckligen anges har
ingen information i Prospektet reviderats eller granskats av Bolagets revisor. Alla finansiella
belopp anges i svenska kronor ("SEK"), Euro ('EUR") eller amerikanska dollar ("USD") om
inget annat anges.
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SAMMANFAT TNING

INLEDNING OCH VARNINGAR

Inledning och
varningar

Denna sammanfattning bér betraktas som en introduktion till Prospektet. Varje beslut om att investera i vardepapperen
bor av investeraren baseras pa en beddmning av hela Prospektet

Investeraren kan forlora hela eller delar av det investerade kapitalet. Om talan vacks i domstol angaende informationen
i Prospektet kan den investerare som ar karande enligt svensk ratt bli tvungen att sta for kostnaderna fér dversattning
av Prospektet innan de rattsliga forfarandena inleds. Civilrattsligt ansvar kan endast alaggas de personer som lagt fram
sammanfattningen, inklusive dversattningar darav, men endast om sammanfattningen ar vilseledande, felaktig eller
oférenlig med de andra delarna av Prospektet eller om den inte, tillsammans med de andra delarna av Prospektet, ger
nyckelinformation for att hjalpa investerare nar de évervager att investera i sadana vardepapper.

Information om
emittenten

Permascand Top Holding AB (publ) ("Permascand’, "Koncernen’ eller "Bolaget’) ar ett svenskt publikt aktiebolag med
organisationsnummer 559227-6124. Bolaget har sitt huvudkontor pa adressen Folkets husvagen 50, 841 99, Ljungaverk.
Bolagets identifieringskod for juridiska personer (LED ar 549300DL6L1ECCBK1158. Alla aktier i Erbjudandet har ISIN-koden

SE0015962048.

Information om

Permascand har tolv aktieagare per dagen for Prospektet. Utdver de aktier som erbjuds av Permascand erbjuder

Sdljande nedanstaende aktieagare ('Saljande Aktieagare’) hogst 8 266 192 befintliga aktier i Erbjudandet, under forutsattning att
ARtiedgare Overtilldelningsoptionen utnyttjas i sin helhet. Information om Saljande Aktieagare framgar av tabellen nedan
Registreringsland och
Aktieagare Adress LEI-kod Legal form jurisdiktion
Norvestor VI, LP. PO BOX 656 East wing 213800KAH- Limited Storbritannien,
("Huvudagaren’) Trafalgar Court 2PJEXNW/YQ33 partnership Guernsey
Les Banques, GY1 3PP, St
Peter Port, Guernsey
Fyra L Holding AB* Hellbergsgatan 20, 5493000PJ1- Aktiebolag Sverige
856 31 Sundsvall AWBBSQZE6GS
MCHoude Consulting LLC? 1657 San Marina Blvd, 54930054SKLE- Limited Liability USA, Florida
32550, Miramar Beach, B6GEVEF06 Company
Florida USA
JL Executive Consulting AB Harldvsvagen 2 M, 894500JKV\W/- Aktiebolag Sverige
352 50 Vaxjo 4\W126GZ796
Linda Ekman3 Bolagets adress - - -
Chlorcell Technologies, Inc. 6538 Marine Drive, VW  2549000E4PE7J- Company Kanada, BC
257\West Vancouver, Kanada JAD3UB4
Lindstrand Executive AB# Spanvagen 9, 98450060F653R- Aktiebolag Sverige
854 60 Sundsvall DY63873
Lars Nyman Bolagets adress - - -
1) Kontrolleras av Peter Lundstrom, Verkstallande direktor — 2) Kontrolleras av Mario Houde, styrelseledamot
3) Ledande befattningshavare 4) Kontrolleras av Viktoria Lindstrand, ledande befattningshavare
Beharig Prospektet har granskats och godkants av Finansinspektionen den 27 maj 2021. Finansinspektionen ar den
myndighet svenska behdériga myndigheten fér godkannande av prospekt under Prospektférordningen. Kontaktinformationen

till Finansinspektionen ar:

Finansinspektionen

Box 7821, SE-103 97 Stockholm
+46 (0)8 408 980 00
finansinspektionen@fise
www.fise

Permascand Top Holding AB (publ)



NYCKELINFORMATION OM EMITTENTEN
Vem dr emittent av vardepapperen?

Bolagets Permascand Top Holding AB (publ) ar ett svenskt publikt aktiebolag som bildades den 14 november 2019. Bolagets firma
sate och registrerades den 17 december 2019. Permascand Top Holding AB:s organisationsnummer ar 559227-6124 och Bolaget
bolagsform har sitt sate pa Folkets husvagen 50, 841 99, Ljungaverk. Bolagets verksamhet bedrivs i enlighet med svensk lag
Permascand Top Holding AB har fem helagda dotterbolag. Bolagets LEI-kod &r 549300DL6L1ECCBK1158.
Permascands Permascand ar en teknikdriven tillverkare av elektrokemiska l&sningar baserade pa Bolagets egenutvecklade katalytiska
huvudsakliga belaggningar for miljdteknikapplikationer. Med ett kundinriktat fokus har Permascand levererat elektroder, elektrokemiska
verksamhet celler och eftermarknadstjanster till en rad olika branscher i 50 ar. Karnteknologin ar centrerad kring att kunna leverera
den optimala katalytiska belaggningen for specifika applikationer pa ett kostnadseffektivt satt som lampar sig for storskalig
produktion. Permascand har framgangsrikt anpassat sin teknologiplattform och sitt produktutbud fran att inledningsvis
fokusera pa industriella l&sningar, framst inom klorat- och kloralkalibranschen, mot nya applikationer inom miljéteknik
som minskar miljépaverkan. Bolaget ar for narvarande verksamt inom tre affarssegment: Electrification & Renewables,
Water Treatment och Industrial Solutions.
Permascand har sitt huvudkontor i Ljungaverk med verksamhet inom forskning och utveckling, teknisk utveckling
och produktion. Bolaget har aven kontor i Géteborg och Vancouver i Kanada. Per den 31 mars 2021 hade Bolaget 111
anstallda.
Storre Bolaget har per dagen for Prospektet tolv aktieagare vilka framgar i tabellen nedan. Darutover visar tabellen aktie-
aktiedgare agandet i Bolaget efter genomfdrandet av Erbjudandet under antagande att Overtilldelningsoptionen utnyttjas till fullo
och under antagande att Joint Global Coordinators erhaller full diskretionar ersattning fran Huvudagaren. | samband med
Erbjudandets genomférande kommer en omstrukturering av agarstrukturen i Bolaget att genomfoéras varefter endast
ett aktieslag kommer att kvarsta, ordinarie aktier. Nedan angivna innehav presenteras sasom att avvecklingen av den
befintliga aktiestrukturen och justeringar av aktieagarnas andel av det totala antalet aktier som en féljd darav redan har
genomforts. I anslutning till Erbjudandets genomférande kommer aven en aktiesplit att goéras 1.27.
Agande omedelbart for Erbjudandet
(efter genomférande av omvandling av Efter Erbjudandet (om Erbjudandet
B-aktier till A-aktier och genomférande Antal aktier som fulltecknas och Overtilldelnings-
av aktiesplit 1:27) saljs i Erbjudandet optionen utnyttjas i sin helhet)
Aktiedgare Totalt antal aktier Procent Antal aktier Antal aktier Procent
Norvestor VI, L.P. 32 824 703 65,0 6 561 954 26 262 749 44,3
Ulven Invest AB? 6 125 167 12,1 - 6125 167 10,3
5J Holding AB3 6 125 203 12,1 - 6125 203 10,3
Fyra L Holding AB* 2328 525 4,6 734 898 1593 627 2.7
MCHoude Consulting LLC?® 1397 122 28 209 568 1187 554 2,0
JL Executive Consulting AB 303297 0,6 181978 121 319 0.2
Linda Ekman® 272968 05 67 928 205 040 0.3
Chlorcell Technologies, Inc. 465 719 09 349 290 116 429 0.2
Lindstrand Executive AB” 202 191 0.4 51514 150 677 0.3
Lars Nyman 232 842 05 109 062 123 780 0.2
Johan Karlsson 106 176 0.2 - 106 176 0.2
Peymar Holding AB® 106 087 0,2 - 106 087 0,2
Totalt befintliga agare 50 490 000 100 8266 192 42223808 71,2
Nyemitterade aktier 8 823 529
Totalt nya dgare 17 089 721 17 089 721 28,8
Totalt nya agare och befintliga agare 50 490 000 100 59 313 529 100,0
1) Varav 2 229 094 aktier utgors av Overtilldelningsoptionen 2) Kontrolleras av Ingar Jensen, styrelseledamot
3) Kontrolleras av Fredrik Herlitz, ledande befattningshavare 4) Kontrolleras av Peter Lundstrom, Verkstallande direktor
5) Kontrolleras av Mario Houde, styrelseledamot 6) Ledande befattningshavare
7) Kontrolleras av Viktoria Lindstrand, ledande befattningshavare 8) Kontrolleras av Per Lindberg, styrelseordférande
Ledande Bolagets styrelse bestar av Per Lindberg (1959) (styrelseordférande), Marie Gronberg (1970), Mario Houde (1960), Ingar
befattnings- Jensen (1955), Pernilla Lundin (1969), Per-Ola Baalerud (1972) och Johan Karlsson (1965). Peter Lundstrom (fodd 1968) ar
havare VD fér Koncernen. Ovriga medlemmar av koncernledningen &r Ekonomi- och Finansdirektér Linda Ekman (1979), Teknik-
chef Fredrik Herlitz (1966), Global Marknads & Forsaljningsdirektér (CCO) Viktoria Lindstrand (1971), COO Lars Nyman
(1969), HR-chef Lena Oskarsson Engberg (1966) och Chef for kvalitet, miljé och arbetsmiljo Jens Michael Povlsen (1976).
Revisor KPMG AB &r oberoende revisor fér moderbolaget i Koncernen, Permascand Top Holding AB (publ, med Helena Nilsson

som huvudansvarig revisor sedan 2020. Helena Nilsson ar auktoriserad revisor och medlem i FAR. Lars Skoglund var
huvudansvarig revisor under perioden 2018 till 2020. Lars Skoglund ar auktoriserad revisor och medlem i FAR. Samman-
taget har Helena Nilsson och Lars Skoglund varit revisorer under de perioder som omfattas av den historiska finansiella
informationen i Prospektet. KPMGs adress ar Vasagatan 16, 111 20, Stockholm.
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Finansiell nyckelinformation fér emittenten

Finansiell nyckel-
information i
sammandrag

Nedan presenteras vissa finansiella nyckelposter for Koncernen avseende rakenskapsaren 2020, 2019 och 2018 samt
delarsinformation avseende perioden 1 januari - 31 mars 2021 med jamforelsesiffror for motsvarande period 2020. Den
finansiella informationen avseende rakenskapsaren 2020, 2019 och 2018 har hamtats fran Bolagets reviderade koncern-
redovisningar, vilka har upprattats i enlighet med International Financial Reporting Standards sasom dessa antagits av EU
('IFRS"), arsredovisningslagen (1995:1554) samt Radet for finansiell rapporterings rekommendation RFR 1 (Kompletterande
redovisningsregler for koncerner), och har reviderats av Bolagets revisor med anledning av Prospektet i enlighet med FAR:s
rekommendation RevR 5 - Granskning av finansiell information i prospekt. Den finansiella delarsinformationen for perioden
1januari - 31 mars 2021, med finansiella jamforelsesiffror for motsvarande period 2020, har upprattats i enlighet med IAS 34
Delarsrapportering och har éversiktligt granskats, men ej reviderats, av Bolagets revisor i enlighet med ISRE 2410 - ¢versiktlig
granskning av finansiell delarsinformation

Nyckelposter i Koncernens rapport éver totalresultat

1januari - 31 december 1januari - 31 mars

MSEK 2020 2019 2018 2021 2020
Nettoomsattning 415,0 4445 3235 75,0 107.5
Rorelseresultat 60,3 43.4 21,7 -31 16,3
Periodens resultat 32,9 32,0 13,9 -5,5 9.5
Rorelsemarginal, % 14,5 9.8 6,7 -4,2 15,2
Resultat per aktie foére och efter utspadning, SEK 17,61 17,12 7.43 -2,06 511

Nyckelposter i Koncernens balansrakning

1januari - 31 december 31 mars
MSEK 2020 2019 2018 2021
Summa tillgangar 413.4 3815 2012 407,6
Summa eget kapital -16,2 -49.6 138.4 -22,4
Nettoskuld 270.6 280,6 44,2 2871
Nyckelposter i Koncernens rapport éver kassafloden
1januari - 31 december 1januari - 31 mars

MSEK 2020 2019 2018 2021 2020
Kassaflode fran den lopande verksamheten 531 64,4 -10,7 -13,9 26,7
Kassaflode fran investeringsverksamheten -43.8 -79.2 -24,0 -1.8 -18.2
Kassafléde fran finansieringsverksamheten -16,9 40,5 34,5 9.7 -7.0
Periodens kassaflode -7.6 25,8 -0.3 -6,0 16

Specifika nyckelrisker for emittenten

Nyckelrisker
relaterade

till Bolagets
verksamhet

Risker relaterade till Bolagets verksamhet och dess bransch

Permascand dr féremdl for risker relaterade till utdragna férsdljiningsprocesser pa grund av komplexiteten hos Bolagets
produkter och nivan av kundanpassning

Permascand ldgger i genomsnitt fyra till fem ar pa att ta fram, testa och anpassa sina produkter innan en slutorder tas
emot fran kunden. Det finns dock en risk att kunder i slutandan valjer att inte kopa den produkt som Permascand har tagit
fram, vilket skulle géra att Permascand gar miste om ett framtida affarsférhallande med denna kund. Det finns ocksa en
risk att ny teknik eller battre lampade katalytiska belaggningar dyker upp under utvarderingsprocessen, som leder till att
kunderna andrar sina specifikationer eller byter leverantér. Som en félid av den ofta utdragna processen for utveckling
och inférande av Bolagets produkter ar det viktigt att utvardera och genomféra samtliga produkt- eller projektfor-
fragningar. Om Permascand skulle férlora en kund till en konkurrent kan det ta manga ar innan kunden atervander med
en ny order eller offertforfragan. Om Permascand inte erhaller den nya ordern forlorar Bolaget dessutom intakter fran
ombelaggning eller aterkommande underhall som kravs pa regelbunden basis.

Permascand dr féremdl for risker relaterade till tillgang pé ravaror

Permascand gér regelbundet prognoser for de kommande 12 till 18 manaderna for att uppskatta behovet av ravaror

och ingar darefter preliminara inképsordrar med sina distributionspartners. Ledtiden for att erhalla ravarorna ar tre till tolv
manader fran orderdatum. Iridium- och ruteniummarknaderna har bada drabbats av problem under 2020 med anledning av
effekterna av covid-19 samt smaltverksfragor i Sydafrika som har paverkat utbudet och drivit bada marknaderna till under-
skott. I synnerhet tillgangen pa iridium, som har den langsta bearbetningstiden av adelmetallerna, kommer att paverkas
avsevart langt in i 2021. Det mest troliga scenariot indikerar ett arligt underskott pa 2 000 kg pa marknaden fran 2021/22. Det
finns en risk att ledtiderna okar till folid av minskad tillgang pa ravaror pa marknaden, pa grund av transportproblem eller for
att leveranserna av i synnerhet rutenium och iridium stalls in.

Permascand dr féremdl for risker relaterade till prishéjningar pé ravaror
Permascand anvander adelmetaller sasom titan, nickel, rutenium och iridium som insatsvaror i sina produktionsprocesser.
Priserna for i synnerhet iridium och rutenium, men aven nickel och titan, varierar mycket till foljd av bland annat
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Nyckelrisker
relaterade
till Bolagets
verksamhet
(forts.)

svangningar i tillgang och efterfragan, transportkostnader, statliga regleringar och tullar, priskontroll, inflation och det
ekonomiska laget. Priset pa dessa ravaror har 6kat de senaste aren till foljd av en dkad efterfragan. Om Permascand valjer
att fora prishdjningarna vidare till sina kunder kan det fa en negativ effekt pa efterfragan pa Bolagets produkter. Det finns
ocksa en risk att Permascand, helt eller delvis, inte kommer att kunna ta ut prishéjningarna pa ravaror fran sina kunder,
vilket skulle fa en negativ effekt pa Bolagets marginaler.

Permascand d&r féremdl for risk fér skada pd sin produktionsanléggning och andra héndelser som pcéverkar produktionsplatsen
De processer och kemikalier som anvands i Permascands produktionsmetoder samt férvaring kan utgéra miljofaror

pa produktionsplatsen. En allvarlig incident relaterad till farliga eller giftiga kemikalier kan leda till en nédsituation eller
incident i Permascands anlaggning. | handelse av storre avbrott i Permascands produktion eller om produktionsanlagg-
ningen helt eller delvis forstérs eller nagon utrustning allvarligt skadas kan produktion och distribution av Permascands
produkter avbrytas eller stoppas helt, vilket skulle fa en negativ paverkan pa Bolagets férmaga att uppfylla sina forplikt-
elser gentemot sina kunder. Permascand ar darfér féremal for risker sasom systemfel, mekaniska fel, fel pa utrustningen,
stéld, brand och explosioner. Vidare forvarar och anvander Permascand stora mangder kemiska produkter som ar mycket
l[attantandliga eller giftiga for manniskan, sasom omkring 20 m3 saltsyra och kaustiska l&sningar. Det finns darfér en dkad
risk fér stora skador pa utrustning och pa Permascands produktionsanlaggning vid brand.

Permascand dr féremdl for risk for arbetsplatsolyckor i Bolagets industriella aktiviteter

Pa Permascands produktionsanlaggning arbetar de anstallda nara stor mekanisk utrustning, rorliga fordon, kemikalier och
tillverkningsprocesser samt med strangt reglerade material som kan vara farliga om de inte hanteras eller skéts korrekt.
Om Bolaget inte lyckas infora sakerhetsrutiner eller om de inférda rutinerna ar ineffektiva kan anstallda skadas och som
en foljd kan Permascand komma att hallas ansvarigt fér skadorna. Ar 2013 adémdes Permascand boter om 200 000 SEK
for brott mot arbetsmiljdlagen (1977:1160) till félid av en olycka med en halvautomatisk sag som agde rum i Bolagets
produktionslokaler 2011. | det fallet byttes utrustningen ut omedelbart efter olyckan och hela verkstaden avyttrades 2016.
Olyckor eller incidenter som orsakar personskada, sakskada eller miljoskada i eller pa Permascands anlaggning (inklusive
produktionsanlaggning och lager) eller i naromradet kan leda till stora férluster, produktionsavbrott, dyra tvister, pafélider
och sanktionsavgifter eller indragning av tillstand och licenser.

Permascand dr foremdl fér hdllbarhets- och miljérisker

Permascands verksamhet har olika grader av miljéexponering och omfattas av miljélagar och férordningar. Pa de
fastigheter dar Permascand bedriver sin verksamhet finns en deponi med asbest i marken och Permascand ar ansvarigt
for att Overvaka marken for att undvika att vattendrag och/eller grundvatten férorenas. Permascand kan som agare och
nuvarande besittningshavare av fastigheterna omfattas av ansvar om dessa fastigheter skulle fororenas. Permascand kan
darfor stallas infor skadestandsansprak avseende kostnadsersattning eller atgarder for marksanering eller aterstallande
av fastigheten i det skick som foreskrivs i miljobalken (1998:808) eller annan tillamplig lagstiftning, till folid av eller
misstanke om férorening av mark, vattendrag och/eller grundvatten. Permascands verksamhet ar aven tillstands- och
anmalningspliktig enligt miljobalken. Det nuvarande tillstandet som innehas av Permascand avser ytbehandling som
involverar anvandning av titan, kolstal och nickel, och tacker vissa utslapp i vatten och luft samt buller.

Investeringar i forskning och utveckling kanske inte ger férvéntad utdelning

Utvecklingen av nya produkter och losningar for sina kunder utgoér ett av Permascands viktigaste strategiska omraden
och Permascand fokuserar kontinuerligt pa att utveckla kundanpassade produkter och forbattrade produktions-
processer for att moéta kundernas efterfragan. For rakenskapsaren 2020, 2019 samt 2018 uppgick Bolagets forsknings-
och utvecklingskostnader till 11,6, 12,2 samt 11,2 MSEK. Produktutvecklingsprocessen med kunderna tar i genomsnitt fyra
till fem ar men kan i vissa fall ta upp till tio ar eller mer. Det finns en risk att kunderna ar ovilliga att kopa de produkter som
Permascand har utvecklat och tillverkat, och att de darfér inte genererar den avkastning som Permascand har forvantat sig.

Finansiella risker

Risker relaterade till valutakursfluktuationer

For rakenskapsaret 2020 var 71 procent av Permascands nettoomsattning denominerad i EUR och 16 procent i USD.
Foljaktligen paverkas Permascands vinst och tillgangar av fluktuationer i vardet pa EUR och USD mot SEK. En férandring
av SEK om +/- tio procent gentemot andra valutor under 2020 skulle ha inneburit en férandring om +/- 34 MSEK for
rakenskapsaret 2020 och paverkan pa resultat efter skatt och Koncernens eget kapital med +/- 16 MSEK. Kanslighets-
analysen grundar sig pa att alla andra faktorer (t.ex. rantan) forblir oférandrade.

Permascand dr beroende av férmdgan att erhélla och uppratthélla skydd for sina immateriella réttigheter

Patent och andra immateriella rattigheter samt know-how ar centrala tillgangar i Bolagets verksamhet och vardet pa Bolaget
ar till stor del beroende av formagan att erhalla och forsvara patent samt av férmagan att skydda andra immateriella
rattigheter och specifik kunskap om Bolagets verksamhet. Det finns en risk att Bolaget inte lyckas erhalla ett tillrackligt
skydd for sina immateriella rattigheter, och att den befintliga och/eller framtida patentportféljen och évriga immateriella
rattigheter som innehas av Bolaget inte ger Bolaget ett fullgott kommersiellt skydd. Aven om ett patent har beviljats finns
en risk att konkurrenter eller liknande tekniker kan komma att kringga patentet. Vidare finns en risk att Bolaget inte lyckas
uppratthalla beviljade patent eller att patenten begransas i framtiden.

Permascand dr verksamt pd global marknad och dr exponerat fér risker relaterade till sanktioner och handelsférordningar
och férandringar i lagar och férordningar

Permascand ar verksamt i en global miljé med lokal narvaro genom egna forsaljningskontor, eller samarbetspartners, i
sex lander. Koncernen bedriver aven forsalining till vissa lander med hogre risk ur ett sanktionsperspektiv, sasom Ryssland
och Kina. Permascand omfattas darmed av ett antal internationella, EU-rattsliga, nationella och lokala sanktioner, lagar
och férordningar som inférts av myndigheterna i de lander dar Permascand ar verksamt. Permascands verksamhet ar
ocksa foremal for risker relaterade till tullar, export- och importkontroll samt bekampning av kartellbildning, korruption
och mutor.
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NYCKELINFORMATION OM VARDEPAPPEREN
Véardepapperens viktigaste egenskaper

Information om
Bolagets aktier
och utdelnings-
policy

Nyckelinformation om vardepapperen

Per dagen for Prospektet finns det tva aktieklasser i Bolaget, A-aktier och B-aktier. Enligt Bolagets gallande bolagsordning
far aktiekapitalet inte understiga 1 870 000 SEK och inte dverstiga 7 480 000 SEK och antalet akter far inte understiga
1870 000 och inte dverstiga 7 480 000. Per dagen for Prospektet uppgar aktiekapitalet till 1 870 000 SEK fordelat pa
1870 000 aktier som i sin tur ar uppdelat pa 1 630 000 A-aktier och 240 000 B-aktier, vardera med ett kvotvarde om

1 SEK lanslutning till Erbjudandet kommer samtliga B-aktier att konverteras till A-aktier (1:1) varvid endast en aktieklass
kommer atersta, ordinarie aktier. Vidare kommer en split av aktierna att goras 1.27.

Efter konverteringen och aktiespliten kommer antalet aktier i Bolaget uppga till 50 490 000, vardera med ett kvotvarde
om cirka SEK 0,037037. Nedanstaende information kommer att galla aven efter att dessa omstruktureringssteg har vidtagits.

Aktierna ar denominerade i SEK och har ISIN-kod SE0015962048. Aktierna i Bolaget har emitterats i enlighet med svensk
ratt. Samtliga emitterade aktier ar fullt betalda och fritt dverlatbara. Inget offentligt uppképserbjudande har lamnats
avseende de erbjudna aktierna under innevarande eller féregaende rakenskapsar.

Varje aktie i Bolaget berattigar innehavaren till en rést pa bolagsstamma och varje aktieagare har ratt att résta for samtliga
aktier som aktieagaren innehar i Bolaget.

Foretradesrdtt till nya aktier m.m.

Om Bolaget emitterar nya aktier, teckningsoptioner eller konvertibler vid en kontantemission eller en kvittningsemission
har aktiedgarna som huvudregel féretradesratt att teckna sadana vardepapper i forhallande till antalet aktier som
innehades fére emissionen

Rdtt till utdelning och behdallning vid likvidation

Samtliga aktier ger lika ratt till utdelning samt till Bolagets tillgangar och eventuella dverskott i handelse av likvidation.
Beslut om vinstutdelning i aktiebolag fattas av bolagsstamman. Ratt till utdelning tillfaller den som pa av bolagsstamman
beslutad avstamningsdag ar registrerad som innehavare av aktier i den av Euroclear forda aktieboken. Utdelningen
utbetalas normalt till aktiedgarna som ett kontant belopp per aktie genom Euroclear, men betalning kan aven ske i annat
an kontanter (sakutdelning). Om aktieagare inte kan nas genom Euroclear, kvarstar aktieagarens fordran pa Bolaget
avseende utdelningsbeloppet och begransas i tiden genom regler om tioarig preskription. Vid preskription tillfaller
utdelningsbeloppet Bolaget.

Det finns inga restriktioner avseende ratten till utdelning for aktieagare bosatta utanfor Sverige. Med férbehall fér begransningar
alagda av banker och clearingsystem i berord jurisdiktion gérs utbetalningar till sadana aktiedgare pa samma satt som till
aktiedgare i Sverige. Aktiedgare som inte har skattemassig hemvist i Sverige ar normalt féremal for svensk kupongskatt.

Utdelningspolicy

Permascands styrelse avser anvanda genererat kassafléde till fortsatt tillvaxt och forvantas inte foresla utdelning pa kort
sikt. Styrelsen kommer dock varje ar att utvardera méjligheten till utdelning med beaktande av Bolagets affarsfoérhallanden,
tillvaxtmaojligheter och finansiella stallning. Bolaget har inte beslutat om utdelning fér den period som omfattas av den
historiska finansiella informationen i Prospektet.

Var kommer vardepapperen att handlas?

Upptagande
till handel pa
Nasdaq First
North Premier
Growth Market

Aktierna i Bolaget kommer att vara foremal fér ansdkan om upptagande till handel pa den multilaterala handelsplatt-
formen och tillvaxtmarknaden fér sma och medelstora foretag - Nasdaq First North Premier Growth Market. Nasdaq
Stockholm AB, som bedriver Nasdaq First North Premier Growth Market, har den 7 maj 2021 beddmt att Bolaget
uppfyller noteringskraven forutsatt att sedvanliga villkor, daribland spridningskravet, uppfylls senast forsta dag for
handel i Bolagets aktier. Bolagets styrelse avser att ansdka om upptagande till handel av Bolagets aktier pa Nasdaq First
North Premier Growth Market och handeln beraknas pabdrjas den 4 juni 2021

Vilka nyckelrisker ér specifika for vardepapperen?

Specifika
nyckelrisker for
Permascands
vdrdepapper

Risker relaterade till Bolagets aktier

Risk fér en illikvid marknad och volatil kurs

Permascands aktier har inte tidigare varit foremal for handel pa en marknadsplats. Det ar darfor svart att forutsaga nivan av
handel och vilket intresse som kommer att visas fér aktierna. Det finns en risk for att priset pa aktierna blir mycket volatilt

i samband med upptagandet till handel. Om en aktiv och likvid handel inte utvecklas eller inte forblir hallbar, kan detta
komma att medfora svarigheter fér aktieagare att avyttra aktier och marknadspriset kan komma att skilja sig avsevart fran
aktiernas pris i Erbjudandet
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Specifika
nyckelrisker for
Permascands
vardepapper
(forts.)

Huvuddgarens intressen kan skilja sig fran minoritetséigarnas intressen

Norvestor VI, LP ("Huvudagaren’) ar Permascands stérsta aktieagare och kontrollerar per dagen for Prospektet 65,0 procent
av résterna och aktierna i Bolaget. Huvudagaren har genom sitt agande méjlighet att utdva ett vasentligt inflytande i arenden
som kraver godkannande av aktiedgarna pa bolagsstamma. Huvudagarens intressen kan saledes skilja sig fran Bolagets
eller andra aktieagares intressen och skulle kunna utéva inflytande dver Bolaget pa ett satt som inte framjar de andra
aktieagarnas intressen pa basta satt.

NYCKELINFORMATION OM ERBJUDANDET AV VARDEPAPPER TILL ALLMANHETEN
Pa vilka villkor och enligt vilken tidsplan kan jag investera i detta vardepapper?

Viltkor och
anvisningar for
Erbjudandet

Erbjudandet )
Erbjudandet omfattar hogst 14 860 627 aktier, varav 8 823 529 nya aktier kommer emitteras av Bolaget. Aterstaende
6 037 098 befintliga aktier erbjuds av Saljande Aktieagare ('Erbjudandet”). Erbjudandet ar uppdelat i tva delar;

(i) erbjudandet till allmanheten i Sverige;” och
(i) erbjudandet till institutionella investerare i Sverige och i utlandet.”

Erbjudandet forvantas, i det fall Erbjudandet fulltecknas, tillféra Bolaget likvid uppgaende till cirka 300 MSEK fére avdrag
for kvarvarande kostnader relaterade till Erbjudandet, vilka férvantas uppga till cirka 35 MSEK?

Det totala Erbjudandet, inklusive erbjudandet av befintliga aktier fran Saljande Aktieagare, uppgar till cirka

505 MSEK. Om Erbjudandet fulltecknas kommer antalet utestaende aktier i Bolaget att oka fran 50 490 000 till
59 313 529, motsvarande en utspadning om 17,5 procent av det totala antalet utestaende aktier i Bolaget efter
Erbjudandets fullfoljande

Overtilldelningsoption

For att tacka eventuell dvertilldelning i samband med Erbjudandet har Huvudagaren stallt ut en option till Joint Global
Coordinators att sammanlagt erbjuda ytterligare hogst 2 229 094 aktier, motsvarande hogst 15 procent av antalet aktier
i Erbjudandet som kan anvandas helt eller delvis under 30 dagar fran och med férsta dagen for handel pa Nasdag First
North Premier Growth Market, ("Gvertilldelningsoptionen’). Om Overtilldelningsoptionen utnyttjas till fullo kommer
Erbjudandet totalt att omfatta 17 089 721 aktier, motsvarande ett varde om cirka 581 MSEK. Overtillde[ningsoptionen far
endast utnyttjas i syfte att tacka eventuell dvertilldelning i Erbjudandet.

Erbjudandepriset
Priset per aktie i Erbjudandet ar 34 SEK per aktie. Courtage utgar ej.

Anmalningsperiod

Anmalan om férvarv av aktier inom ramen for Erbjudandet till allmanheten i Sverige kan ske under perioden

28 maj - 3juni 2021. Institutionella investerare i Sverige och internationellt inbjuds att delta i en form av anbudsférfarande
under samma period.

Tilldelning

Beslut om tilldelning av aktier fattas av Bolaget och Huvudagaren i samrad med Joint Global Coordinators varvid malet
kommer att vara att uppna en god institutionell agarbas och en bred spridning av aktierna bland allmanheten i Sverige for
att mojliggoéra en regelbunden och likvid handel med Bolagets aktier pa Nasdaq First North Premier Growth Market.

Tilldelning beraknas ske den 4 juni 2021.

Offentliggérande av utfall av Erbjudandet
Utfallet av Erbjudandet forvantas offentliggdras genom pressmeddelande omkring den 4 juni 2021,

Villkor for Erbjudandets fullfoljande

Erbjudandet &r villkorat av att Bolaget, Saljande Aktieagare och Joint Global Coordinators ingar ett avtal om placering
av aktier i Bolaget, vilket forvantas ske omkring den 3 juni 2021. Erbjudandet ar darutéver villkorat av att intresset for
Erbjudandet enligt Joint Global Coordinators ar tillrackligt stort for handel i aktien, att vissa villkor i placeringsavtalet
uppfylls, och att placeringsavtalet inte sags upp

1) Tillallmanheten raknas privatpersoner och juridiska personer i Sverige som anmaler sig for forvarv av hogst 27 000 aktier.
2) Tillinstitutionella investerare raknas privatpersoner och juridiska personer som anmaler sig for forvarv av fler an 27 000 aktier.

3) Bolagets kostnader relaterade till Erbjudandet forvantas uppga till totalt cirka 50 MSEK varav cirka 35 MSEK kvarstar att erlagga efter genomférandet
av Erbjudandet.

Permascand Top Holding AB (publ
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Vem dr erbjudaren?

Erbjudarna av
aktierna

Utoéver de nyemitterade aktier som Bolaget erbjuder, erbjuder aven Saljande Aktieagare aktier.

Registreringsland och

Aktiedgare Adress Legal form jurisdiktion
Norvestor VI, LP. ("Huvudagaren”) PO BOX 656 East wing Limited partnership Storbritannien,
Trafalgar Court Guernsey

Les Banques, GY1 3PP, St
Peter Port, Guernsey

Fyra L Holding AB? Hellbergsgatan 20, Aktiebolag Sverige
856 31 Sundsvall

MCHoude Consulting LLC? 1657 San Marina Blvd, Limited Liability Company USA, Florida
32550, Miramar Beach,
Florida USA

JL Executive Consulting AB Harlovsvagen 2 M, Aktiebolag Sverige
352 50 Vaxjo

Linda Ekman3 Bolagets adress - -

Chlorcell Technologies, Inc. 6538 Marine Drive, V7\X/ Company Kanada, BC

257 \West Vancouver, Kanada

Lindstrand Executive AB4 Spanvagen 9, Aktiebolag Sverige
854 60 Sundsvall

Lars Nyman Bolagets adress - -

1) Kontrolleras av Peter Lundstrom, Verkstallande direktér  2) Kontrolleras av Mario Houde, styrelseledamot
3) Ledande befattningshavare 4) Kontrolleras av Viktoria Lindstrand, ledande befattningshavare

Varfér upprdttas detta Prospekt?

Bakgrund
och motiv

Bakgrund

Styrelsen och ledningen for Permascand, tillsammans med Huvudagaren, anser att det nu ar en lamplig tidpunkt att
bredda aktieagarbasen och anséka om en notering pa Nasdaq First North Premier Growth Market. Permascands styrelse
och ledning anser att Erbjudandet och noteringen kommer att gynna Bolaget genom att ge tillgang till de svenska och
internationella kapitalmarknaderna och bredda dess aktieagarbas, vilket bedéms framja Bolagets tillvaxtstrategi. Styrel-
sen och ledningen beddmer vidare att en notering av aktierna pa Nasdaq First North Premier Growth Market kommer att
Oka medvetenheten om Permascand och dess verksamhet samt starka Bolagets varumarke bland investerare, samar-
betspartners, kunder och andra viktiga intressenter.

Anvandning av nettolikviden

Erbjudandet innefattar bade befintliga och nyemitterade aktier. Erbjudandet forvantas tillféra Permascand cirka 300
MSEK fore avdrag for kvarstaende kostnader relaterade till Erbjudandet, vilka forvantas uppga till cirka 35 MSEK” Bolaget
forvantas darmed tillforas cirka 265 MSEK efter avdrag kostnader relaterade till Erbjudandet.

Permascand avser att anvanda nettolikviden till att;

(i) aterbetala banklan om totalt cirka 252 MSEK: och

(i anvanda aterstaende 13 MSEK for att Oka Bolagets finansiella flexibilitet i syfte att framja fortsatt tillvaxt.

| samband med Erbjudandet forvantar sig Bolaget aven att refinansiera sina befintliga skulder genom nya kreditfaciliteter

for att uppna mer formanliga villkor som en foljid av en férbattrad skuldsattningsgrad och att Bolaget efter Erbjudandet
kommer att vara noterat.

Permascand kommer inte att erhalla nagra intakter fran Huvudagarens och de Saljande Aktieagarnas forsalining av aktier
inom ramen for Erbjudandet och Overtilldelningsoptionen.

7) Bolagets kostnader relaterade till Erbjudandet férvantas uppga till totalt cirka 50 MSEK varav cirka 35 MSEK kvarstar att erlagga efter genomférandet
av Erbjudandet.

Radgivares
intressen

| samband med Erbjudandet tilthandahaller Joint Global Coordinators, ABG Sundal Collier AB och Carnegie Investment
Bank AB (pub), finansiell radgivning och andra tjanster till Bolaget, tjanster for vilka de kommer att erhalla ersattning. Fran
tid till annan kan Joint Global Coordinators komma att tilthandahalla tjanster till Bolaget, inom den ordinarie verksamheten
och i samband med andra transaktioner, for vilka de kan erhalla ersattning. Utdver vad som anges ovan finns det inga
intressen eller engagemang som skulle kunna vara av vasentlig betydelse fér Erbjudandet.
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RISKFAKTORER

En investering i vardepapper ar forenad med olika risker. | detta avsnitt beskrivs de riskfaktorer och viktiga omstandigheter som
anses vasentliga for Permascand Top Holding AB:s (publ) ("Permascand”, "Koncernen” eller "Bolaget”) verksamhet och framtida
utveckling. | enlighet med Prospektférordningen ar de riskfaktorer som anges i detta avsnitt begransade till sadana risker som
bedéms specifika for Koncernen och/eller Koncernens aktier och som bedéms vasentliga for att en investerare ska kunna fatta
ett valgrundat investeringsbeslut.

Permascand har bedémt riskernas vasentlighet pa grundval av sannolikheten att riskerna intraffar samt den férvantade omfatt-
ningen av deras negativa effekter. Riskfaktorerna presenteras i ett begransat antal kategorier som omfattar risker hanférliga

till Permascands verksamhet, bransch, legala och regulatoriska risker, finansiella risker och risker relaterade till Permascands
aktier och Erbjudandet. De riskfaktorer som presenteras nedan baseras pa Bolagets bedémning och tillganglig information per
dagen for Prospektet. De riskfaktorer som bedéms vara mest vasentliga per dagen for Prospektet presenteras forst inom varje
kategori, medan efterféljande riskfaktorer presenteras utan nagon sarskild rangordning. Finansiell information som presenteras

inom parentes utgoér jamforelseinformation for motsvarande period rakenskapsaret 2019.

RISKER RELATERADE TILL BOLAGETS
VERKSAMHET OCH DESS BRANSCH

Risker relaterade till utdragna férsaljningsprocesser
pa grund av komplexiteten hos Bolagets produkter
och nivan av kundanpassning

Permascand ar en teknologidriven tillverkare av elektrokemiska
losningar baserade pa egna katalytiska belaggningar for miljo-
teknikapplikationer. Bolaget erbjuder kundanpassade l6sningar
och eftermarknadstjanster till en rad elektrokemiska processer.
Kundanpassning ar avgérande for att maximera prestanda och
bestandighet. Permascand lagger i genomsnitt fyra till fem ar pa
att i dialog med kunden ta fram, testa och anpassa sina produkter
innan kunden lagger en slutorder.

Att lagga en order efter denna utvarderingsprocess ar ett
strategiskt beslut for manga kunder och att utse en leverantér av
katalytiska belaggningar sasom Permascand utgor vanligen en
stor och langsiktig investering fér kunderna. Normalt sett ingar
Permascand samarbetsavtal med sina kunder enligt vilka Bolaget
kompenseras for de kostnader som uppstar som en del av de
tjianster som utfors under utvarderingsprocessen. Det finns en risk
att kunder i slutandan valjer att inte kopa den produkt som
Permascand har tagit fram, vilket medfor en risk att Permascand
gar miste om ett framtida affarsforhallande med en sadan kund.
Det finns ocksa en risk att ny teknik eller battre ldmpade katalytiska
belaggningar dyker upp under utvarderingsprocessen, som leder
till att kunderna andrar sina specifikationer eller byter leverantor.

Som en foljd av den ofta utdragna processen for utveckling och
inférande av Bolagets produkter eller eftermarknadstjanster ar
det viktigt att prioritera samtliga produkt- eller projektforfragningar.
Om Permascand skulle forlora en kund till en konkurrent kan

det ta manga ar innan kunden eventuellt atervander med en ny
order eller offertforfragan. Om Permascand inte erhaller den nya
ordern forlorar Bolaget dessutom intakter fran ombelaggning
eller aterkommande underhall som kravs pa regelbunden basis.
Detta beror delvis pa det faktum att ombelaggning och underhall
vanligen kraver att samma leverantor fortsatter att underhalla
den produkt/losning som kunden valt.

Permascand och dess konkurrenter konkurrerar om att forse
kunderna med kompletta elektrokemiska processystem

eller -celler som anvands i produktionen samt tillkommmande
eftermarknadstjanster sasom ombelaggning och renovering.

All ombelaggning utférs i Ljungaverk, Sverige och det finns

en risk att kunderna anser att transporten som kravs till och

fran Ljungaverk for att genomféra ombelaggning blir for dyr
eller tidskravande jamfort med geografiskt mer narliggande
leverantoérer. Det finns vidare en risk att Permascands kunder inte
kan erhalla finansiering till rimliga villkor, bland annat inom det
snabbt vaxande affarsomradet gron vatgas, och att de darfér inte
kan fullfoélja sina bestallningar hos Permascand, vilket kan orsaka
forseningar i beslutsprocessen och leveranserna och darmed
forlanga forsaljningsprocessen ytterligare.

Bolaget ar beroende av sin storsta kund, Erma First ESK
Engineering Solutions S.A. ("Erma First"), ett globalt foretag som
erbjuder ballastvattenreningssystem inom marina anvandnings-
omraden. Under rakenskapsaret 2020 var 61 procent (51 procent)
av Koncernens nettoomsattning hanforliga till ordrar fran Erma
First medan Koncernens nettoomsattning fran Bolagets andra
storsta kund for rakenskapsaret 2020 uppgick till 15 procent

(20 procent). Intakterna ar hanférliga till Bolagets produkter

och tjanster inom ballastvattenreningssystem. Om Erma First
skulle upphora att kopa produkter och tjanster av Bolaget, om
antalet eller storleken pa lagda ordrar skulle minska, eller om
avtalsvillkoren skulle forsamras, finns det en risk att Bolagets
nettoomsattning skulle paverkas negativt, vilket kan komma att
vasentligt forsamra Koncernens resultat.

Om Permascand inte lyckas skaffa nya kunder eller behalla sina
befintliga kunder finns det en risk att Bolaget inte kommer att
kunna genomfora sin affarsplan eller att Bolaget maste skara ned
pa sina kostnader eller skjuta upp planerade investeringar, vilket
skulle kunna fa en negativ effekt pa Permascands verksamhet,
resultat och finansiella stallning.

Permascand Top Holding AB (publ
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Risker relaterade till tillgangen pa ravaror

Permascand anvander adelmetaller sasom titan, nickel, rutenium
och iridium som insatsvaror i sina produktionsprocesser. Titan och
nickel anvands som anoder och rutenium och iridium ar viktiga
insatsvaror i Permascands katalytiska belaggningar.

Rutenium och iridium ar biprodukter i platinagruvor. Endast
mycket begransade mangder av dessa tva material finns
tillgangliga. Den globala tillgangen pa nyproducerat rutenium
och iridium uppgick ar 2020 till cirka 35 respektive 8 ton. Iridium-
och ruteniummarknadsproducenterna har bada drabbats av
tillfalliga nedstangningar under 2020 och boérjan pa 2021 med
anledning av effekterna fran covid-19. Detta har paverkat utbudet
samtidigt som efterfragan har dkat med stegrande priser som ett
resultat. Marknadsutsikterna ar dock att utbudet kommer aterga
till normala nivaer langre fram under aret och att nuvarande
underskott ar tillfalligt.” Blir det fortsatta problem med tillverk-
ningen eller fortsatta nedstangningar langsiktigt finns det en risk
att leveranserna av i synnerhet rutenium och iridium férsenas
eller stalls in. Om dessa risker materialiseras skulle de kunna

fa en negativ effekt pa Permascands verksamhet, resultat och
finansiella stallning.

Det finns ocksa risker relaterade till férandringar i internationella
lagar, EU-lagar samt nationella och lokala lagar och férordningar
som styr hur stora mangder ravaror som far utvinnas i en viss
region. Permascands verksamhet ar ocksa foremal for risker
relaterade till sanktioner och export- och importkontroll. Det har
under de senaste aren pagatt ett handelskrig dar bland annat
USA, Kina och EU har infort handelsrestriktioner for import

och export av vissa produkter och material. Politisk, social eller
ekonomisk instabilitet i regioner dar Permascand bedriver
verksamhet eller koper in ravaror fran kan leda till avbrott i
ravarutillgangen. Eftersom Permascand koper ravaror fran

USA och Kina finns det risk att Bolaget kan paverkas av olika
handelsrestriktioner och tullar. Handelsrestriktioner, inklusive nya
eller utokade tullar eller avgifter, embargon, sanktioner, saker-
hetsatgarder och tullrestriktioner samt utlandska strejker och
arbetsnedlaggelse eller bojkotter, kan leda till brist pa ravaror pa
varldsmarknaden och darmed utgoéra en risk for att Permascand
inte kan kopa in tillrackligt med ravaror for sin verksamhet. Om
de volymer som behdvs ar lagre an vantat kan det leda till 6kade
lagerkostnader och kapitalbindning for att forvara ravarorna. Om
de volymer som behovs ar hogre an vantat finns det en risk att
materialbristen forsenar produktleveranser eller att nya ordrar
uteblir. Bristen pa ravaror kan férsena leverans av produkter vilket
i sin tur kan leda till avtalsviten, vilket skulle kunna fa en negativ
effekt pa Permascands kundrelationer. Dartill finns det en risk att
ravarubrist kan leda till uteblivna eller senarelagda bestallningar
vilket i sin tur negativt kan paverka Bolagets finansiella stallning
och/eller resultat.

Risker relaterade till prishdjningar pa ravaror
Permascand anvander tre distributionspartners for bestallning av
titan och nickel. Det finns tva dominerande leverantérer av iridium
och rutenium pa varldsmarknaden och Permascand anvander
bada som sina huvudleverantérer av dessa tva adelmetaller.
Darutéver sa har Permascand etablerade kontakter med

1) Heraeus Precious-prognos 2021.

ytterligare, mindre, leverantorer av iridium och rutenium. Iridium
och rutenium ar mycket dyra adelmetaller och under forsta
kvaralet 2021 uppgick det genomsnittliga priset for Iridium till
148 EUR per gram medan det genomsnittliga priset for rutenium
uppgick till 12,5 EUR per gram. Permascand gor regelbundet
prognoser for de kommande 12 till 18 manaderna for att uppskatta
behovet av ravaror och ingar darefter preliminara inkdpsordrar
med sina distributionspartners. Permascand har ratt att mot en
avgift justera ordrarna fram till en viss tidpunkt. Ledtiden for att
erhalla ravarorna ar normalt tre till tolv manader fran orderdatum.
Priserna for i synnerhet iridium och rutenium, men aven nickel
och titan, varierar mycket till féljd av bland annat svangningar i
tillgang och efterfragan, transportkostnader, statliga regleringar
och tullar, priskontroll, inflation och det ekonomiska laget. Iridium-
och ruteniummarknaderna har bada drabbats av problem med
anledning av effekterna av covid-19-pandemin och aven av
smaltverksfragor i Sydafrika. Detta har paverkat utbudet och drivit
bada marknaderna till underskott vilket ytterligare drivit pa en
fortsatt prisdkning under 2020 och 2021. Medan inkdp av rutenium
och iridium kommer fran langsiktiga kontrakt bestalls titan och
nickel normalt flera manader i forvag men kan aven handlas
direkt pa spotmarknaden. Det finns en risk att Permascand

inte kommer att kunna leverera tillvaxtscenariovolymerna och
tillhérande marginaler fran forsaljning av sina produkter pa grund
av prisokningar pa framférallt iridium och rutenium under de
kommande aren, vilken framfoérallt ar en konsekvens av att det
finns en begransad tillgang till sadana adelmetaller.

Om ravarupriserna andras mer an en viss procent forbehaller sig
Permascand i vissa av sina avtal ratten att rakna om priset pa sina
produkter som erbjuds kunderna och be om en ny prisaccept
fran inkdpsorderns datum tills dess att ravaran bestalls. Om
Permascand valjer att ta ut sadana prishdjningar mot sina kunder
sa kan det fa en negativ effekt pa efterfragan pa Bolagets
produkter eller leda till att redan lagda ordrar avbryts. Det finns
en risk att Permascand, helt eller delvis, inte kommer att kunna ta
ut prishdjningarna pa ravaror fran sina kunder, vilket skulle fa en
negativ effekt pa Bolagets marginaler. Permascand ar féljaktligen
exponerat for risken fér svangningar i marknadspriset pa ovan
beskrivna ravaror. Om Permascand felbedomer vilka volymer
som Bolaget faktiskt behéver kan Bolaget aven tvingas betala
straffavgifter for att andra sina ordervolymer.

Dartill finns det en risk att prisférandringar pa ovan namna ravaror
kan leda till uteblivna eller senarelagda bestallningar eller

att Bolagets marginaler forsamras, vilket i sin tur negativt kan
paverka Bolagets finansiella stallning och/eller resultat.

Risker for skada pa produktionsanlaggning
och andra handelser som negativt paverkar
produktionsplatsen

De processer och kemikalier som anvands i Permascands
produktionsmetoder samt férvaring kan utgora miljofaror pa
produktionsplatsen. En allvarlig incident relaterad till farliga
eller giftiga kemikalier kan leda till en nodsituation eller incident
i Permascands anlaggning. | handelse av en olycka eller ett
storre avbrott i Permascands produktion eller om produktions-
anlaggningen helt eller delvis forstors eller nagon utrustning
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allvarligt skadas kan produktion och distribution av Permascands
produkter avbrytas eller stoppas helt, vilket skulle fa en negativ
paverkan pa Bolagets formaga att uppfylla sina forpliktelser
gentemot sina kunder. | november 2020 exploderade en
neutraliseringstank i Bolagets fabrikslokaler. Olyckan intraffade
efter arbetsdagens slut och ingen person skadades. Orsaken

till olyckan har utretts av polis och Arbetsmiljoverket men per
dagen for Prospektet ar orsaken till olyckan annu inte faststalld.
Arbetsmiljoverket har dock den 4 maj 2021 meddelat att de lagt
ner utredningen utan vidare atgarder. Det finns en risk att Bolaget
pafors viten eller straffavgiften pa grund av olyckan. Det finns

en risk att olyckan kan komma att negativt paverka Bolagets
anseende och medfora extra kostnader.

Permascand ar foremal for risker sasom systemfel, mekaniska
fel, fel pa utrustningen, stéld, brand och explosioner. Vidare
férvarar och anvander Permascand stora mangder kemiska
produkter som ar mycket lattantandliga eller giftiga for manniskan,
sasom upp til cirka 20 m3 saltsyra och kaustiska l6sningar. Det
finns darfor en okad risk for stora skador pa utrustning och pa
Permascands produktionsanlaggning vid brand. Att ersatta
tillgangar som skadats genom sadana handelser kan bli bade
svart och kostsamt. Dessa risker och faror kan leda till skada pa
fastigheter eller produktionsanlaggningen och kan resultera

i att produktionen minskar eller upphor vid fastigheten eller
produktionsanlaggningen, leda till sankt produktkvalitet, 6kade
kostnader eller forsenade leveranser, personskada, miljoskada,
avbrott i verksamheten och rattsligt ansvar samt att den faktiska
produktionen avviker fran den uppskattade produktionen.

Om Permascands produktion skulle drabbas av oforutsedda
avbrott, stérningar eller férseningar skulle det, i den man dessa
forluster inte tacks fullt ut av forsakringar, kunna fa en negativ effekt
pa Permascands verksamhet, resultat och finansiella stallning.

Permascand ar beroende av tredjeparts-
leverantorer och kan paverkas negativt om
relationen med leverantorerna forsamras eller
om leverantorerna inte kan leverera

Utdver ravaruleverantérer ar Permascand for narvarande
beroende av, och férvantar sig att fortsatta vara beroende av,
tredjepartsleverantorer och deras underleverantérer till exem-
pel () Eitech Electro AB for tillhandahallande av elektroniska
installationstjanster vid Permascands anlaggning, (i) Nordpipe
Composite Engineering Oy for leverans av plastskal som anvands
vid tillverkningen av Permascands ballastvattenreningssystem,
(iii) Gulf Machine Shop, Inc. for Glanor kloralkaliceller av diafragma-
typ for, till exempel, tillverkning av ny och renovering av

befintlig industriell kemisk anldggningsutrustning, och (iii) Torps
Vattenskarning AB for leverans av titanplatar for anvandning i
Permascands anod- och katodproduktion. Eitech Electro AB och
Torps Vattenskarning AB ar leverantdrer av material for samtliga
av Permascands affarssegment. Per dagen for Prospektet ar
Permascand framst beroende av sin relation med Nordpipe
Composite Engineering Oy for segmentet Water Treatment och
Gulf Machine Shop, Inc. fér segmentet Industrial Solutions.
Permascand ar foljaktligen beroende av att uppratthalla

en god relation med sina leverantérer. Det finns en risk att
Permascand forlorar eller far en forsamrad relation till nagon

av sina leverantorer, vilket kan fa en negativ paverkan pa
Permascands verksamhet. Det finns dven en risk att en eller
flera av Permascands leverantorer upphdr med sin verksamhet
eller inte langre kan samarbeta med Permascand. Vidare finns
det enrisk att leverantérer, av olika skal, inte utfor sina tjanster
till Permascands belatenhet, att de inte uppfyller avtalade eller
nodvandiga kvantitativa eller kvalitativa standarder eller att de
inte kan leverera i ratt tid. Leveranser kan ocksa forsenas eller
stallas in till folid av handelser som ligger inom eller utanfér en
extern transportérs kontroll.

Om Permascands relation med sina leverantérer forsamras

pa nagot vis, till exempel till foljd av att leverantoren tappar
fortroendet for Permascand, eller om leverantérerna eller deras
underleverantorer av nagot annat skal inte kan fullgéra sina
ataganden, kan Permascand fa svarigheter att leverera sina
produkter till slutkunderna i tid eller till angivet pris. Permascand
kan ocksa misslyckas med att fullgora sina avtalsmassiga
ataganden gentemot kunderna om avtalen med leverantorerna
inte kan forlangas pa villkor som ar acceptabla for Bolaget, eller
oOverhuvudtaget.

Om nagon av dessa risker materialiseras skulle de kunna fa
en negativ effekt pa Permascands verksamhet, resultat och
finansiella stallning.

Risker relaterade till leverans av produkter

Permascand ar beroende av globala distributionskanaler for

att leverera sina produkter i ratt tid. Enligt merparten av avtalen
med Bolagets kunder ska Permascand leverera produkterna

FCA (Incoterms 2010) vid Permascands anlaggning i Ljungaverk
och kunden ansvarar for leveransen fran Ljungaverk. Storningar i
distributionskanalerna kan uppsta till féljd av exempelvis olyckor,
handels- och reserestriktioner eller stora globala handelser som
en pandemi. Storningar i dessa kanaler kan fa en negativ effekt pa
Permascands logistikverksamhet. Kunderna kan vara beroende av
planerade leveranser fran Permascand och kunder som tvingas
gora andringar i den egna verksamheten pa grund av forseningar i
leveranser fran Permascand kan komma att rikta krav pa ersattning
mot Permascand. Permascands avtal med kunderna foreskriver att
kunderna har ratt till vite upp till en viss procent av ordervardet for
varje vecka som produkterna och tjansterna férsenas. Vitet far inte
overstiga 10 procent av priset pa de forsenade produkterna eller
tiansterna i den specifika bestallningen. Férseningar i Bolagets
leveranser kan ocksa skada Permascands anseende bland nuva-
rande och potentiella kunder och eventuellt leda till férsamrade
kundrelationer och minskad forsaljning.

Om Permascands leveranser skulle drabbas av oférutsedda
avbrott, storningar eller forseningar skulle det, i den man dessa
forluster inte tacks fullt ut av forsakringar, kunna fa en vasentlig
negativ effekt pa Permascands verksamhet, resultat och
finansiella stallning.

Risker avseende arbetsplatsolyckor i Bolagets
industriella aktiviteter

Under forsta kvartalet 2021 arbetade i medeltal 80 av
Permascands anstallda i produktionsprocessen. Pa Permascands
produktionsanlaggning arbetar de anstallda nara tung mekanisk
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utrustning, rorliga fordon, kemikalier och tillverkningsprocesser
samt med strangt reglerade material som kan vara farliga om de
inte hanteras eller skots korrekt. Vidare anvands vardefulla adel-
metaller i Permascands produktionsprocesser och kontaminering
eller felaktig hantering av dessa metaller kan gora dem vardeldsa
och krava att Permascand koper in mer adelmetaller.

Permascand ansvarar for sakerheten pa sin anlaggning och
maste darfér uppratthalla goda sakerhetsrutiner. Om Bolaget inte
lyckas uppratthalla sadana rutiner eller om de inforda rutinerna ar
ineffektiva kan det oka risken for olyckor dar egendom och/eller
anstallda skadas och som en foljd kan Permascand komma att
hallas ansvarigt fér skadorna.

Vidare tilldomdes Permascand under 2013 boter om 200 000
SEK for brott mot arbetsmiljolagen (1977:1160) till foljd av en
olycka med en halvautomatisk sag som agde rum i Bolagets
produktionslokaler 2011. Efter olyckan byttes utrustningen
omedelbart ut och hela verkstaden avyttrades 2016.

Det finns en risk att Permascand inte lyckas utfora korrekta
riskbedomningar eller inte lyckas infora tillrackliga sakerhetsrutiner
pa arbetsplatsen, eller att de inférda rutinerna visar sig vara
ineffektiva vilket leder till arbetsplatsolyckor.

Aven ny eller andrad halso- och sakerhetslagstiftning kan leda till
Okade driftskostnader eller, vid bristande efterlevnad, pafoljder
eller boter. Olyckor eller incidenter som orsakar personskada,
sakskada eller miljoskada i eller pa Permascands anlaggningar
(produktionsanlaggning och lager) eller i naromradet kan leda

till stora forluster, produktionsavbrott, dyra tvister, pafoljider och
sanktionsavgifter eller indragning av tillstand och licenser.

Per dagen for Prospektet utnyttjar Permascand cirka 50 procent
av sin tekniska produktionskapacitet. Bolaget planerar att sa
smaningom oka utnyttjandet i enlighet med sina tillvaxtplaner.
Det finns en risk att hogre produktionsnivaer leder till en 6kad risk
for arbetsplatsolyckor. Olyckor kan leda till produktionsavbrott
och ekonomiska forluster som kan fa en negativ paverkan pa
Permascands verksamhet, finansiella stallning och verksamhets-
resultat.

Risker relaterade till avbrott i produktionen till foljd
av underhall av maskiner och utrustning

Permascands verksamhet ar beroende av Bolagets produktions-
anlaggning i Ljungaverk, Sverige. Bolagets maskiner och
utrustning kraver regelbundet underhall. Maskinerna och
utrustningen kan ocksa krava reparationer till foljd av mekaniska
fel, systemfel, utrustningsfel eller andra skal. Det finns en risk att
vissa produktionslinjer tillfalligt maste stangas nar underhallet
utfors och att produktionsvolymerna paverkas negativt under
stangningen. Permascand anvander interna resurser och anlitar
aven externa konsulter for att hantera underhall och reparationer.
For produktionskritiska maskiner och processer har Permascand
anlitat ett flertal certifierade externa konsulter som hjalper till
med underhall och reparationer. Eventuella férseningar till foljd
av reparationer och underhall eller av andra skal kan fa en negativ
paverkan pa Permascands formaga att uppfylla sina forpliktelser
gentemot sina kunder, vilket kan leda till avtalsviten for sen

leverans av produkterna samt fa en negativ effekt pa
Permascands kundrelationer.

Hallbarhets- och miljorisker

Permascand bedriver sin verksamhet pa fastigheter dar Bolaget
har haft industriverksamhet sedan 1971. Permascands verksamhet
har olika grader av miljoexponering och omfattas av miljolagar
och férordningar. Pa de fastigheter dar Permascand bedriver sin
verksamhet finns en deponi med asbest i marken. Deponiplatsen
anvandes fram till slutet av 1980-talet och harstammar fran
aktiviteter som bedrivits av andra an Permascand, och gar
tillbaka till den tid da ett annat foretag hade kemisk verksamhet
pa motsatt sida av alven Ljungan som gar langs Permascands
fastighet. Deponin innehaller damm fran elektrostatiska filter och
det forkommer aven en viss mangd asbest. Denna asbest har
lagrats i marken och Permascand ar ansvarigt for att évervaka
marken for att undvika att vattendrag och/eller grundvatten for-
orenas. Kontrollmyndigheten vid Ange kommun betraktar omradet
som en passiv deponi och utfor regelbundet undersékningar for
att bedoma fororeningsrisken. Den senaste platsbedomningen
utfordes av Sweco i juni 2018, Féroreningsnivaerna bekraftades
da vara kemiskt stabila och lagre an riktvardet for kanslig
markanvandning och inga atgarder behovdes for att minska
detta lackage. Permascand kan som agare och nuvarande
besittningshavare av fastigheterna omfattas av ansvar om dessa
fastigheter skulle fororenas. Permascand kan darfor stallas infor
skadestandsansprak avseende kostnadsersattning eller atgarder
for marksanering eller aterstallande av fastigheten i det skick
som foreskrivs i miljobalken (1998:808) eller annan tillamplig
lagstiftning, till folid av eller vid misstanke om férorening av mark,
vattendrag och/eller grundvatten.

Permascands verksamhet ar tillstands- och anmalningspliktig
enligt miljobalken. Det nuvarande tillstandet som innehas av
Permascand avser ytbehandling som involverar anvandning av
titan, kolstal och nickel, och tacker vissa utslapp i vatten och luft
samt buller. Enligt tillstandet maste Permascand arligen lamna
in rapporter till kontrollmyndigheten Ange kommun med detaljer
om vilka kontrollprocesser och undersokningar som Permascand
genomfor. Det finns en risk att Permascand kan hallas ansvarigt
for miljoskador, tvingas genomféra omfattande saneringsatgarder
eller betala for statligt beordrade saneringsatgarder, aven i fall dar
skadorna har orsakats av tidigare eller efterfoljande agare eller
besittningshavare av fastigheten, av tidigare eller nuvarande agare
till kringliggande fastigheter eller av oberoende tredjeparts-
entreprendrer som utfor tjanster till Bolaget.

Miljélagar andras ofta och Permascand kanske inte alltid kan
forutse eller anpassa sin verksamhet tillrackligt snabbt for att ta
hansyn till sadana andringar. Andringar av lagar eller férordningar
som foreskriver strangare eller andrade krav avseende halsa,
sakerhet eller miljé eller en utveckling mot strangare tillampning
av lagar och férordningar av myndigheter kan gora att det kravs
ytterligare investeringar. Sadana férandringar kan ocksa leda till
hogre kostnader och/eller andra atgarder for den verksamhet

i Koncernen som omfattas av foérordningarna. Féranderliga
rattsliga standarder och hogre krav kan ocksa leda till fler tvister
och hogre kostnader i samband med tvister.
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Om nagon av ovanstaende risker materialiseras kan det fa en
negativ effekt pa Permascands verksamhet, finansiella stallning
och verksamhetsresultat.

Investeringar i forskning och utveckling kanske inte
ger forvantad utdelning

Permascands verksamhet och konkurrenskraft ar beroende av
Bolagets formaga att ta fram och salja nya, innovativa produkter
och lésningar. Per dagen for Prospektet ar 15 procent av Bolagets
heltidsanstallda direkt eller indirekt anstallda i funktioner
relaterade till forskning och utveckling, produktutveckling samt
relaterad produktanpassning och optimering. Utvecklingen av
nya applikationer, produkter och andra l&sningar fér kunder utgor
ett av Permascands viktigaste strategiska omraden. Permascand
fokuserar kontinuerligt pa att utveckla kundanpassade applikationer,
produkter och férbattrade produktionsprocesser for att mota
kundernas efterfragan. Alla forsknings- och utvecklingsprojekt
bygger pa Permascands karnteknologi som utvecklades

pa 1970-talet. Merparten av Permascands forsknings- och
utvecklingsprojekt harror fran samarbetsavtal med kunder dar
Permascand far i uppdrag att ta fram kundanpassade produkter
for olika syften. Darmed aktiveras endast en begransad del av
den totala forsknings- och utvecklingsverksamheten som bedrivs
av Permascand som Immateriella tillgangar. For rakenskaps-
aren 2020, 2019 samt 2018 uppgick Bolagets forsknings- och
utvecklingskostnader till 11,6, 12,2 samt 11,2 MSEK.

Produktutvecklingsprocessen med kunderna bestar typiskt

sett av (i) en forskningsfas for att tillverka prover pa katalytiska
belaggningar, (i) en utformningsfas for att utveckla produktens
tekniska specifikationer och (iii) en testfas dar elektrod- och
cellprototyper testas, uppdateras och optimeras for specifika
syften och/eller produkter. Produktutvecklingsprocessen tar

i genomsnitt fyra till fem ar men kan i vissa fall ta upp till tio ar
eller mer. Under produktutvecklingsprocessen bar kunden i
majoriteten av fallen Permascands kostnader for forsknings- och
utvecklingsprojektet (inklusive material- och konsultkostnader).
Det finns dock en risk att Permascands produktutvecklingsprojekt
inte leder till att kunden bestaller slutprodukten, eller att
Permascand kommer att tacka en del av eller hela kostnaden for
projektet. Under ett samarbete med en av Permascands kunder
avbrots exempelvis produktutvecklingsprocessen efter tio ar,
nar kunden beslutade att inte bestalla slutprodukten. Det finns
en risk att kunderna inte ar villiga att kopa de produkter som
Permascand har utvecklat och tillverkat och att de darfor inte
genererar den avkastning som Permascand har forvantat sig.

Ett missriktat fokus avseende Permascands forsknings- och
utvecklingsaktiviteter till foljd av ] framgangsrika produk-
tutvecklingsprojekt med kunder kan fa en negativ effekt pa
Permascands verksamhet, finansiella stallning och verksamhets-
resultat.

Risker kopplat till tvister och
garantiansprak eller produktansvar

Permascands kunder har hdga forvantningar pa kvaliteten och
prestandan hos Permascands produkter. Permascands produkter
omfattas av omfattande garantier pa upp till tolv ar, beroende

pa den specifika produkten och kunden. Det finns en risk att
Permascands produkter inte uppfyller kundens kvalitetsfor-
vantningar, garantier stallda av Permascand eller att produkterna
pa annat vis ar defekta eller felaktiga. Defekter, fel eller dalig
kvalitet pa Permascands produkter kan leda till betydande
ansprak mot Permascand. Det kan till exempel vara fallet vid
aterkallande av en slutprodukt som innehaller en inbyggd defekt
Permascand-produkt, om Permascand-produkten ar svar att
ersatta nar den val ar inbyggd i slutprodukten. Om risken skulle
materialiseras kan det ocksa leda till produktionsstopp eller skada
pa personal eller egendom. Vidare ar Permascands produkter
ofta inbyggda i stora system i exempelvis fartyg. Det finns en risk
att defekter i Permascands produkter kan leda till merkostnader
for att demontera sadana system och att kunderna inte kan utfora
sin verksamhet som vanligt till foljd av att deras system star stilla.

Att forsvara sig mot garantiansprak och produktansvar kan vara
dyrt och tidskravande och avleda ledningens fokus fran dess
lopande arbetsuppgifter. Garantiansprak och produktansvar
kanske inte tacks fullt ut av Permascands férsakringar. Tvister
och ansprak relaterade till garantiansprak och produktansvar kan
darfor fa en negativ effekt pa Permascands verksamhet, resultat
och finansiella stallning. Vidare kan marknadens acceptans

av Permascands produkter paverkas negativt av garanti- och
produktansvarstvister och Permascands anseende kan skadas.

Permascands forsakringsskydd kanske inte racker
for att skydda Koncernen fran allt ansvar som kan
uppsta genom verksamheten

Permascand har egendoms-, avbrotts-, transport-, och livfor-
sakring. Permascand tillampar inte kreditférsakring. Permascand
arbetar med forskott och sedvanlig kreditprovning.

Permascand tecknar forsakringsskydd i den omfattning som
anses kommersiellt motiverat. Det finns en risk att forsakrings-
skyddet visar sig otillrackligt eller att Permascand inte lyckas
erhalla ersattning i 6nskad omfattning i handelse av att ett
skadefall uppstar. Om detta ar fallet kan det fa en negativ effekt
pa Bolagets verksamhet, finansiella stallning och resultat.

Permascands verksamhet paverkas av
covid-19-pandemin

Covid-19-pandemin och de atgarder som regeringar runt om i
varlden har infort har lett till stora storningar i de ekonomier som
ar relevanta for Permascand. Covid-19-pandemin har ocksa direkt
paverkat Permascands verksamhet eftersom kunder bett om
senare leveranser an ursprungligen planerat. Permascand har
Jjusterat sin produktionskapacitet under 2020 och férsta kvartalet
2021 och har anvant sig av korttidspermittering som implement-
erats av den svenska regeringen. Permascand har investerat i
automationslésningar inom hantering, bearbetning och svetsning
av produkter for att kunna hantera 6kade produktionsvolymer.
Permascands leverantorer av automationslosningarna inom
affarssegmenten Water Treatment och Industrial Solutions har
drabbats av utmaningar i leveranserna kopplat till covid-19-
pandemin, vilket lett till forseningar i tidsplaner pa omkring tolv
manader.
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Vidare har Permascands kunder inom affarssegmentet Water
Treatment drabbats av covid-19-pandemin till foljd av stangda
granser och hamnar, vilket leder till farre sjétransporter och i vissa
fall problem for fartyg att anlagga hamn eller torrdocka, vilket i
regel kravs for installation av ballastvattenreningssystem. Detta
har lett till forseningar av installationer av ballastvattenrenings-
system och Bolaget ser fortsatta férseningar och uppskjutna
installationer under 2021. Fartyg som omfattas av relevanta
regelverk sasom Internationella sjéfartsorganisationens (Eng.
International Maritime Organization) ("'IMO") ballastvatten-
konvention behover installera ballastvattenreningssystem senast
i september 2024, och i vissa fall fore det datumet i samband med
att deras oljeskyddscertifikat (IOPP-certifikat) fornyas. USA's kust-
bevakning har l@mnat in en begaran om att skjuta upp slutdatum
for installationen av ballastvattenreningssystem med ett ar, fran
2024 till 2025, for att avlasta redare och operatorer fran kostnad-
erna for installationen av systemen. Det ar mojligt att forseningar
kan intraffa i framtiden, aven med avseende pa tidsfrister som
faststallts av IMO, vilken kan fa en negativ inverkan pa efterfragan
pa Permascands Water Teatment segment. Nettoomsattningen
for affarssegmentet Water Treatment motsvarade 61 procent av
Permascands totala nettoomsattning for 2020.

Permascands intakter fran ombelaggning och andra efter-
marknadstjanster inom affarssegmentet Industrial Solutions
paverkas av covid-19-pandemin. Eftermarknadstjanster utgér en
betydande intaktsstrom for Permascand, eftersom en stor del av
kunderna till vilka Permascand har salt sina l&sningar atervander
till Permascand for dessa tjanster. Kunderna har dock viss flex-
ibilitet nar det galler schemalaggning av ombelaggning. Under
daliga produktionsar med svaga kassafloden kan kunderna valja
att skjuta upp ombelaggningen for att uppratthalla ekonomisk
flexibilitet. Under covid-19-pandemin har Bolaget upplevt att
kunder skjuter upp ombelaggning av cellerna. Uppskjutning

kan vanligtvis inte vara langre an tva till tre ar eftersom cellens
effektivitet i slutandan blir for dalig, men undantag fran detta kan
férekomma. Kunden sparar i dessa fall mer pengar pa ombe-
laggning an att driva cellen suboptimalt med stora mangder
elektricitet for att na onskad effekt

Om covid-19-pandemin forvarras eller om ytterligare restriktioner
infors, eller om nuvarande eller nya restriktioner varar under en
langre tid, kan det gora att kunderna drojer med sin efterfragan
pa Permascands produkter och tjanster inom affarssegmenten
Water Treatment och Industrial Solutions vilket kan leda till
minskad forsaljning eller att intakterna forsenas, vilket i sin tur kan
fa en negativ inverkan pa Permascands finansiella stallning och
kassaflode.

Per dagen for Prospektet har Permascand inte lidit nagra
kreditforluster eller haft kunder som gatt i konkurs till folid av
covid-19-pandemin. Det finns emellertid en risk att kunder och
leverantérer med utestaende betalningar inte kommer att kunna
fullgora sina skyldigheter till Permascand i tid, eller gar i konkurs
eller blir insolventa, till folid av pandemins effekter. Det kan
innebara att Permascand inte kommer att erhalla alla utestaende
betalningar, vilket skulle fa en negativ effekt pa Bolagets
verksamhet, finansiella stallning och verksamhetsresultat.

Oférmaga att behalla och rekrytera kvalificerade
medarbetare och chefer kan fa en negativ effekt pa
Permascands verksamhet

Permascands verksamhet innefattar komplexa produkter. All
tillverkning av Permascands produkter utférs och dokumenteras
av utbildad och erfaren personal i enlighet med strikta riktlinjer.
Att kunna locka och behalla kvalificerade medarbetare och
chefer ar viktigt for Permascands framtida strategi och verksamhet
och Bolaget ar beroende av sina ledande befattningshavare

och andra nyckelmedarbetare knutna till dess forskning och
utveckling. Till exempel har Permascand tre medarbetare som
innehar doktorsgrad i relevanta kompetensomraden. Dessa
medarbetare ar mycket viktiga fér Permascand och de skulle
kunna vara svara att ersatta om de lamnade Bolaget. Vidare rader
det en hég efterfragan pa kvalificerade personer pa marknaden
och Permascand kanske inte lyckas locka och behalla kvalificerade
medarbetare for att ersatta nyckelmedarbetare vid behov.
Permascands huvudkontor och produktionsanlaggning ar aven
belagen i en glesbefolkad region och som en folid ar rekryterings-
underlaget begransat, vilket kan gora det svarare att rekrytera
nya medarbetare.

En forlust av medlemmar i Bolagets ledning eller andra nyckel-
medarbetare kan fa en negativ effekt pa Permascands formaga
att bedriva och utdka sin verksamhet, forbattra verksamheten
eller utveckla nya produkter. Det kan fa en negativ effekt pa
Permascands verksamhet, finansiella stallning och verksamhets-
resultat.

Risk for hojda elpriser

Permascands elkostnader utgjorde en procent av Bolagets drifts-
kostnader under det forsta kvartalet 2021. Permascand anvander
el som ar framst baserad pa vattenkraft for att tillgodose Bolagets
elbehov. Permascand tecknade det aktuella elprisavtalet ar

2016 och det galler fram till den 1 januari 2024. Elpriserna har
paverkats och kommer fortsatta att paverkas av faktorer utanfor
Permascands kontroll, sasom tillgang och efterfragan pa saval
lokala som regionala marknader samt av statliga regleringar

och hojda elskatter. Det finns en risk att elpriserna kommer att
oka nar elprisavtalet omforhandlas. Det nuvarande avtalet ar till
fastpris och loper under avtalsperioden. Framtida fluktuationer i
elpriserna kan fa en negativ effekt pa Permascands verksamhet,
finansiella stallning och verksamhetsresultat.

Risker relaterade till Bolagets internationella
verksamhet

Permascand bedriver verksamhet globalt och levererar produkter
till ett femtontal lander utanfor Sverige. Under det forsta kvartalet
2021 kom 85 procent av nettoomsattningen fran férsaljiningen
utanfor Sverige. Som en foljd av den internationella férsaljiningen
ar Permascand exponerat for en rad komplexa lagar, forordningar
och kontroller samt fordrag och riktlinjer, bland annat relaterat till
arbetsratt och miljélagar. Negativa férandringar i lagkrav, sanktioner,
ekonomisk och politisk instabilitet, tullar och andra handels-
hinder och pris- eller valutakontroll kan begransa Permascands
lonsamhet i de aktuella landerna. Vidare kan terrordad, vapnade
konflikter, naturkatastrofer, statliga atgarder samt epidemier och
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pandemier fa en avsevard negativ paverkan pa Permascands
verksamhet, stora leveranserna av ravaror och férsamra Bolagets
férmaga att tillverka och leverera sina produkter till kunderna.
Det globala politiska landskapet forandras standigt pa grund

av det politiska varldslaget. Det har under senaste aren pagatt
ett handelskrig dar bland annat USA, Kina och EU har infort
handelsrestriktioner for import och export av vissa produkter och
material. Det finns en risk att handelskriget eskalerar och medfér
handelsembargon. Eftersom Permascand bedriver verksamhet
internationellt kan det paverka kunder och leverantérer. Handels-
restriktioner, inklusive nya eller utékade tullar eller avgifter,
embargon, sanktioner, sakerhetsatgarder och tullrestriktioner
samt utlandska strejker och arbetsnedlaggelse eller bojkotter,
kan fa en negativ effekt pa Permascands verksamhet, finansiella
stallning och verksamhetsresultat.

Snabb tillvaxt kan satta press pa Permascands
resurser

Permascand forvantar sig att efterfragan pa dess produkter Okar i
framtiden och att dess volymer darmed okar. En eventuell framtida
tillvaxt kommer att exponera koncernledningen, administrationen,
[T-systemen samt den operativa och finansiella infrastrukturen

for flera utmaningar. Vidare ar Permascands férmaga att skala

upp verksamheten beroende av dess leverantorers formaga att
Oka ravaruvolymerna. Det finns en risk att leverantérerna inte kan
tillgodose Permascands efterfragan vilket kan hindra Bolaget fran
att Oka sin produktion i enlighet med tillvaxtplanerna.

Permascand ar beroende av sin produktionsanlaggning i
Ljungaverk i Sverige for att tillverka sina produkter. Bolaget har
gjort stora investeringar i produktionsanlaggningen for att oka
kapaciteten. For narvarande utnyttjar Bolaget omkring 50 procent
av sin teoretiska kapacitet. Bolaget planerar att sa smaningom
Oka kapacitetsutnyttjandet i enlighet med sina tillvaxtplaner.
Framtida tillvaxt kommer att leda till ett dkat tryck pa Bolagets
produktionslinjer och det finns en risk att det inte klarar att pa

ett effektivt satt skala upp verksamheten. En 6kad produktion

kan leda till ©kade miljoproblem genom att det satter press pa
Permascands kontrollmekanismer. Det kan ocksa leda till en mer
kravande arbetsmiljo for de anstallda, vilket kan paverka kvaliteten
pa och leveranstiderna for Permascands produkter. Det finns
dessutom en risk att investeringarna i produktionsanlaggningen
inte racker for att mota den okade efterfragan, och i sa fall kan
Permascand behdva goéra ytterligare investeringar i anlaggningen
for att na framtida tillvaxtmal. Investeringar for att oka kapaciteten
kan fa en negativ effekt pa Permascands finansiella stallning.
Permascands framtida framgangar kommer delvis att bero pa
Bolagets formaga att pa ett effektivt satt hantera sin tillvaxt. Om
Permascand inte lyckas hantera sin tillvaxt effektivt kan det fa en
negativ effekt pa Permascands verksamhet, utsikter, resultat och
finansiella stallning.

FINANSIELLA RISKER

Risker relaterade till valutakursfluktuationer

Med valutarisk avses risken att valutakursfluktuationer inverkar
negativt pa koncernens kassaflode, resultatrakning eller balans-
rakning. Valutakursfluktuationer paverkar Koncernens resultat nar
forsaljning och inkdp gors i olika valutor. Koncernens transaktions-
exponering ar framst i EUR och USD da Koncernen har huvud-
delen av sin forsaljning och en stor del av sina kostnader i dessa
valutor. Koncernen forsoker valutasakra denna exponering
genom valutaswapkontrakt med kvartalsvis forfall.

For rakenskapsaret 2020 var 71 procent av Permascands
nettoomsattning denominerad i EUR och 16 procent i USD.
Foljaktligen paverkas Permascands vinst och tillgangar av fluktu-
ationer i vardet pa EUR och USD mot SEK. En férandring av SEK
om +/- tio procent gentemot andra valutor under 2020 skulle ha
inneburit en férandring om +/- 34 MSEK for rakenskapsaret 2020
och paverkan pa resultat efter skatt och Koncernens eget kapital
med +/- 16 MSEK. Kanslighetsanalysen grundar sig pa att alla
andra faktorer (t.ex. rantan) forblir oférandrade.

Omrakningsrisk uppstar vid omrakning av utlandska dotterbolags
nettotillgangar till rapporteringsvalutan SEK. Koncernen paverkas
av att utlandska dotterbolags resultat- och balansrakningar
raknas om till SEK.

Risker relaterade till forandringar i marknadsrantor

Permascand ar exponerat for ranterisk, huvudsakligen genom att
Bolagets finansiella tillgangar och skulder paverkas av forandrade
marknadsrantor. Med ranterisk avses risken att forandringar

i marknadsrantan paverkar Koncernens rantenetto negativt.
Skulder till kreditinstitut utgédrs av upplaning i bank som utgar
med rorlig ranta och utsatter Koncernen for ranterisk avseende
kassaflode. Koncernen sakrar inte sin ranterisk avseende framtida
kassafloden. Skulder till kreditinstitut uppgick per 31 december
2020 till 286,9 MSEK (303,4 MSEK). | Koncernens laneavtal finns
specifika villkor kopplade till finansiella nyckeltal, sa kallade
kovenanter som utgors av sedvanliga villkor. De finansiella
kovenanterna var uppfyllda vid balansdagen. Om rantorna pa
upplaning per den 31 december 2020 hade forandrats med
+/-en procentenhet, med alla andra variabler konstanta, hade
resultatet efter skatt for rakenskapsaret 2020 forandrats med +/-
2,3 MSEK (0,5 MSEK), huvudsakligen som en effekt av férandrade
rantekostnader for upplaning med roérlig ranta.

Bolaget har historiskt ansokt om, och kan i framtiden komma

att ansdka om, lan fran tredje parter. Till exempel har Bolaget
tidigare ansokt om och erhallit lan och laneldften fran bland
andra Nordea Bank Ab, filial i Sverige. Alla lan under nuvarande
facilitet hos Nordea l&per med rorlig ranta STIBOR plus 3,50-4,25
procent. Rantor, och Bolagets férmaga att férhandla om rantor,
paverkas av manga faktorer, varav vissa ligger utom Bolagets
kontroll. Det finns en risk att rantorna hdjs, till exempel som en
foljd av penningpolitik bade nationellt och internationellt, samt
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andra atgarder eller handelser pa nationell eller internationell
niva. Hoga eller hojda rantor kan fa en negativ paverkan pa
Bolagets verksamhet, finansiella stallning och resultat.

RISKER RELATERADE TILL POLITISKA OCH
LEGALA ASPEKTER

Permascand ar beroende av formagan att erhalla
och uppratthalla skydd fér sina immateriella
rattigheter

Per dagen for Prospektet innehar Permascand ett flertal patent.
Koncernens produktportfolj skyddas huvudsakligen av tva
patentfamiljer: (i) elektroder och (i) elektrokemiska filter.

Patent och andra immateriella rattigheter samt know-how ar
centrala tillgangar i Bolagets verksamhet och vardet pa Bolaget
ar till stor del beroende av férmagan att erhalla och férsvara
patent samt av férmagan att skydda andra immateriella rattig-
heter och specifik kunskap om Bolagets verksamhet. Det finns
en risk att Bolaget inte lyckas erhalla ett tillrackligt skydd for sina
immateriella rattigheter, och att den befintliga och/eller framtida
patentportfoljen och ovriga immateriella rattigheter som innehas
av Bolaget inte ger Bolaget ett fullgott kommersiellt skydd. Aven
om ett patent har beviljats finns en risk att konkurrenter eller
liknande tekniker kan komma att kringga patentet. Vidare finns en
risk att Bolaget inte lyckas uppratthalla beviljade patent eller att
patenten begransas i framtiden.

Om Bolaget inte erhaller patent for sina tekniker eller om patent
upphavs (exempelvis genom upptackt av kand teknik), kan tredje
part som innehar nédvandig know-how komma att anvanda
tekniken utan att lamna ersattning till Bolaget.

Om kombinationen av patent, affarshemligheter och kontrak-
tuella ataganden som Bolaget forlitar sig pa till skydd av dess
immateriella rattigheter ar otillracklig kan Bolagets formaga att
framgangsrikt kommersialisera sina produkter skadas, vilket kan
leda till att Bolaget inte kan driva verksamheten med vinst.

Om nagon av ovanstaende risker materialiseras kan det fa en
negativ effekt pa Bolagets verksamhet, finansiella stallning och
resultat.

Risk for intrang i andra parters immateriella
rattigheter

Permascands framgang beror till viss del pa dess férmaga att
bedriva sin verksamhet utan att géra intrang i eller utnyttja
annans aganderattigheter. | takt med att Bolagets bransch
expanderar och fler patent godkanns finns det en risk for att
Bolaget kan komma att gora, eller pastas gora, intrang i patent
eller andra immateriella rattigheter som innehas av tredje

part. Det finns aven en risk att patent eller andra immateriella
rattigheter som innehas av tredje part kan komma att begransa
majligheterna for Permascand att fritt anvanda sina produkter.

Om Permascand anvander, eller anklagas for att anvanda,
produkter eller metoder i den egna verksamheten som ar féoremal
for immaterialrattsligt skydd av en annan part kan innehavaren
av de immateriella rattigheterna anklaga Permascand for
immaterialrattsintrang. Tredje parters immateriella rattigheter

kan ocksa forsvara eller begransa Bolaget fran att fritt anvanda
en viss produkt eller produktionsmetod. Darmed finns det en

risk att Permascand tvingas in i en tvist eller andra férfaranden
for pastatt immaterialrattsintrang. Sadana forfaranden kan vara
dyra och tidsddande, aven om de i slutandan avgors till Bolagets
fordel. Om en sadan tvist eller ett sadant forfarande resulterar

i ett ogynnsamt utfall for Permascand kan Bolaget tvingas att
betala skadestand, upphéra med den aktivitet som utgoér intrang
och/eller tvingas erhalla en licens och darmed adra sig mer-
kostnader for att tillverka eller marknadsfora de berérda
produkterna och/eller processerna.

Om Permascand skulle gora intrang, eller anklagas for att gora
intrang, i andras immateriella rattigheter kan det fa en negativ
effekt pa Permascands anseende, verksamhet och finansiella
stallning.

Permascand ar verksamt pa global marknad och ar
exponerat for risker relaterade till sanktioner och
handelsféorordningar och fér andringar i lagar och
férordningar

Permascand ar verksamt i en global miljo med lokal narvaro
genom egna forsaljningskontor, eller samarbetspartners, i sex
lander. Koncernen bedriver forsaljning till vissa lander med

hogre risk ur ett sanktionsperspektiv, sasom Ryssland och

Kina. Permascand omfattas darmed av ett antal internationella,
EU-rattsliga, nationella och lokala sanktioner, lagar och férord-
ningar som inforts av myndigheterna i de lander dar Permascand
ar verksamt. Att anpassa sig till andringar i lagar och férordningar
kan krava ytterligare investeringar fran Bolagets sida. Under

2016 och 2017, efter att sanktionerna for Joint Comprehensive
Plan of Action (JCPOA)' lattades upp, tillhandaholl Bolaget
reparationstjanster vid tva tillfallen av elektrokemiska celler till en
iransk kund. Vid detta tillfalle var kunden foremal fér USA:s s.k.
primara sanktioner, vilka innebar att icke-amerikanska parter som
gjort transaktioner med kunden skulle kunna hallas ansvariga om
nagon av transaktionerna innefattade nagon amerikansk koppling
(dvs. amerikanska personer, amerikanska artiklar eller transaktioner
i USD). Enligt Bolagets uppfattning har de aktuella transaktionerna
inte innefattat nagon amerikansk koppling och Bolaget vidtog
forebyggande atgarder, inklusive en produktklassificering samt
kontaktade den ansvariga myndigheten, for att sakerstalla att
transaktionerna med det iranska bolaget inte bryter mot nagra
EU-sanktioner eller exportkontrollrestriktioner.

Permascands verksamhet ar ocksa foremal for risker inbyggda
i affarsverksamheten, till exempel risker relaterade till tullar,
export- och importkontroll samt bekampning av kartellbildning,
korruption och mutor. Som ett exempel bedriver Koncernen
begransad forsaljning till vissa lander med hogre risk ut ett
korruptionsperspektiv, sasom Ryssland, Mexiko och Brasilien.

1) Kant som Iranavtalet. Avtalet gar i korthet ut pa att Iran gar med pa att begransa sin forskning och utveckling av karnenergi och ger det internationella atomenergiorganet, IAEA,
ratt att kontrollera verksamheten. Detta i utbyte mot att EU, FN och USA tar bort sanktioner mot landet som inforts for att forhindra att landet utvecklar karnvapen
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Det finns en risk att Permascand inte lyckas utveckla och
implementera system, policys och metoder for att hantera dessa
risker eller folja gallande regler utan att adra sig ytterligare kost-
nader. Om Permascand inte lyckas hantera dessa risker eller félja
gallande regler kan det leda till boter eller verkstallighetsatgarder
mot Permascand samt skada Koncernens anseende.

Om nagon av dessa risker materialiseras skulle de kunna fa
en negativ effekt pa Permascands verksamhet, resultat och
finansiella stallning.

Permascand ar beroende av att uppratthalla goda
relationer med fackféreningar

Permascand AB ar bundet av kollektivavtal for tiansteman
mellan Teknikarbetsgivarna och Unionen, Sveriges Ingenjorer
och Ledarna samt kollektivavtal fér arbetare mellan Teknik-
arbetsgivarna och IF Metall. Det finns en risk att Bolaget inte
lyckas omférhandla kollektivavtalen till néjaktiga villkor nar de
loper ut och kan stallas infor tuffare forhandlingar eller hogre
lénekrav an vad som skulle vara fallet med oorganiserad arbets-
kraft. Permascands personalkostnader utgjorde 23 procent av
Permascands totala rorelsekostnader under 2020 och 31 procent
av Permascands totala rorelsekostnader under forsta kvartalet
2021. Om Bolaget inte lyckas omférhandla kollektivavtalen pa
ett nojaktigt satt kan det leda till 6kade personalkostnader for
Bolaget och paverka Bolagets finansiella stallning.

RISKER RELATERADE TILL BOLAGETS AKTIER
OCH ERBJUDANDET

Risk for en illikvid marknad och volatil kurs

Permascands aktier har inte tidigare varit foremal for handel pa en
marknadsplats. Det ar darfér svart att forutsaga nivan av handel
och vilket intresse som kommer att visas for aktierna. Det pris som
aktierna handlas till och det pris till vilket investerare kan genom-
fora sin investering kommer att paverkas av ett flertal faktorer,
varav nagra ar specifika for Permascand och dess verksamhet
medan andra ar generella for noterade bolag och utanfér Bolagets
kontroll. Noteringen och upptagandet till handel av Permascands
aktier pa Nasdaq First North Premier Growth Market bor inte tolkas
som att det kommer finnas en likvid marknad fér aktierna. Det
finns en risk for att priset pa aktierna blir mycket volatilt i samband
med upptagandet till handel. Om en aktiv och likvid handel inte
utvecklas eller inte forblir hallbar, kan detta komma att medféra
svarigheter for aktieagare att avyttra aktier och marknadspriset kan
komma att skilja sig avsevart fran aktiernas pris i Erbjudandet.

Huvudagarens intressen kan skilja sig fran minori-
tetsagarnas intressen

Norvestor VI, L.P ("Huvudagaren') ar Permascands storsta aktie-
agare och kommer efter Erbjudandets genomférande att kont-
rollera 44 procent av aktierna och rosterna i Bolaget, under anta-
gande att Erbjudandet fulltecknas, att Overtilldelningsoptionen
utnyttjas i sin helhet och att Joint Global Coordinators erhaller
full diskretionar ersattning. Huvudagaren har genom sitt agande
mojlighet att utéva ett vasentligt inflytande i arenden som kraver

godkannande av aktieagarna pa bolagsstamma. Har ingar bland
annat utnamning och avsattning av styrelseledamoter, beslut om
utdelning, beslut om nyemission, andring av bolagsordningen
och andra viktiga arenden. Huvudagarens intressen kan skilja sig
fran Bolagets eller andra aktieagares intressen och Huvudagaren
skulle kunna utova inflytande 6ver Bolaget pa ett satt som inte
framjar de andra aktieagarnas intressen pa basta satt.

Ataganden fran Cornerstone-investerare ar inte
sdkerstallda

Lansfoérsakringar Fondférvaltning, RAM ONE AB for fonderna
RAM ONE och RAM Equity Long Short och SEB Investment
Management ar "Cornerstone-investerare’ och har atagit

sig att forvarva aktier i Erbjudandet motsvarande totalt 275
MSEK. Under forutsattning att Erbjudandet blir fulltecknat och
Overtilldelningsoptionen utnyttas till fullo omfattar atagandena

8 088 234 aktier, motsvarande 47 procent av det totala antalet
aktier i Erbjudandet och 14 procent av aktiekapitalet och résterna
i Bolaget efter Erbjudandets genomférande. Ataganden fran
Cornerstone-investerare ar emellertid inte sakerstallda genom
bankgaranti, sparrmedel, pantsattning eller liknande arrangemang,
varfor det finns en risk for att Cornerstone-investerare inte
kommer infria sina ataganden. Cornerstone-investerare ataganden
ar vidare férenade med villkor. For det fall nagot av dessa villkor
inte uppfylls finns det en risk att Cornerstone-investerare inte
kommer att uppfylla sina ataganden, vilket skulle kunna fa en
negativ effekt pa Erbjudandets genomférande.

Aktieagare i USA eller andra lander utanfér Sverige
kan eventuellt inte delta i potentiella framtida
nyemissioner

Om Permascand i framtiden emitterar nya aktier med foretrades-
ratt for befintliga aktieagare kan aktieagare i vissa lander vara
foremal for begransningar som innebar att de inte kan delta

i sadana emissioner eller att deras deltagande pa annat satt
forsvaras eller begransas. Aktieagare i USA kan exempelvis inte
utdva sina rattigheter att teckna nya aktier savida det inte finns
registreringshandlingar i enlighet med Securities Act gallande
sadana aktier eller om ett undantag fran registreringskraven

i Securities Act ar tillampligt. Aktieagare i andra jurisdiktioner
utanfor Sverige kan paverkas pa liknande satt. Permascand har
ingen skyldighet att l@mna in registreringshandlingar enligt
Securities Act eller att séka liknande godkannanden eller
relevanta undantag enligt nagon annan jurisdiktions lagstiftning
utanfor Sverige, och att gora det kan vara forknippat med praktiska
svarigheter och kostnader. | den man Permascands aktieagare
i jurisdiktioner utanfor Sverige inte kan utova sina rattigheter att
teckna nya aktier i eventuella framtida nyemissioner kommer
deras proportionella agande i Bolaget att minska. Sadana
emissioner kan darfor innebara att befintliga aktieagare far sin
andel av Bolagets aktiekapital utspadd och kan ha en negativ
inverkan pa aktiekursen, vinsten per aktie och substansvardet
per aktie.
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Bolagets majlighet att lamna utdelning till sina
aktieagare beror pa dess framtida resultat, finans-
iella stallning, kassaflode, rorelsekapitalbehoy,
kostnader for investeringar och andra faktorer

Permascands styrelse avser anvanda genererat kassaflode

till fortsatt tillvaxt och forvantas inte foresla utdelning pa kort
sikt. Styrelsen kommer dock varje ar att utvardera méjligheten
till utdelning med beaktande av Bolagets affarsforhallanden,
tillvaxtmaojligheter och finansiella stallning. Alla eventuella
framtida utdelningar som Bolaget kan komma att besluta om
beror pa ett antal faktorer, sasom framtida resultat, kassaflode,
behov av rérelsekapital, kostnader for investeringar, efterlevnad
av lanevillkor och andra faktorer. Det finns en risk att Bolaget
inte kommer att ha tillrackligt med utdelningsbara medel och att
Bolagets aktieagare inte beslutar att lamna utdelning i framtiden.
Det finns darmed en risk att en utdelning kanske inte foreslas
eller godkanns eller att inte sker nagon utdelning under ett visst
ar eller dverhuvudtaget.
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INBJUDAN TILL FORVARV AV
AKTIER | PERMASCAND TOP
HOLDING AB (PUBL)

| syfte att underlatta Permascands fortsatta utveckling och
tillvaxt har Bolagets styrelse, tillsammans med Norvestor VI, L.P.
("Huvudagaren”), beslutat att genomféra en agarspridning av
Bolagets aktier. Nasdaqg Stockholm AB beslutade den 7 maj 2021
att Bolaget uppfyller gallande noteringskrav for Nasdaq First
North Premier Growth Market, forutsatt att sedvanliga villkor, dari-
bland spridningskravet for Bolagets aktier, uppfylls senast forsta
dagen for handel i Bolagets aktier samt att Bolaget ansoker om
upptagande till handel av aktierna pa Nasdaq First North Premier
Growth Market. Forsta dag for handel i Bolagets aktier forvantas
aga rum den 4 juni 2021.

Investerare erbjuds har med att, i enlighet med villkoren i Prospektet,
forvarva hogst 14 860 627 aktier i Bolaget bestaende av 8 823 529
nyemitterade aktier och 6 037 098 befintliga aktier som erbjuds
fran den Saljande Aktieagare ("Erbjudandet”). Priset per aktie i
Erbjudandet har faststallts till 34 SEK och ar baserat pa intresset
fran Cornerstone-investerare, radande marknadsforutsattningar
samt en jamforelse med marknadsvarde pa jamforbara noterade
bolag. Om Erbjudandet fulltecknas kommer antalet utestaende
aktier i Bolaget att 6ka fran 50 490 000 till 59 313 529, motsvarande
en utspadning om 17,5 procent av det totala antalet utestaende
aktier i Bolaget efter Erbjudandets fullféljande.

Bolagets styrelse avser att besluta om nyemissionen i Erbjudandet
baserat pa bemyndigandet fran arstamman som holls den 22
april 2021. Erbjudandet forvantas, i det fall Erbjudandet fulltecknas,
tillfora Bolaget likvid uppgaende till cirka 300 MSEK fére avdrag
for kvarvarande kostnader relaterade till Erbjudandet, vilka for-
vantas uppga till cirka 35 MSEK." Nettolikviden fran Erbjudandet
forvantas saledes uppga till cirka 265 MSEK. Det totala Erbju-

dandet, inklusive erbjudandet av befintliga aktier fran Saljande

Aktiedgare, uppgar till cirka 505 MSEK. Bolaget tillférs ingen Likvid
fran Saljande Aktieagares erbjudande av befintliga aktier.

OVERTILLDELNINGSOPTION

For att tacka eventuell dvertilldelning i samband med Erbjudandet
har Huvudagaren stallt ut en option till Joint Global Coordinators
att sammanlagt erbjuda ytterligare hogst 2 229 094 aktier,
motsvarande hogst 15 procent av antalet aktier i Erbjudandet
som kan anvandas i sin helhet eller delvis under 30 dagar fran
den férsta handelsdagen pa Nasdagq First North Premier Growth
Market ("Overtilldelningsoptionen’). Om Overtilldelnings-
optionen utnyttjas till fullo kommer Erbjudandet totalt att omfatta
17 089 721 aktier, motsvarande ett varde om cirka 581 MSEK.
Overtilldelningsoptionen far endast utnyttjas i syfte att tacka
eventuell overtilldelning i Erbjudandet.

CORNERSTONE-INVESTERARE

Lansfoérsakringar Fondférvaltning, RAM ONE AB for fonderna
RAM ONE och RAM Equity Long Short och SEB Investment
Management ar Cornerstone-investerare och har atagit sig att
teckna aktier om totalt 275 MSEK motsvarande 47 procent av
Erbjudandet inklusive Overtilldelningsoptionen. Dessa ataganden
fran Cornerstone-investerare motsvarar totalt 14 procent av
Bolagets aktiekapital och roster efter genomférandet av
Erbjudandet. For fullstandig information avseende ataganden
fran Cornerstone-investerare, se avsnittet "Legala fragor och
kompletterande information - Teckningsataganden fran
Cornerstone-investerare”.

For ytterligare information hdnvisas till Prospektet i dess helhet, vilket har upprdttats av styrelsen i Bolaget med anledning av
Erbjudandet. Styrelsen fér Bolaget dr ansvarig for innehdllet i Prospektet. Savitt styrelsen kanner till dverensstdmmer den information
som lamnas i Prospektet med de faktiska sakforhallandena och Prospektet uteldmnar ingen uppgift som sannolikt skulle kunna
paverka dess innebord.

Styrelsen
Ljungaverk 27 maj 2021
Permascand Top Holding AB (publ)

1) Bolagets kostnader relaterade till Erbjudandet forvantas uppga till totalt cirka 50 MSEK varav cirka 35 MSEK kvarstar att erlagga efter genomforandet av Erbjudandet.
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BAKGRUND OCH MOTIV

Permascand ar en teknikdriven tillverkare av elektrokemiska
lésningar baserade pa Bolagets egenutvecklade katalytiska
belaggningar for miljoteknikapplikationer. Med ett kundriktat
fokus har Permascand levererat elektroder, elektrokemiska

celler och eftermarknadstjanster till en rad olika branscher i 50 ar.
Permascand har sitt huvudkontor i Ljungaverk med verksamhet
inom forskning och utveckling, teknisk utveckling och produktion.
Bolaget har aven kontor i Géteborg och Vancouver i Kanada.

Permascand har sedan starten 1971 kontinuerligt utvecklat sin
karnteknologiplattform, know-how och tillverkningseffektivitet.
Bolaget var en intern FoU-fokuserad enhet agd av De Nora
och KemaNord fran aren 1971 till 1093 och agdes sedan av
AkzoNobel fran 1993 till 2012. Efter att Permascand forvarvades
av sin ledningsgrupp 2012 har Bolaget positionerat sig for att
fokusera pa nya applikationer inom miljdteknik. Permascands
produkter har en central roll i den globala omstallningen till
hallbar energi och miljoteknik. Exempel pa applikationer som
Permascand levererar sin teknologi till inkluderar elektrokemiska
celler for vatgasproduktion for energilagring och bransleceller,
ballastvattenreningssystem baserad pa elektrolys som hjalper
till att bevara marina ekosystem samt tillhandahaller teknik for
tillverkning av litium och vatgas, tva amnen med betydelse for
den globala omstallningen till hallbar energi tack vare deras
potential inom fossilfria transporter och energilagring.

Permascands starka marknadsposition och positiva underliggande
marknadsdrivare har resulterat i en gynnsam utveckling under
de senaste aren. Bolagets nettoomsattning har okat fran 3235
MSEK under 2018 till 415,0 MSEK under 2020, vilket motsvarar
en genomsnittlig arlig tillvaxttakt ('CAGR") om 13 procent. Under
samma period har Bolaget forbattrat sin rérelsemarginal fran 6,7
procent till 14,5 procent. Justerad rérelsemarginal forbattrades
fran 6,7 procent till 15,6 procent.” Permascand har sedan 2018
genomfort omfattande investeringar inom automatisering och
robotisering av sin produktion vilket har lett till en avsevart hogre
produktionskapacitet och effektivitet.

Permascands ledning och styrelse, tillsammans med Huvud-
agaren anser att Bolaget ar val positionerat att fortsatta den
positiva utvecklingen i samtliga av Bolagets segment och
fortsatta att kapitalisera pa den forvantade starka underliggande
marknadstillvaxten de kommande aren. Bolagets ledning och
styrelse ser en stor méjlighet inom marknaden for gron vatgas
producerad genom elektrolys, en application for vilken man
levererat elektroder for elektrolys till i narmare 20 ar. Permascands
addresserbara marknad inom vatgas uppgick under 2020 till

33 MSEK och forvantas vaxa till 3,4 miljarder SEK 2025, vilket
motsvarar en CAGR om 152 procent.” Permascands ledning och
styrelse ser marknaden fér gron vatgas som Bolagets storsta
kommersiella mojlighet och man har som ambition att pa langre
sikt etablera sig som en av de ledande oberoende leverantorerna
av katalytiska belaggningar, elektroder och elektrokemiska celler
inom groén vatgas.

NOTERING AV BOLAGETS AKTIER PA NASDAQ
FIRST NORTH PREMIER GROWTH MARKET

Styrelsen och ledningen fér Permascand, tillsammans med
Huvudagaren anser att det nu ar en lamplig tidpunkt att bredda
aktieagarbasen och anséka om en notering pa Nasdaq First
North Premier Growth Market. Permascands styrelse och ledning
anser att Erbjudandet och noteringen kommer att gynna Bolaget
genom att ge tillgang till de svenska och internationella kapital-
marknaderna och bredda dess aktieagarbas, vilket beddéms
framja Bolagets tillvaxtstrategi. Styrelsen och ledningen beddmer
vidare att en notering av aktierna pa Nasdaq First North Premier
Growth Market kommer att 6ka medvetenheten om Permascand
och dess verksamhet samt starka Bolagets varumarke bland
investerare, samarbetspartners, kunder, medarbetare och andra
viktiga intressenter.

Erbjudandet innefattar bade befintliga och nyemitterade aktier.
Erbjudandet forvantas tillféra Permascand cirka 300 MSEK fore
avdrag for kvarstaende kostnader relaterade till Erbjudandet,
vilka forvantas uppga till cirka 35 MSEK.” Bolaget forvantas
darmed tillféras cirka 265 MSEK efter avdrag kostnader relaterade
till Erbjudandet.

Permascand avser att anvanda nettolikviden till att;
(i) aterbetala banklan om totalt cirka 252 MSEK; och

(il anvanda aterstaende 13 MSEK for att Oka Bolagets finansiella
flexibilitet i syfte att framja fortsatt tillvaxt.

I samband med Erbjudandet férvantar sig Bolaget aven att
refinansiera sina befintliga skulder genom nya kreditfaciliteter for
att uppna mer férmanliga villkor som en folid av en forbattrad
skuldsattningsgrad och att Bolaget efter Erbjudandet kommer att
vara noterat.

Permascand kommer inte att erhalla nagra intakter fran Huvud-
agarens och de Saljande Aktieagarnas forsaljning av aktier inom
ramen fér Erbjudandet och Overtilldelningsoptionen.

Ljungaverk, 27 maj 2021
Permascand Top Holding AB (publ)
Styrelsen

Styrelsen for Permascand Top Holding AB (publ) ar ensamt ansvarig for innehallet i prospektet. Huvuddgaren bekrdftar dock
bundenhet av villkoren for Erbjudandet i enlighethet med vad som framgar i avsnittet "Villkor och anvisningar”

Huvudagaren

1) Se avsnitten "Utvald historisk finansiell information - Avstamningstabeller for alternativa nyckeltal” och "Utvald historisk finansiell information - Koncernens nyckeltal” for definitioner.

2) Marknadsstudien

3) Bolagets kostnader relaterade till Erbjudandet forvantas uppga till totalt cirka 50 MSEK varav cirka 35 MSEK kvarstar att erlagga efter genomférandet av Erbjudandet.

Permascand Top Holding AB (publ)



VILLKOR OCH ANVISNINGAR

ERBJUDANDET

Erbjudandet omfattar hogst 14 860 627 aktier, varav 8 823 529
nya aktier erbjuds av Bolaget och 6 037 098 befintliga aktier
erbjuds av Saljande Aktieagare. Erbjudandet ar uppdelat i tva
delar () erbjudandet till allmanheten i Sverige’ och (i) erbjudandet
till institutionella investerare i Sverige och i utlandet.” Utfallet av
Erbjudandet forvantas offentliggéras genom pressmeddelande
den 4 juni 2021.

Overtilldelningsoption

For att tacka eventuell overtilldelning i samband med Erbjudandet
har Huvudagaren stallt ut en option till Joint Global Coordinators
att sammanlagt erbjuda ytterligare hogst 2 229 094 aktier,
motsvarande hogst 15 procent av antalet aktier i Erbjudandet
som kan anvandas under 30 dagar fran och med férsta dagen for
handel i Bolagets aktier pa Nasdaq First North Premier Growth
Market ('Overtilldelningsoptionen’). Overtilldelningsoptionen

far endast utnyttjas i syfte att tacka eventuell overtilldelning i
Erbjudandet.

FORDELNING AV AKTIER

Férdelning av aktier till respektive del i Erbjudandet kommer att
ske pa basis av efterfragan. Fordelningen kommer att beslutas
av Bolagets styrelse och Saljande Aktieagare i samrad med Joint
Global Coordinators.

ANBUDSFORFARANDE

Institutionella investerare kommer att ges maojlighet att delta i
Erbjudandet i en form av anbudsférfarande genom att lamna in
intresseanmalningar. Anbudsférfarande inleds den 28 maj 2021
och pagar till och med den 3 juni 2021.

Anbudsforfarandet for institutionella investerare kan komma

att avbrytas tidigare eller forlangas. Meddelande om sadant
eventuellt avbrytande eller eventuell férlangning ldmnas genom
pressmeddelande fore anbudsperiodens utgang. Se vidare under
avsnitt "Villkor och anvisningar - Erbjudande till institutionella
investerare'.

ERBJUDANDEPRIS

Erbjudandepriset ar 34 SEK per aktie. Priset i Erbjudandet har
beslutats av Bolagets styrelse och Saljande Aktieagare i samrad
med Joint Global Coordinators baserat pa de diskussioner som
féregatt de ataganden som gjorts av Cornerstone-investerare,
kontakter med visa andra institutionella investerare, radande
marknadsforhallanden, en jamforelse med marknadspriset for
andra jamforbara borsnoterade bolags aktier samt uppskattningar
av Permascands affarsmajligheter och vinstutsikter. Courtage
utgar ej i samband med Erbjudandet.

ANMALAN

Erbjudandet till allmanheten i Sverige

Anmalan om forvarv av aktier kan ske under perioden 28 maj
2021 till och med den 3 juni 2021. Anmalan fran allmanheten
om forvarv av aktier ska avse lagst 200 aktier och hégst 27 000
aktier’, i jdmna poster om 50 aktier.

For sent inkommen anmalan, liksom ofullstandig eller felaktigt
ifylld anmalningssedel, kan komma att ldmnas utan avseende.
Inga tilldgg eller andringar far goras i den pa anmalningssedeln
fortryckta texten. Endast en anmalan per investerare far goras.
Om fler anmalningar gors forbehaller sig Carnegie och Nordnet
ratten att endast beakta den forst mottagna. Notera att anmalan
ar bindande. Bolagets styrelse och Saljande Aktieagare i samrad
med Joint Global Coordinators, forbehaller sig ratten att forlanga
anmalningsperioden. Sadan forlangning kommer att offentliggéras
genom pressmeddelande fore utgangen av anmalningsperioden.

Fran och med den 3 januari 2021 behdver alla juridiska personer
en global identifieringskod, en sa kallad Legal Entity Identifier
(LED, for att kunna genomféra en vardepapperstransaktion. For att
aga ratt att deltaga i borsintroduktionen och tilldelas aktier maste
du som juridisk person inneha och uppge ditt LEI-nummer. Tank
pa att ansdka om registrering av en LEI-kod i god tid da koden
maste anges vid anmalan. Mer information om kraven gallande
LEI finns bland annat pa Finansinspektionens hemsida www:.fi.se.

Den som vill anvanda konton/depaer med specifika regler for
vardepapperstransaktioner, exempelvis kapitalférsakringar, for
forvary av aktier inom ramen for Erbjudande maste kontrollera
med den bank eller det institut som tillhandahaller forsakringen
om detta ar mojligt.

Anmalan om férvarv av aktier ska goras enligt nedan angivna
instruktioner for respektive bank. Prospekt finns tillgangligt pa
Bolagets hemsida (www.permascand.com), ABG Sundal Colliers
hemsida (www.abgsc.com) och Carnegies hemsida (www.
carnegie.se).

Anmdlan via Carnegie

Den som anmaler sig for forvary av aktier via Carnegie maste ha
en vardepappersdepa alternativt ett investeringssparkonto hos
Carnegie. For kunder med ett investeringssparkonto hos Carnegie
kommer Carnegie, om anmalan resulterar i tilldelning, att
forvarva motsvarande antal aktier i Erbjudandet och vidareférsalja
aktierna till kunden till det pris som galler enligt Erbjudandet.
Anmalan kan goras via kontakt med sina radgivare pa Carnegie.
Om kunden saknar radgivare skall denne kontakta Privattjansten
hos Carnegie.

1) Tillallmanheten raknas privatpersoner och juridiska personer i Sverige som anmaler sig for férvarv av hégst 27 000 aktier.
2) Tillinstitutionella investerare raknas privatpersoner och juridiska personer som anmaler sig for forvarv av fler an 27 000 aktier.
3) Den som anmaler for forvary av fler an 27 000 aktier maste kontakta Carnegie i enlighet med vad som anges i avsnitt "Anmdlan - Erbjudandet till institutionella investerare’”
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Anmdalan via Nordnet

Individer i Sverige som ar depakunder hos Nordnet kan anmala
sig via Nordnets webbsida. Anmalan om forvarv av aktier gors

via Nordnets webbtjanst och kan goras fran och med den 28

maj 2021 till och med kl. 15.00 den 3 juni 2021. For att inte forlora
ratten till eventuell tilldelning ska kunder hos Nordnet ha tillrack-
liga likvida medel tillgangligt pa kontot fran och med den

3juni 2021 kl. 15.00 till likviddagen som beraknas vara den

8 juni 2021. Mer information om hur du blir kund pa Nordnet
samt anmalningsforfarande via Nordnet finns tillganglig pa
www.nordnetse. For kunder med ett investeringssparkonto hos
Nordnet kommer Nordnet, om anmalan resulterar i tilldelning, att
forvarva motsvarande antal aktier i Erbjudandet och vidareforsalja
aktierna till kunden till det pris som galler enligt Erbjudandet.

Erbjudandet till institutionella investerare

Institutionella investerare i Sverige och évriga lander inbjuds att
delta i en form av anbudsférfarande som inleds den 28 maj 2021
och pagar till och med den 3 juni 2021. Bolagets styrelse och
Saljande Aktieagare, i samrad med Joint Global Coordinators,
forbehaller sig ratten att forkorta samt att forlanga anmalnings-
tiden i erbjudandet till institutionella investerare. Anmalan ska
ske tillABG Sundal Collier eller Carnegie i enlighet med sarskilda
instruktioner.

Anstallda

Anstallda i Bolaget som onskar férvarva aktier i Erbjudandet

ska folja sarskilda instruktioner fran Bolaget. Anstallda kommer
enbart att tilldelas aktier som saljs av Saljande aktieagare och
erhalla prioriterad tilldelning med ett varde pa upp till 30 000 SEK
per anstalld.

TILLDELNING

Beslutet om tilldelning av aktier fattas av Bolagets styrelse och
Saljande Aktieagare, i samrad med Joint Global Coordinators,
varvid malet kommer att vara att uppna en god institutionell
agarbas och en bred spridning av aktierna bland allmanheten i
Sverige for att méjliggdra en regelbunden och likvid handel med
Bolagets aktier pa Nasdaq First North Premier Growth Market.

Erbjudandet till allmanheten i Sverige

Tilldelningen ar inte beroende av nar under anmalningsperioden
anmalan inges. | handelse av 6verteckning kan tilldelning komma
att utebli eller ske med ett lagre antal aktier an anmalan avser,
varvid tilldelning helt eller delvis kan komma att ske genom
slumpmassigt urval. Tilldelning kan ocksa ske till anstallda i ABG
Sundal Collier, Carnegie och Nordnet, dock utan att dessa prio-
riteras. Tilldelningen sker i sadant fall i enlighet med Foéreningen
Svensk vardepappersmarknads regler och Finansinspektionens
foreskrifter.

Erbjudandet till institutionella investerare

Vid beslut om tilldelning av aktier inom ramen fér Erbjudandet till
institutionella investerare kommer som ovan namnts efterstravas
att Bolaget far en god institutionell agarbas. Fordelning bland de
institutioner som l@amnat intresseanmalan sker helt diskretionart.
Cornerstone-investerarna ar emellertid garanterade tilldelning i
enlighet med sina respektive ataganden.

BESKED OM TILLDELNING OCH BETALNING

Erbjudandet till allmanheten i Sverige

Tilldelning berdknas ske omkring den 4 juni 2021. Sa snart som
mojligt darefter kommer avrakningsnota att sandas ut till de som
erhallit tilldelning i Erbjudandet. De som inte tilldelats aktier far
inget meddelande.

Anmdalningar inkomna till Carnegie

De som anmalt sig via Carnegie kan erhalla besked om tilldelning
av sin radgivare alternativt kundansvarige fran och med kl 09.00
den 4 juni 2021. Likvida medel for betalning skall finnas disponibelt
pa angiven vardepappersdepa eller investeringssparkonto den 4
juni 2021.

Anmdalningar inkomna till Nordnet

De som anmalt sig via Nordnets internettjanst erhaller besked
om tilldelning genom att tilldelat antal aktier bokas mot debitering
av likvid pa angivet konto, vilket beraknas ske omkring kl. 09:00
den 4 juni 2021. For den som ar depakund hos Nordnet kommer
likvid for tilldelade aktier att dras senast pa likviddagen den 8 juni
2021. Observera att likvida medel for betalning av tilldelade aktier
ska finnas disponibla fran och med den 3 juni 2021 kl. 15:00 till
och med den 8 juni 2021

Erbjudandet till institutionella
investerare

Institutionella investerare beraknas omkring den 4 juni 2021

i sarskild ordning erhalla besked om tilldelning, varefter
avrakningsnotor utsands. Full betalning for tilldelade aktier ska
erlaggas kontant senast den 8 juni 2021, enligt anvisningar pa
utsand avrakningsnota.

Bristande eller felaktig betalning

Om full betalning inte gérs i ratt tid, kan tilldelade aktier komma
att dverlatas till annan. Skulle forsaljningspriset vid sadan
overlatelse understiga priset i Erbjudandet kan den som erholl
tilldelning av aktier i Erbjudandet fa sta for mellanskillnaden.

REGISTRERING OCH REDOVISNING AV
TILLDELADE OCH BETALDA AKTIER

Registrering av tilldelade och betalda aktier hos Euroclear
Sweden beraknas, far saval institutionella investerare som for
allmanheten i Sverige, sker omkring den 8 juni 2021, varefter
Euroclear Sweden sander ut en avi som anger det antal aktier i
Bolaget som har registrerats pa mottagarens VP-konto. Avisering
till aktieagare vars innehav ar forvaltarregistrerat sker i enlighet
med respektive forvaltares rutiner.

REGISTRERING AV NYEMISSIONEN I
ERBJUDANDET HOS BOLAGSVERKET

Den planerade dagen for registrering av nyemissionen i
Erbjudandet hos Bolagsverket sker omkring den 8 juni 2021.
Det angivna datumet ar preliminart och kan komma att andras.
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VILLKOR FOR ERBJUDANDET FULLFOLJANDE

Erbjudandet ar villkorat av att Bolaget, Saljande Aktieagare och
Joint Global Coordinators ingar ett avtal om placering av aktier

i Bolaget, vilket forvantas ske den 3 juni 2021. Erbjudandet ar
darutover villkorat av att intresset for Erbjudandet enligt Bolaget,
Saljande Aktieagare och Joint Global Coordinators ar tillrackligt
stort for handel i aktien, att vissa villkor i placeringsavtalet upp-
fylls, och att placeringsavtalet inte sags upp. Placeringsavtalet
féreskriver att Joint Global Coordinators ataganden att formedla
kopare till de aktier som omfattas av Erbjudandet ar villkorade av
bland annat att de garantier som lamnas av Bolaget ar korrekta
och att inga handelser intréffar som har sa vasentlig negativ
inverkan pa Bolaget att det ar olampligt att genomféra Erbju-
dandet. Joint Global Coordinators kommer att kunna saga upp
placeringsavtalet fram till och med likviddagen den 8 juni 2021
om nagra vasentliga negativa handelser intraffar, om de garantier
som Bolaget gett Joint Global Coordinators skulle visa sig brista
eller om nagra av de évriga villkor som féljer av placeringsavtalet
inte uppfylls. Om dessa villkor inte uppfylls, och om Joint Global
Coordinators sager upp placeringsavtalet, kan Erbjudandet
avbrytas. | sadana fall kommer vare sig leverans av eller betalning
av aktier att genomféras under Erbjudandet. Erbjudandet kan
senast, med anledning av ovan, komma att avbrytas innan
handeln inleds pa likviddagen 8 juni 2021. | enlighet med
placeringsavtalet kommer Bolaget att ata sig att ersatta Joint
Global Coordinators for vissa krav under vissa villkor. For ful-
lstandig information om avtalet om placering av aktier, se
avsnittet "Legala fragor och kompletterande information - Avtal
om placering av aktier".

OFFENTLIGGORANDE AV UTFALLET |
ERBJUDANDET

Det slutliga utfallet av Erbjudandet kommer att offentliggoras
genom ett pressmeddelande som aven kommer att vara
tillgangligt pa Bolagets webbsida www.permascand.com
omkring den 4 juni 2021.

NOTERING AV BOLAGETS AKTIER PA NASDAQ
FIRST NORTH PREMIER GROWTH MARKET

Aktierna i Bolaget kommer att vara féremal for ansdkan om
upptagande till handel pa den multilaterala handelsplattformen
och tillvaxtmarknaden for sma och medelstora foretag - Nasdaq
First North Premier Growth Market. Nasdaq Stockholm AB, som
bedriver Nasdaq First North Premier Growth Market, har den 7
maj 2021 beddmt att Bolaget uppfyller noteringskraven forutsatt
att sedvanliga villkor, daribland spridningskravet, uppfylls senast
forsta dag for handel i Bolagets aktier. Bolagets styrelse avser att
fullfolja ansokan om upptagande till handel av Bolagets aktier pa
Nasdaq First North Premier Growth Market och handeln beraknas
pabdrjas den 4 juni 2021.

Kortnamnet pa Nasdaq First North Premier Growth Market for
Bolagets aktie kommer vara PSCAND.

STABILISERINGSATGARDER

| samband med Erbjudandet kan Stabiliseringsmanagern komma
att genomféra transaktioner som ar utformade for att uppratthalla

marknadspriset pa Bolagets aktier pa en niva dver det som annars
skulle rada pa den 6ppna marknaden. Sadana stabiliserings-
transaktioner kan komma att genomféras pa Nasdaq First North
Premier Growth Market, OTC-marknaden eller pa annat satt, och
kan komma att genomféras nar som helst under perioden som
borjar pa férsta dagen fér handel i aktierna pa Nasdaq First North
Premier Growth Market och avslutas senast 30 kalenderdagar
darefter. Stabiliseringsmanagern har dock ingen skyldighet

att vidta stabiliseringsatgarder och det finns ingen garanti for

att stabiliseringsatgarder kommer att genomfoéras. Under inga
omstandigheter kommer transaktioner att genomforas till ett

pris hogre an priset i Erbjudandet. Stabiliseringsmanagern kan
anvanda Overtilldelningsoptionen fér att évertilldela aktier for att
mojliggora stabiliseringsatgarder. For fullstandig information av-
seende stabiliseringsatgarder i Erbjudandet, se avsnittet "Legala
fradgor och kompletterande information - Stabiliseringsatgcirder”.

RATT TILL UTDELNING

Aktierna medfor ratt till utdelning for forsta gangen pa den
avstamningsdag for utdelning som infaller narmast efter att
aktierna tagits upp till handel. Eventuell utdelning betalas ut efter
beslut av bolagsstamma. Utbetalningen ombesorjs av Euroclear
Sweden eller, for forvaltarregistrerade innehav, i enlighet med
respektive forvaltares rutiner. Ratt till utdelning tillkommer den
som pa den av bolagsstamman faststallda avstamningsdagen
var registrerad som agare i den av Euroclear Sweden férda
aktieboken. Fér mer information, se avsnittet "Aktiekapital och
agarforhallanden’.

VIKTIG INFORMATION RORANDE MOJLIGHETEN
ATT SALJA TILLDELADE AKTIER

Efter det att betalning for tilldelade aktier har hanterats av
Carnegie och Nordnet kommer betalda aktier att dverforas till av
forvarvaren anvisat VP-konto, vardepappersdepa eller investerings-
sparkonto. Den tid som erfordras for éverforing av betalning

och overforing av betalda aktier till sadan forvarvare medfor att
denne inte kommer att ha sadana aktier tillgangliga pa anvisat
konto eller depa forran tidigast omkring den 8 juni 2021. Handel

i Bolagets aktier pa Nasdaq First North Premier Growth Market
beraknas pabdrjas den 4 juni 2021. Att aktier inte finns tillgangliga
pa forvarvarens konto eller depa forran tidigare omkring den

8 juni 2021 kan innebara att forvarvaren inte har majlighet att
salja dessa aktier pa Nasdaq First North Premier Growth Market
fran och med den forsta handelsdagen, utan forst nar aktierna
finns tillgangliga pa VP-kontot, investeringssparkontot eller
vardepappersdepan. Investerare kan fran och med den 4 juni
2021 erhalla besked om tilldelning. Se aven information under
avsnittet "Besked om tilldelning och betalning - Erbjudandet till
allmdnheten'.

INFORMATION OM BEHANDLING AV
PERSONUPPGIFTER

Carnegie

Personuppgifter som lamnas till Carnegie, till exempel kontakt-
uppgifter och personnummer eller som i dvrigt registreras |
samband med forberedelse eller administration av erbjudandet,
behandlas av Carnegie, som ar personuppgiftsansvarig, for
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administration och utférande av uppdraget. Behandling av
personuppgifter sker ocksa for att Carnegie ska kunna fullgéra
sina forpliktelser enligt lag.

Personuppgifter kan féor angivna andamal - med beaktande

av reglerna om banksekretess - ibland komma att lamnas ut
tillandra bolag inom Carnegiekoncernen eller till féretag som
Carnegie samarbetar med, inom och utanfér EU/EES i enlighet
med EU:s godkanda och lampliga skyddsatgarder. | vissa fall ar
Carnegie ocksa skyldig enligt lag att lamna ut uppgifter, t.ex. till
Finansinspektionen och Skatteverket.

Lagen om bank- och finansieringsrérelse innehaller, liksom
lagen om vardepappersmarknaden, en sekretessbestammelse
enligt vilken alla anstallda hos Carnegie ar bundna av tystnads-
plikt avseende Carnegies kunder och andra uppdragsgivare.
Tystnadsplikten galler aven mellan och inom de olika bolagen i
Carnegiekoncernen.

Information om vilka personuppgifter som behandlas av
Carnegie radering av personuppgifter, begransning av behandling
av personuppgifter, dataportabilitet, eller rattelse av en person-
uppgift kan begaras hos Carnegies dataskyddsombud. Det gar
aven bra att kontakta dataskyddsombudet om férvarvaren vill
ha ytterligare information om Carnegies behandling av person-
uppgifter. | de fall férvarvaren vill ldmna ett klagomal avseende
behandling av personuppgifter har denne ratt att vanda sig till
Datainspektionen i egenskap av tillsynsmyndighet.

Personuppgifter raderas om de inte langre ar nodvandiga for de
andamal for vilka de samlats in eller pa annat satt behandlats,
forutsatt att Carnegie inte ar rattsligt forpliktad att bevara
personuppgifterna. Normal lagringstid fér personuppgifter ar 10
ar. Adress till Carnegies dataskyddsombud: dpo@carnegie.se.

Nordnet
Nordnet - Information om behandling av personuppgifter

| samband med forvarv av aktier i Erbjudandet via Nordnets
internettjanst kan personuppgifter komma att l@mnas in till
Nordnet. Personuppgifterna som l@mnas in till Nordnet kommer
att behandlas i datasystem i den utstrackning som behovs for
att tillhandahalla tjanster och administrera kundengagemang.
Aven personuppgifter som inhdmtas fran annan an den kund
som behandlingen avser kan komma att behandlas. Det kan
ocksa férekomma att personuppgifter behandlas i datasystem
hos foretag eller organisationer med vilka Nordnet samarbetar.
Efter att kundférhallandet upphor raderar Nordnet alla relevanta
personuppgifter enligt gallande lag. Information om behandling
av personuppgifter ldmnas av Nordnet, som ocksa tar emot
begaran om rattelse av personuppgifter. Fér mer information
angaende hur Nordnet behandlar personuppgifter var god
kontakta Nordnets kundservice, e-post: info@nordnet se.
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INFORMATION OM KUNDHANTERING

Att ABG Sundal Collier och Carnegie ar Joint Global Coordinators
innebar inte i sig att respektive bank betraktar den som anmalt
sig i Erbjudandet (‘'férvarvaren”) som kund hos banken. Férvarv-
aren betraktas for placeringen som kund hos respektive bank
endast om banken har l@amnat rad till férvarvaren om placeringen
eller annars har kontaktat forvarvaren individuellt angaende
placeringen eller om forvarvaren har anmalt sig via respektive
banks kontor. Foliden av att respektive bank inte betraktar
forvarvaren som kund for placeringen ar att reglerna om skydd for
investerare i lagen (2007:528) om vardepappersmarknaden inte
kommer att tillampas pa placeringen. Detta innebar bland annat
att varken sa kallad kundkategorisering eller sa kallad passande-
beddmning kommer att ske betraffande placeringen. Férvarvaren
ansvarar darmed sjalv for att denne har tillrackliga kunskaper
och erfarenheter for att forsta de risker som ar férenade med
placeringen.

INFORMATION TILL DISTRIBUTORER

Med anledning av produktstyrningskrav i: (a) EU-direktivet
2014/65/EU om marknader for finansiella instrument, ("MiFID

II", (b) artiklar 9 och 10 i Kommissionens delegerande direktiv
(EU) 2017/593 om komplettering av MiFID I, och (c) kapitel 5 i
Finansinspektionens foreskrifter om vardepappersrorelse, FFFS
2017:2, (sammantaget "MiFID lIs produktstyrningskrav’), och utan
ersattningsansvar for skador som kan avila en "producent’ (i enlighet
med MIFID lIs produktstyrningskrav) i ovrigt kan ha dartill, har
aktier i Bolaget varit foremal for en produktgodkannandeprocess,
dar malmarknaden for aktier i Bolaget ar (i) icke-professionella
kunder och (ii) investerare som uppfyller kraven for professionella
kunder och jambordiga motparter, var och en enligt MiFID |l
("'malmarknaden’). Oaktat malmarknadsbedomningen ska distri-
butdrerna notera att: vardet pa aktierna i Bolaget kan minska och
det arinte sakert att investerare far tillbaka hela eller delar av det
investerade beloppet; aktier i Bolaget erbjuder ingen garanterad
intakt och inget kapitalskydd: och en investering i aktier i Bolaget
ar endast ldmpad for investerare som inte behdver en garanterad
intakt eller ett kapitalskydd, som (antingen enbart eller ihop

med en lamplig finansiell eller annan radgivare) ar kapabel att
utvardera fordelar och risker med en sadan investering och som
har tillrackliga medel for att kunna bara sadana férluster som kan
uppsta darav. Malmarknadsbedémningen paverkar inte kraven i
nagra avtalsmassiga, legala eller regulatoriska férsaljnings-
restriktioner i forhallande till Erbjudandet.

Malmarknadsbedomningen ar inte att anses som (a) en ldmp-
lighets- eller passandebedomning i enlighet med MiFID II; eller
(b) en rekommendation till nagon investerare eller grupp av
investerare att investera i, inforskaffa, eller vidta nagon annan
atgard rorande aktier i Bolaget.

Varje distributor ar ansvarig for sin egen malmarknadsbedémning
rorande aktier i Bolaget och for att bestamma lampliga distribu-
tionskanaler.



(Denna sida har avsiktligen lamnats blank.)



MARKNADSOVERSIKT

Prospektet innehaller information om Permascands aktiviteter och de marknader dar Permascand bedriver verksamhet.
Uppgifter om marknadstillvaxt och marknadsstorlek samt Permascands marknadsposition i forhallande till konkurrenterna som
anges i Prospektet grundar sig pa Permascands samlade bedémning baserad pa saval interna som externa kallor. Savida inget
annat anges baseras informationen i detta avsnitt pa Permascands analyser och kunskap om Bolagets marknader. Kallorna som
ligger till grund fér Permascands bedémning inkluderar en rad tredjepartsleverantérer av marknadsinformation, bland annat en
marknadsrapport bestélld av Bolaget och framtagen av Arkwright, daterad 23 mars 2021 ("Marknadsstudien™). Information fran
tredje part har atergetts korrekt och savitt Bolaget kanner till och kan utréna av information som offentliggjorts av denna tredje

part har inga sakférhallanden utelamnats som skulle gora den atergivna informationen felaktig eller vilseledande. Bolaget

har emellertid inte oberoende verifierat korrektheten eller fullstandigheten i nagon information fran tredje part och Bolaget

darmed inte garantera att den ar korrekt eller fullstandig.

Marknads- och branschinformation innehaller uppskattningar avseende framtida marknadsutveckling och annan framatriktad

information. Framatriktad information utgér ingen garanti for framtida resultat eller utveckling och faktiska utfall kan avvika

vasentligt fran de uttalanden som gors i den framatriktade informationen.

En ordlista med termer aterfinns i avsnittet "Ordlista” i Prospektet.

INLEDNING

Oversikt och introduktion till marknaden for elektro-
kemiska celler och elektroder

Permascand tillverkar verksamhetskritiska elektrokemiska
losningar och elektroder for ett brett spektrum av anvandnings-
omraden. Detta kraver en omfattande forstaelse for kundernas
anvandningsomraden inom ett stort antal slutmarknader och
geografiska omraden. De processer som anvander Permascands
losningar ar ofta komplexa och kraver hog prestanda och tillforlit-
lighet. Alla Permascands produkter och losningar ar uppbyggda
kring Bolagets grundteknologi, katalytiska belaggningar, men
var och en med sin egen distinkta slutanvandning och med
egna tekniska utmaningar. Katalytiska belaggningar tillverkas
genom att applicera flera lager av en belaggningsformulering
baserad pa adelmetaller (vanligtvis inklusive bland annat iridium
eller rutenium) och andra amnen pa titan- och nickelplatar, nat,
kablar, rér, tuber eller kombinationer darav, som sedan fungerar
som en katalysator for specifika elektrokemiska reaktioner. Dessa
reaktioner har flera anvandningsomraden inklusive elektrolys,
vilket ar en process dar likstréom anvands for att frambringa en
annars icke-spontan kemisk reaktion. Elektrolys ar kommersiellt
viktigt for bland annat industriell produktion av vissa kemikalier
och separation av element for utvinning av metaller. Flera av
Permascands produkter ar kritiska komponenter i processer och
system som bidrar till att driva den globala omstallningen till en
mer hallbar framtid, inklusive produkter som:

Tillhandahaller teknik for tillverkning av vatgas och Llitium,
tva amnen med betydelse for den globala omstallningen
till hallbar energi tack vare deras potential inom fossilfria
transporter och energilagring,

Bevarar marina ekosystem genom ballastvattenrenings-
system, dar elektrolys anvands for att producera en aktiv
substans som anvands for att desinficera vatten, och

Minskar energiférbrukningen i flera industriprocesser.

Belagda elektroder kraver regelbunden ombelaggning eftersom
prestandan minskar nar den katalytiska belaggningen forbrukas
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under anvandningen av elektroder. Detta gor att eftermarknads-
tjianster sasom ombelaggning av elektroder utgor en betydande
intaktsstrom inom samtliga marknadssegment.

NUVARANDE ADRESSERBARA MARKNADS-
SEGMENT

Permascands nuvarande adresserbara marknad kan delas

ini tre segment: marknaden for elektrifiering och fornybar

energi (Electrification & Renewables), vattenreningsmarknaden
(Water Treatment) samt marknaden for industriella losningar
(Industrial Solutions). Marknadssegmentet Electrification &
Renewables innefattar l&sningar for att utvinna vatgas ur vatten
med hjalp av elektrolys, dar Permascand levererar elektroder
och belaggningsteknik som kan anvandas fér utvinning av gron
vatgas. Segmentet innefattar aven forsaljning av komponenter
till electrowinningsanlaggningar och teknik for utvinning av litium
samt energitransmission. Slutkunder inom segmentet Water
Treatment bestar framst av redare som ar i behov av ballast-
vattenreningssystem. Utdver ballastvattenreningssystem harrér
en liten del av Permascands intakter fran kunder inom andra
omraden av Water Treatment-marknaden, sasom ytdesinfektion.
Eftersom dessa omraden inte anses vara en del av Permascands
karnverksamhet ar de dock exkluderade fran definitionen av de
adresserbara marknaderna i denna marknadsoversikt. Marknads-
segmentet Industrial Solutions bestar av klorat- och kloralkali-
anlaggningar som producerar kemikalier sasom klorat, klor och
kaustiksoda. Enligt Marknadsstudien uppskattas Permascands
totala adresserbara marknad uppga till cirka 2,5 miljarder SEK
2020 och beraknas dka till cirka 7,9 miljarder SEK ar 2025, vilket
motsvarar en CAGR om 26 procent.

Tillvaxten inom Permascands adresserbara marknad férvantas till
stor del vara hanforlig till segmentet Electrification & Renewables
och mer specifikt delsegmentet vatgas. Viktiga drivkrafter for
tillvaxten innefattar en omfattande kommersialisering av alkalisk
vattenelektrolys, som ofta benamns "gron vatgasproduktion” da
tekniken mojliggor fossilfri vatgasproduktion, och behovet av



betydande uppgraderingar av elektrolyserkapacitet for att mota
den langsiktiga efterfragan pa gron vatgas.

For ballastvattenreningssystem férvantas internationell miljo-
lagstiftning driva marknadsefterfragan. Befintliga fartyg kommer
att behéva eftermonteras med ballastvattenreningssystem,

dar forsaljningen forvantas na sin topp under 2024. Darefter
forvantas marknaden stabiliseras och i allt hogre grad utgoras av
eftermarknadsservice av den installerade basen av ballast-
vattenreningssystem.

Miljarder SEK

BWTS - eftermontering
B BWTS - eftermarknad och nybyggnationer
B Electrification & Renewables

B Industrial Solutions

6,6
4.9
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Storleken pa den totala adresserbara marknaden ar 2030
forvantas enligt Marknadsstudien att na 19,0 miljarder SEK, varav
delsegmentet vatgas utgor 15,5 miljarder SEK. Eftersom en del
av de adresserbara marknadssegmenten befinner sig i tidiga
kommersialiseringsfaser, sarskilt delsegmentet vatgas, finns det
dock stor osakerhet forknippad med deras framtida tillvaxt och
potential till foljd av faktorer sasom hur snabbt den teknologiska
anpassningen framskrider, vilket kan visa sig ga snabbare eller
langsammare an Bolaget forvantar sig.

14.4

79 7.8
12
4.7
11
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Figur 1: Oversikt Over Permascands totala adresserbara marknad per segment. Den adresserbara marknaden ar avgransad for att enbart omfatta Permascands aktuella tekniska

erbjudande och aktuella geografiska fokus. Kalla: Marknadsstudien

Den globala marknaden for elektrokemi och évriga
potentiella marknadssegment

Elektrokemi anvands inom en rad olika anvandningsomraden
som riktar sig till olika slutmarknader. Den arliga globala
forsaljiningen av produkter tillverkade genom en elektrokemisk
process uppskattas av Marknadsstudien att uppga till cirka 3 000
miljarder SEK. Permascands erbjudande innefattar marknads-
segmentet for elektrolysutrustning dar elektroder, elektro-
kemiska celler och 6vrig elektrolysutrustning ingar. Marknaden
for elektrolysutrustning (inklusive eftermarknadstjanster)
beraknas for narvarande uppga till cirka 150 till 200 miljarder
SEK i arlig global forsaljning. Permascands tekniskt adresserbara
marknad beraknas uppgda till cirka 25 miljarder SEK av denna
marknad. Detta inkluderar den globala marknaden for de tekniker
som foér narvarande utgor fokusomraden for Permascand,
liksom vissa omraden pa marknaden som inte betraktas som
fokusomraden men som ar adresserbara inom Permascands
nuvarande tekniska kapacitet. Beaktat Permascands tre aktuella
fokusomraden - Electrification & Renewables, Water Treatment
och Industrial Solutions exklusive regioner utanfér Permascands
geografiska fokusomraden, som ar Europa och Nordamerika,
beraknas den nuvarande adresserbara marknaden uppga till
cirka 2,5 miljarder SEK i 2020.!

1) Marknadsstudien

Eftersom det finns en enorm bredd i anvandningsomradena

for elektrolysutrustning ar den framsta anledningen till att

vissa tekniska eller geografiska omraden pa marknaden inte

ar adresserbara for Permascand att Bolaget inte har lagt sitt
strategiska fokus pa de omradena. Aven om det ar majligt for
Permascand att rikta in sig pa omraden av den elektrokemiska
marknaden som for narvarande inte utgor ett strategiskt fokus

for Bolaget kan ett sadant arbete krava betydande tid och stora
investeringar i produktionsanlaggningar, maskiner, forskning och
utveckling, marknadsféring och/eller forsaljining och anses darfoér
inte vara adresserbara per dagen for Prospektet. Da Permascand
anser att den framtida marknadspotentialen pa dess befintliga
adresserbara marknader ar betydande, framforallt inom vatgas
och vattenreningssystem, planerar Bolaget fér narvarande inte att
ga iniandra potentiella marknadssegment i nartid.
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MARKNADEN FOR ELECTRIFICATION &
RENEWABLES

Permascand delar in marknaden for Electrification & Renewables
i fyra omraden: vatgas, litium, electrowinning och energitrans-
mission. Enligt Marknadsstudien ar dessa marknader, i synnerhet
vatgas- och litiumsegmenten, i sin linda och storre delen av den
adresserbara marknaden vantas vaxa fram pa medellang till

lang sikt. Darmed ar det svart att uppskatta storlek och tillvaxt for
dessa adresserbara marknader och uppskattningarna ar féremal
for en hog grad av osakerhet. Tillvaxten pa dessa marknader kan
till stor del bero pa till exempel hur snabbt fordonsflottan stalls
om till el- och vatgasdrivna fordon, vilket i sin tur paverkas av
faktorer som miljélagstiftning samt teknologiska framsteg, bade
for litiumjonbatterier och vatgasteknologier men ocksa andra
konkurrerande teknologier.

Enligt Marknadsstudien var Permascands totala adresserbara
marknad for Electrification & Renewables cirka 0,4 miljarder SEK
under 2020 och den foérvantas vaxa med en CAGR om 60 procent
mellan 2020 och 2025, da den beraknas uppga till 3,9 miljarder
SEK. Ar 2030 beraknas marknaden uppga till cirka 16,5 miljarder
SEK, framst drivet av utvecklingen inom delsegmentet vatgas.

Vatgas

Vatgassegmentet utgors av utformningen och tillverkningen av
elektrokemiska celler och elektroder som anvands for utvinning
av vatgas ur alkaliskt vatten” genom elektrolys. Tekniken anvands
i vissa vatgasproduktionsanlaggningar. Det finns ett flertal slutan-
vandningsomraden for vatgas, inklusive som bransle for elfordon,
energilagring, natbalansering, samt som bransle och insatsvara i
industrin. Traditionellt har vatgas ofta genererats via férbranning
av fossila branslen som naturgas, en process som slapper ut
koldioxid och som ofta kallas "gra vatgasproduktion’. Till skillnad
fran gra vatgasproduktion baseras tekniken som ar relevant

for Permascand pa alkalisk vattenelektrolys, som drivs med el.

Vatgas kan darmed genereras fran helt fornybara energikallor
utan koldioxidutslapp, varfor tekniken ofta kallas for gron vatgas-
produktion. Enligt Marknadsstudien kommer gron vatgas att vara
avgorande for att losa det dvergripande problemet med global
uppvarmning under 2000-talet. Det finns flertalet applikationer
dar vatgas forvantas spela en nyckelroll i framtiden, daribland
som energibarare, for att mojliggora ett minskat beroende av kol
som bransle for transport.

Enligt Europeiska kommissionen® finns det flera indikationer pa
att vatgasmarknaden i Europa kommer att vaxa snabbt i fram-
tiden eftersom vatgas inte slapper ut koldioxid vid anvandning.
Europeiska kommissionen konstaterar vidare att vatgas erbjuder
en losning som kan anvandas for att minska beroendet av kol i
industriprocesser, aven i ekonomiska sektorer dar det historiskt
varit svart att minska koldioxidutslappen. Europeiska kommis-
sionen konstaterar aven att snabb och storskalig anvandning av
gron vatgas ar nodvandig for att uppna EU:s klimatambitioner,
och de kumulativa investeringarna i fornybar vatgas kan bara i
Europa uppda till 180-480 miljarder EUR fram till 2050.” Bortsett
fran den starka tillvaxten i Europa framfors det ocksa att EU aktivt
bor strava efter att inleda samarbeten om ren energi med grann-
lander och andra regioner, vilket ytterligare stédjer en betydande
framtida potential for gron vatgas. Nyckelatgarder i overgangen
till gron vatgas inkluderar utveckling av en investeringsagenda
genom den europeiska alliansen for ren vatgas som syftar till att
genomfdra en omfattande implementering och anvandning av
vatgasteknik till 2030.

Enligt Marknadsstudien ar det huvudsakligen tva tekniker for
utvinning av gron vatgas som befinner sig i kommersialiserings-
stadiet: alkalisk vattenelektrolys ("ALK") och polymerelektrolyt-
membran-elektrolys (‘PEM"). Bada tekniker innefattar vatten-
elektrolys.

Oversikt ver de huvudsakliga teknikerna fér utvinning av vdtgas och dess respektive férdelar och nackdelar

Tekniker fér gron vatgasproduktion Fordelar

Nackdelar

- Valetablerad
- Lag kostnad

Alkalisk vattenelektrolys

+ Lang livstid

- Lagre effektivitet och gasrenhet
« Ej lampad for varierande elbelastning

+ Lampad for mellanstora och stora projekt

+ Anvander sig delvis av atervinningsbart stal och nickel

Polymerelektrolytmembran-elektrolys + Hog effektivitet
+ Hog gasrenhet

+ Snabb uppstart

+ Beroende av dyra adelmetaller sasom iridium
och platina

+ Nyare teknik och darmed hogre tillverknings-
kostnader

+ Lampad for sma till mellanstora projekt

Kalla: Marknadsstudien och Permascands analys.

+ Mer kansliga mot avaktivering av de katalytiska
materialen

1) Vatten blandat med en elektrolyt. Vanligtvis ar elektrolyter losningar av salter, syror eller baser. Saltvatten ar ett exempel pa alkaliskt vatten
2) Europeiska kommissionen (2020), Meddelande fran kommissionen till Europaparlamentet, radet, Europeiska ekonomiska och sociala kommittén samt regionkommitten - En

vdtgasstrategi for ett klimatneutralt Europa.

3) IRENA (2020), Global Renewables Outlook citerad i Europeiska kommissionen (2020), Meddelande fran kommissionen till Europaparlamentet, radet, Europeiska ekonomiska och

sociala kommitten samt regionkommitten - En vatgasstrategi for ett klimatneutralt Europa.
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Enligt Marknadsstudien forvantas ALK och PEM behalla sina
dominerande positioner inom vatgasteknik fram till 2030.
Tekniken som ar relevant for Permascand, ALK, ar lampligare for
medelstor till storskalig industriell installation medan PEM ar mer
l@mpad for hantering av varierande elbelastning. Den nuvarande
marknadsandelen for ALK ar cirka 60 procent och for PEM cirka
40 procent. ALK-tekniken ar mognare an PEM-tekniken och
darmed i allmanhet billigare. Det finns andra alternativa tekniker
under utveckling, sasom solid oxide electrolysis och anion
exchange membrane. Dessa tekniker befinner sig dock i ett tidigt
skede och har annu inte testats kommersiellt i stérre skala.

Vardekedja

Vardekedjan for vatgasmarknaden bestar av leverantorer av
elektroder och celler, elektrolystillverkare (sa kallade OEM-tillverkare)
samt vatgasproducenter och slutanvandare. Leverantorer av
elektroder och celler, sasom Permascand och De Nora, saljer
elektroder vilka utgor karnan i elektrolysanlaggningar. Tillverkarna
av vattenelektrolysanlaggningar ar teknikintegratorer och dar
ingar foretag som Hydrogenics och Asahi Kasei. Andra foretag ar
emellertid vertikalt integrerade och producerar bade elektroder/
celler och elektrolysanlaggningar. Exempel pa storre aktorer

som ar vertikalt integrerade ar Nel och De Nora, den sistnamnda
genom ett joint venture med ThyssenKrupp. For att gora vatgas
och vatgasmarknaden kommersiellt attraktiv ar det Bolagets
uppfattning att det kommer att kravas vatgasproducenter som
producerar vatgas i en mycket stora volymer och till en lagre
kostnad. Permascand ar OEM-agnostiker, en oberoende leverantor
till tillverkare av elektrolysanlaggningar eftersom Bolagets enda
fokus ar pa utveckling, utformning och tillverkning av effektiva
elektroder och celler. Slutligen omfattar vatgasproducenter och
slutanvandare vatgasproducenter, vatgasdistributionsféretag,
agare av elfordon, energilagringsforetag och industri.

Marknadsstorlek och tillvéaxt

Enligt Marknadsstudien uppgick Permascands adresserbara
vatgasmarknad till 33 MSEK under 2020 och forvantas vaxa med
en CAGR om 152 procent till 2025, da den berdknas na ett varde
om 3,4 miljarder SEK. Till foljd av att vatgasmarknaden annu

ar i ett tidigt skede ar det svart att gora exakta uppskattningar

av teknikens langsiktiga potential. Enligt Marknadsstudien har
Permascands adresserbara vatgasmarknaddock potential att

na en total storlek om cirka 15,5 miljarder SEK under 2030, dar
eftermarknadstjansterna utgor en dkande del av den totala
marknadsstorleken i takt med att marknaden mognar. Den
ovannamnda marknadsstorleken baseras pa basscenariot for
utvecklingen av den ackumulerade elektrolyskapaciteten i
Marknadsstudien. Olika uppskattningar varierar avsevart vad
galler marknadsutvecklingen fram till 2030. Den ackumulerade
elektrolyskapaciteten for 2030 varierar mellan 27 GW och 82 G\W/
baserat pa olika estimat.
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Figur 2: Ackumulerad elektrolyskapacitet. 'Allmant refererade estimat” avser
BloombergNEF (high case), Rystad Energy, Frost & Sullivan, EU Hydrogen Roadmap
och Wood Mackenzie. Kalla: Marknadsstudien

Marknadstillvaxten sker pa basis av utokningen i elektrolys-
kapacitet, som drivs av forvantade nya vatgasanlaggningar.
Permascands fokus inom vatgas ar att leverera elektroder

och elektrokemiska celler till dessa forvantade projekt. Enligt
Marknadsstudien har det skett en betydande expansion i antalet
forvantade projekt for gron vatgasproduktion mellan 2019 och
2020, med forestaende projekt uppgaende till cirka 20 G\W

i slutet av 2019 och cirka 70 GW under 2020, vilket indikerar

en okning om 3,5 ganger det ursprungliga vardet pa bara ett

ar. Ungefar halften av de globalt 228 publikt kommunicerade
projekten finns i Europa. Enligt Marknadsstudien lanserade
dessutom flera lander nya eller uppdaterade planer for vatgas-
produktion under 2020, med betydande investeringar planerade
under de kommande aren. Tillvaxt inom segmentet forvantas
drivas av en stark efterfragan pa gron vatgas eftersom det bidrar
till Lagre koldioxidutslapp och darmed hjalper till att motverka
global uppvarmning och klimatférandringar. Den ackumulerade
globala grona elektrolyskapaciteten forvantas oka med 310
ganger mellan 2020 och 2030, till stor del till foljd av en kraftig
tillvaxt under slutet av decenniet med flera Giga-projekt (projekt
med éver 1 GW installerad kapacitet).” Den forvantade takten for
att ersatta elektroderna beraknas uppga till cirka 8 ar.

1) En tillverkare av originalutrustning, OEM, ar ett féretag som tillverkar delar och utrustning som kan marknadsféras av en annan tillverkare

2) Marknadsstudien
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Figur 3: Utvecklingen av den adresserbara vatgasmarknaden. Eftermarknaden vantas
bbrja ta fart forst efter 2025, Stapeln for 2030E illustrerar ungefarlig uppskattad andel
nyforsaljning och eftermarknad. Kalla: Marknadsstudien

Viktiga drivkrafter och trender i branschen

Enligt Marknadsstudien ar det ett flertal viktiga trender som driver
efterfragan inom Permascands adresserbara vatgasmarknad
Bland dessa finns en stark trend for att utdka anvandningen av
gron vatgas vilket anses vara ett viktigt steg for att minska industrins
koldioxidutslapp. En annan viktig trend ar den forvantade dkningen
i anvandningen av branslecellsdrivna elbilar, eftersom de kanne-
tecknas av mindre miljopaverkan och koldioxidutslapp jamfort
med bilar med forbranningsmotorer. Denna trend skulle starkas
ytterligare om priset pa koldioxid skulle oka eftersom detta skulle
resultera i att alternativa branslen med lagre koldioxidutslapp

da skulle vara mer konkurrenskraftiga ur ett kostnadsperspektiv.
En tredje viktig drivkraft pa marknaden ar det 6kade behovet av
elektricitet, energilagring och natbalansering. | och med att den
Okade anvandningen av fornybara energikallor driver efterfragan
pa natbalanseringsmetoder forvantas efterfragan pa vatgas oka
eftersom den anses vara lovande som energilagringsmedium.
Statliga subventioner och strategiska handlingsplaner kan ocksa
driva efterfragan for vatgas.’

Konkurrensoversikt

Konkurrensen inom marknadssegmentet for gron vatgas bestar
bade av leverantoérer av elektroder som De Nora och Magneto
och ivissa fall tillverkare av elektrolysanlaggningar sa som Nel,
Hydrogenics och Hitachi” Vissa sadana tillverkare av elektrolys-
anlaggningar producerar ocksa egna elektroder och celler, vilket
innebar att de kan betraktas bade som potentiella kunder och
indirekta konkurrenter. Enligt Marknadsstudien ar elektrodmark-
naden for ALK delad ungefar jamt mellan egenproducerade
elektroder och elektroder inkdpta fran externa leverantorer. Det
upplevs dock pa marknaden som att det blir vanligare med
inkop av elektroder fran externa leverantérer. Detta bedéms
huvudsakligen drivas av den dkande skalan och komplexiteten
hos vatgasprojekten for vilka elektroderna boérjar utgdra nyckel-
komponenter for 6kad prestation och tillforlitlighet. Vidare kan
elektroder enligt Marknadsstudien ha en stor paverkan nar det
kommer till att minska de overgripande kostnaderna for elek-
trolyser, och det finns indikationer att manga OEM:er kan komma

1) Marknadsstudien
2) Marknadsstudien

vanda sig i storre utstrackning till renodlade elektrodproducenter
med expertis inom belaggningar och elektroder.

Litium

Litiumsegmentet omfattar tillverkningen av elektrokemiska
celler som nyttjas i vissa elektrolysprocesser som anvands i
utvinning av litiumkemikalier. Enligt Marknadsstudien omfattar
den vanligaste metoden for att utvinna litium en trestegsmetod
som harefter kallas den traditionella metoden. Permascand
erbjuder en alternativ framvaxande teknik, baserad pa elektro-
kemi, som pa ett effektivt satt kringgar ett steg i den traditionella
metoden. Segmentet av litiummarknaden som ar adresserbart for
Permascand ar den elektrokemiska litiumutvinningsmarknaden,
som i Prospektet definieras som Permascands adresserbara
litiummarknad. Den elektrokemiska metoden for litiumutvinning
erbjuder enligt Marknadsstudien flera fordelar jamfért med

den traditionella metoden, bland annat en mindre tidskravande
process, lagre kostnader och minskad miljopaverkan eftersom
den inte genererar kemiskt avfall.

Den elektrokemiska litiumutvinningsteknik som anvands av
Permascand ar i nulaget inte utbredd. Permascands teknik har
med framgang testats och verifierats i liten skala tillsammans med
dess partners. For att tekniken ska na en utbredd kommersialisering
anser Permascand att det forst kravs lansering och validering i
storre skala for att ytterligare verifiera vardeerbjudandet.

Vardekedja

Vardekedjan for litiumhydroxidmarknaden kan delas in i fyra
delar: leverantorer av elektrolysceller, teknikintegratorer,
litiumhydroxidproducenter och slutkunder.

Elektrolyscellsleverantorer sasom Permascand utformar och
tillverkar elektrokemiska celler som anvands i litiumutvinnings-
processen. Teknikintegratorer som till exempel Noram inforlivar
de elektrokemiska cellerna i fullt fungerande litiumutvinnings-
system. Producenter av litiumhydroxid sasom Nemaska Lithium
anvander utvinningssystemet och saljer de extraherade litium-
kemikalierna till slutanvandarna som anvander litiumet i sina
produkter, sasom batterier. Bland slutanvandarna ingar tillverkare
av litiumjonbatterier sasom Tesla och Samsung SDI.

Marknadsstorlek och tillvaxt

Enligt Marknadsstudien beraknas Permascands adresserbara
litiummarknad materialiseras ordentligt under 2022, med ett
totalt marknadsvarde om 20 MSEK under det aret, och vaxa med
en CAGR om 77 procent fram till 2025, da den forvantas na ett
varde pa 110 MSEK.

Savitt Permascand vet saknar Bolagets nischade teknik inom
litium tydliga konkurrenter som erbjuder samma eller liknande
teknik. Darmed ar antaganden som gors vid uppskattningen av
den adresserbara marknaden delvis baserade pa en uppskattad
och extrapolerad kommersialiseringspotential av befintliga och
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planerade pilotprojekt for Permascand. Vidare anser Permascand
av denna anledning att Bolaget ar i en god position for att ta
betydande marknadsandelar om teknologin skulle valideras och
kommersialiseras pa bred front. Enligt dessa uppskattningar har
den adresserbara marknaden potential att na en total storlek om
cirka 283 MSEK under 2030, dar eftermarknadstjanster utgér en
allt storre del av den totala marknaden i takt med att marknaden
mognar. Till folid av att den for Permascand adresserbara
litiummarknaden i synnerhet annu ar i ett tidigt skede ar det svart
att gora exakta uppskattningar av teknikens langsiktiga potential.
Permascands aktuella fokus inom litiumsegmentet ar att validera
tekniken i stor skala genom pilotprojekt tillsammans med
befintliga och potentiella kunder. Om tekniken valideras kommer
fokus att flyttas mot konstruktion av nya anlaggningar och projekt
for att utoka kapaciteten, da eftermarknaden for litium forvantas
fa storre relevans omkring 2024/2025. Bolaget beddmer att
eftermarknadspotentialen ar betydande till foljd av de relativt
korta ombelaggningscyklerna pa 2 till 5 ar i segmentet.

B Eftermarknad
B Nyforsalning
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Figur 4: Utvecklingen av den adresserbara litiummarknaden. Kalla: Marknadsstudien

Viktiga drivkrafter och trender i branschen

En relativt kort ombelaggningscykel for elektrokemiska celler ar
den framsta drivkraften for den starka forvantade utvecklingen
av eftermarknaden for litium. Ombelaggningscykeln drivs av
forbrukningen av de elektrokemiska cellerna nar de anvands

i litiumutvinningsprocessen. Marknadsstudien uppskattar att
ombelaggningscykeln for elektrokemiska celler kommer att vara
mellan 2 till 5 ar.

Enligt Marknadsstudien finns det tva huvudsakliga drivkrafter
pa marknaden: elektrifieringen av transportsektorn och efter-
fragan pa energilagring. | bada fallen paverkas efterfragan pa
litium-jon-batterier positivt, da de l@ampar sig val for lagring av
elektricitet. Trender som regulatoriska forandringar avseende
elfordon, utvecklingen av elfordonsinfrastruktur och ékningen
av elfordontillverkningen bland globala fordonstillverkare anses
vara viktiga drivkrafter for elektrifieringen av transportsektorn.
Vidare forvantas en dkad efterfragan pa energilagring drivas av
den 6kade betydelsen av hantering av kapacitet i elnatet, t.ex.
lastforskjutning och hantering av toppar till foljd av elektrifiering
och en 6kad anvandning av fornybara energikallor som kraver
nya lagringsmetoder.

Konkurrensoversikt

Enligt Marknadsstudien utgérs konkurrensen inom Litium-
segmentet av foretag som erbjuder den traditionella metoden
for att utvinna litium, medan Permascands nischteknik inte har
nagon tydlig konkurrent som erbjuder samma eller en liknande
teknik. Bland aktérer som anvander den traditionella metoden for
litiumutvinning marks bolag som Albemarle, Orocobre, Ganfeng-
Lithium och SQM. Enligt Marknadsstudien skulle utvecklingen

av en teknik som liknar Permascands krava omfattande tid,
forskning- och utvecklingskostnader och valideringstester. Det
skulle till exempel troligen inte vara majligt for en konkurrent att
anskaffa sig den nya tekniken genom att helt enkelt géra mindre
Jjusteringar av en redan befintlig elektrokemisk cell.

Electrowinning

Segmentet for electrowinning utgors av tillverkning och
forsaljning av elektrokemiska celler som anvands i industriella
electrowinningsprocesser, det vill saga processer for att utvinna
metalliska malmer. Enligt Marknadsstudien finns det tva typer av
anoder som anvands i electrowinning, dimensionsstabila anoder
och blyanoder. Huvuddelen av electrowinningsindustrin anvander
fortfarande blyanoder, som ar en aldre och billigare teknik att
installera jamfért med dimensionsstabila anoder. Permascand
tillverkar dimensionsstabila anoder som ar en nyckelkomponent
vid electrowinning av metaller sasom nickel och koppar. For-
delarna med dimensionsstabila anoder jamfort med blyanoder ar
enligt Marknadsstudien att de ar mer energieffektiva (dvs. lagre
elférbrukning per producerad mangd malm) och darmed billigare
att driva. De har aven langre livscykler och ar i hogre grad mer
atervinningsbara an blyanoder och darmed mer miljovanliga.
Metaller extraherade genom electrowinning anvands i en lang
rad produkter. Nickel anvands till exempel framst i produktionen
av rostfritt stal, legeringar och batterier, medan koppar anvands

i en stor mangd industrier och konsumentvaror, daribland inom
konstruktion, elnatsinfrastruktur och elektronik. Permascand har
en etablerad kundbas inom electrowinning dar Bolaget arbetar
med en etablerad eftermarknad. Utéver eftermarknaden ar
electrowinningsanlaggningar som vill byta fran blyanoder till
dimensionsstabila anoder ocksa en potentiell kalla till framtida
intakter for Bolaget.

Vardekedja

Vardekedjan for gruv- och metallmarknaderna kan delas in i
foljande steg: gruvbolagen som bryter mineralerna fran jorden,
smaltverk som varmebehandlar metallerna, raffinaderier som
ytterligare bearbetar metallerna fér hogre renhet, slutanvandare
och atervinningsforetag. Electrowinning anvands av raffinaderier
som en av flera tekniker som anvands for metallraffinering.
Anodleverantérer sasom Permascand, De Nora och Outotec
tillverkar belagda anoder som levereras till raffinaderier. Bland
raffinaderierna finns aktérer som Glencore, Vale och Eramet.
Dessa raffinaderier anvander sig av electrowinning for att
producera metaller med hog renhet.
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Marknadsstorlek och tillvcxt

Enligt Marknadsstudien uppskattas Permascands adresserbara
marknad for electrowinning till 309 MSEK under 2020 och
vantas vaxa med en CAGR om 3 procent fram till 2025, da den
forvantas na ett varde pa 361 MSEK. Enligt Marknadsstudien har
marknaden potential att na en total storlek om cirka 607 MSEK
till 2030. Nyforsaljningen av den adresserbara marknaden bestar
bade av nya electrowinningsanlaggningar som anvander sig av
dimensionsstabila anoder och konvertering av anlaggningar som
anvander blyanoder till att anvanda dimensionsstabila anoder.
Eftermarknaden avser ombelaggning av redan installerade
dimensionsstabila anoder.

B Eftermarknad
B Nyforsaljning
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Figur 5: Utvecklingen av den adresserbara marknaden fér electrowinning. Kalla:
Marknadsstudien

Viktiga drivkrafter och trender i branschen

Den framsta drivkraften for electrowinningssegmentet ar den
nodvandiga ombelaggningen av anoderna. Enligt Marknads-
studien kraver anoder som anvands for electrowinning av koppar
ombelaggning ungefar vart sjatte ar, och anoder som anvands
for electrowinning av nickel beraknas behdva ombelaggas

vart trettonde ar. Marknaden fér electrowinning drivs aven av en
Okad efterfragan pa elfordon, BNP-tillvaxt, industrialisering och
urbanisering samt ett vaxande miljofokus inom industrin, som av
Marknadsstudien beddéms driva efterfragan i forman for dimensions-
stabila anoder, till skillnad mot traditionella bly-anoder.

Konkurrensoversikt

Enligt Marknadsstudien ar nagra av de stora aktérerna som

utgdr konkurrenter pa marknaden fér dimensionsstabila anoder
Outotec, De Nora och Arsenalua. Dessa aktorer tillverkar och
saljer dimensionsstabila anoder och anses av Bolaget vara
direkta konkurrenter inom segmentet. Enligt Marknadsstudien ar
etablerade relationer med nyckelkunder en framgangsfaktor och
Permascand beddmer att Bolaget har etablerat ett flertal sadana
relationer.

Energitransmission

Energitransmissionsmarknaden bestar av tillverkning av elek-
troder som anvands for kylning av tyristorventiler som anvands i
omvandlingsstationer for hogspand likstrom ("HVDC"). Tekniken
anvands framst i stora projekt inom el-infrastruktur dar stora

mangder av hégspand elektricitet maste omvandlas fran vaxel-
strom till likstrom (och vice versa) for att effektivt dverforas dver
stora avstand éver mark eller under vatten. Tyristorventiler kan
sagas utgora hjartat i en omvandlingsstation for HVDC eftersom
de maojliggor sjalva konverteringen.

Vardekedjan

Vardekedjan som ar relevant for Permascand inom energitrans-
missionssegmentet bestar av elektrodleverantorer, tillverkare
av HVDC-omvandlarstationer och energi- och energitrans-
missions-foretag. Permascand ar ensam elektrodleverantor for
en av de, enligt Marknadsstudien, storsta globala tillverkarna
av HVDC-omvandlarstationer. Elektroderna och kyltekniken

har utvecklats gemensamt av Permascand och kunden i fraga.
Tillverkarna av HVDC-omvandlingsstationer med storst global
marknadsandel inkluderar Hitachi ABB, Siemens och General
Electric. Samtliga behdver anvanda nagon form av kylteknik for
tyristorventiler men Permascand kanner inte till vilken teknik
som anvands av varje enskild aktor. Det innebar att teknikerna
som anvands hos vissa aktorer inte nddvandigtvis ar relevanta
eller direkt adresserbara for Permascand. | det sista steget i
vardekedjan ingar stora energi- och energitransmissionsforetag
vilket inkluderar aktorer som till exempel Vattenfall, Statkraft och
TenneT.

Marknadsstorlek och tillvéxt

Permascands adresserbara marknad inom energitransmission
definieras som forsaljningen till den kund som tillverkar HVDC-
omvandlarstationer som tekniken utvecklades tillsammans med.
Marknadsstorleken och tillvaxten fér Permascands nuvarande
erbjudande inom detta omrade ar saledes nara kopplat till
forsaljningen av kundens HVDC-produkter och l&sningar.

Enligt Marknadsstudien beraknas Permascands adresserbara
energitransmissionsmarknad uppga till 26 MSEK under 2020
och férvantas vaxa med en CAGR om 14 procent till 2025, da den
forvantas na ett varde om 50 MSEK. Enligt Marknadsstudien har
marknaden potential att na en total storlek pa 56 MSEK till 2030.
Elektroderna som tillverkas av Permascand ar konstruerade for
att halla dver HVDC-omvandlarens hela livstid. Darfér bestar den
adresserbara marknaden enbart av nykonstruktioner.
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Figur 6: Utvecklingen av den adresserbara marknaden fér energitransmission. Kalla:
Marknadsstudien
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Viktiga drivkrafter och trender i branschen

Permascands nuvarande erbjudande inom energitransmission
ar nara kopplat till forsaljning av kundens HVDC-produkter och
losningar. Enligt Marknadsstudien ar de viktigaste drivkrafterna
for segmentet efterfragan pa langdistansoverforing av energi,
tillvaxt i anvandningen av centraliserade energikallor sasom
vindkraftparker till havs-, sol- och vattenkraftsparker samt fran
behovet av elektrifiering av havsplattformar.

Konkurrensoversikt

Enligt Marknadsstudien har varje producent av HVDC-omvandlar-
stationer sannolikt utvecklat sin egen teknik som anvands

for att kyla tyristorventiler. Transparensen kring tekniker som
anvands ar lag. Av denna anledning har Permascand inte kunnat
identifiera nagra direkta konkurrenter nar det galler tillverkning
av elektroder som anvands for kylning av tyristorer som anvands
i HYDC-omvandlare. Permascand ar fér narvarande den enda
elektrodleverantoren till sin kunds HVDC-omvandlare, ett foretag
som enligt Marknadsstudien for narvarande har cirka 50 procent
av den globala HVDC-marknaden (exklusive Kina).

Permascand Top Holding AB (publ
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MARKNADEN FOR WATER TREATMENT

Introduktion till adresserbara slutmarknader

Marknaden for Water Treatment omfattar ballastvattenrenings-
system ('BWTS") samt offentliga och kommunala vattenrenings-
system. Eftersom offentliga och kommunala vattenreningssystem
inte ingar i Permascands karnverksamhet omfattar den
adresserbara marknaden for Water Treatment som presenteras

i Prospektet enbart marknaden for BWTS. Mer specifikt avser
Permascands adresserbara marknad forsaljningen av elektro-
kemiska celler som anvands inom BWTS. Enligt Marknadsstudien
finns det tre olika tekniker som dominerar BWTS-marknaden:
Elektroklorering ("EC"), UV-behandling ("UV") och kemisk injektion
("CI" Av dessa tre fokuserar Permascand endast pa EC-teknik.
BWTS som forlitar sig pa UV- och Cl-teknik ar darfor exkluderade
i syfte att uppskatta storleken pa Permascands adresserbara
marknad. Under 2019 forlitade sig 71 procent av salda BWTS pa
EC teknik. Slutmarknaden for BWTS omfattar redare och operatérer

Figur 7: Oversikt over ett ballastvattenreningssystem baserat pa elektroklorering

1) Marknadsstudien
2) Foérenta nationerna (2017): "Ballast water management programme”
3) Marknadsstudien

av fartyg sasom tankerfartyg, lastfartyg, containerfartyg och
bulkfartyg som kraver fungerande BWTS for att folja internationella
regelverk och standarder. De har fartygen fraktar betydande
volymer av ballastvatten for stabilisering, dar ballastvattnet tynger
ner fartygen och sanker dess tyngdpunkt. Nar fartygen lastas
maste ballasten minskas. Vatten som fylldes pa i ballasttanken i
den féregaende hamnen dar batens last lossades behover alltsa
slappas ut, vilket innebar en risk for att inkraktande vattenlevande
arter infors i vattnet i lokalomradet. Dessa inkraktande vatten-
levande arter utgor betydande ekonomiska- och halsorisker, och
det finns manga dokumenterade fall av biologisk invasion och
dess skadliga effekter. FN anser darfor att biologisk invasion ar ett
av de storsta hoten mot varldshavens halsa’” Genom att anvanda
BWTS kan risken for biologisk invasion minskas betydligt. Regler
inforda av den amerikanska kustbevakningen (United States
Coast Guard, "USCG") och IMO kraver att alla fartyg som fardas
interkontinentalt maste installera fungerande BWTS.’

Ballast-
vatten-
tank
Ballastvattenrenings-
" system
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Nedan foljer en kort redogorelse for de tre BWTS-teknikerna som ar vanligast forekommande pa BWTS-marknaden.

Elektroklorering (EC)

Enligt Marknadsstudien ar elektroklorering den mest anvanda
tekniken inom BWTS eftersom den anses vara energieffektiv och
mangsidig. Tekniken bygger pa generering av natriumhypoklorit
med hjalp av el och havsvatten. Genom att infora elektricitet i
havsvattnet omvandlas saltet pa elektrokemisk vag till laghaltig
hypoklorit. Hypokloriten neutraliserar organismer i vattnet

och metoden utgor ett miljovanligt satt att rena vattnet. Strax
efter omvandlingen atergar hypokloriten pa naturlig vag till sin
ursprungliga form, havsvatten, efter att ha passerat BWTS. Dessa
system driver hela eller delar av ballastvattnet genom elektrolys-
kammare dar den aktiva substansen genereras. EC-system
anvands framst pa medelstora till stora fartyg.

Ultraviolett (UV)
Vid UV BWTS anvands ultraviolett ljus for att skada DNA hos

Relevant teknologi fér Permascand

Elektroklorering
S =

Neutralisering
'

UV enhet

Ballast-
vattentank

Toémning av
ballastvatten

BWTS Férdelar

de organismer som finns i vattnet for att neutralisera dem.
UV-system bestralar vattnet som passerar sytemet, vilket
orsakar oaterkalleliga skador pa organismens celler samtidigt
som cellmembranet forblir intakt. Detta ger skydd mot biologisk
invasion eftersom dessa UV-system antingen doédar organismerna
eller hammar deras férmaga att reproducera. UV-system anvands
framst pa sma till medelstora fartyg.

Kemisk injektion (Cl)

Vid BWTS med kemisk injektion injiceras kemiska l&sningar i
ballastvattnet och dodar effektivt de aktiva organismerna. Enligt
Marknadsstudien anvander dessa Cl-system antingen vanliga
desinfektionsmedel sasom klor fér att forstéra de organiska
strukturerna hos organismerna som finns i vattnet eller sa orsakar
de oaterkalleliga skador pa organismernas reproduktionsféormaga
och oskadliggor dem. Cl-system anvands framst pa stora fartyg.

Ultraviolett Kemisk injektion

.-----ICIenhel
e | o ==
ing —
’ Ballast- !
mmms  vattentank — Ballast-
Témning av vattentank
Témning av
ballastvatten ballastvatten
Nackdelar

Elektroklorering - Effektiv neutralisering av mikroorganismer

-+ Kan hantera stora volymer vatten per tidsenhet, vilket innebar

kort minsta halltid i ballast-tanken
+ Anvands bara under ballastning

- Effektiviteten ar beroende av vattnets salthalt och temperatur

- Kraver hantering av vatgas, en biprodukt som skapas under
elektrokloreringsprocessen

- Kan ibland behéva neutralisering’

Ultraviolett - Enkelinstallation och efterinstallation

+ Skapar inga kemiska biprodukter

- Effektiviteten ar beroende av vattnets klarhet

+ Hog elférbrukning

+ Kraver regelbunden rengoéring och byte av UV-lampa
+ Behandling kravs vid tidpunkten da ballasten tdms

Kemisk injektion

+ Passar fartyg med hdg kapacitet da systemet kan hantera

stora volymer vatten
+ Anvands bara under ballastning

+ Praktiskt pa fartyg som inte anvander ballastvattensystem sa ofta

+ Kraver lagring och pafyllning av kemikalier
- Kraver ibland hantering av vatgas
- Kan ibland behéva neutralisering’

Figur 8: Oversikt dver de framsta BWTS-teknikerna och deras respektive férdelar och nackdelar. Kalla: Marknadsstudien

1) Neutralisering kravs om de totala TRO-nivaerna (total residual oxidant) dverstiger 1 ppm nar ballasten tdms
2) Neutralisering kravs om de totala TRO-nivaerna (total residual oxidant) dverstiger 1 ppm nar ballasten toms.
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Marknadsutveckling for olika BWTS-tekniker

Pa den totala marknaden for BWTS har EC-system utvecklats till
att bli den dominerande tekniken med en marknadsandel som
har vuxit stadigt fran 2011 och framat enligt Marknadsstudien.
Den framtida marknadsandelen for EC BWTS forvantas ligga kvar
stabilt pa cirka 70 procent fran 2020 och framat." Den historiska
marknadsutvecklingen for de tre viktigaste BWTS-teknikerna
presenteras i Figur 9. Ultraviolett-baserad BWTS kraver i
allmanhet lagre investeringskostnader jamfort med elektro-
klorering och BWTS med kemisk injektion. Dock innebar BWTS
med elektroklorering generellt lagre driftskostnader jamfort med
BWTS med ultraviolett stralning och kemisk injektion. Tekniskt
sett kan elektroklorering och kemisk injektion vanligtvis hantera
storre vattenfloden jamfért med ultraviolett BWTS, vilket gor dem
lampligare for storre fartyg.”

Vardekedja

Antal fartyg (i tusental)

0,6

40%

2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 Orderbok

B Ultraviolett, kemisk injektion och 6vriga M Elektroklorinering

Figur 9: Oversikt dver antalet fartyg utrustade med BWTS-system och andel
som infor EC BWTS. Kalla: Marknadsstudien

Enligt Marknadsstudien kan BWTS-vardekedjan for EC-marknaden delas in i fem segment, vilket visas i Figur 10. Dessa fem segment
omfattar leverantorer av elekrokloreringsceller, BWTS-integratorer, utformnings- och konstruktionsleverantérer, fartygsvarv och redare.

Leverantorer av . o . .
elektrokloreringsceller SIS negraterer il

. . . Tillverkning och Design och teknisk .
v sloktrokloreringscetier Lo vy Sl "inder tondockning Inkbpare av BWTS
9 fullstandiga BWTS BWTS till fartyg 9

Exempel pa aktérer

Oberoende elektroklorerings-
celltillverkare

Erma First Flowwater Techcross

2 PERMASCAND [

Wartsilé }

De Nora
Vertikalt integrerad aktor

Figur 10: Vardekedjan for BWTS och exempel pa marknadsaktorer.

1) Marknadsstudien
2) Marknadsstudien
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Leverantérer av elektrokloreringsceller ('EC-celler’), sasom
Permascand, utformar och tillverkar de EC-celler som anvands

i BWTS. Detta steg i processen innefattar, men ar inte begransat
till, utvecklingen av katalytiska belaggningsprocedurer samt
produktionen av de elektroder som utgor EC-cellerna. De
tekniskt avancerade och skraddarsydda EC-cellerna levereras
sedan till BWTS-integratorer som inforlivar dem i kompletta
BWTS. Dessa kompletta system inkluderar andra komponenter
sasom filter (for att fa bort storre organismer som plankton innan
elektroklorering sker) och pumpar, men EC-cellen utgor alltid en
nyckelkomponent i systemet.

Utformning och konstruktion avser de férberedelser som kravs
for installation av det kompletta BWTS i nybyggda fartyg och
fartyg dar systemet ska eftermonteras.

Varven ar delaktiga i installationen av de fardiga BWTS nar
fartygen ligger i torrdocka.

Den sista delen av vardekedjan for BWTS utgérs av redare vars
fartyg maste félja internationella regler for ballastvatten. Fartygen
maste installera ett godkant BWTS for att fa lagga till i de flesta
hamnar.

Marknadsstorlek och tillvaxt féor vattenreningssystem

Marknaden for EC BWTS kan delas in i tre tydliga delsegment -
nybyggnation, eftermontering och eftermarknadstjanster.

Nybyggnation

Nybyggnationssegmentet pa BWTS-marknaden avser installationen
av BWTS under konstruktionen av nya fartyg. Enligt Marknads-
studien uppgar den totala storleken pa marknadssegmentet for
nybyggnation for EC-celler till cirka 450 MSEK 2020 och forvantas
vaxa till cirka 549 MSEK 2030.

Eftermontering

Eftermonteringssegmentet pa BWTS-marknaden avser installa-
tionen av BWTS pa fartyg som redan har byggts och som ar

i drift. | och med att miljolagstiftningar blir striktare i manga
regioner kravs det nu generellt att fartyg som fardas inter-
kontinentalt har installerade och fungerande BWTS. Fartyg

som traffas av lagarna och som idag saknar ett BWTS kommer
darmed vid nagot tillfalle behdva genomfora en eftermontering
av ett BWTS for att kunna fortsatta vara i drift. Eftermontering for
fartyg i drift ar beroende av IMO:s tidsfrist for efterlevnad av de
nya reglerna (retrofit compliance window). Barlastvattenférord-

1) Marknadsstudien

ningen tradde i kraft i september 2017 med en slutlig deadline
september 2024, vilket innebar att fartygen maste ha genomfort
eftermontering av ett BWTS fore det datumet. Alla fartyg som
byggs efter den 8 september 2017 maste vid leveransen folja
relevanta krav pa BWTS. Befintliga fartyg maste generellt folja
reglerna efter att deras oljeskyddscertifikat (IOPP-certifikat)
fornyas nasta gang. Medan den nuvarande tidsfristen fran IMO
kraver en heltackande global implementering senast den 8
september 2024 kan implementeringen férsenas i enlighet med
vad som framgar nedan. Enligt Marknadsstudien férvantas de
regulatoriska kraven som IMO foreskriver resultera i en betydande
temporar okning i efterfragan fran marknadssegmentet for
eftermontering. Marknadsutvecklingen for marknadssegmenten
for nybyggnation och eftermontering framgar av Figur 11.

Efter att IMO:s tidsfrist for eftermontering lOper ut vantas en
nedgang pa marknaden for eftermontering. Enligt Marknads-
studien forvantas dock en del av fartygen inte uppfylla IMO:s
eftermonteringskrav till september 2024, vilket forvantas leda

till en fortsatt efterfragan mellan 2024 och 2026. Efter 2026
forvantas nastan alla eftermonteringar har fardigstallts. Det finns
dock en risk att IMO:s tidsfrist for eftermontering kan komma att
forskjutas, exempelvis till foljd av covid-19, vilket kan komma

att paverka efterfragan. Exempelvis har US Costal Monitoring
Department skickat en begaran om att senarelagga slutdatumet
for nar installationer av BWTS ska vara implementerat med ett ar,
fran 2024 till 2025, i syfte att ge rederier och operatérer lattnader
avseende kostnaderna som ar férenade med installationen av
dessa system. Sammantaget vantas marknadssegmenten for
nybyggnation och eftermontering for EC-celler ha ett totalt varde
om cirka 14 miljarder SEK mellan 2020 och 2026.

Eftermarknadstjdnster

Segmentet for eftermarknadstjanster pa BWTS-marknaden avser
utbytet av EC-celler, vilka maste bytas ut vart femte till femtonde
ar pa grund av att deras belaggning forbrukas.” Ett antagande vid
uppskattning av den adresserbara marknaden ar att EC-celler

i genomsnitt forvantas behdva bytas ut vart tionde ar, vilket
motsvarar ungefar varannan torrdockning. Eftermarknads-
tjansterna for BWTS innefattar ombelaggning av EC-cellen, och
Permascand uppskattar att kostnaden fér en ombelaggning
och/eller ersattning av en EC-cell uppgar till cirka 80 procent av
vardet pa en ny EC-cell. Segmentet for eftermarknadstjanster

ar direkt beroende av antalet installerade BWTS och forvantas
gradvis Oka fran cirka noll 2020 till cirka 1,8 miljarder SEK 2035,
med en topp i eftermarknadstjansterna omkring 2034.
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Figur 11: Total adresserbar marknad for EC BWTS och ackumulerad installerad bas som ar i behov av service. Kalla: Marknadsstudien

Den totala adresserbara marknaden for EC BWTS, som bestar

av de tre ovannamnda delsegmenten (nybyggnation, efter-
montering och eftermarknadstjanster), forvantas ha tva vasentliga
marknadstoppar, understédda av en stadigt vaxande marknad for
nybyggnation och en okad efterfragan pa eftermarknadstjanster.
Denna dynamik framgar av Figur 11.

Viktiga drivkrafter och kdannetecken for marknaden
Regleringar

Den framsta drivkraften for BWTS-marknaden ar de regler som
inforts av USCG och IMO, som kraver att alla fartyg som fardas
interkontinentalt installerar fungerande BWTS." IMO:s regler for
hantering av ballastvatten som tradde i kraft den 8 september
2017 har ratificerats av 79 lander, som tillsammans representerar
80 procent av de globala handelsfartygens tonnage. Praktiskt
taget alla fartyg som ar utformade och konstruerade for att bara
ballastvatten ar foremal for IMO:s BWTS-regler” och ar darfor
skyldiga att installera godkanda BWTS under sin nasta planerade
torrdockning, dock senast i september 2024, aven om detta kan
senarelaggas. Enligt Marknadsstudien férvantas aven ett antal
fartyg misslyckas med att mota ovan namnt slutdatum.

1) Marknadsstudien

USCG-reglerna galler for alla fartyg som bedriver verksamhet

i USA's territorialvatten och som ar utrustade med ballast-

tankar. Dessa regler anger standarder for vatten som slapps

ut fran ballasten och ar strangare an IMO:s regler. Reglerna
kraver att redare som planerar att bedriva verksamhet i USA's
territorialvatten installerar BWTS som ar USCG-godkanda.
Permascands EC-celler uppfyller kraven for att kunna integreras
i BWTS enligt USCG:s regler. Permascands celler har emellertid
ingen direkt certifiering mot nagot tillsynsorgan forutom for
Bolagets EX-version dar produkten och tillverkningsmetoden

ar certifierade. EX-versionen anvands i miljder dar explosiva
gaser forkommer varfor det stalls sarskilt hdga krav pa att ingen
gnistbildning far forekomma. Istallet ar det Bolagets kunder som
foljer de fullstandiga standarderna for BWTS och cellerna testas
under deras respektive systems tester for att bli godkanda. Per
den 31 mars 2021 var 39 BWTS-leverantorer USCG-typgodkanda.
Bristande efterlevnad av reglerna som har satts upp av USCG kan
leda till betydande boter. Tidsramarna for inforandet av IMO:s och
USCG:s regler framgar av Figur 12.

2) Transportstyrelsen: "Ballast Water Management Convention” - https.//www.transportstyrelsen.se/globalassets/global/sjofart/dokument/miljoskydd/barlastvatten/bwmc-

information-sweden.pdf
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Figur 12: Tidsramar for fartygens obligatoriska efterlevnad av reglerna fran IMO och USCG. Kalla: Marknadsstudien

Dessa regler férvantas driva alla segment pa BWTS-marknaden
eftersom de paverkar en betydande andel av fartygen, bade
sadana som ar i drift och sadana som ska byggas. Som namns
ovan férvantas forandringar i den regulatoriska miljon ge upphov
tillen 6kning av efterfragan pa kort sikt inom marknadssegmentet
for eftermontering.

Aldre fartyg

Enligt Marknadsstudien ar en av de framsta drivkrafterna for
nybyggnationssegmentet pa marknaden for EC BWTS att ny-
byggda fartyg bestalls och byggs i takt med att den existerande
fartygsflottan aldras. Den genomsnittliga livslangden for ett fartyg
ar cirka 30 ar! Detta resulterar i en stadigt okande efterfragan pa
BWTS som ska installeras i nybyggda fartyg, da antalet nybyggda
fartyg forvantas oka.

Byte av EC-celler

En viktig drivkraft for EC-eftermarknadstjanster pa EC
BWTS-marknaden ar behovet av att byta ut EC-cellerna var
femte till vart femtonde ar eftersom prestandan férsamras till
folid av slitage pa elektroder och katodiska avlagringar. Vidare
férvantas en betydande topp pa marknaden fér eftermontering
till folid av att reglerna fran IMO och USCG trader ikraft enligt vad
som redogjorts for tidigare i detta kapitel. Eftersom den totala
flottan av fartyg i drift som anvander BWTS med elektroklorering
vaxer forvantas eftermarknaden for EC-celler Oka med tiden.”

1) Marknadsstudien
2) Marknadsstudien

Bibehallande av kunder

Ett kannetecken for EC BWTS-marknaden ar bibehallande av
kunder. Utvecklingen av fungerande EC-celler ar ofta kostsam
och tidskravande och kraver omfattande forskning och utveckling
eftersom EC-cellen ar en integrerad del av BWTS och behdver
skraddarsys till varje specifikt system. Detta resulterar vanligtvis i
att den valda leverantéren av EC-celler blir den enda leverantoren
for det specifika BWTS-systemet, och att kdpare ofta drar sig for
att byta leverantér nar de val valt en. Om en nyckelkomponent

i systemet som till exempel EC-cellen byts ut maste dessutom
hela BWTS klassas pa nytt enligt radande regler, vilket tar tid och
kraver betalning till klassificeringssallskap.

Konkurrensdversikt

Oversikt éver de huvudsakliga BWTS-leverantdrerna

Enligt Marknadsstudien utgors konkurrenslandskapet inom
BWTS-marknaden av ett antal féretag med olika utbud. Aktérerna
som saljer BWTS koper ibland in EC-celler fran oberoende
underleverantorer som Permascand, men nagra kan ocksa
tillverka kompletta BWTS sjalva. Exempel pa aktérer med de
storsta marknadsandelarna inom EC BWTS-segmentet ar Erma
First, Techcross och Headway. Inom UV ar Panasia, Samsung och
Alfa Laval de storsta leverantérerna av BWTS, BWTS-leverantérer
fokuserar ofta pa en av de tre huvudsakliga BWTS-teknikerna,
EC, UV eller Cl, aven om vissa erbjuder l6sningar inom alla tre
tekniker. Utvecklingen av marknadsandelen for utvalda aktorer
framgar av Figur 13.
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Figur 13: Utveckling av marknadsandelar for de storsta BWTS-leverantérerna. Kalla: Marknadsstudie

De olika BWTS-leverantorernas geografiska profil varierar
kraftigt. Nagra av aktérerna, sasom Panasia och Headway har en
begransad geografisk exponering och fokuserar pa att leverera
produkter till asiatiska redare eller till fartyg som byggs i Asien.
Andra aktorer, sasom Erma First, har en mer global narvaro och
tilthandahaller BWTS-l6sningar till redare over hela varlden.

Slutkunder ar generellt likgiltiga till vitken typ av EC-celler som
anvands, sa lange lagkrav och kraven pa systemets funktionalitet
och pris uppfylls. Som tidigare namnts i detta avsnitt finns det
dock betydande évergangskostnader forknippade med att byta

leverantér av EC-celler eller att inleda utvecklingen av EC-celler
internt for befintliga BWTS. En av Permascands framsta kunder
ar Erma First, for vilken Permascand ar den enda leverantéren av
EC-celler.

Bolaget beddmer att viktiga kriterier for redare nar de valjer
BWTS inkluderar systemets pris, certifieringar och fysisk storlek
(eftersom utrymmet ar begransat pa ett fartyg), samt BWTS-
leverantérens eftermarknadstjanster och support.
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MARKNADEN FOR INDUSTRIAL SOLUTIONS

Introduktion till adresserbara slutmarknader

Permascand delar in marknaden for Industrial Solutions i

tva omraden: nya anlaggningar och eftermarknadstjanster.
Produkterna som erbjuds inom segmentet for Industrial
Solutions omfattar elektrodtillverkning och kompletta klorat- och
kloralkaliprocessystem for nya och befintliga anlaggningar samt
ombelaggning av den installerade basen. Bland slutmarknaderna

finns fabriker som anvander elektrolys av kaliumklorid, natrium-
klorid eller saltlésning for att tillverka kaustiksoda, klor och klorat.
Dessa kemikalier har ett flertal slutanvandningsomraden, till
exempel vid blekning av papper och vid tillverkning av tval, ljus

och kemikalier som anvands i vardagen, sasom rengéringsmedel.

Bland andra slutanvandningsomraden finns PVC-plaster som
anvands exempelvis till medicinsk utrustning och isolering av
koppartrad som ar en nédvandighet for elektrifiering.

Elektrolys Produkt Anvandningsomraden

32 PERMASCAND

Kaustiksoda

Kloralkali

Brine

-

Koncentrerat
saltvatten

Klorat Klorat

B Permascands produkter

Figur 14: Oversikt 6ver slutanvandning av klorat och kloralkali.

Vardekedja

Vardekedjan for marknaden for Industrial Solutions ar uppdelad
pa tva omraden - konstruktion av anlaggningar och eftermarknad.
Konstruktion av anlaggningar bestar av elektrodtillverkare,

Konstruktion av anlaggningar

Elektrodtillverkare Processystem Fabrikskonstruktorer

332 PERMASCAND
De Nora

Utvalda aktorer

Westlake Chemical Nouryon Covestro

Olin Dow Oxy

~

4.3

Herbicid

bolag som tillhandahaller processystem samt fabrikskonstruktorer.
Vardekedjan for marknaden for Industrial Solutions framgar av
Figur 15.

Permascands fokus

Eftermarknad

Figur 15: Vardekedjan for marknadssegmentet Industrial Solutions. Kalla: Marknadsstudien
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Elektrodtillverkare utgors av aktorer som Permascand som
tillverkar elektroder som installeras i storre klorat- och kloralkali-
processystem. Bolag som tillhandahaller processystem utgors av
féretag som tillverkar kompletta klorat- och kloralkaliproces-
system, som antingen anvander elektroder fran en extern part eller
elektroder som tillverkas internt. Fabrikskonstruktorer planerar
och bygger anlaggningar dar klorat- och kloralkaliproces-
systemen anvands. Den har delen av vardekedjan for Industrial
Solutions ar begransad i storlek eftersom det sallan sker
konstruktion av nya anlaggningar. Daremot bidrar varje nybyggd
anlaggning till den totala installerade basen av anlaggningar,
vilket Oppnar for betydande eftermarknadsmojligheter.

Eftermarknaden bestar av ombelaggning av elektroder och
eftermarknadstjanster. | och med att klorat- och kloralkaliproces-
system anvander elektrokemiska celler kommer forbrukningen
av den katalytiska belaggningen sa smaningom resultera i

att ombelaggning kravs. Eftermarknadsdelen av vardekedjan
utgors huvuddelen av marknaden for Industrial Solutions och ar
Permascands fokusomrade.

Utover de regelbundna ombelaggnings- och eftermark-
nadstjansterna kan det ocksa bli nodvandigt med storre
eftermarknadsprojekt nar det beslutats om omfattande tekniska
uppgraderingar av anlaggningar. Det kan till exempel rora sig
om att uppgradera anlaggningen fran ett system som kors pa
traditionella bly-anoder till dimensionsstabila anoder. Eftersom
de flesta anlaggningar endast behdver sadana omfattande upp-
graderingar vart trettionde ar har Permascand, for Prospektets
syfte, enbart definierat sin adresserbara marknad till att innefatta
regelbundna ombelaggnings- och eftermarknadstjanster aven
om Bolaget fér narvarande ar i en tidig dialog med sina kunder
for flera potentiella greenfield-projekt.

Storlek pa och tillvaxt fér marknaden fér Industrial
Solutions

Marknaden for Industrial Solutions bestar av att salja elektroder
med belaggning till nya fabriker eller ombelaggning av elek-
troder som redan ar i drift. Byggnationen av nya fabriker, med
andra ord mangden adresserbara nya fabriker, sker sa sallan att
Bolaget anser att en uppskattning av framtida sadana inte skulle
vara meningsfull.” Darmed kommer den adresserbara marknaden
harefter enbart avse Permascands adressbara eftermarknad. Den
genomsnittliga ombelaggningscykeln for en elektrokemisk cell
uppskattas till mellan fem och femton ar med en medellivslangd
pa atta ar’ Det resulterar i en kontinuerlig strém av forsaljning av
eftermarknadstjanster i takt med att den installerade basen vaxer
globalt.

1) Marknadsstudien
2) Marknadsstudien
3) Marknadsstudien

520

Nord-
Amerika

970
33%
Global Icke- Adresserbar Adresserbar
marknad prioriterade marknad marknad
regioner

Figur 16: Arligt varde pa eftermarknaden for klorat- och kloralkalianldggningar. Kalla
Marknadsstudien

Den globala marknaden for ombelaggningar inom Industrial
Solutions uppskattas till cirka 3 miljarder SEK* Permascands
geografiska fokusomraden innefattar Europa och Nordamerika,
som tillsammans utgor ungefar en tredjedel av den globala
eftermarknaden. Av denna andel finns cirka 45 procent av den
adresserbara marknaden i Europa och cirka 55 procent finns i
Nordamerika. Permascand anser att 6vriga geografiska marknader
i nulaget inte ar adresserbara eftersom det skulle kravas 6kad
lokal narvaro for att kunna bedriva verksamhet med framgang.
Sadana regioner innefattar bland annat Kina, som ar den storsta
klorproducenten globalt. Permascands adresserbara marknad
for ombelaggningar inom ramen for Industrial Solutions féorvantas
vaxa med en CAGR om cirka 2,5 procent mellan 2020 och 2025.
Storleken pa den adresserbara marknaden beraknas uppga till
011 MSEK 2020 och till 1 033 MSEK 2025,

MSEK
1011 1033

89
970 968 9
I ] i I I I

Forvéntad langsiktigt tillvéxttakt om ca. 1-2%, men med méjliga
fluktuationer under enskilda ar eftersom fabriker tillfélligt kan
vdlja att begrénsa eller snabba pé sin ombeldggningstakt

2019 2020 2021E 2022E 2023E 2024E 2025E

Figur 17: Permascands adresserbara marknad i Europa och Nordamerika for
ombelaggning inom klorat och kloralkali. Kalla: Marknadsstudien
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Viktiga drivkrafter och trender i branschen

Massa- och pappersproduktion

En viktig drivkraft pa marknaden for Industrial Solutions ar
produktionen av massa och papper. Omkring 95 procent av det
klorat som produceras anvands inom produktionen av massa och
papper.’ Det klorat som produceras anvands i produktionen av
klordioxid, ett blekmedel som sedan anvands for att producera
miljovanliga pappersprodukter av hog kvalitet.”

Byggverksamhet

Efterfragan pa kloralkali har ett nara samband med byggverk-
samhet. Eftersom byggbranschen anvander slutprodukter fran
kloralkaliprocesser, sasom PVC-plastror, plast till dorrar samt
andra kemikalier for att tillverka bland annat isoleringsmaterial
ar den en viktig drivkraft for efterfragan av kloralkali. Pa grund
av sin mycket goda isoleringsformaga anvands PVC aven i stor
utstrackning i kablage och vid konstruktion av el-infrastruktur.

Global BNP

Bland kemikalier som produceras med hjalp av elektrolys

finns kaustiksoda, som har en lang rad anvandningsomraden,
daribland i hushallsprodukter sasom tval. De manga olika
anvandningsomradena for kaustiksoda innebar att den allmanna
ekonomiska utvecklingen driver efterfragan pa klorat- och
kloralkalitjanster.

Konkurrensdversikt

Oversikt dver viktiga konkurrenter

Stora aktorer pa marknaden for Industrial Solutions omfattar
Permascand, De Nora, Ineos, AsahiKasei och Chemical Newtech.
De flesta féretagen fokuserar pa ombelaggning av elektroder
(dvs. eftermarknaden). Men enligt Marknadsstudien sticker De
Nora ut i och med att de ar mer vertikalt integrerade och erbjuder
belaggning och ombelaggning av elektroder, kompletta proces-
system samt fabrikskonstruktion via samriskbolag. De Nora ar
ocksa den storsta aktéren i termer av marknadsandelar, bade i
Europa och Nordamerika, foljt av Permascand.” Den europeiska
marknaden ar, enligt Marknadsstudien, mer fragmenterad an
den nordamerikanska marknaden, dar De Nora har en stérre
marknadsandel. Permascand uppskattas vara den nast storsta
aktéren bade pa den europeiska och pa den nordamerikanska
marknaden. Permascand anser att det finns en utbredd efter-
fragan bland kunder pa att anlita tva leverantorer, i synnerhet
bland foretag i Nordamerika som i manga fall historiskt endast
forlitat sig pa en leverantér. Permascand har sedan 2015 aktivt
arbetat for att utoka sin marknadsandel i Nordamerika och har
med framgang utvecklat och fordjupat nya kundrelationer, vilket
framgar av Figur 18.
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Figur 18: Permascands forsaljningsprocess och jamforelse mellan situationen 2015 och 2020 for utvalda kunder och potentiella kunder. Kalla: Marknadsstudien

Permascand anser att de viktigaste faktorerna som driver kundvarde ar prestandan, kvaliten och energieffektiviteten hos klorat- och

kloralkalisystemen samt konkurrenskraftig prissattning.

1) Marknadsstudien
2) Marknadsstudien
3) Marknadsstudien
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VERKSAMHE TSBESKRIVNING

INLEDNING

Permascand ar en teknikdriven tillverkare av elektrokemiska
lésningar baserade pa Bolagets egenutvecklade katalytiska
belaggningar for miljoteknikapplikationer. Med ett kundriktat
fokus har Permascand levererat elektroder, elektrokemiska celler
och eftermarknadstjanster till en rad olika branscher i 50 ar.

Sedan starten 1971 har Bolaget kontinuerligt utvecklat sin
karnteknologiplattform, know-how och tillverkningseffektivitet.
Karnteknologin ar centrerad kring att kunna leverera den
optimala katalytiska belaggningen for specifika applikationer pa
ett kostnadseffektivt satt som lampar sig for storskalig produktion.
Permascand har framgangsrikt anpassat sin teknologiplattform
och sitt produktutbud fran att inledningsvis fokusera pa industri-
ella lésningar, framst inom klorat- och kloralkalibranschen, mot
nya applikationer inom miljoteknik som minskar miljopaverkan.

Med en kundorienterad strategi skraddarsys applikationer efter
kunders behov och specifikationer. Utvecklingen av nya applika-
tioner har genom aren i manga fall resulterat i for Bolaget nya
affarsmajligheter inom de olika affarssegmenten. Permascand
stravar saledes efter att tillampa sin karnteknologiplattform, unika
know-how, erfarenhet och tillverkningskapacitet pa framvaxande
och snabbt vaxande marknader inom miljoteknik dar Bolaget

tror att elektrokemiska l&sningar kommer spela en central roll.

| och med att den katalytiska belaggningen over tid behover
ersattas for att behalla energieffektiviteten och driftsakerheten i
kundernas elektrokemiska processer utgor eftermarknadstjanster
en betydande intaktsstrom for Bolaget. Detta da en stor del av
kunderna till vilka Permascand har salt sina losningar atervander
till Permascand for dessa tjanster.

Karnteknologin utvecklas och forbattras kontinuerligt for att oka
energieffektivitet och driftsakerhet for att sakerstalla att nya och
befintliga applikationer mojliggor konkurrenskraftiga industriella
processer for Bolagets kunder. Bolaget ledning ser per dagen
for Prospektet marknaden for gron vatgas som sin storsta
kommersiella mojlighet baserat pa den forvantade tillvaxttakten,
investeringar inom sektorn och uppmarksamhet fran intressenter.
Elektroderna for produktion av gron vatgas ar baserade pa
samma karnteknologiplattform som Permascands 6évriga
segment och applikationer och Bolaget har levererat denna typ
av elektroder i ndrmare 20 ar.

Bolaget ar for narvarande verksamt inom tre affarssegment:
Electrification & Renewables, Water Treatment, och Industrial
Solutions.

1) Uppskattningar gjorda av Bolaget baserat pa kalla fran tredje part.
2) Uppskattningar baserade pa installerade system fram till och med 2019,
3) Uppskattningar gjorda av Bolaget baserat pa kalla fran tredje part
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Electrification & Renewables (elektrifiering och
féornybar energi)

Affarssegmentet omfattar elektroder samt for vissa applikationer,
elektrokemiska celler anpassade for sarskilda applikationer,
till exempel elektrolys av alkaliskt vatten for produktion av gron
vatgas, utvinning av litiumhydroxid, energitransmission och
electrowinning. Inom detta segment maojliggors minskad miljo-
paverkan genom till exempel energieffektiva elektrokemiska
celler for electrowinning som anvander 16 till 25" procent
mindre energi an traditionella alternativ, produktion av litium
genom elektrokemi for att mojliggora dvergangen till hallbara
elfordon samt produktion av gron vatgas for att reducera
koldioxidutslappen i industrier sa som stal- och jarnproduktion
saval som transport.

Water Treatment

Affarssegmentet omfattar en egenutvecklad teknologi av
EC-celler som anvands for rengéring av fartygs ballastvatten
(BWTS) samt andra vattenreningsapplikationer. Exempel pa
minskad miljopaverkan inom detta segment ar att installerade
applikationer for BWTS med " PermaChlor® Inside” har
kapacitet att rena cirka 2 100 000" m3 havsvatten varje timme
och darmed forhindra att invasiva vattenlevande arter sprids i
lokala vatten och hotar den biologiska mangfalden i havet.

Industrial Solutions

Affarssegmentet omfattar elektroder och elektrokemiska
celler for industrier som genom elektrolys av kaliumklorid,
natriumklorid eller saltlosning tillverkar kaustiksoda, klor och
klorat.

Ytterligare ett exempel pa Bolagets miljoteknoloigi ar
Permascands DSA® som minskar energiforbrukningen med
cirka 10 till 15° procent genom att ersatta aldre anodmaterial med
en titanbaserad anod med en katalystor pa ytan. Tekniken gor
det ocksa maojligt att renovera anoderna i slutet av cykeln, vilket
bidrar till den cirkulara ekonomin genom att minska behovet av
nytt material.

Permascands huvudkontor och automatiserade anlaggning

for tillverkning och elektrodbelaggning pa 7 000 m? ligger i
Ljungaverk. Bolaget har aven en licensierad partnerverkstad i
Louisiana, USA, med forsaljning till kunder, en supportavdelning i
Vancouver, Kanada och ett forsaljningskontor i Géteborg. Per den
31 mars 2021 hade Bolaget 111 heltidsanstallda. Bolaget har aven
flera samarbetspartners pa strategiska platser, som framgar av
Figur 10.
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Figur 19: Oversikt dver Permascand och dess samarbetspartners geografiska lagen.

Under 2018-2020 6kade Permascands nettoomsattning fran MSEK. Huvuddelen av investeringarna ar hanférliga till automat-
3235 MSEK till 415,0 MSEK, vilket motsvarar en CAGR om 13 isering och robotisering, vilket resulterat i forbattrad effektivitet
procent. Rorelseresultatet 6kade under samma period fran och kapacitet. Permascand paverkades under 2020 av covid-19
21,7 MSEK ill 60,3 MSEK, vilket motsvarar en CAGR om 66,8 pandemin. Osakerhet pa marknaden har medfort att kunderna
procent, och justerat rorelseresultat okade fran 21,7 MSEK till avvaktat sina investeringsbeslut. Planerade orders och leveranser
64,8 MSEK, vilket motsvarar en CAGR om 73,0 procent.’ Bolagets har skjutits pa framtiden vilket paverkat forsaljningsvolymen
rorelsemarginal och justerade rorelsemarginal uppgick under framst inom Water Treatment segmentet. Verksamheten fick
2020 till 14,5 procent respektive 15,6 procent.! Under 2018-2020 stallas om och korttidspermitteringar infordes som under hdsten
gjorde Permascand betydande investeringar i materiella och 2020 ledde till varsel och uppsagningar av personal.

immateriella anlaggningstillgangar, vilka uppgick till totalt 147

1) Se avsnitten "Utvald historisk finansiell information - Avstdmningstabeller for alternativa nyckeltal” och "Utvald historisk finansiell information - Koncernens nyckeltal’ fér definitioner
av presenterade nyckeltal
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HISTORIK

Ar Handelse
1971 Permascand grundas som ett 50/50 joint venture (Permelec de Nora/KemaNord). Tillverkning av Permascand

% DSA® (dimensionellt stabila anoder) till den skandinaviska elektrokemiska industrin.

2 1980  Tillverkning av industriell processutrustning av titan.

[

€ 10986  Tillverkning av kloralkaliceller till Uhde. Permascand har aven ett antal verkstader inom lasersvetsning och

< laserskarning samt tillverkning av utrustning fér industriella processer, belagna framst utanfor Ljungaverk.
Lasermaskinaffaren vaxer vid denna tid.

1003 AkzoNobel (KemaNord) blir ensam agare till Permascand.
2001 Ar2001 avyttras alla tillgangar och verksamheter belagna utanfér Ljungaverk.

= 2007  Den davarande agaren, Akzo Nobel Pulp och Performance Chemicals AB (tidigare Eka Chemicals AB), beslutar att

2 fokusera pa karnverksamheten vid den tiden (intern leverantor till dess kloratfabriker och aterkommande kunder

Zo inom narliggande omraden) och saljer enheten for desinfektion av ballastvatten till Veolia.

% 2012 Permascand avyttras fran AkzoNobel och forvarvades av medlemmar i Bolagets ledning varvid en ompositionering
av Bolaget inleds for att fokusera pa miljoteknikapplikationer sasom ballastvattenrening for att bidra till renare hav,
samt produktion av gron vatgas med hjalp av vattenelektrolys.

2013  Bolaget aterupptar vattenreningsverksamheten.

2015 Norvestor forvarvar en majoritet av aktierna i Permascand. Ett samarbete inleds med Noram Engineering om
utveckling av en mangsidig elektrokemisk cell.

2016 Avyttring av svetsningsverkstaden for att minska exponeringen mot olje- och gassektorn och fokusera pa
katalytisk belaggning och elektrodverksamhet for elektrokemiska verksamheter.

- 2018  Invigning av en ny monteringslinje och toppmodern fabrik — en stor investering for att 6ka produktionskapaciteten

9 och effektiviteten hos elektrokemiska celler for BWTS.

0

g 2019 Efter utveckling och utokning som omfattade prototyp och demonstrationsceller skedde den férsta kommersiella

Z° leveransen av den tillsammans med Noram Enginering utvecklade cellen, for tillverkning av litiumkemikalier.

2020 Permascand automatiserar sin produktion for att méta den 6kade efterfragan pa Bolagets elektrokemiska
produkter. Permascand gor en grundlig genomgang av sin personalstyrka, vilket resulterar i en minskning med
22 heltidsanstallda.

2021 Permascand starker sin position inom vatgasproduktion genom att samarbeta i utvecklingen av Swedish Hydrogen

Center, ett nytt kunskapscenter for elektrolys och grén vatgas.

STYRKOR OCH KONKURRENSFORDELAR

Permascand anser sig ha féljande styrkor och konkurrensfordelar,

vilka har bidragit till och forvantas fortsatt bidra till moéjligheten att
realisera sina strategiska och finansiella mal:

Val positionerat for tillvaxt med snabbvaxande marknader
som drivs av megatrender inom hallbarhet och miljo
Primart kundfinansierad forskning och utveckling skapar
efterfragedriven utveckling av Permascands erbjudande
Global oberoende leverantor med bevisad historik inom

utveckling av innovativa l&sningar skraddarsydda for kundernas
specifika behov

Affarsmodell med en hog grad aterkommande intakter fran
stora globala kunder

Omfattande investeringar genomférda inom automatisering méjlig-
gor stark organisk tillvaxt som stoéds av en attraktiv orderstock

1) Marknadsstudien
2) Marknadsstudien

Ledningsgrupp och organisation pa plats for att leverera en
lonsam tillvaxtbana

Stark finansiell utveckling med goda marginaler

Val positionerat for tillvaxt med snabbvaxande
marknader som drivs av hallbara megatrender

Permascands ledning anser att Permascands aktuella marknads-
position inom miljoteknik ger betydande tillvaxtutsikter pa
Bolagets adresserbara marknader drivet av megatrenderna

inom hallbarhet och miljé. Bolagets totala adresserbara marknad
forvantas vaxa med en CAGR om cirka 22 procent fran 2,5
miljarder SEK 2020 till 7.9 miljarder SEK ar 2025." Sarskilt anses
den addresserbara marknaden inom vatgas ha stor potential da
denna under 2020 uppgick till 33 MSEK och forvantas vaxa till 3.4
miljarder SEK 2025, vilket motsvarar en CAGR om 152 procent.”
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2030 forvantas marknaden na en storlek om cirka 15,5 miljarder
SEK, vilket motsvarar en dkning om 310 ganger marknads-
storleken 2020." Permascand har i ndrmare 20 ar levererat
elektroder inom elektrolys av alkaliskt vatten,” i syfte att producera
gron vatgas som ett hallbart bransle samt till industriella
applikationer och anser att detta ar en avgorande faktor nar det
kommer till att kunna tillvarata mojligheterna inom den snabbt
vaxande marknaden for gron vatgas. For ytterligare information,
se avsnittet "Strategi- Etablera ett forsknings- och utvecklings-
centrum for utveckling av teknologi och applikationer inom gron
vatgas (Electrification & Renewables)'

Megatrender inom hallbarhet och miljo férvantas ge en under-
liggande tillvaxt inom samtliga affarssegment under en éver-
skadlig framtid. Inom Water Treatment har BWTS fortsatt god
potential till féljd av krav om ballastvattenrening fran IMO och
USCG med krav pa eftermontering pa medellang sikt samt efter-
marknadstjanster pa lang sikt. Inom affarssegment Electrification
& Renewables mojliggor utvinning av litiumhydroxid i industriell
skala for produktion av batterier till elfordon.

Se avsnittet "Marknadsdversikt" for en mer detaljerad beskrivning
av Permascands marknader och drivkrafter pa marknaderna.

Primart kundfinansierad forskning och utveckling
skapar efterfragedriven utveckling av Permascands
erbjudande

En djup forstaelse for elektrokemiska processer ligger till grund
fér Permascands produkterbjudande och Bolagets framgangar
ligger i formagan att tillsammans med befintliga eller potentiellt
nya kunder kombinera Bolagets tekniska kunnande och
tillverkningsexpertis for utveckling av nya konkurrenskraftiga och
energieffektiva applikationer med hog tillforlitlighet. | och med
att det normalt ar kunderna som anlitar Bolaget for att bista med
forskningen och utvecklingen av nya applikationer eller andra
tekniska innovationer finansieras forskningen och utvecklingen
typiskt sett inte av Bolaget. Foljaktligen ar risken for investeringar
for forskning och utveckling med begransad kommersiell
efterfragan lagre. Bolagets avtal med kunderna foreskriver att
immateriella rattigheter och know-how med anledning av detta
ska tillfalla Bolaget.

Forskning och utveckling utgér saledes en viktig del av Bolagets
DNA och genomsyrar hela organisationen. Cirka 15 procent

av de heltidsanstallda ar direkt eller indirekt sysselsatta i
funktioner som ror forskning och utveckling, produktanpassning
samt optimering.” Permascand arbetar ocksa kontinuerligt att
forbattra sin karnteknologi och sitt produkterbjudande genom
att samarbeta med akademiska institutioner, internationella
ingenjorsforetag och kunder for att utveckla och marknadsfora
innovativa lésningar.

1
2

Marknadsstudien
| begransad utstrackning och pa en relativt liten marknad.
Under 2020,

3
4

Bland Permascands applikationer och teknologi som utvecklats
med kunder ingar till exempel:

Glencore Nikkelverk: Projekt med ENOVA'-stod for att ersatta
Glencore Nikkelverks blyanoder i kopparproduktionen med
Permascand DSA®, vilket okar energieffektivitet och minskar
miljofarligt slam;

NORAM Engineering and Constructors Ltd: Gemensamt
utvecklad elektrolysanlaggning NORSCAND® mojliggor
utvinning av litiumhydroxid genom en elektrokemisk process i
stallet for traditionella metoder; och

Chemetry: Industriell uppskalning och kommersialisering av
en ny elektrokemisk cell till Chemetrys teknik eShuttle® for
att framja mer hallbara processtekniker for insatskemikalier
genom att oka energieffektiviteten i den elektrokemiska
processen.

Genom att applicera sin karnteknologi pa nya applikationer

kan Bolaget bygga upp nya affarsomraden inom sina olika
affarssegment som kan bidra till att finansiera fortsatt tillvaxt
och investeringar. Till exempel tog Permascand fram sin forsta
elektrokemiska cell som genom elektroklorering skapar effektiv
och hallbar desinfektion av vatten 2014, ett ar efter att Bolaget
aterupptog sin verksamhet inom Water Treatment.

Global oberoende leverantér med bevisad historik
inom utveckling av innovativa lésningar skraddar-
sydda for kundernas specifika behov

Nar Bolaget utvecklar nya applikationsomraden for sin karntek-
nologi, eller vidareutvecklar en befintlig applikation, mojliggdr det
for Bolaget att agera som en oberoende leverantor till befintliga
och nya aktérer inom segmentet i fraga. Permascand ar saledes
en OEM-agnostisk leverantor och levererar karnkomponenterna

i elektrokemiska processer med en hog grad av komplexitet,
kundanpassning och krav pa prestanda och tillforlitlighet for
kunder sasom systemintegratorer. Permascands kundcentrerade
fokus gor det alltjamt mojligt for Bolaget att ta fram elektrokemiska
losningar som ar fullt ut specialanpassade for varje kunds behov
och/eller anvandningsomrade. For ytterligare information, se
avsnittet "'Samarbetspartners" nedan.

I kundintervjuer lyfter Permascands kunder fram Bolagets hog-
kvalitativa produkter, starka tekniska kunskaper och omfattande
forskning- och utvecklingsinsatser tillsammans med kunden.

Affarsmodell med en hog grad aterkommande
intakter fran stora globala kunder

Bolagets affarsmodell dar de initiala intakterna kommer fran
forsaljning av elektroder och elektrokemiska celler. Bolagets
katalytiska belaggningar som antingen utvecklats fér kunds
rakning eller sjalvstandigt utgér en fundamental komponent for
den fortlopande affarsutvecklingen. Med tiden forbrukas den
katalytiska belaggningen och behover ersattas for att behalla en-
ergieffektiviteten och driftsakerheten i kundernas elektrokemiska

ENOVA ar ett norskt statligt foretag som ansvarar for marknadsféring av miljovanlig produktion och energiférbrukning
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processer. Langden pa ombelaggningscykeln varierar mellan

2 och 12 ar beroende pa den elektrokemiska cellens samman-
sattning och anvandningsomrade. Eftersom de elektrokemiska
cellerna och deras katalytiska belaggningar ar skraddarsydda
for den avsedda anvandningen gors vanligen ombelaggningen
av originalleverantoren for att sakerstalla konsekvens, andamal-
senlighet och tillforlitlighet. Kombinationen av en affarsmodell
som innefattar aterkommande affarer fran kundernas behov av
ombelaggning samt langvariga kundrelationer i kombination
med en orderdriven nyférsaljning skapar hoga intradeshinder
for andra aktorer. Potentialen for eftermarknadsintakter fran
aterkommande ombelaggningsbehov och allman renovering

ar saledes betydande och an viktigare for Bolagets langsiktiga
lonsamhet. Dartill medfér det hog visibilitet | framtida intakter.
Bolaget uppskattar att livscykelintakterna for en elektrokemisk
cell ar upp till 3-4 ganger det ursprungliga ordervardet for den
elektrokemiska cellen. For ytterligare information om eftermark-
nads- och livscykelintakter, se avsnittet "Permascands karntekno-
logiplattform - Ombeldggning och eftermarknadstjanster’.

Permascands kundbas har byggts upp under en lang tid och
majoriteten har varit kunder hos Bolaget lange. Den genomsnitt-
liga kundrelationen uppgar till 15 ar men Bolaget har i vissa fall
ombelagt och renoverat elektrokemiska celler som funnits hos
kunderna i 30-40 ar. Permascand tillskriver sina langvariga kund-
relationer till sina hogkvalitativa produkter, kundriktade fokus och
utmarkta service. Som ett bevis pa Permascands vardeerbjudan-
de till kunderna har Permascand med ett undantag inte tappat
en enda storre kund sedan borjan ar 1971 och har fatt flera nya
kunder de senaste aren. Kunden som lamnade Bolaget aterkom
efter en period och ar idag allfjamt en kund till Bolaget.

Katalytisk
‘ @ belaggning
|

= Ramaterial —) \
Slutkunds
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| (/
Beléggning
forbrukas FPP

Figur 20: Illustration av férbrukningen av den katalytiska belaggningen

Ombeliggning o -

pop

Permascand Top Holding AB (publ)

Topp fem stérsta kunder

1970 1980 1990 2000 2010 2020

Kund 1 -
Kundi 6 ar

Kund 2 |
Kundi 49 ér

Kund 3 [
Kundii2zar

Kund 4 |
Kundi 29 ar

Kund 5 I
Kundi18 ar

Figur 21: Oversikt dver Permascands langvariga kundrelationer.

Omfattande investeringar genomférda inom auto-
matisering mojliggdr stark organisk tillvaxt som
stdds av en attraktiv orderstock

Under perioden 2018-2020 har Permascand gjort betydande
investeringar i immateriella och materiella anlaggningstillgangar
om totalt 147 MSEK for att utdka produktionskapaciteten och oka
den overgripande effektiviteten genom automatisering och robot-
isering som forberedelse for den férvantade starka tillvaxten.
Investeringarna omfattar bland annat en helautomatisk process
for svetsning och riktning av elektrokemiska celler, automatiserad
malnings- och nibblingsmaskin saval som ny monteringslinje for
segmentet Water Treatment. Under hosten 2020 skedde flera
uppsagningar av personal for att anpassa verksamheten med
anledning av bland annat dessa investeringar. Kostnadsbe-
sparingarna har full verkan fran juli 2021.

Investeringarna har lett till en avsevart hogre produktionskapacitet
och effektivitet. Belaggningskapaciteten tkade med cirka 100
procent och kapaciteten for montering av BWTS-celler Okade
med cirka 300 procent mellan 2019 och 2020. Permascand anser
att dessa investeringar har lagt grunden till framtida tillvaxt och
har forbattrat Bolagets marginaler, totala produktionskapacitet,
effektivitet, kvalitet samt gett en sakrare arbetsmiljé. Vidare har
Bolaget byggt upp en stor orderstock som vid utgangen av 2020
uppgick till 491 MSEK, vilket motsvarar cirka 1,2 ganger Bolagets
nettoomsattning 2020. Per den 31 mars 2021 uppgick orderstocken
till 488 MSEK.

Permascand anser sig vara val rustat for att mota och kapitalisera
pa den forvantade betydande tillvaxten pa de fér narvarande
addresserande marknaderna och pa potentiella addresserbara
marknader. Bolaget har aven under 2021 beslutat att etablera ett
forsknings- och utvecklingscentrum inriktad mot teknologi och
applikationer inom grén vatgas, en investering som beraknas
uppga till totalt cirka 180 MSEK och vara helt fardigstallt under
2023. For ytterligare information, se "Strategi - Etablera ett
forsknings- och utvecklingscentrum fér utveckling av teknologi
och applikationer inom gron vatgas (Electrification & Renewables)'
nedan.



Ledningsgrupp och organisation pa plats for att
leverera en lbnsam tillvaxtbana

Permascand har investerat i att bygga upp en organisation for att
fortsatta leverera pa Bolagets ambitiosa tillvaxtstrategi. Bolaget
leds av en erfaren ledningsgrupp med betydande know-how och
branschkunskap fran saval lang tjianstgoéring hos Permascand
som omfattande erfarenhet fran relevanta befattningar utanfoér
Bolaget. Den nuvarande ledningsgruppen har varit ansvarig for
den framgangsrika expansionen av produkterbjudandet inom
segmentet Water Treatment, som sedan ateretableringen 2013
vuxit till 255 MSEK 2020. Permascand har for avsikt att utnyttja
sin karnteknologi och sina erfarenheter inom etableringen av
affarssegmentet Water Treatment for att fortsatta att genomféra
sina strategiska mal inom Electrification & Renewables, sarskilt
inom gron vatgas.

Permascand tror att ledningsgruppens samlade branschkunskaper
och dess ledarskapsmojligheter ger Bolaget férutsattningar att
framgangsrikt leverera i enlighet med strategin att fortsatta sin
lonsamma tillvaxtresa.

Omsattningsutveckling

MSEK MSEK
13% CAGR 19% CAGR
444
415
324
2018 2019 2020 2018 2019

BN Orderstock ®== Orderstock-ratio

Orderstockutveckling

Stark finansiell utveckling med hég kassaflédes-
generering och goda marginaler

Permascand genererade en stark tillvaxt av bade nettoomsatt-
ning och justerat rorelseresultat mellan 2018 och 2020. Netto-
omsattning och justerat rorelseresultat for perioden kade med
en CAGR om 13,3 procent respektive 73,0 procent. Tillvaxten
under perioden har framst drivits av Permascands starka stallning
pa BWTS-marknaden.'

Bolagets rorelsemarginal och justerade rorelsemarginal dkade
fran 6,7 procent under 2018 till 14,5 procent respektive 15,6
procent under 2020, vilket motsvarar en forbattring om 7.8
procentenheter respektive 8,9 procentenheter. Forbattringen i
marginalen kan forklaras av Bolagets operativa inflytande och
investeringar inom automation och robotisering. I tillagg har
Bolaget under perioden 2018 till 2020 forbattrat sitt kassaflode
fran den 6pande verksamheten fran -10,7 MSEK till 53,1 MSEK.
Bolaget anser att de investeringar som genomforts sedan 2018
utgoér en solid grund for att fortsatta att generera kassafléde och
finansiera fortsatt tillvaxt.

Justerat rérelseresultatutveckling

MSEK
73% CAGR

2020

2018 2019 2020

BN Justerat rorelseresultat === Justerad rorelsemarginal

Figur 22: Koncernens omsattningsutveckling, orderstocksutveckling samt justerat rorelseresultat och rorelsemarginalsutveckling.

STRATEGI

Permascands évergripande strategiska mal ar att fortsatta att ut-
veckla, kommersialisera och skala upp innovativa miljoteknikapp-
likationer baserade pa Bolagets karnteknologi for att sakerstalla
langvariga kundrelationer och oka eftermarknadsforsaljningen.
Bolaget har genom sina tidigare investeringar i automatisering
och robotisering byggt upp en stor kapacitetsreserv som
mojliggor dkade produktionsvolymer.

Permascand har formulerat foljande tydliga strategiska initiativ for
att fortsatta expandera inom alla sina tre affarssegment:

Etablera ett forsknings- och utvecklingscentrum for utveckling
av teknologi och applikationer inom gron vatgas (Electrification
& Renewables)

Kapitalisera pa den framvaxande marknaden for litium och
fortsatta utveckla energieffektiva losningar inom electro-
winning (Electrification & Renewables)

Skapa aterkommande intaktsstrommar fran eftermontering
av BWTS till folid av regulatoriska krav och skapa en stark
eftermarknadsverksamhet for att stodja den snabbt vaxande
installerade basen (Water Treatment)

Utnyttja erfarenheter fran den europeiska marknaden for
att forstarka marknadspositionen i Nordamerika (Industrial
Solutions)

1) Se avsnitten "Utvald historisk finansiell information - Avstamningstabeller for alternativa nyckeltal” och "Utvald historisk finansiell information - Koncernens nyckeltal” for definitioner.
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Etablera ett forsknings- och utvecklingscentrum foér
utveckling av teknologi och applikationer inom grén
vatgas (Electrification & Renewables)

Bolagets beddmning ar att marknaden for gron vatgasproduktion
kommer att utvecklas starkt kommande ar da tekniken bedéms
ha stora miljofordelar. Genom att bygga vidare pa 20 ars erfarenhet
inom vatgasproduktion ar Permascands langsiktiga mal att starka
sin stallning som en av de ledande oberoende leverantorerna

av losningar for produktion av gron vatgas. Strategin bestar av

ett trefaldigt fokus; vidareutveckla befintligt produktutbud inom
elektroder for vattenelektrolys och pagaende kundprojekt inom
gron vatgas; forskning- och utvecklingsinsatser for att utdka
kundportfélien; och utdka erbjudandet till elektrokemiska celler
for produktion av gron vatgas. Som ett steg i denna strategi
kommer Bolaget att etablera ett forsknings- och utvecklings-
centrum inriktad mot teknologi och applikationer inom gron
vatgas. Prioriterade fokusomraden kommer att vara bland annat:

Forskning pa nya typer av belaggningar och elektroder
Demonstrations- och pilottester av ny teknologi

Mekanisk design och produktutveckling tillsammans med
utvalda partners; och

Produktionsutveckling for kommersiell tillverkning

Bolaget uppskattar att investeringen for att etablera forsknings-
och utvecklingscentrumet kommer att uppga till totalt cirka

180 MSEK och vara helt fardigstallt under 2023. Avsikten ar att
centrumet ska starka Bolagets IP portfolj och per 2030 ha minst
tre patentfamiljer pa omradet. Vidare uppskattar Bolaget att man
pa sikt kommer sysselsatta cirka 20 personer fokuserade pa gron
vatgas i olika typer av roller med en arlig driftkostnad om cirka
35-40 MSEK. Bolaget har som ambition att vid slutet av 2021 ha
anstallt cirka fem personer, varav en redan har blivit anstalld.
Bolagets langsiktiga strategi ar att expandera sin totala produktions-
kapacitet med ytterligare totalt 250 000 m2 av elektrodyta per ar.
Att expandera produktionskapaciteten ar en forutsattning for att
Bolaget ska uppna sin ambition om att ha etablerat kundrealation
med fem OEM-kunder och uppna en total arlig nettoomsattning
om 2 500 MSEK inom gron vatgas. Bolaget uppskattar att detta
skulle krava en investering om totalt cirka 250 MSEK.

Kapitalisera pa den framvaxande marknaden for litium
och fortsatta utveckla energieffektiva ldsningar
inom electrowinning (Electrification & Renewables)

Permascand anser att applikationer inom Electrification &
Renewables, i tillagg till gron vatgas som beskrivits ovan, utgor
en signifikant maojlighet dar Bolaget kan spela en nyckelroll i
utvecklingen av produkter pa en kommersiell skala. Bolaget har
féljande fokusomraden framaéver:

Litium: Permascands nuvarande fokus inom litiumutvinning ar
marknaden for nyforsaljning, framst for att leverera celler for
byggande av nya anlaggningar och for att utvidga anlaggning-
arnas kapacitet genom att validera utvinningstekniken i storre
skala for omfattande kommersiell anvandning. Permascands
beddmning ar att den forvantade leveransen av den férsta

1) Uppskattningar gjorda av Bolaget baserat pa kalla fran tredje part
2) Marknadsstudien

NORSCAND®-cellen i industriell skala kan Oka validiteten i
litiumutvinning med Permascands teknik. Ett langsiktigt fokus
inom litiumutvinning ar att utveckla en aterkommande efter-
marknadsmodell med en ombelaggningscykel pa 2 till 5 ar.

Electrowinning: Permascands strategi inom electrowinning
ar att fortsatta den l6pande affarsutvecklingen och rikta in

sig pa nya mojligheter inom electrowinning da efterfragan

pa vissa typer av metaller fortsatter att dka, sasom koppar
och nickel som anvands inom produktion av elfordon. Inom
electrowinningsindustrin sker det en gradvis vaxling fran bly
till dimensionsstabila anoder eftersom de ar mer energi-
effektiva och mer miljovanliga. Permascands DSA® minskar
energiférbrukningen med cirka 10 till 15" procent genom att
ersatta aldre anodmaterial med en titanbaserad anod med
en katalystor pa ytan. Tekniken gor det majligt att renovera
anoderna i slutet av cykeln, vilket bidrar till den cirkulara
ekonomin genom att minska behovet av nytt material. Bolaget
anser att dess etablerade och beprévade Permascand DSA®
produkt gor sa att Bolaget kan kapitalisera pa detta skifte.

Skapa aterkommande intaktsstrommar fran efter-
montering av ballastvattenreningssystem styrda av
regulatoriska krav och skapa en stark eftermarknads-
verksamhet for att stédja den snabbt vaxande
installerade basen (Water Treatment)

BWTS-marknaden férvantas de kommande aren uppvisa en
stark tillvaxt inom framférallt eftermontering nar aldre fartyg blir
foremal for miljolagstiftningar som kraver att fartyg som fardas
interkontinentalt har installerade och fungerande BWTS senast
under 2024. Enligt Marknadsstudien férvantas en del av fartygen
dock inte uppfylla kraven inom utsatt tid, vilket forvantas leda till
en fortsatt efterfragan till 2026 da nastan alla regulatoriskt drivna
eftermonteringar forvantas ha fardigstallts. Sammantaget vantas
marknadssegmenten fér nybyggnation och eftermontering inom
BWTS ha ett totalt varde om cirka 14 miljarder SEK mellan 2020
och 2026.

Permascand ar val positionerat och valinvesterat for att kapital-
isera pa denna mojlighet och kommer att fortsatta rikta sig mot
kunder som erbjuder utvecklar elektroklorinerings-BWTS som
uppfyller gallande regelverk.

Genom att ha ett nara samarbete med kunderna, i detta fall
systemintegratorer/OEMs, under produktutvecklingen hjalper
Permascand sina kunder att erhalla regulatoriskt godkannande
for deras BWTS, vilket leder till fler BWTS for slutkunderna att
valja bland som behoéver anvanda Permascands elektroklorerings-
teknik. Vidare uppratthaller Permascand kontinuerligt sin
langsiktiga kundrelation med befintliga kunder genom produkt-
utveckling och har som ett resultat tagit hem ordrar pa tredje
generationens PermaChlor® for forsta leverans under 2021.

Pa medellang sikt ar Bolagets avsikt att etablera en stor installerad
bas av slutkunder da antalet marina fartyg pa den adresserbara
marknaden okar fran cirka 13 000 ar 2020 till cirka 40 000 ar
2026.” Permascand siktar pa att utnyttja viktiga lardomar fran
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segmentet Industrial Solutions, som ar ett etablerat segment

dar majoriteten av intakterna kommer fran aterkommande
ombelaggningstjanster, och replikera framgangen inom Industrial
Solutions genom att ga over till attraktiva och aterkommande
eftermarknadstjanster inom Water Treatment dar Permascand

blir det naturliga valet for ombelaggning och renovering i nara
samarbete med OEMs.

Utnyttja erfarenheter fran den europeiska marknaden
for att forstarka marknadspositionen i Nordamerika
(Industrial Solutions)

Permascand fokuserar pa pagaende forsknings- och utvecklings-
insatser och projekt, sa som utvecklingen av Chemetrys nya
eShuttle®-teknik. Forsknings- och utvecklingsinsatser utfors, i
partnerskap med kunder, for att Oka effektivitet och tillverknings-
kapacitet.

Permascand avser utnyttja sin starka marknadsposition pa

den europeiska marknaden for att ytterligare expandera i
Nordamerika. Expansion pagar redan med etablerad narvaro
genom partnerverkstader och ett férsaljningskontor i Vancouver,
Kanada. Den nordamerikanska expansionen ar fokuserad pa

att 6ka forsaljningskapaciteten, eventuellt genom ytterligare
férsaljningskontor, etablering av nya partnerverkstader samt att
vinna marknadsandelar genom aktiv affarsutveckling byggd pa
Permascands langa erfarenhet och know-how. Bolaget planerar
aven pa medellang sikt att etablera en belaggningsanlaggning

i Nordamerika. En sadan anlaggning skulle skapa en lokal
férankring och dkad servicegrad till foljd av narhet till kunderna
vilket beddms kunna dka intresset for Bolagets erbjudande.

Permascands strategi for eftermarknaden ar att erbjuda attraktiva
eftermarknadstjanster med utmarkt kundservice for att behalla
ett hogt kundkvarhallande och aterkommande intakter fran
ombelaggningstjanster. Exempel pa initiativ for kundsupport ar
att starka den lokala kundsupporten och etablera interaktiva
kundsupportprocesser.

VISION OCH MISSION

Permascand ar en affarspartner som skapar varde genom att
erbjuda innovativa tjanster, produkter och tillverkningsldsningar
baserade pa Bolagets omfattande erfarenhet inom elektrokemi.

Vision och varderingar

Permascands vision ar att bli den ledande globala oberoende
leverantéren av elektrokemiska losningar for miljoteknikapp-
likationer inom gron teknik.

Bolagets vision bygger pa foljande tre karnvarderingar:

Att skapa varde genom kontinuerliga forbattringar av
Permascands vardekedja.

Att vara ansvarsfulla och malmedvetna i relationer med alla
intressenter.

Att uppratthalla hogsta professionalism i allt vad Permascand
gor, inklusive inom utveckling av innovativa losningar.

Mission
Att leverera innovativa, konkurrenskraftiga, tekniska losningar

och tillverkningslosningar till marknaderna fér Electrification &
Renewables, Water Treatment samt Industrial Solutions.

FINANSIELLA MAL OCH UTDELNINGSPOLICY

Finansiella mal

Tillvaxt Permascands mal pa medellang sikt ar att
uppna en genomsnittlig organisk tillvaxt om
minst 25 procent per ar.

Lénsamhet Permascands mal pa medellang sikt ar att leverera

en rorelsemarginal pa mer an 25 procent.

Kapitalstruktur Permascands nettoskuld i forhallande till
EBITDA ska inte dverstiga 2,0x. Denna niva kan
tillfalligt komma att éverskridas i samband med
forvarv.

Utdelningspolicy

Permascands styrelse avser anvanda genererat kassaflode
till fortsatt tillvaxt och forvantas inte féresla utdelning pa kort
sikt. Styrelsen kommer dock varje ar att utvardera mojligheten
till utdelning med beaktande av Bolagets affarsforhallanden,
tillvaxtmaojligheter och finansiella stallning.

Bolaget har inte beslutat om utdelning fér den period som
omfattas av den historiska finansiella informationen i Prospektet.
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INTRODUKTION TILL ELEKTROKEMI

Elektrokemi ar grundlaggande i ett stort antal processer som
anvands i vardagen. Batterier ar ett exempel pa elektrolytiska
celler, men elektrokemiska reaktioner ingar ocksa i flera andra
typer av processer, sasom energilagring, energiomvandling,
vatgasproduktion, industriell elektrolys, korrosionsskydd,
vattenrening, electrowinning och detektionsutrustning sasom
alkoholmatare for utandningsluft.

En elektrokemisk cell omvandlar elektrisk energi till kemisk
energi. Rent praktiskt anvands elstrom for att driva en annars
icke-spontan kemisk reaktion som i sin tur kan anvandas vid olika
typer av tillverkning eller i andra industriella syften. Elektrolytiska
celler bestar av tva halvceller dar ena halvan ar en reduktions-
halvcell (katod) och den andra en oxidationshalvcell (anod). | en
elektrolytisk cell anvands en extern elkalla for att generera en
potentiell skillnad mellan tva elektroder som tvingar elektroner

i rorelse och driver en icke-spontan reaktion som kallas redox-
reaktion. De precisa forhallanden under vilka den elektrolytiska
cellen verkar ar mycket viktiga. I ett industriellt sammanhang ar
optimeringen avgorande och drivande faktorer ar de katalytiska
belaggningarnas prestanda och bestandighet samt elférbrukning,
eftersom dessa typer av faktorer sanker driftskostnaderna.

Ombeléggning och eftermarknadstjanster 4

Figur 23: Illustration av alkalisk vattenelektrolysprocess.

Elektricitet

Produkt

|
]

Produkt
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(saltvatten)

PERMASCANDS KARNTEKNOLOGIPLATTFORM
Permascands karnteknologiplattform har byggts upp under 50 ar
och utvecklas konstant for att tillgodose kundernas behov inom
allt fran tillverkning av katalytiska belaggningar till elektrokemiska
celler och aterkommande affarer som ombelaggning och
eftermarknadstjanster som normalt féljer med en kundrelation.

Ramaterial

Figur 24: Permascands karnteknologiplattform.

Katalytiska belaggningar

Katalytiska belaggningar ar den grundlaggande tekniska
komponenten i alla Permascands kundlésningar. Katalytiska
belaggningar bestar av en unik blandning av adelmetaller
och andra foreningar, vilket ger ett "ytskikt" som appliceras pa
metallsubstrat, till exempel titan eller nickel.

Permascand ar en av marknadsledarna inom katalytiska belagg-
ningar till flera applikationer.” Permascands langa erfarenhet och
omfattande know-how inom optimal férbehandling av metall-
substrat fore applicering av det forsta belaggningsskiktet och
Bolagets formaga att bygga upp ett tredimensionellt katalytiskt
skikt utformat med nanoteknik genom egenutvecklade kata-
lytiska blandningar och tillverkningssteg bidrar till den unika
karaktaren hos Permascands katalytiska belaggningsteknik.

1) Marknadsstudien

> Katalytiska belaggningar Elektroder Elektrokemiska celler

Belaggningen skraddarsys saledes av Permascand sa att den blir
optimal for varje kunds specifika behov. Utifran samarbeten med
kunder har Permascand utvecklat ett omfattande know-how
inom att optimera sina katalytiska belaggningar for ett stort antal
produkter inom en rad olika branscher och applikationer. Efter-
som den katalytiska belaggningen fungerar som "bransle” for den
kemiska reaktionen forbrukas den gradvis och behover goéras om
efter en viss tidsperiod, beroende pa anvandningsomrade.

Permascand har automatiserad belaggningsutrustning i industriell
skala i sina anlaggningar och Bolaget betraktar sin utrustning
som avancerad och modern inom branschen. Permascand har
noga overvakade och kontrollerade processer fér belaggnings-
applicering och varmebehandling, vilket garanterar hog kvalitet
pa belaggningarna samtidigt som det minimerar kostnaderna.
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Férbehandling

Innan den katalytiska belaggningen
appliceras forbehandlas elektroden med
olika metoder sa som avfettning,
reparation av sprickor, etc,

Figur 25: Illustration av belaggningsprocessen.

Elektroder

Permascands huvuderbjudande pa omradet elektroder ar
katalytiska belaggningar, men malet ar normalt att erbjudandet
ska omfatta kompletta elektroder, det vill saga den faktiska
anodelektroder och katodelektroder. Permascand tillverkar

en rad elektroder med olika strukturer, bland annat en belagd
elektrod for applikationer inom framstallning av gron vatgas. |
likhet med den katalytiska belaggningen ar utformningen och
konstruktionen av elektroderna en viktig del av Permascands
elektroderbjudande for att ge den lagsta totala agandekostnaden
for kunden. Elektrodens utformning paverkar dess elektrokemiska
prestanda, bestandighet och elférbrukning. For industriellt och
annat kommersiellt bruk ar anodelektroder alltid, och katod-
elektroder ibland, tackta med en katalytisk belaggning for att ge
onskat resultat. Anoderna forses med en katalytisk belaggning
over ett lager titan och katoderna bestar av stal eller belagd
nickel, beroende pa typ av applikation. Permascand tillverkar
individuella elektroder med en area pa upp till 3 m? i sin befintliga
anlaggning. Permascands tillverknings- och appliceringsexpertis
ar grundlaggande for att Bolaget ska kunna fortsatta att leverera
dimensionsstabila anoder av hog kvalitet och prestanda.

Elektrokemiska celler

Utover att tillhandahalla katalytiska belaggningar och belagda
elektroder utvecklar och tillverkar Permascand ocksa kompletta
elektrokemiska celler. Permascand erbjuder elektrokemiska
celler och elektroder inom alla tre affarssegmenten. For ytterligare
information, se avsnittet "Permascands affarssegment’.

Ombelaggning och eftermarknadstjanster

Permascand erbjuder eftermarknadstjanster inom allt fran
ombelaggningstjanster av hog kvalitet for en rad applikationer till
férbehandling, slutlig tryckprovning och mekaniska reparationer
av bleck och elektroder. Eftermarknadstjanster utgor en betydande
intaktsstrom for Bolaget. Belagda elektroder kraver ombe-
laggning eftersom prestandan minskar nar ytskiktet forbrukas
under anvandningen, eller blir orent under den elektrokemiska
processen. Eftermarknadstjanster ar specifika for olika tekniker
och applikationer, men innebar i princip att atervinna sa mycket
som majligt av kundens material. Detta minskar kundernas
driftskostnader och bidrar till en hallbar verksamhet. Permascand
erbjuder exempelvis kloralkalimembranceller. Detta beror

P—

Applicering av
katalytisk belaggning

Applicering av belaggning upprepas tills den slutliga mangden uppnas.

-

Varmebehandling

Kvalitetskontroll

Innan en produkt slapps gors en
kvalitetskontroll

framforallt pa den héga graden av kundanpassade produkter i
Bolagets bransch vilket gor att det ar vanligt att samma leverantor
som levererade den ursprungliga produkten/losningen fortsatter
underhalla elektroder och elektrokemiska celler i fraga om
ombelaggning och aterkommande underhall. Alla ombelagg-
ningstjanster utfors vid Bolagets fabrik i Ljungaverk, medan
andra typer av montering och reparationer utfors vid fabriken i
Ljungaverk och pa tre andra platser genom Bolagets partners
vid regionala knytpunkter i Louisiana, Shanghai och Sao Paulo.
Belaggningsutrustningen i Ljungaverk ar optimerad fér hantering
av bleck upp till en storlek av 3 m?, optimerade anodiska och
katodiska katalytiska belaggningar samt belaggning av titan-
flansar. Permascand har ombelagt och renoverat elektrokemiska
celler for vissa kunders anlaggningar under 30-40 ars tid och
Bolaget arbetar aktivt for att forbattra sitt tjansteerbjudande
ytterligare, till stod for en cirkular ekonomi.

Intervallet for ombelaggning varierar vanligen mellan 2-12 ar

och beror pa cellens sammansattning och vad den anvands till.
Tabellen nedan anger intervallerna for nar det kravs ombelagg-
ning av elektroder for vart och ett av Permascands affarssegment.

Affarssegment Intervaller
Electrification & Renewables 2-10 ar
\Water Treatment 5-15 ar
Industrial Solutions 8-12 ar

PERMASCANDS AFFARSSEGMENT

Electrification & Renewables

Permascand delar in affarssegmentet Electrification &
Renewables i fyra omraden: gron vatgas, litium, electrowinning
samt energitransmission. Respektive omrade omfattar for anda-
malet anpassade elektroder. For rakenskapsaret 2020 respektive
forsta kvartalet 2021 stod affarssegmentet Electrification &
Renewables for 7 procent respektive 13 procent av Koncernens
totala nettoomsattning.

Gron vatgas

Permascand har levererat aktiverade nickelkatoder och andra
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cellkomponenter till alkalisk vattenelektrolys och vatgasproduktion
i narmare 20 ar, och anses enligt Marknadsstudien vara en av

de fatal ledande och etablerade aktoérerna pa marknaden.
Vatgasenergi som miljoteknik okar snabbt i betydelse pa varlds-
marknaden som en av de viktigaste grona teknikerna, i synnerhet
nar stromtillforseln for den elektrokemiska processen genereras
av férnyelsebara energikallor. Den nya arliga elektrolyskapaciteten
forvantas oka fran 0,1 GW till 31 GW fran 2020 till 2030, vilket
motsvarar en 6kning om 310 ganger. Permascand har under
2021 beslutat att accelerera sin strategiska plan for att utoka sitt
erbjudande till kompletta elektrokemiska celler for vatgas-
produktion. Permascand har med anledning av detta beslut antagit
ett investeringsprogram med malet att etablera ett teknologiskt
center som ska omfatta nyckelaktiviteter sasom belaggning och
forskning och utveckling inom elektroder, pilottestning samt
mekanisk design och produktutveckling.

Som en oberoende leverantor av elektroder for OEM-tillverkare
omfattar Permascands adresserbara kunder stora OEM-tillverkare
som inriktar sig pa vatgasproduktion for industriellt bruk inom
olika omraden. Permascand har inom sin befintliga kundbas flera
kommersiella aktdrer som levererar elektrokemiska celler for
vatgasapplikationer.

Permascand genomfér kontinuerligt gemensamma forsknings-
och utvecklingsinsatser och samarbeten for att utoka sin
kundportfélj och antalet slutanvandningsomraden inom vatgas-
omradet men Bolaget fokuserar ocksa pa att gora det maojligt for
OEM-tillverkare att minska kostnaderna for att producera vatgas.
Permascands ledning anser att foljande punkter utgor nyckel-
faktorer for att na en lagre produktionskostnad for system-
integrering av gron vatgas:
1. Teknisk utveckling vad galler formaga att klara av hégre
belastning (stromtathet).

2. Minimera mangden dyra material som anvands i produktionen
genom att anvanda alternativa material.

3. En foérenklad design och konstruktion.

4. Skapa mervarde for produkter fran anodkammarreaktionerna
for att kompensera for den totala driftskostnaden. | industriella
elektrokemiska processer sker vatgasutvecklingen pa
katoden.

Permascands ledning tror att Bolaget har potential att utdka

sitt erbjudande till kompletta elektrokemiska celler for vatgas-

extraktion och att Permascand ar val positionerat for att vinna nya

affarer tack vare starka meriter som leverantér av elektroder for
vattenelektrolys. Dessa underbyggs av 50 ars erfarenhet inom
forskning och utveckling,fokus pa att leverera kostnadseffektiva
och energieffektiva losningar i industriell skala till kunder.

Litium

Elektrokemiska celler kan anvandas for att tillverka litiumhy-
droxid, en nodvandig bestandsdel i litiumbatterier. En 6kad
litiumproduktion ar nédvandig for att mojliggora den globala
oOvergangen fran fossila branslen till ett mer elektrifierat samhalle

dar litiumhydroxid spelar en central roll for tillverkningen av
batterier till elfordon, mobiltelefoner och datorer. Den traditionella
metoden att framstalla litiumhydroxid ar att genom en trestegs-
process skapa en metatesreaktion baserat pa anvandning av
litiumkarbonat och kalciumhydroxid.

Permascand har genom ett partnerskap med NORAM
Engineering and Constructors Ltd ('NORAM"), utvecklat en
elektrokemisk cell, NORSCAND®, som gor det mojligt att i
kommersiell skala tillverka litiumhydroxid genom elektrokemi.
For mer information om partnerskapet med NORAM, se avsnitt
"Partners - partnerskap med Noram™ nedan.

NORSCAND®-cellen baseras pa en metod dar elektroklorering
anvands i ett av produktionstegen for att omvandla spodumen

till litiumhydroxid. Metoden hoppar over ett steg jamfort med den
traditionella trestegsprocessen for litiumextraktion. Elektroklore-
ringsmetoden ger tre huvudfordelar jamfort med den traditionella
metoden: (1) en snabbare process, (2) en mer hogvardig produkt,
och (3) en mer kostnadseffektiv och miljovanlig tillverkning pa
grund av lagre energiférbrukning och inget kemiskt avfall. En
skalbar litiumproduktion ar nédvandig for den globala dvergangen
fran fossila branslen till el da det senare forutsatter tillgang till
effektiv energilagring. Litiumhydroxid spelar i det avseendet en
centrall roll for tillverkningen av batterier till elfordon, mobiltelefoner
och datorer. Ett exempel ar biltillverkaren Tesla som ar helt bero-
ende av litiumbatterier till alla sina bilar. Savitt Bolaget kanner till
ar Permascand den enda leverantoren av elektrokemiska celler
anpassade for litiumextraktion. Permascand utvarderar vidare nya
applikationer for NORSCAND®-cellen som riktar sig mot andra
mojligheter inom Litium.

Electrowinning

Electrowinning ar branschstandard for att rena och extrahera
vissa typer av metall sasom nickel, koppar, kobolt och zink.
Permascand har varit en ledande leverantor av dimensionellt
stabila anoder for electrowinning sedan boérjan av 1970-talet.
Dimensionellt stabila anoder utgdr den ena av tva metoder som
anvands. Den andra metoden bygger pa en aldre teknink som
baseras pa anvandande av blyanoder med jamforelsvis hog
energiforbrukning.

Permascand tillverkar belagda dimensionellt stabila anoder som
ar en nyckelkomponent vid electrowinning av metaller sasom
nickel och koppar. Med en unik kombination av djupa kunskaper

i elektrokemi och en lang historia av att utforma elektroder bidrar
Permsascand till (i) lang livslangd pa anoderna, (i) lag energi-
forbrukning, (iii) hdg niva av service, (iv) laga kapitalkostnader, och
(v) laga driftskostnader.” Electrowinning med dimensionellt stabila
anoder ar ocksa battre for operatorernas arbetsmiljé jamfort med
den blybaserade metoden eftersom slammangden minskar.”
Bolagets kunder inom detta segment inkluderar framforallt
nickelfabriker som anvander dimensionellt stabila anoder, dock
ser Bolaget aven affarsmaojligheter kopplat till kopparproducenter
som anvander blyanoder och som sadant verkar for att dessa ska
overga till dimensionellt stabila anoder.

1) Uppskattningar gjorda av Bolaget baserat pa deras 50-ariga historia samt pa kalla fran tredje part.
2) Uppskattningar gjorda av Bolaget baserat pa deras 50-ariga historia samt pa kalla fran tredje part.
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Permascand har en stark kundportfolj och Bolagets strategi
inom omradet electrowinning ar att ytterligare 6ka produktions-
volymerna for leverans till kunder. Omradet electrowinning drivs
av en Okad efterfragan pa dimensionellt stabila anoder for att
ersatta blyanoder pa grund av miljo- och kostnadsférdelarna med
investeringar i dimensionellt stabila anoder. Omradet electrowinning
drivs dessutom av den 6kande efterfragan pa elfordon dar koppar
och nickel ar essentiella metaller vid tillverkningen.

Energitransmission

Permascand levererar elektroder for att kyla ned tyristorventiler

i omvandlingsstationer med hégspanning HVDC. Permascands
teknik ar egenutvecklad i samarbete med sin kund inom
applikationsomradet som ar en ledande tillverkare av HVDCs.
Permascand har levererat elektroder i cirka 30 ar och ar den enda
leverantéren av denna teknik. Slutanvandningen av Permascands
kunders HVDC inkluderar offshore-vindkraft, solenergiparker och
vattenkraftverk.

Tre aktorer dominerar den globala HVDC-marknaden (exklusive
Kina), av vilka alla tre har utvecklat sin egen teknik for att kyla
tyristorer, som inte nédvandigtvis ar baserad pa elektrokemi.
Permascands fokus ar att leverera inkrementella forbattringar
tillsammans med sin kund och fokuserar inte aktivt pa att
attrahera nya kunder inom applikationsomradet. Marknaden
drivs traditionellt av byggande av stora langdistansprojekt for
overforing av stora mangder energi.

Water Treatment

Bolagets verksamhet inom affarssegmentet Water Treatment
(vattenrening) omfattar framférallt EC-celler till ballastvatten-
rening (BWTS) och bygger pa Permascands egenutvecklade
teknik, Permascand WTS PermaChlor®, som Permascand
lanserade 2014. Cellerna ar kostnadseffektiva, robusta och
tillforlitliga, och har utformats for att vara driftsakra och anvandar-
vanliga med optimal produktion av natriumhypoklorit. De ar
skalbara och kan ocksa anvandas inom olika branscher. For
rakenskapsaret 2020 respektive forsta kvartalet 2021 stod
affarssegmentet Water Treatment for 61 procent respektive 54
procent av Koncernens totala nettoomsattning.

EC-cellerna anvands i vattenreningssystem for att generera
lagkoncentrerat natriumhypoklorit (0,5-8 000 ppm) utifran el och
havsvatten. Genom att tillféra el och en katalysator i form av en
belaggning till havsvattnet omvandlas saltet pa elektrokemisk
vag till oxiderade desinfektionsamnen som ar aktiva substanser
som neutraliserar organismer i vattnet. Vattnet leds genom
elektrolyskammare dar den aktiva substansen produceras
Hypokloritresultatet styrs genom att variera den strom som
anvands utifran doseringsbehovet, fér att minimera lagringen.
Efter att saltet pa elektrokemisk vag har omvandlats till des-
infektionsamnen atergar substanserna pa naturlig vag till
havssalt igen.

PermaChlor® EC-celler for BWTS

Inom sjofarten anvands elektroklorering i fartyg sasom tankerfartyg,
lastfartyg, containerfartyg och bulkfartyg for att desinfektera
ballastvatten. De har fartygen fraktar enorma volymer av ballast-
vatten for stabilisering, dar ballastvattnet tynger ner fartyget och
sanker dess tyngdpunkt. Nar fartygen lastas maste ballasten
minskas, dvs. mangden vatten som fylldes pa i ballasttanken i
den foregaende hamnen dar lasten lossades maste pumpas ur
fartyget. Det innebar en risk for att infora invasiva vatten-
levande arter i vattnet i lokalomradet, vilket hotar den biologiska
mangfalden i haven. Permascand PermaChlor® celler for BWTS
ar IMO- och USCG-certifierad genom Permascands kunders
systemcertifieringsprogram. For mer information om regulatoriska
krav, se "Marknadsoversikt - Marknaden fér Water Treatment -
Viktiga drivkrafter och kénnetecken fér marknaden'. Cellerna ger
en effektiv vattenrening samt en saker tomning och hantering av
ballastvattnet. Det ar en av huvudprodukterna som Permascand
erbjuder och saljer. Permascand PermaChlor® celler for BWTS
kan placeras var som helst pa fartyget och tar upp mindre plats
an alternativa BWTS, sasom UV-stralning. Genom att anvanda
Permascand PermaChlor® for BWTS kan risken for spridningen
av invasiva arter kraftigt minskas.

Figur 26: Permascand PermaChlor® BWT.

Permascand har aven utvecklat en specialversion av sina

celler, PermaChlor® for BWTS EX, som ar certifierad som en
elektrokemisk cell som kan anvandas i miljoer dar elektriska
gnistor eller Oppen eld kan orsaka explosioner. Produkten kan
till exempel anvandas for vissa vissa typer av tankerfartyg, och
har en prispremie pa de konventionella BWTS cellerna. | och
med att extra héga krav stalls pa produkter som BWTS EX och
de andamal de ska anvandas for gor att det ar farre konkurrenter
inom detta omrade an fér sedvanliga BWTS.

Marknaden for EC-celler for BWTS kan delas in i tre delar:

(i nybyggnadsmarknad, (ii) eftermonteringsmarknad och (iii)
eftermarknad fér EC-celler.
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Nybyggnationssegmentet pa BWTS-marknaden hanvisar till
installationen av BWTS under konstruktionen av nya fartyg.
USCG- och IMO-regler kraver att praktiskt taget alla fartyg som ar
utformade och konstruerade for att bara ballastvatten installerar
BWTS. Permascand forvantar sig en stabil tillvaxttakt fran 2020
som drivs av utbyte av aldrande fartyg.

Eftermonteringssegmentet pa BWTS-marknaden avser installation
av BWTS i fartyg som redan har byggts och ar i drift. USCG- och
IMO-reglerna kraver att fartyg som reser interkontinentalt
installerar BWTS. Den nuvarande fartygsflottan utan BWTS
kraver foljaktligen eftermontering av BWTS for att fortsatta i drift.
Permascand forvantar sig en 6kning av installationerna mellan
2022 och 2026 pa grund av tidsfrister for installation av IMO och
USCG. Efter 2026 forvantas nastan alla eftermonteringsinstallationer
ha utforts, vilket motsvarar installationer i cirka 48 000 fartyg.

Eftermarknadssegmentet pa BWTS-marknaden hanvisar till
utbyte av EC-celler, som maste bytas ut var 5.e till 15:e ar pa
grund av konsumtion. Eftermarknadstjansterna for BWTS kraver
en nastan fullstandig ersattning av EC-cellen, och Permascand
uppskattar att cirka 80 procent av dess EC-celler behover
ersattas genom eftermarknadstjanster. Eftermarknadssegmentet
ar direkt beroende av antalet installerade BWTS.

For ytterligare information om marknadssegmentets storlek och
tillvaxt, se avsnitt "Marknadsoversikt - Marknadsstorlek och tillvaxt
for vattenreningssystem”.

Permascand PermaChlor® PEC (plattelektrodkoncept)

Aven kustnara och havsbaserade industrier och olje-/gasplatt-
formar behdver enorma mangder vatten till sina kylsystem. Efter-
som havsvatten innehaller manga biologiska arter kan det skada
utrustning och ror, om det inte desinficeras. Det gor Permascand
WTS PermaChlor® till ett naturligt val for kraftverk, rafiinaderier,
avsaltningsanlaggningar, fasta plattformar och flytande produk-
tionsanlaggningar med lagrings- och lossningsfunktioner.

Tekniken kan ocksa anvandas till desinfektering av dricksvatten,
slam, avloppsvatten och vatten i simbassanger. Cellerna kan
grupperas vertikalt eller horisontellt, beroende pa slutanvanda-
rens specifikationer. Permascand arbetar i huvudsak tillsammans
med tekniska eller kommersiella partners pa det har omradet.

Industrial Solutions

Affarssegmentet Industrial Solutions riktar sig mot industrier som
anvander elektrolys av kaliumklorid, natriumklorid eller saltlos-
ning for att tillverka kaustiksoda, klor och klorat. De kemikalier
som produceras anvands i flera olika branscher, sasom massa
och papper, organisk och oorganisk kemikalieproduktion och
PVC-produktion.

Fram till slutet av 1960-talet var de anoder som anvandes i klorat-
och kloralkaliverksamhet tillverkade av magnetit (jarnbaserad)
eller grafit (kol. | dag ar blyanoder vanligast dar alla anodmaterial
forbrukas under anvandning. Detta beror pa att slam bildas i
cellerna och att mellanrummet mellan katod och anod dkar med
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tiden och leder till hogre cellspanning som ger 6kade energi-
kostnader. Blyanoderna maste darfor bytas ut med jamna mellan-
rum, vanligen en gang om aret. Uppfinningen med katalytiska
belaggningar pa ett titansubstrat - dimensionellt stabila anoder -
var nar det forsta patentet kom 1958 en disruptiv teknik eftersom
den ledde till tre viktiga forbattringar: (i) lagre energiforbrukning,
(i) ingen materialférbrukning (dvs. dimensionell stabilitet) och (iii)
farre underhallssteg for att byta ut anoderna. Energibesparingarna
vid anvandning av katalytiska belaggningar jamfért med
traditionella blyanoder ar 10 till 15 procent. Permascand DSA®
ar varumarket for Permascands dimensionsstabila anoder som
Bolaget erbjuder sina kunder for industriell produktion av till
exempel klor och klorat.

Permascand tillverkar elektrokemiska celler for OEM-tillverkare
over hela varlden. Alla storre elektrokemiska tekniker for OEM-
tillverkning omfattas av Bolagets erbjudande. Affarssegmentet
Industrial Solutions ar indelat i tva omraden: nya anlaggningar
och eftermarknadstjanster. For rakenskapsaret 2020 respektive
forsta kvartalet 2021 stod affarssegmentet Industrial Solutions for
32 procent respektive 33 procent av Koncernens totala netto-
omsattning.

Permascand samarbetar aktivt med ledande ingenjorsforetag om
storskalig anvandning av elektrokemiska celler till nya, innovativa
processer. Bolaget har omfattande erfarenhet av utformning, till-
verkning och driftsattning av mangsidiga elektrokloreringssystem
tillen rad andamal och applikationer. Kunderna erbjuds kompetent
projektledningsstod, fran forsknings- och utvecklingstjanster till
utvardering och tillverkning av prototyper.

Permascand har under aren tillverkat och levererat elektro-
kemiska celler och tillhérande komponenter till flertalet ny-
etablerade fabriker (anlaggningar), genom att vara kontrakterad
tillverkningspartner for verkstadsforetag. Forutom nya anlagg-
ningar arbetar Permascand tillsammans med befintliga kunder
for att utoka och/eller modernisera befintliga elektrokemiska
anlaggningar. Oftast fortsatter Permascand ocksa att tillhanda-
halla ombelaggning och eftermarknadstjanster efter att Bolaget
har tillverkat de forsta elektrokemiska cellerna.

SAMARBETSPARTNERS

Permascand har i manga ar haft ett nara samarbete med
internationella verkstadsforetag och universitet. Bolaget staller
sin omfattande expertis till kundernas forfogande for att stodja
deras verksamhet och operativa mal. Genom sitt natverk av
hogkvalificerade verkstadspartners kan Permascand erbjuda
service till kunder i hela varlden. Féljande partnerskap ar av
sarkskild betydelse for Bolaget:

Partnerskap med NORAM

NORAM med sate i Vancouver och Permascand har genom

ett samarbete som inleddes 2013 gemensamt utvecklat
elektrolysanlaggningen NORSCAND®, en ny elektrolyscell med
flera avdelningar sarskilt utformad for att klyva salt i saltlosning.
Partnerskapet med NORAM sorterar under affarssegmentet
Electrification & Renewables.



Familjen av NORSCAND®-elektrolysanlaggningar har utvecklats
utifran branschens krav pa en skalbar elektrokemisk plattform.
NORAM och Permascand har bada valrenomerade ingenjorer
och en stark entreprenorsanda. | samarbetet med NORAM har
Permascand tillampat sin omfattande erfarenhet inom industri-
alisering och storskalig tillverkning av elektrokemiska produkter
och bidragit med information till den nya processen och
utbyggnadsritningarna som NORAM har foreslagit. Permascand
och NORAM inriktar sig i samarbetet mot nybyggda litiumfabriker.
For narvarande levererar Permascand och NORAM produkten
NORSCAND® till en kund pa en marknad, med ett flertal
projektforfragningar under bearbetning.

Nemaska Lithium Inc., i Quebec i Kanada, ar fér narvararande
den enda képaren av NORSCAND®. Kunden planerar att

inviga varldens forsta elektrolysanlaggning i industriell skala for
produktion av hogvardig litiumhydroxid vid sin elektrokemiska
anlaggning i Shawinigan, Quebec. Nemaskas fas 1-anlaggning
kommer inledningsvis att vara en mindre testanlaggning, dock
ar den planerad for att byggas ut till en fullskalig kommersiell
anlaggning. Efter en omstrukturering och refinansiering kommer
bolaget att vara verksamt under namnet New Nemaska Lithium.

Partnerskap med Chemetry

| oktober 2020 tillkannagav Permascand och Chemetry ett
samarbete om utbyggnad och kommersialisering av en ny
elektrokemisk cell till Chemetrys teknik eShuttle®. Chemetrys
elektrokemiska cell ar unik i sitt bruk av tre kammare och tva
membran, som gor att processen kan separera saltlosning i
halogenid- och natriumjoner med lagre elforbrukning. Chemetry
och Permascand ska samarbeta for att slutfora utformningen
och tillverka Chemetrys cell for att sakerstalla optimal prestanda
och tillverkningsbarhet. Permascand bidrar med sin expertis

for att sakerstalla full tillforlitlighet och en konkurrenskraftig
kostnadsbas for den kommersiella elektrolysanlaggningen.
Partnerskapet med Chemetry sorterar under affarssegmentet
Industrial Solutions.

Chemetrys plattform eShuttle® kombinerar elektrokemi och
katalys for att skapa mer hallbara processtekniker for insats-
kemikalier. Med hjalp av den egenutvecklade elektrokemiska
cellen kan Chemetry oxidera metalljoner i den elektrokemiska
cellen, som sedan reagerar med insatsvaran kolvate. Cell-
konstruktionen har utvecklats under manga ar vid Chemetrys
pilotanlaggning i Moss Landing i Kalifornien. Genom samarbetet
med Permascand kan Chemetry optimera konstruktionen for
tillforlitlighet och tillverkningsbarhet, sa att Chemetry och dess
partners kan utoka till kommersiell produktion och kombinera
tusentals celler till storskaliga produktionsanlaggningar.

OVERSIKT OVER PERMASCANDS AFFARS-
VERKSAMHET

Produktionsanlaggning och tillkommande
verksamhetsorter

Permascands huvudkontor och automatiserade anlaggning

for tillverkning och elektrodbelaggning ligger i Ljungaverk.
Anlaggningen omfattar drygt 7 000 m2 och ar utrustad med
ett toppmodernt automatiserat produktionssystem. De senaste

aren har omfattande investeringar gjorts i anlaggningen och
produktionsutrustningen for att 0ka automatiseringsgraden och
produktionskapaciteten. Forutom tillverkning av elektroder och
ledande belaggningar sker aven montering och provning av
produkter.

Alla produktions- och underhallsaktiviteter utfors och dokumenteras
av utbildad och erfaren personal i enlighet med stranga riktlinjer.
Permascand genomfér regelbundna systemkontroller utdver

de granskningar som gérs av externa kontrollanter. Bolagets
produkter ar av mycket hog kvalitet tack vare Bolagets omfatt-
ande kunskaper om hoghallfasta metaller och legeringar till
elektrokemiska applikationer. Bolagets beldggningsutrustning

ar hdgautomatiserad och processen ar utformad for att ge
slutprodukten maximal livslangd.

Dessutom har Bolaget en licensierad partnerverkstad i

Louisiana, USA, med forsaljning till kunder, en supportavdelning i
Vancouver, Kanada och ett forsaljningskontor i Goteborg. Bolaget
har lokal narvaro pa tre orter genom sina partners vid regionala
fabriker i Louisiana, Shanghai och Sao Paulo.

Ravaror och inkdp

Permascand anvander distributionspartners i ltalien, Tyskland
och Sverige som bestaller titan och nickel fran Kina och USA.
Iridium och rutenium tillverkas i ett begransat antal lander framst
i Afrika och det finns bara tva storre leverantorer pa varldsmark-
naden, Johnson Matthey och Heraeus. Bada dessa leverantorer
ar belagna i Europa och Permascand képer ravaror fran bada
tva. Iridium och retenium ar mycket dyra adelmetaller och under
forsta kvaralet 2021 uppgick det genomsnittliga priset for Iridium
till 148 EUR per gram medan det genomsnittliga priset for rutenium
uppgick till 12,5 EUR per gram. Permascand gor regelbundet
prognoser for de kommande 12 till 18 manaderna for att uppskatta
behovet av ravaror i verksamheten. Permascand ingar darefter
inkdpsordrar med sina distributionspartners for adelmetaller dar
ordervolymen initialt ar preliminar och Permascand har ratt att
mot en avgift justera ordrarna vid en viss tidpunkt. Ledtiden for att
erhalla ravarorna ar normalt tre till tolv manader fran orderdatum.
Priserna for i synnerhet iridium och rutenium, men aven nickel
och titan, varierar mycket till féljd av bland annat svangningar i
tillgang och efterfragan, transportkostnader, statliga regleringar
och tullar, priskontroll, inflation och det ekonomiska laget. Pris-
variationer pa ravaror fors normalt vidare till slutkunderna genom
att kostnaderna indexeras i fastpriskontrakt.

Foérsaljning och marknadsféring

Permascand har 50 ars erfarenhet av att dimensionera och
anpassa, katalytiska belaggningar, elektroder och elektrokemiska
celler till kundernas dnskemal och stodja dem i att optimera
den elektrokemiska processen i form av produktionskostnad
och produktkvalitet. Merparten av Permascands forsaljnings-
process inleds som foérfragningar fran kunder avseende behov
av nagon av Bolagets tjanster eller applikationer. Forfragningar
fran potentiella kunder medfér normalt att Bolaget initierar en
produktutvecklingsprocess. Produktutvecklingsprocessen tar i
genomsnitt fyra till fem ar, men kan paga fran mellan ett och tio
ar, fran forsta kontakt till kommersiell produkt. Slutprodukten ar i
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hog grad anpassad till kundens specifika behov och processer.

| kundanpassningsprojekten samarbetar Permascands ingenjorer
och utrustningstekniker nara med kunder och leverantorer.
Utover Bolagets tekniska expertis far kunderna tillgang till
kompetent projektledningsstod, know-how och omfattande
erfarenhet avseende forskning och utvecklingstjanster for
utvardering och tillverkning av prototyper som ror belaggning
och renovering. Detta sammantaget utgér grunden for Bolagets
inférsaljningsprocess.

Produktutvecklingsprocessen med kunderna pagar ofta under
flera ar bestar typiskt sett av (i) en forskningsfas (0-2 ar) for att
tillverka prover pa katalytiska belaggningar baserat pa kunders
applikationer och processer, (i) en utformningsfas (0-1 ar) for
att utveckla produktens tekniska specifikationer och optimering
av produktens tillverkningsbarhet for storskalig produktion, och
(iii) en testfas (0-5 ar) dar cellprototyper provas, uppdateras och
optimeras for specifika syften och/eller produkter. Nar val prov-
ningsfasen ar genomford kan produkten kommersialiseras for
storskaligt bruk. Under produktutvecklingsprocessen ar kunden
vanligen ansvarig for Permascands kostnader for forsknings- och
utvecklingsprojektet (inklusive material- och konsultkostnader).
Under 2020 betalade kunderna for en stor del av den forskning
och utveckling som Permascand utférde.

Avseende rena eftermarknadstjanster sa fokuserar Bolaget pa
att tillhandahalla optimalt utformade belaggningar men stort
fokus avser aven forsaljningen av renoveringstjanster. Renovering
ar en process som ar specifik for olika tekniker, men innebar i
princip att atervinna sa mycket som majligt av kundens material.
Detta minskar kundernas driftskostnader och bidrar till en hallbar
verksamhet.

Logistik och transport av produkter

Transport av produkter avser bade leverans av nya produkter och
renoverade enheter fran Ljungaverk till kunderna samt produkter
som skickas till Bolaget for eftermarknadstjanster och hanteras
normalt av kunden. Bolaget bestaller dock transporter till och
fran sina verkstadspartners for montering med mera. Mellan 2018
och 2020 gjorde Bolaget stora investeringar for att forbattra sin
logistikverksamhet, framst vid fabriken i Ljungaverk. Leverantorer
ansvarar for inbunden logistik som normalt utférs av tredjeparts-
leverantérer. Permascand ansvarar for tillhandahallandet av
utgaende logistik dar majoriteten av produkterna transporteras
med lastbilar, tex. till Europa. Alla transporter utomlands sker via
Goteborgs hamn.

Lager

Permacand har i Ljungaverk en intern lagerkapacitet for adel-
metaller motsvarande tre manaders forbrukning, inklusive ett
reservlager for att undvika potentiella produktionsstorningar pa
grund av stérningar i forsorjningskedjan.

Historiskt sett har Permscand haft laga nivaer av produktlager da
bestallningar normalt ar kunddrivna. Inom BWTS gors regelbundet
storre bestallningar av Permascand PermaChlor® celler for
BWTS och till foljd av detta haller Bolaget visst lager av celler
som byggs upp i vantan pa transport fran fabrik.

Forskning och utveckling

Permascand har ett valutrustat forskning- och utvecklings-
laboratorium fér metallografiska analyser av metaller och
katalytiska belaggningar, inklusive avancerad mikroskopi samt
karaktarisering av periodiska element. Syftet ar att sakerstalla att
Bolaget ska kunna fortsatta uppfylla kundernas vaxlande behov
och andrade lagkrav. Utrustningen, experimentkonfigurationer
och -metoderna anvands internt for att prova prestandan hos
belaggningar, elektroder och elektrokemiska celler pa labo-
ratorie- eller pilotniva. Efter en utbyggnad av forsknings- och
utvecklingsanlaggningen 2018 har Bolaget flera smaskaliga
elektrokemiska provningsceller dar belaggningars prestanda kan
utvarderas under langtidsprovning. Genom Permascands natverk
och samarbete med universitet och forskningsinstitutioner kan
Bolaget ocksa utfora mer avancerade analyser och storskalig
utvardering utifran mer specifika behov.

Att arbeta med kontinuerliga forbattringar ar en central del av
Bolagets produktutvecklingsfilosofi for att sakerstalla hog kvalitet,
lang livslangd och bra energieffektivitet. Det sker en standig
vidareutveckling av de katalytiska belaggningarna, samtidigt som
elektroder och elektrokemiska celler omfattas av storre revisioner
som motsvarar produkternas generationsplanering.

Kunddriven forskning och utveckling

Produkternas generationsplanering ar mest formaliserad i
samarbeten med verkstadspartners och kunder. Till exempel

ar den kommersiella lanseringen av NORSCAND®, utvecklad i
partnerskapet med teknikféretaget NORAM, den tredje genera-
tionen av produkten. Ett annat exempel ar utvecklingen av den
tredje generationen av PermaChlor®, som kunden ErmaFirst
redan har lagt en order pa med en forsta kommersiell leverans av
celler under 2021.

Kontinuerlig utveckling av grundldggande teknik och
samarbete med akademiska institutioner

Permascand arbetar standigt for att behalla och utdka sin ledning
inom utveckling av katalytiska belaggningar, elektroder och
elektrokemiska celler. Vid Permascands anlaggning i Ljungaverk
arbetar kompetenta tekniker fortlopande for att forbattra
Bolagets kunskaper om egenskaper, och darmed kapaciteten,
hos belaggningar och elektrokemiska tekniker. En stor del av det
interna forskning och utvecklingsarbetet handlar om att optimera
forberedelserna innan belaggningarna appliceras samt forbattra
Bolagets monterings- och tillverkningsprocesser. Sammantaget
gor detta att Permascand kan fortsatta att forbattra sina produkters
energieffektivitet och livslangd, samtidigt som det blir mer
kostnadseffektivt och ger hogre tillforlitlighet

Permascand arbetar fortldopande for att forbattra sitt erbjudande
och for att ytterligare utveckla Bolagets kapacitet inom omradet
for katalytiska belaggningar. Utover att arbeta nara och samarbeta
med verkstadsforetag och deras kunder arbetar Permascand
aven med akademiska institutioner och gynnas av, och bidrar
till, ett omfattande natverk av ledande forskningsinstitut och
universitet. Bolaget har pagaende projekt med KTH (Kungliga
Tekniska Hogskolan), NTNU (Norges teknisk-naturvetenskapliga
universitet) och Mittuniversitetet.
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Permascand ar en del av Swedish Hydrogen Center, ett
kunskapscenter for elektolys och fornybar vatgas som finansieras
av Sveriges innovationsbyra Vinnova. Projektet omfattar industri-
partners som Boliden, Sandvik och Siemens. Swedish Hydrogen
Center utvecklar en testbadd dar elektrolys, lagring av vatgas
och vatgasapplikationer kan testas och utvarderas. Under 2012-
2018 var aven Bolagets Forsknings- och utvecklingschef, Erik
Zimmerman, ordférande for féreningen Vatgas Sverige.

ORGANISATION

Koncernens verkstallande direktor ar Peter Lundstrom (fodd
1968). Ovriga medlemmar i koncernledningen ar CFO Linda
Ekman (1979), CTO Fredrik Herlitz (1966), Global Marknad &
Forsaljningsdirektor (CCO) Viktoria Lindstrand (1971), Operations-
direktor (COO) Lars Nyman (1969), HR-chef Lena Oskarsson
Engberg (1966) och chef for kvalitet, miljé och arbetsmiljo Jens
Michael Povlsen (1976).

For mer information om ledande befattningshavare, se avsnittet
"Styrelse, ledande befattningshavare och revisor' - "Ledande
befattningshavare'. Se nedan for en dversikt dver Koncernens
organisationsstruktur pa koncernledningsniva.

Tabellerna nedan visar medelantalet anstallda for angiven period samt fordelning geografiskt och per funktion.

1januari - 31 mars 1januari - 31 december

Funktion 2021 2020 2020 2019 2018
Ledning 8 8 8 8 7
Administration 23 22 20 24 14
Produktion 80 08 102 08 86
Summa 111 134 130 130 107
Per geografi

Sverige 110 133 129 128 106
Kanada 1 1 1 2 1
Summa 111 134 130 130 107

Tabellen nedan ger en 6versikt dver Bolagets funktioner.

e Heltidsekvivalenter (HTE) per den 31 mars 2021

Ledningsgrupp e

salj e Produktion

@ Forskning och utveckling

1) | Bolagets ledningsgrupp ingar aven Jorgen Linell som inte ar anstalld av Bolaget.

Permascand fokuserar pa medarbetarna och foretagskulturen ar
viktig for den framtida tillvaxten. Féretagskulturen framjar goda
prestationer med malet att medarbetarna ska vara innovativa,
Oka kompetensen och utveckla innovativ teknik som driver
ekonomisk tillvaxt och socialt varde for kunderna. Laganda ar en
viktig del av Permascands foretagskultur. Det galler bade i interna
processer for att starka relationerna mellan arbetskamraterna och
i de Overgripande prestationerna, och i externa processer for att

starka relationerna och innovationsarbetet med leverantérer och
kunder. Permascand stravar standigt efter att forbattra sitt interna
och externa anseende som arbetsgivare genom att exempelvis
starka medarbetarnas engagemang och genom sina samarbeten
med olika universitet. Permascand ska vara en attraktiv arbets-
givare och verkar for att locka till sig nya talanger och behalla de
befintliga, till exempel genom att erbjuda medarbetarna flexibla
arbetstider samt gym och yoga pa arbetsplatsen.
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CERTIFIKAT, TILLSTAND OCH BRANSCHORGANISATIONER

Med sin globala stallning inom avancerad elektrokemisk utrustning innehar Permascand certifikat for alla tillampliga internationella
standarder samt tillstand som framgar nedan.

Certifikat och tillstand

Namn pa certifikat eller tillstand

Beskrivning

Achilles Certificate

JQS for olje- och gasindustrin
i Norge och Danmark

AEO-certifiering

DNV GL-ISO-9001-1SO-14001

DNV GL-OHSAS 18001

DNV GL ISO 45001

Inspecta Certificate SS-EN ISO 3834-2

Branschorganisationer

Medlemskap i Achilles Technology and Manufacturing Network. Ett natverk som organiserar leverantérer
och kdpare i ett samarbetsorgan pa natet som framjar basta praxis, effektiva arbetsmetoder och
transparens.

Bolaget ar ackrediterat av Achilles Joint Qualification System fér leverantérer till oljeindustrin i Norge och
Danmark med avseende pa vissa produkter.

Certifikat utfardat av Tullverket som visar att Permascand ar en godkand ekonomisk aktér for férenklad
tullhantering.

Certifikatet omfattar féljande: Teknik, tillverkning och férsaljining av l&sningar pa omradena vattenrening,
elektrokemisk processteknik och svetsutrustning samt komponenter, inklusive tillverkning av utrustning
med hojd sakerhet for farliga platser.

Certifikatet omfattar féljande: Teknik och tillverkningsldsningar pa omradena vattenrening, elektrokemisk
processteknik och svetsutrustning samt komponenter.

Certifikatet omfattar féljande: Teknik, tillverkning och férsaljning av lésningar pa omradena vattenrening,
elektrokemisk processteknik och svetsutrustning samt komponenter, inklusive tillverkning av utrustning
med hojd sakerhet for farliga platser.

Certifikatet galler for svetsning

Bolaget ar medlem i nedanstaende branschorganisationer.

Organisationens namn

Beskrivning

Achilles Chemicals and Allied
Industries Community

Chlorine institute

Electrochemical society
Eurochlor

Vatgas Sverige

International society of electrochemistry

Svetskommissionen

Handelskammaren Mittsverige

Achilles kemikalieférbund organiserar kdpare och leverantérer och erbjuder samarbetsmojligheter for
alla parter. Det underlattar till exempel for Permascands kunder att gora interna jamforelser, erbjuda
branschspecifika standarder och Bolaget kan ocksa uppdatera kunderna om sina forbattringar.

Chlorine Institute (CI) bildades 1924 och ar en teknisk branschorganisation for foretag som arbetar med
saker produktion, distribution och anvandning av klor, natrium och kaliumklorid samt natriumhypoklorit,
distribution och anvandning av vateklorid och distribution av vinylkloridmonomer.

Uppdraget for Electrochemical Societys ar att framja teoretiska och praktiska metoder som gagnar
vetenskap och teknik inom elektrokemi och fasta amnen samt relaterade amnen.

Eurochlor &r en organisation som bildades 1989 och som har till syfte att sprida vetenskapligt grundad
kunskap om klor och kaustiksoda.

Vatgas Sverige ar ett offentligt-privat partnerskap med medlemmar och finansiarer fran naringsliv,
institut, kommuner, regioner, nationella myndigheter och féreningar. Organisationen startades i januari
2007 och framjar en balanserad och langsiktig syn pa vatgas. Vatgas Sverige ar en ideell organisation
med for narvarande ett 50-tal medlemmar.

International Society of Electrochemistry grundades 1949 av ledande europeiska och amerikanska
elektrokemister i syfte att tillgodose elektrokemins vaxande behov av att bli en modern vetenskap.
Organisationen har nu omkring 3 000 enskilda medlemmar och fler an 20 féretagsmedlemmar
(utbildningsinstitutioner, ideella forskningsorganisationer och akademiska sammanslutningar) samt
stédmedlemmar (industriella och kommersiella organisationer). Medlemmarna kommer fran fler an
70 lander och &r organiserade i drygt 40 regionala sektioner.

Svetskommissionen ar en icke vinstdrivande organisation som verkar for att stodja industriféretag,
forskningsinstitut, myndigheter och andra offentliga organ samt olika slags organisationer. Svets-
kommissionens huvudsakliga mal ar att frdmja forskning och utveckling inom svensk svetsnings- och
skarningsteknik samt standardisering, utbildning och information inom fogningsomradet.

Handelskammaren Mittsverige ar en politiskt obunden och oberoende privat organisation. Handels-
kammaren bistar hela spektret av handel och industri i regionerna Vasternorrland och Jamtland, fran de
minsta till de storsta féretagen i alla sektorer.
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MILJOARBETE OCH SOCIALT ANSVAR

Permascand har atagit sig att bedriva en ansvarsfull och hallbar
verksamhet nar det galler miljé och socialt ansvar. Bolaget har
ocksa atagit sig att folja principerna i FN:s Global Compact, de
FN-stédda principerna for ansvarsfulla investeringar (UNPRI)
samt EU's forordning om hallbara investeringar.

Hoga ESG-standarder ar hogst upp pa agendan i alla affarsbeslut.

Dessutom ar Permascands ledning overtygad om att ett ansvars-
fullt ledarskap pa dessa omraden har stor potential att framja
tillvaxt och utveckling i de lander och regioner dar Permascand
ar verksamt. Alla medarbetare och ledande befattningshavare
maste kanna till och félja alla delar av Permascands ESG-policyer.
VD ansvarar for att Bolagets ESG-policyer respekteras i hela
Koncernen.

Permascand mater flera interna nyckelindikatorer i sin arliga
hallbarhetsrapport, som bland annat inkluderar:

Energiférbrukning, matt som megawattimme i forhallande till
MSEK i nettoomsattning, som minskade 64 procent fran cirka
39 MWH 2016 till 14 MWH 2020.

Avfallsstrdmmar, matt som kilo i férhallande till MSEK i
nettoomsattning, som minskade 31 procent fran cirka 454
2016 till 313 under 2020.

Koldioxidutslapp, matt som ton koldioxidutslapp i forhallande
till MSEK i nettoomsattning, som minskade 86 procent fran
cirka 5,8 2016 till 0,83 under 2020.

ESG i Bolagets bransch

Bland de viktigaste ESG-fragorna i branschen ingar effekten
fran kemikalier pa ekosystemet och medarbetarnas arbetsmiljo
samt energiforbrukningen till svetsning. Uppstroms paverkas
hallbarheten genom metallinkopen. Tillverkning och renovering
av elektrokemiska celler kan ha en positiv paverkan pa samhallet
nar de tilldmpas i miljdanpassade industrier. Dessutom férlanger
eftermarknadstjanster livslangden pa elektrokemiska celler.
Utsikterna for Bolagets losningar ar gynnsamma eftersom de
kan tillampas pa olika (hallbara) marknader. Gron vatgas vaxer
starkt som en viktig del av lGsningen for hallbar energi i framtiden
och likasa vaxer litiumbatterimarknaden till foljd av tillvaxten
inom elfordonsmarknaden Ballastvattenrening (BWTS) ar ocksa
lovande till folid av IMO-reglerna som kraver att fartyg installerar
BWTS, och insatserna for att forhindra miljoskador fran spridning
av frammande arter mellan olika hav.

Langsiktig vision fér en hallbar industri

Permascand har satt upp en langsiktig vision fér en hallbar
industri som omfattar féljande punkter:

Floden av farliga material och avfall fran belaggningsverk-
samhet kommer att minska och LEAN-system kommer att
sanka energiforbrukningen. Automatisering och digitalisering
kan ytterligare 6ka den operativa effektiviteten och sakerheten
under produktion och anvandning.

Elektrokemiska losningar kommer att tillampas pa olika
marknader och fér olika applikationer, till exempel forhindra
spridning av frammande arter mellan olika hav, vilket for
narvarande orsakar stora skador pa ekosystem.

Elfordon, energilagring och efterfragan pa vatgas kommer att
driva efterfragan pa elektrokemisk teknik.

Permascand anpassning till EU:s férordning om
hallbara investeringar

EU:s férordning om hallbara investeringar, som tradde i kraft den
12 juli 2020, kommer att bidra till att skapa varldens forsta "grona
lista" - ett klassificeringssystem for hallbar ekonomisk verksamhet
- som skapar ett gemensamt sprak som investerare och foretag
kan anvanda nar de investerar i projekt och ekonomisk verksamhet
som har en vasentlig positiv inverkan pa klimatet och miljon.

EU:s férordning om hallbara investeringar faststaller troskel-
varden for prestanda for ekonomisk verksamhet som bidrar
vasentligt till ett av sex miljomal. 1. Klimatférandringsdampning, 2.
Anpassning av klimatférandringar, 3. Hallbart bruk och skydd av
vatten och marina resurser, 4. Overgang till en cirkular ekonomi,
5. Forhindrande och kontroll av féroreningar och 6. Skydd och
aterstallande av biologisk mangfald och ekosystem (samtidigt
som man moéter andra screeningkriterier’). Miljomalen 3-6 har
annu inte nagra tekniska granskningskriterier, publicering ar
saledes frivilligt och kan valideras efter det att de faststallda
kriterierna trader i kraft.

Beddmningen av Permascand av dess anpassning till EU:s
forordning om hallbara investeringar baseras pa resultatet av en
oberoende granskning av det internationella ESG & Responsible
Investing-konsultforetaget MJ Hudson.

Beddmningen baseras pa andelen av Bolagets nettoomsattning
och kapital i forhallande till hallbarhet. Nettoomsattningen ger
en overblick over den nuvarande hallbarhetsjusteringen, medan
capex ger en uppfattning om Bolagets riktning.

1) Den ekonomiska aktiviteten bor inte skada de andra fem miljomalen, i forekommande fall; och uppfylla minimiskydd (tex. OECD: s riktlinjer for multinationella foretag och FN:s
rad for manskliga rattigheter vagledande principer for foretag och manskliga rattigheter: UN Guiding Principles on Business and Human Rights
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Nedanstaende figur visar en sammanfattning av Permascands hallbarhetsanpassning enligt MJ Hudson.

Preliminar bedémning av anpassning till EU taxanomin av MJ Hudson Spring

Beldggning och ombeldaggningav
elektroder i kemiindustrin
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Kalla: Preliminary EU Taxonomy alignment assessment by MJ Hudson

1) Miljomalen 3-6 har annu ej nagra tekniska granskningskriterier, rapportering ar saledes frivillig och kan forst valideras efter det att de delegerade akter trader i kraft.
2) MJ Hudson Spring har goda skal att tro att den underliggande aktiviteten ar anpassad, baserat pa tillganglig information i november 2020, men fullstandig efterlevnad har inte

visats eftersom inte alla tekniska granskningskriterier kunnat verifieras
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Minska miljépaverkan

Permascand verksamhet paverkar miljon pa olika satt, men
Bolaget forsoker aktivt att minska denna paverkan sa mycket
som majligt genom att tillampa olika slags innovativ teknologi
och teknik. Nagra exempel ar att 6ka energieffektiviteten i
Bolagets egna installationer och minska avfallet samt framja
effektiv resursanvandning.

Permascands kunder anvander Bolagets teknik for att spara
eliindustriprocesser. Bolagets egenutvecklade losningar ar
avgorande i branscher som ar relevanta for den pagaende
overgangen till férnybar energi. Har ingar erbjudandet av belagda
elektroder och elektrokemiska celler till applikationer som

electrowinning av koppar och nickel, litium av batterikvalitet och
vatgasproduktion.

Framja socialt ansvar

Permascand respekterar internationellt erkanda férdrag om
manskliga rattigheter och stravar efter att erbjuda goda arbets-
villkor for alla anstallda. Utvarderingar ska goras regelbundet for
att sakerstalla att eventuella missforhallanden hittas och rattas till.
Permascand gor ingen atskillnad mellan kon, sexuell laggning.
alder, hudfarg, etnisk bakgrund, religion, fackféreningsmedlem-
skap eller fysisk formaga. Permascand arbetar for att garantera
att Bolaget inte vare sig direkt eller indirekt anvander tvangs-
arbete, olagligt barnarbete eller olagliga gastarbetare.

Permascands bidrag till FN:s globala mal for hallbar utveckling

Permascand har atagit sig att bidra till FN:s globala mal for hallbar utveckling med fokus pa fyra av malen, enligt beskrivningen nedan.

Hallbar industri, innovationer och infrastruktur

9 HALLBARINDUSTRL,
INNOVATIONER OCH
INFRASTRUKTUR

Permascands elektrokemiska teknik ar avgérande i vardekedjan
inom flera industribranscher och underlattar grundlaggande
infrastruktur. Vidare framjar Permascands stora FoU-fokus
innovation.

Hallbar konsumtion och produktion

12 oo
PRODUKTION

O

Genom Permascands egenutvecklade elektrokemiska belagg-
ningar minskar Bolaget den globala energiférbrukningen och
Okar den effektiva resursanvandningen. Permascand DSA®

ersatter blyanoder med en titanbaserad anod som maéjliggor for-
battringsatgarder av materialet och minskar energiférbrukningen
med cirka 10 till 15" procent genom att ersatta aldre anodmaterial

med en titanbaserad anod med en katalystor pa ytan.

1) Uppskattningar gjorda av Bolaget baserat pa tredjepartskallor.

Bekampa klimatforandringarna

13 BEKAMPA KLIMAT-

FORANDRINGARNA

3

Permascands produkter ar avgorande i produktionen av material
sasom litium, koppar och nickel for kraftéverforing, energilagring
och fornybar elproduktion. Permascands elektroder anvands
ocksa for att utvinna vatgas ur vatten med hjalp av elektrolys.

Hav och marina resurser

1 4 HAV OCH MARINA
RESURSER

Permascands system for vattenrening ar mycket viktiga
for att halla haven fria fran biologisk kontaminering. Genom
Permascands produktion av tusentals ballastvattenrenings-

system bidrar Bolaget till den biologiska mangfalden genom
att foérhindra spridning av frammande arter.
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UTVALD HISTORISK
FINANSIELL INFORMATION

Nedan presenteras utvald historisk finansiell information for
Koncernen avseende rakenskapsaren 2020, 2019 och 2018 samt
delarsinformation avseende perioden 1 januari - 31 mars 2021 med
Jjamférelsesiffror for motsvarande period 2020. Den finansiella
informationen avseende rakenskapsaren 2020, 2019 och 2018
har hamtats fran Bolagets reviderade konsoliderade finansiella
rapporter, vilka har upprattats i enlighet med International
Financial Reporting Standards sasom dessa antagits av EU
('IFRS"), arsredovisningslagen (1995:1554) samt Radet for finansiell
rapporterings rekommendation RFR 1 (Kompletterande redovis-
ningsregler for koncerner), och har reviderats av Bolagets revisor
med anledning av Prospektet i enlighet med FAR's rekommendation
RevR 5 - Granskning av finansiell information i prospekt. Den
finansiella delarsinformationen for perioden 1 januari - 31 mars
2021, med finansiella jamforelsesiffror for motsvarande period
2020, har upprattats i enlighet med IAS 34 Delarsrapportering
och har éversiktligt granskats, ej reviderats, av Bolagets revisor

i enlighet med ISRE 2410 - 6versiktlig granskning av finansiell
delarsinformation.

Koncernens rapport over totalresultat i ssammandrag

1Jjanuarl - 31 mars

Informationen i detta avsnitt ska lasas tillsammans med avsnitten
'Operationell och finansiell dversikt", "Kapitalstruktur, skuldsattning
och annan finansiell information” samt Bolagets fullstandiga
historiska finansiella information per och for de tre aren som slutade
den 31 december 2020, 2019 och 2018 samt den éversiktligt
granskade ej reviderade finansiella delarsinformationen for
perioden 1januari - 31 mars 2021 (med jamférande siffror per och
for motsvarande period 2020) som aterfinns i avsnittet "Historisk
finansiell information”.

Angivna belopp i tabellerna nedan har avrundats, medan berak-
ningarna ar utforda med ett storre antal decimaler. Avrundnings-
effekter kan resultera i till synes felaktiga summarader i vissa
tabeller. Utover vad som anges ovan har annan ingen information
i Prospektet reviderats eller oversiktligt granskats av Bolagets
revisor savida inte annat uttryckligen anges.

1januari - 31 december

MSEK 2021 2020 2020 2019 2018
Nettoomsattning 75,0 1075 415,0 4445 323.5
Kostnad for salda varor -56.8 -801 -311.1 -337.1 -241.3
Bruttoresultat 18,2 27.4 103,9 107.4 82,3
Férsaljningskostnader -3.4 -3.8 -14.6 -23.8 -21,8
Administrationskostnader -151 -7.6 -23,9 -28.1 -27.7
Forsknings- och utvecklingskostnader -51 -3.5 -11,6 -12,2 -11,2
Ovriga rérelseintakter 2.2 3.9 9.3 01 0.2
C)vriga rorelsekostnader - - -27 - -01
Rorelseresultat -31 16,3 60,3 43.4 217
Finansiella intakter - - ¢} o ¢}
Finansiella kostnader -3.8 -3.7 -15.3 -2,8 -3.4
Finansiella poster - netto -3,8 -3.7 -15,3 -2,8 -3.4
Resultat fore skatt -6,9 12,7 45,0 40,6 18,3
Skatt 1.4 -3.1 -12.1 -8.6 -4.4
Periodens resultat -5,5 9.5 32,9 32,0 13,9
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Koncernens balansrakning i sasmmandrag

31 mars 1januari - 31 december
MSEK 2021 2020 2019 2018
TILLGANGAR
Anlaggningstillgangar
Immateriella tillgangar
Balanserade utgifter for utvecklingsarbeten och liknande arbeten 7.8 7.9 7.6 6,8
Pagaende investeringar i immateriella tillgangar 4,6 4.4 - -
Goodwill 555 555 555 555
Summa immateriella tillgangar 67.9 67.8 63,1 62,4
Materiella anlaggningstillgangar
Byggnader och mark 46,7 475 15,7 11,8
Maskiner och andra tekniska anlaggningar 72,2 74,0 32,2 71
Inventarier, verktyg och installationer 104 20,6 24.4 25.2
Pagaende nyanlaggningar och férskott avseende materiella anlaggningstillgangar 23 0.9 45,0 4,2
Summa materiella anlaggningstillgangar 140,7 143,0 117,4 48,3
Nyttjanderatter 27 2.9 4.2 4.6
Finansiella tillgangar
Andra langfristiga fordringar 0.1 0.1 0.1 0.1
Uppskjutna skattefordringar 0,0 0,0 0,0 0,0
Summa anlaggningstillgangar 2115 213,8 184,8 1155
Omsattningstillgangar
Varulager mm
Ravaror och fornddenheter 98,0 84.3 78,2 69.9
Varor under tillverkning 97 57 9.8 19.7
Summa varulager mm 1077 89,9 88,0 89,6
Kortfristiga fordringar
Kundfordringar 37.3 65.0 754 76.9
Aktuella skattefordringar 0.2 12 - 13
Ovriga fordringar 1,6 26 5.1 5,0
Upparbetad, gj fakturerad intakt 277 135 - -
Forutbetalda kostnader och upplupna intakter 8,5 7.4 14 19
Derivatinstrument - 0.8 - -
Summa kortfristiga fordringar 753 90,5 819 85,1
Likvida medel 13,2 19.2 26,8 1,0
Summa omsattningstillgangar 196,2 199,6 196,7 1757
SUMMA TILLGANGAR 407,6 413.4 3815 2012
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Koncernens balansrakning i sammandrag (forts.)

31 mars 1januari - 31 december
MSEK 2021 2020 2019 2018
EGET KAPITAL OCH SKULDER
Eget kapital
Aktiekapital 19 19 19 1.9
Ovrigt tillskjutet kapital 6628 6628 6628 184.7
Forvarvsreserv -608,1 -608,1 -608,1 -
Reserver -0,2 05 0,0 -
Balanserat resultat inklusive periodens resultat 11,2 16,8 -16,2 -48,2
Summa eget kapital -22,4 -16,2 -49,6 138,4
SKULDER
Langfristiga skulder
Skulder till kreditinstitut 2013 280,2 2940 40,7
Uppskjutna skatteskulder 107 9.2 51 4.1
Leasingskulder 15 17 25 3.1
Summa langfristiga skulder 3035 2911 301,6 47.9
Kortfristiga skulder
Skulder till kreditinstitut 6.2 6.7 9.4 -
Forskott fran kunder 17.2 181 12,4 24,2
Leverantérsskulder 27.8 26,3 42,7 39,9
Leasingskulder 12 12 15 14
Skatteskulder 2,0 14.5 6.6 -
Derivatinstrument 0.3 - - -
Ovriga skulder 35 2.8 3.6 2.8
Fakturerad, ej upparbetad intakt 455 49.5 41,2 25,3
Upplupna kostnader och foérutbetalda intakter 22,8 19.4 121 1.2
Summa kortfristiga skulder 126,5 138,5 129,5 104,9
Summa skulder 430,1 429,6 4311 152,8
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 4076 413.4 3815 201,2
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Koncernens kassafloéde i sammandrag

1januari - 31 mars

1januari - 31 december

MSEK 2021 2020 2020 2019 2018
Kassaflode fran den ldpande verksamheten
Rorelseresultat -3.1 16,3 60,3 43.4 217
Justering for poster som inte ingdr i kassaflodet:
- Avskrivningar pa materiella anlaggningstillgangar och 4.2 3.1 12,8 9.9 8.2
immateriella tillgangar
Ovriga €] likviditetspaverkande poster 0.2 -0,1 -0.4 0,0 0.9
Erhallen ranta - - 0,0 0,0 0,0
Betald ranta -3.3 -4.1 -15.2 -27 =33
Betalda inkomstskatter -8.4 -0.8 -1.3 01 -2.9
-10,5 14,5 56,3 507 24,5
Kassaflode fran forandring av rérelsekapital
C)kmng/minskning av varulager -17.7 17.4 -1.9 1,6 -51.1
Okmng/minskning av rérelsefordringar 13.5 6.6 -53 2.0 -38,8
Okmng/minskning av rorelseskulder 0.8 -11,8 4,0 10,1 54,6
Summa férandring av rérelsekapital -3.4 12,2 -3.2 13,7 -35.3
Kassaflode fran den lopande verksamheten -13,9 26,7 53,1 64,4 -10,7
Kassafléde fran investeringsverksamheten
Forvarv av dotterbolag efter avdrag for forvarvade likvida medel - - - - -0.4
Investeringar i immateriella tillgangar -0.2 -0.1 -4.8 -0.8 -
Avyttringar av materiella tillgangar - - 0.1 0.5 01
Investeringar i materiella anlaggningstillgangar -17 -18,0 -30.1 -78.9 -23.7
Kassaflode fran investeringsverksamheten -1,8 -18,2 -43,8 -79.2 -24,0
Kassaflode fran finansieringsverksamheten
Upptagande av lan 11,8 - - 262,2 35,0
Amortering av lan -17 -6,6 -15,3 - -
Amortering av leasingskuld -0.4 -0.4 -1,6 -1,6 -0,5
Amortering av reversskuld till moderbolagets aktieagare - - - -220,0 -
Kassaflode fran finansieringsverksamheten 97 -7.0 -16,9 40,5 34,5
Periodens kassaflode -6,0 1,6 -7.6 25,8 -0,3
Likvida medel vid periodens borjan 19,2 26,8 26,8 1,0 13
Valutakursférandringar i likvida medel 0,1 - - - -
Likvida medel vid periodens slut 13,2 28,4 19,2 26,8 1,0
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Koncernens nyckeltal

Bolaget tillampar European Securities and Market Authoritys
(ESMA) riktlinjer om alternativa nyckeltal med anledning av
Prospektet. Riktlinjerna syftar till att gora alternativa nyckeltal i
finansiella rapporter mer begripliga, tillférlitliga och jamférbara och
darmed framja deras anvandbarhet. Med ett alternativt nyckeltal
avses enligt dessa riktlinjer ett finansiellt matt éver historisk eller
framtida resultatutveckling, finansiell stallning, finansiellt resultat
eller kassafloden som inte definieras eller anges i tillampliga regler
for finansiell rapportering; IFRS och arsredovisningslagen.

Bolaget beddmer att nedanstaende alternativa nyckeltal,
tillsammans med nyckeltal som ar definierade enligt IFRS,
underlattar forstaelsen fér Koncernens ekonomiska trender.
De alternativa nyckeltalen anvands ocksa i stor utstrackning av
Permascands ledningsgrupp. investerare, vardepappers-

analytiker och andra intressenter som kompletterande matt pa
resultatutveckling. Dessutom ska sadana alternativa nyckeltal,
sasom Permascand har definierat dem, inte jamféras med andra
nyckeltal med liknande namn som anvands av andra foretag.
Detta beror pa att ovannamnda nyckeltal inte alltid definieras

pa samma satt och andra féretag kan rakna fram dem pa ett

annat satt an Permascand. Fér definitioner och anledningen till
anvandningen av finansiella nyckeltal, se nedan.

Nedanstaende tabell visar Koncernens utvalda nyckeltal for

rakenskapsaren 2020, 2019 och 2018 samt for delarsperioden

1januari - 31 mars 2021 med finansiella jamforelsesiffror for

motsvarande period 2020. Nyckeltalen har inte reviderats eller
oversiktligt granskats om inte sarskilt anges. Forkortningen "E/T"

betyder att posten ar "Ej Tillamplig"

1januari - 31 mars 1januari - 31 december

MSEK 2021 2020 2020 2019 2018
Nyckeltal definierade i enlighet med IFRS

Nettoomsattning 75,0 1075 415,0 4445 323.5
Periodens resultat -55 9.5 32,9 32,0 13,9
Resultat per aktie -2,06 511 1761 1712 7.43
Alternativa nyckeltal

Bruttoresultat’ 18,2 27.4 103.9 107.4 823
Bruttomarginal, % 24,2 25,5 25,0 24,2 25.4
Rorelseresultat’ 31 16,3 60.3 43.4 217
Justerat rorelseresultat 2.4 16.3 64,8 471 217
Rérelsemarginal, % -4,2 15,2 14,5 9.8 6,7
Justerad rorelsemarginal, % 3.2 15,2 15,6 10,6 6.7
EBITDA 10 19,5 731 53.3 29.9
BaLansomsLutning’ 407.6 E/T 413.4 3815 2012
Nettoskuld 2871 E/T 270.6 280.6 44,2
Justerad avkastning pa totalt kapital, % 10,4 E/T 15,2 12,9 9.2
Avkastning pa eget kapital, % Neg E/T Neg 721 10,6
Soliditet, % Neg E/T Neg Neg 475
Nettororelsekapital 66,0 E/T 62,5 57,9 69,9
Nettororelsekapital/Nettoomsattning, % 173 E/T 151 13,0 21,6

1) Sa som redovisas i Koncernens rapport éver totalresultat for respektive angiven period.
2) Sa som redovisas i Koncernens balansrakning for respektive angiven period
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Nyckeltal

Definition

Syfte

Bruttoresultat

Nettoomsattning minus kostnad salda varor.

Bruttoresultat anvands foér att mata Koncernens lénsamhet
innan férsaljningskostnader, administrativa kostnader, och
kostnader for forsknings- och utvecklingskostnader.

Bruttomarginal

Bruttoresultat dividerat med nettoomsattning.

Bruttomarginalen anvands for att mata Koncernens
produktionslonsamhet.

Justerat rérelse-
resultat

Rorelseresultat exklusive jamforelsestérande poster. Jamforelse-
stérande poster avser intakter och kostnader som stor jamférelsen
satillvida att de inte aterkommer med samma regelbundenhet
som andra poster.

Jamforelsestorande poster fér Bolaget avser kostnader relaterade
till forberedelsearbete infor notering av Bolagets aktier.

Justerat rérelseresultat anvands for att mata Koncernens
lénsamhet och dka jamférbarheten mellan perioder.

Rorelsemarginal, %

Rorelseresultat dividerat med nettoomsattning.

Rorelsemarginalen ger en éversikt av lbnsamheten i
forhallande till summa intakter.

Justerad
rorelsemarginal

Justerat rorelseresultat dividerat med nettoomsattning.

Jamforelsestorande poster for Bolaget avser kostnader relaterade
till forberedelsearbete infor notering av Bolagets aktier.

Justerad rorelsemarginal ger en oversikt av lonsamheten i
forhallande till summa intakter justerat for jamforelsestérande
poster.

EBITDA Resultat fore skatt, finansiella poster - netto samt avskrivningar pa  EBITDA ger en éversikt av Koncernens operativa ldnsamhet.
materiella och immateriella tillgangar.
Nettoskuld Rantebarande kort- och langfristiga skulder med avdrag for Nettoskuld anvands for att bedéma Koncernens finansiella

likvida medel.

position, mojlighet att gora strategiska investeringar,
utdelning och att fullgora sina finansiella ataganden.

Justerad avkastning
pa totalt kapital, %

Rorelseresultat plus finansiella intakter, rullande tolv manader,
dividerat med genomsnittlig balansomslutning.

Justerad avkastning pa totalt kapital anvands for att analysera
lénsamhet, baserad pa hur mycket kapital som anvands.

Avkastning pa
eget kapital, %

Periodens resultat dividerat, rullande tolv manader, med
genomsnittligt eget kapital

Avkastning pa eget kapital anvands for att analysera
lonsamhet dver tid, givet de resurser som ar hanforliga till
moderbolagets agare

Soliditet, %

Eget kapital dividerat med summa tillgangar.

Soliditet anvands for att beddéma Koncernens finansiella
position, moéjlighet att gora strategiska investeringar,
utdelning och att fullgéra sina finansiella ataganden.

Nettororelsekapital

Omsattningstillgangar minus kortfristiga skulder.

Nettorérelsekapital anvands for att mata Bolagets formaga
att mota kortfristiga kapitalkrav.

Nettororelsekapital/
nettoomsattning

Nettorérelsekapital divididerat med nettoomsattning, rullande tolv
manader.

Avstamningstabeller for alternativa nyckeltal

Bruttomarginal, %

1januari - 31 mars

Rorelsekapitalet i forhallande till omsattning anvands for att
mata Bolagets finansiella stallning i forhallande till intakterna
under en tolvmanadersperiod.

1januari - 31 december

MSEK 2021 2020 2020 2019 2018
Bruttoresultat 18,2 27.4 103.9 107.4 82,3
(/) Nettoomsattning 75,0 1075 415,0 4445 323.5
Bruttomarginal, % 24,2 25,5 25,0 24,2 25,4
Justerat rorelseresultat
1januari - 31 mars 1januari - 31 december

MSEK 2021 2020 2020 2019 2018
Rorelseresultat -3.1 16,3 60.3 43,4 217
(+) JAmforelsestorande poster avser kostnader relaterade 55 . 4.6 37 .
till férberedelsearbete infor notering av Bolagets aktier.” ' ' '

Justerat rérelseresultat 2,4 16,3 64,8 471 21,7

‘Dessa kostnader inkluderar kostnader for en sa kallad "Pre-IPO" beddémning, IFRS konvertering, marknadsstudier, legal radgivning samt kommuikations-
radgivning i samband med férberedelser for noteringen av Bolagets aktier.
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Rorelsemarginal, %

1januari - 31 mars

1 januari - 31 december

MSEK 2021 2020 2020 2019 2018
Rorelseresultat -3.1 16,3 60.3 43.4 217
(/) Nettoomsattning 75,0 1075 415,0 4445 323.5
Rorelsemarginal, % -4,2 15,2 14,5 9,8 6,7
Justerad rorelsemarginal, %

1januari - 31 mars 1januari - 31 december
MSEK 2021 2020 2020 2019 2018
Justerat rérelseresultat 2.4 16,3 64,8 471 21,7
(/) Nettoomsattning 75.0 107.5 415,0 4445 323.5
Justerad rérelsemarginal, % 3.2 15,2 15,6 10,6 6,7

EBITDA

1januari - 31 mars 1januari - 31 december
MSEK 2021 2020 2020 2019 2018
Periodens resultat -5,5 9.5 32,9 32,0 13,9
(+) Inkomstskatt -1.4 3.1 12,1 8,6 4.4
(+) Finansnetto 3.8 3.7 153 2.8 3.4
(+) Avskrivningar 4,2 3.1 12,8 0.9 8,2
EBITDA 10 19,5 731 53.3 29,9

Nettoskuld

31 mars 1januari - 31 december
MSEK 2021 2020 2019 2018
Langfristiga skulder till kreditinstitut 2013 280,2 294,0 40,7
(+) Langfristiga leasingskulder 15 17 2,5 3.1
(+) Kortfristiga skulder till kreditinstitut 6.2 67 9.4 -
(+) Kortfristiga leasingskulder 1,2 1,2 15 14
(-) Likvida medel -13,2 -19,2 -26,8 -1,0
Nettoskuld 2871 270,6 280,6 44,2

Justerad avkastning pa totalt kapital, %

1januari - 31 mars 1januari - 31 december
MSEK 2021 2020 2019 2018
Rorelseresultat, rullande tolv manader® 40,8 60,3 43.4 217
Finansiella intakter, rullande tolv manader” - 0,0 0.0 0.0
Balansomslutning (ingaende balans) 374.9 3815 291.2 181,6
Balansomslutning (utgaende balans) 407,6 413.4 3815 2012
Genomsnittliga tillgangar 3913 397.5 336.3 236.4
Justerad avkastning pa totalt kapital, % 10,4 15,2 12,9 9,2

Avkastning pa eget kapital, %

1januari - 31 mars 1januari - 31 december
MSEK 2021 2020 2019 2018
Periodens resultat, rullande tolv manader” 17.9° 32,9 32,0 13,9
Eget kapital (ingaende balans) -41,8 -49,6 138.4 124.5
Eget kapital (utgaende balans) -22.4 -16.2 -49,6 138.4
Genomsnittligt eget kapital -321 neg 44.4 1314
Avkastning pa eget kapital, % Neg Neg 721 10,6
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Soliditet, %

31 mars 1januari - 31 december
MSEK 2021 2020 2019 2018
Eget kapital -22.4 -16,2 -49.6 138.4
Summa tillgangar 407.6 413.4 3815 2012
Soliditet, % Neg Neg Neg 47,5

Nettororelsekapital

31 mars 1januari - 31 december
MSEK 2021 2020 2019 2018
Tillgangar
Varulager 107.7 89.9 88,0 89.6
Kundfordringar 373 65,0 75.4 76,9
Ovriga fordringar 1.6 26 51 5.0
Upparbetad ej fakturerad intakt 277 13.5 - -
Forutbetalda kostnader och upplupna intakter 8,5 7.4 1.4 1,9
Skulder
Forskott fran kunder -17.2 -18,1 -12.4 -24.2
Fakturerad ej upparbetad intakt -45.5 -49,5 -41,2 -25.3
Leverantorsskulder -27.8 -26,3 -42,7 -39.9
Ovriga skulder -3.5 -2.7 -3.6 2.8
Upplupna kostnader och férutbetalda intakter -228 -10.4 -12.1 -11,2
Nettororelsekapital 66,0 62,5 57.9 69,9

Nettorérelsekapital/Nettoomsattning, %

31 mars 1januari - 31 december
MSEK 2021 2020 2019 2018
Nettororelsekapital 66,0 62,5 57.9 69,9
Nettoomsattning, senaste tolv manaderna’ 382,5" 415.0 4445 3235
Nettororelsekapital/Nettoomsattning, % 17,3 15,1 13,0 21,6

* Berakning av rullande tolv manader per 31 mars 2021:

For berakning av rullande tolv manader som avslutas 31 mars 2021, har den finansiella informationen beraknats genom att addera beloppet for de tre manader som avslutas 31
mars 2021 med det totala beloppet for helaret som avslutas 31 december 2020, och fran den resulterande summan har beloppet for de tre manader som avslutas 31 mars 2020

subtraherats.

1jan - 31 mar 1jan - 31 mar 1jan - 31dec Rullande tolv manader
MSEK 2021 2020 2020 mars 31, 2021
Rérelseresultat, rullande tolv manader -31 16,3 60,3 40,8
Periodens resultat, rullande tolv manader -5.5 9.5 329 17.9
Nettoomsattning, rullande tolv manader 75.0 107.5 415,0 382,5
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OPERATIONELL OCH
FINANSIELL OVERSIKT

Informationen nedan ska lasas tillsammans med avsnitten "Utvald historisk finansiell information” och "Kapitalstruktur, skuld-
sdttning och annan finansiell information” samt Bolagets reviderade konsoliderade finansiella rapporter per och for de tre aren
som slutade den 31 december 2020, 2019 och 2018, med tillhérande noter, samt den éversiktligt granskade men oreviderade
finansiella delarsinformationen per och for perioden 1 januari - 31 mars 2021 med jamférelseinformation féor motsvarande period
2020 som aterfinns i avsnittet "Historisk finansiell information”. Féljande avsnitt innehaller framatriktade uttalanden som &r fore-
mal for vissa risker och osakerhetsfaktorer. Bolagets faktiska resultat kan komma att avvika vasentligt fran vad som férvantas

i de framatriktade uttalandena till foljd av manga olika faktorer, inklusive, men inte begransat till, vad som anges i Prospektet,

sarskilt i avsnittet "Riskfaktorer”.

OVERSIKT

Permascand ar en teknikdriven tillverkare av elektrokemiska
lésningar baserade pa egenutvecklade katalytiska belaggningar
for miljdteknikapplikationer. Med ett kundriktat fokus har
Permascand levererat elektroder och eftermarknadstjanster till
en rad olika branscher i narmare 50 ar. Permascand har sitt huvud-
kontor i Ljungaverk, Sverige, med verksamhet inom forskning
och utveckling, teknisk utveckling och produktion. Dessutom har
Bolaget kontor i Goteborg, Sverige och Vancouver, Kanada.

Sedan starten 1971 har Bolaget kontinuerligt utvecklat sin
karnteknologiplattform, know-how och tillverkningseffektivitet.
Karnteknologin ar centrerad kring att kunna leverera den
optimala katalytiska belaggningen for specifika applikationer pa

ett kostnadseffektivt satt som l@ampar sig for storskalig produktion.

Permascand har framgangsrikt anpassat sin teknologiplattform
och sitt produktutbud fran att inledningsvis fokusera pa industriella
losningar, framst inom klorat- och kloralkalibranschen, mot nya
applikationer inom miljoteknik sasom miljovanliga ballastvatten-
reningssystem och gron vatgasproduktion.

Med en kundorienterad strategi skraddarsys applikationer efter
kunders behov och specifikationer. Manga av de applikationer
som utvecklats av Permascand, ofta i nara samarbete med sina
kunder, har resulterat i nya applikationer baserade pa elektro-
kemiska processer. Permascand stravar efter att tillampa sin
unika know-how, erfarenhet och tillverkningskapacitet pa
framvaxande och snabbt vaxande marknader inom miljdteknik
dar Bolaget tror att elektrokemiska losningar kommer spela en
central roll. Bolagets ledning ser fér narvarande marknaden for
gron vatgas som sin storsta kommersiella maojlighet baserat pa
den forvantade tillvaxttakten, investeringar inom sektorn och
uppmarksamheten fran intressenter. Permascand har levererat
elektroder for alkalisk vattenelektrolys, som anvands for att pro-
ducera gron vatgas, i narmare 20 ar. Elektroderna for produktion
av gron vatgas ar baserade pa samma karnteknologiplattform
som Permascands 6vriga segment och applikationer.

Bolaget ar for narvarande verksamt inom tre affarssegment:

Electrification & Renewables, Water Treatment, och Industrial
Solutions.
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Electrification & Renewables

Affarssegmentet omfattar elektroder samt for vissa applikationer,
elektrokemiska celler anpassade for sarskilda applikationer, till
exempel vattenelektrolys for produktion av gron vatgas, utvinning
av litiumhydroxid, energitransmission och electrowinning. Den
adresserbara marknaden for affarssegmentet Electrification &
Renewables férvantas vaxa med en CAGR om 60,2 procent fran
2020 till 2025,

Water Treatment

Affarssegmentet omfattar EC-celler som anvands for BWTS

och andra vattenreningsapplikationer. Permascands losningar i
affarssegmentet Water Treatment bygger pa den egenutvecklade
tekniken PermaChlor®. Den adresserbara marknaden for
affarssegmentet Water Treatment forvantas vaxa med en CAGR
om 19,8 procent fran 2020 till 2025

Industrial Solutions

Affarssegmentet omfattar elektroder och elektrokemiska celler
for industrier som genom elektrolys av kaliumklorid, natrium-
klorid eller saltlosning tillverkar kaustiksoda, klor och klorat. Den
adresserbara marknaden for affarssegmentet Industrial Solutions
forvantas vaxa med en CAGR om 2,5 procent fran 2020 till 2025,

VASENTLIGA FAKTORER SOM PAVERKAR
RORELSERESULTATET

Permascand anser att dess rorelseresultat historiskt sett har
paverkats av, och aven i framtiden kommer att paverkas av,
féljande faktorer:

Inverkan av covid-19

Permascands nettoomsattning minskade under 2020, framst pa
grund av covid-19-pandemins inverkan pa Bolagets verksamhet.
Pandemin hade storst inverkan inom BWTS dar ordrar skots upp
till 2021 och framat pa grund av forlangningen fér efterlevnad

av USCG-reglerna, se nedan avsnitt - Betydande drivkrafter i
branschen - Regulatoriska féréndringar pd marknaden for BTWS'.
Se aven - Orderstock och orderingdng’. Kunder inom affars-
segmentet Industrial Solutions skét upp ombelaggningar till
sina fabriker till foljd av osakerheten som foljde av covid-19-



pandemin. Under perioden fran april till juli 2020 fanns en éver-
kapacitet och en betydande grad av oférutsagbarhet, vilket result-
erade i en minskning av rorelsemarginalen. Rérelsemarginalen
Okade darefter i takt med att dverkapacitetsproblemet lattade.
Trots dessa effekter lyckades Permascand oka rorelseresultatet
under 2020. Driftskostnaderna minskade till foljd av statligt stod,
minskat antal resor och andra kostnadsbesparande atgarder som
inférdes under pandemin.

Under andra halvaret 2020 minskade Permascand sin ar-
betskraft pa Bolagets fabrik med 19 anstallda, delvis till folid

av covid-19-pandemin och den éverkapacitet som kom efter
att ordrar skots upp fran 2020 till 2021. Minskningen forvantas
resultera i kostnadsbesparingar som kommer att realiseras fran
2021. Se aven "- Investeringar - Investeringar i automatisering och
robotisering'".

Betydande drivkrafter i branschen

Efterfragan pa Permascands losningar paverkas av vissa viktiga
drivkrafter i branschen, daribland ett okat globalt fokus pa
hallbarhet och miljotekniska losningar, sasom de losningar som
erbjuds av Permascand, samt andringar av olika regelverk. Dessa
drivkrafter diskuteras i detalj nedan samt i avsnittet "Marknads-
oversikt'. De faktorer som ar mest vasentliga sett till deras
inverkan eller potentiella inverkan pa Permascands verksamhets-
resultat presenteras nedan.

Gron vatgasproduktion

Vatgas har ett flertal slutanvandningsomraden, inklusive som
bransle for elfordon, energilagring, natbalansering, samt som
bransle och insatsvara i industrin, och kan genereras fran helt
fornybara energikallor utan koldioxidutslapp, varfor tekniken ofta
kallas for gron vatgasproduktion. Enligt Marknadsstudien kommer
gron vatgas att vara avgorande for att l6sa det dvergripande
problemet med global uppvarmning under 2000-talet. Det finns
flertalet applikationer dar vatgas forvantas spela en nyckelroll

i framtiden, daribland som energibarare, for att méjliggora ett
minskat beroende av kol som bransle for transport.

Efterfragan pa gron vatgasprduktion drivs framforallt av ett
regulatoriskt fokus fran olika regeringar, mellanstatiga organ

och tillsynsmyndigheter, sarskilt pa europeisk niva. Europeiska
kommissionen har konstaterat att vatgas erbjuder en losning som
kan anvandas for att minska beroendet av kol i industriprocesser,
aven i ekonomiska sektorer dar en minskning av koldioxidutslappen
kan vara svar att genomfora. Europeiska kommissionen har aven
konstaterat att en snabb och storskalig anvandning av gron
vatgas ar nodvandig for att uppna EU:s klimatambitioner, och de
kumulativa investeringarna i férnybar vatgas kan bara i Europa
uppga till 180-480 miljarder EUR fram till 2050." Kommissionen
har dartill uttalat att EU aktivt bor strava efter att inleda samarbeten
inom gron teknik med grannlander och regioner, vilket skulle
starka stodet for investeringar i gron vatgas. Den europeiska
alliansen for ren vatgas syftar till att genomféra en omfattande
implementering och anvandning av vatgasteknik till 2030.

For mer information om marknaden for gron vatgasproduktion,
se "Marknadsoversikt'. For att méta trenderna pa denna marknad
skiftar Permascand sitt fokus mot marknaden for gron vatgas-
produktion. Detta kommer att leda till betydande investeringar
och forvantas resultera i en 6kning av andelen nettoomsattning
hanforlig till affarssegmentet Electrification & Renewables. Detta
beskrivs i narmare detalj nedan under avsnittet - Skifte mot gron
vatgasproduktion” och under '- Investeringar - Investeringar inom
vatgas”.

Regulatoriska forandringar pa marknaden for BTWS

Den framsta drivkraften for BWTS-marknaden, dar Permascand
ar aktiv genom sitt affarssegment \Water Treatment, ar de regler
som inforts av USCG och IMO, som kraver att alla fartyg som
fardas interkontinentalt installerar fungerande BWTS. IMO:s regler
for hantering av ballastvatten har ratificerats av 79 lander, som
tillsammans representerar 80 procent av det globala handels-
fartygets tonnage. Praktiskt taget alla fartyg som ar konstruerade
for att bara ballastvatten ar foremal for IMO:s BWTS-regler och
behover darfor installera godkant BWTS vid nasta torrdocknings-
tillfalle, senast i september 2024. Detta kan dock komma att
senarelaggas och enligt Marknadsstudien ar det ett antal fartyg
som forvantas missa detta slutdatum.

Dessa regulatoriska férandringar forvantas resultera i en
betydande tillfallig okning pa efterfragan. Efter att IMO:s tidsfrist
for eftermontering oper ut vantas en nedgang pamarknaden

for eftermontering. Enligt Marknadsstudien sa forvantas ett antal
fartyg misslyckas med att leva upp till IMO:s eftermonteringskrav
tills september 2024 vilket gér att det forvantas finnas en fortsatt
efterfragan aven mellan 2024 och 2026. Efter 2026 forvantas alla
eftermonteringar vara klara.

Skifte mot grén vatgasproduktion

For att moéta de trender som identifierats ovan under " - Betydande
drivkrafter i branschen - Gron vatgasproduktion” skiftar Permascand
sitt fokus for att bli en viktig aktor pa marknaden fér gron vatgas-
produktion till 2030. For att uppna detta utokar Bolaget elektro-
kemiska tekniker till alla applikationer inom gron vatgas, forfinar
sina elektroder/belaggningar och fortsatter att bygga relationer
med ledande OEM-tillverkare och utoka produktionskapaciteten
for att utveckla nya effektiva applikationer for belaggning

Detta forvantas resultera i en 6kning av andelen nettoomsattning
hanférlig till affarssegmentet Electrification & Renewables. Skiftet
mot gron vatgasproduktion férvantas aven ha en inverkan pa
marginalerna. Ett betydande pristryck vantas pa marknaden

for gron vatgas, vilken forvantas pressa marginalerna och fa en
overgripande negativ inverkan pa marginalerna. Detta forvantas
dock vagas upp av marginalfordelarna fran uppskalningen av
Permascands verksamhet.

1) IRENA (2020), Global Renewables Outlook citerad i Europeiska kommissionen (2020), Meddelande fran kommissionen till Europaparlamentet, radet, Europeiska ekonomiska och

sociala kommitten samt regionkommitten - En vatgasstrategi for ett klimatneutralt Europa.
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Skiftet mot gron vatgasproduktion forvantas aven resultera i en
oOkning av investeringer, vilket beskrivs i narmare detalj nedan
under - Investeringar’.

Investeringar

Permascands investeringscykel har en paverkan pa dess
resultat, bland annat genom forbattring i effektivitet, och darmed
forbattring av Bolagets marginaler, saval som avskrivningar till
folid av expansion av tillgangsbasen. Permascand’s investeringar
nadde sin topp 2019 till foljd av dess investeringar i automatisering
och robotisering och férvantas na sin nasta topp 2023 med
hansyn till effekterna av sina investeringar i produktion av gront
vatgas som beskrivits ovan under avsnitt " - Skifte mot gron
vatgasproduktion”, samt investeringar i nordamerikansk belagg-
ningsanlaggning. Investeringar forvantas uppga till cirka 670
MSEK éver en period fran och med 2021 till 2030, varav cirka 235
MSEK férvantas uppsta under perioden fran och med 2021 till
2023 och cirka 435 MSEK forvantas uppsta under perioden fran
2023 till 2030. Investeringar for perioden 2021 till 2023 forvantas
omfatta cirka 60 MSEK i generella anlaggningsinvesteringar
(sasom laboratorieutrustning, laboratorieutrymme och en
smaskalig testproduktionslina for rullbelaggning), 40 MSEK i
kapitaliserade forsknings- och utvecklingskostnader, 85 MSEK
avseende ett forsknings- och utvecklingscentrum fér gron vatgas
och investeringar i belaggningsanlaggning i Nordamerika om 50
MSEK: Investeringar fér perioden 2023 till 2030 forvantas omfatta
investeringar i produktionslinor for rullbelaggning om cirka

250 MSEK samt kapitaliserade forsknings- och utvecklings-
kostnader om 185 MSEK.

Darutover forvantas expansionen av Permascands verksamhet
resultera i stordriftsfordelar, vilket forvantas bidra till en forbattrad
marginal. Driftkostnader i form av procent av nettoomsattningen
forvantas minska avsevart fran 2020 till 2025, framst pa grund av
den Okade uppskalningen av Permascands verksamhet.

Investeringar i Automatisering och Robotisering

Under perioden 2018-2020 gjorde Permascand betydande
investeringar i immateriella och materiella anlaggningstillgangar
om totalt 147 MSEK for att utdka produktionskapaciteten och oka
den dvergripande effektiviteten genom automatisering och robot-
isering som forberedelse for den forvantade starka tillvaxten.
Under 2018, 2019 och 2020 uppgick investeringarna i materiella
anlaggningstillgangar till 7.3 procent, 17,7 procent och 9.4 procent
av nettoomsattningen for respektive ar. Dessa investeringar har
okat produktionskapaciteten, banat vag for stordriftsfordelar och
besparingar inom rorelsekostnaderna. Investeringarna omfattar
bland annat féljande:

Inkrementella férbattringar av beladggningsanlaggningen:
Sedan 2017 har Permascand gjort ett flertal investeringar i
laboratorie-, besprutnings- och torkningsteknik for att dka
utfallet fran produktionen. Bolagets framsta fokus lag pa att
optimera anvandningen av dyra adelmetaller och minimera
avfallet. Bolaget gjorde ocksa investeringar i sensorer for
att sakerstalla tillforlitligheten. Kostnadsbesparingarna fran
de har projekten forvantas fa full effekt fran och med tredje
kvartalet 2021.
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Ny monteringslinje for BWTS: Permascand fardigstallde sin
toppmoderna monteringslinje for BWTS i juni 2018, vilken
mojliggor multifunktionell produktion av elektrokemiska
celler och en modern och saker verkstad som ar utformad
for att Oka produktiviteten. Detta bidrog till att Permascand
pa ett effektivt satt kunde leverera stora BWTS-order med
bara fem personer som arbetade pa varje skift, och med
mojlighet till tre skift per dygn. Detta har bidragit till en
forbattring av rorelsemarginalen, vilket redan gett effekt.

Automatisering av produktionsprocessen for elektro-
kemiska celler: Permascand har helt automatiserat sin
produktionsprocess for BWTS celler, som blev fullt operativ
i november 2020. Processen for svetsning av elektrokemiska
celler ar ar i stor utstrackning automatiserad och utfors av
robotar, vilket har lett till minskade rérelsekostnader och en
okad produktionskapacitet. Svetsning och produktion av
knappceller utférs av robotar och har ersatt det manuella
arbetet fran fyra arbetare vid tva skift. Detta har resulterat

i en minskning av personalen med fem personer och
kostnadsbesparingar om 2,5 MSEK i personalkostnader och
4 MSEK i materialkostnader pa arsbasis. Dessa kostnads-
besparingar realiserades under forsta halvaret 2021.

Automatisering av malning och nibbling (segmenten
Water Treatment och Industrial Solutions): Permascand
har en helt automatiserad malnings- och nibblingsmaskin
som blev klar i november 2020. Denna banar vag for en
okad hastighet och kapacitet i produktionen. En Computer
Numerical Control-maskin ("CNC") mojliggor for malning
med minimala vibrationer och nibblingmaskinen har
minskat avfallet och forbattrat arbetsmiljon. Detta result-
erade i en minskning av personalen med fyra personer
och kostnadsbesparingar pa 2 MSEK i personalkostnader,
samt besparingar pa 4 MSEK pa arsbasis till foljd av att
Permascand inte langre behdver utnyttja externa verkstader.
Dessa kostnadsbesparingar har realiserats under andra
kvartalet 2021.

Investeringarna i den nya BWTS-monteringslinjen och automat-
iseringen av produktionsprocessen for elektrokemiska celler
(inklusive automatiseringen av malning och nibbling) utgjorde
cirka 136 MSEK av de totala investeringskostnaderna for de har
projekten.

Dessa investeringar har lett till en avsevart hogre produktions-
kapacitet och effektivitet. Belaggningskapaciteten har dubblerats
sedan 2019 och produktionskapaciteten for framstallning av elektro-
kemiska celler till BWTS har 6kat med fyra ganger sedan 2019.

Vidare har investeringarna, i kombination med covid-19-pandemin
och den overkapacitet som kom av att order flyttats fram fran
2020 till 2021, gjort det mojligt for Permascand att minska sin
personalstyrka i fabriken med 19 anstallda under andra halvaret
2020. Minskningen vantas resultera i kostnadsbesparingar som
kommer att fa effekt fran och med 2021.



Vatgasrelaterade investeringar

Permascand gér stora investeringar pa marknaden for gron
vatgasproduktion for att lagga grunden till den forvantade

tillvaxt i sektorn till foljd av de drivkrafter som identifierats under

" - Betydande drivkrafter i branschen - Gron vatgasproduktion”.
Bolaget utokar elektrokemiska tekniker till alla applikationer

inom gron vatgas, forfinar sina elektroder/belaggningar och
fortsatter att bygga relationer med ledande OEM-tillverkare

och utoka produktionskapaciteten for att utveckla nya effektiva
applikationer for belaggning. Under 2021 beslutade Bolaget att
inratta ett forsknings- och utvecklingscenter med fokus pa teknik
och tillampningar inom grén vatgas, en investering som beraknas
uppga till totalt cirka 85 MSEK och vara helt klar 2023.

Nordamerikansk beladggningsanlaggning

Permascands overgripande strategi innefattar att utnyttja sin
starka marknadsposition i Europa for att ytterligare expandera

i Nordamerika. Expansion pagar redan med etablerad narvaro
genom partnerverkstader och ett férsaljningskontor i Vancouver,
Kanada. Den nordamerikanska expansionen har ett trefaldigt
fokus som bestar av att 6ka forsaljningskapaciteten, eventuellt
genom ytterligare forsaljningskontor, utvardera ytterligare etablering
av partnerverkstader och vinna marknadsandelar genom aktiv
affarsutveckling byggd pa Permascands langa erfarenhet och
know-how inom elektrokemiska losningar for anlaggningar inom
Industrial Solutions segmentet. | samband med denna strategi
planerar Permascand att etablera en belaggningsanlaggning

i Nordamerika. En sadan anlaggning forvantas skapa en lokal
forankring och dkad servicegrad till félid av narhet till kunderna.
Detta forvantas leda till investeringar om 50 MSEK under
perioden 2021 till 2023.

Tidpunkter for erhallande av intakter

Permascands nettoomsattning drivs av hur lang tid det tar att
utveckla losningarna till Bolagets kunder. Kundanpassning ar
avgorande i fraga om att maximera resultat, elférbrukning och
bestandighet. Permascand lagger i genomsnitt fyra till fem ar pa
att ta fram, testa och anpassa sina produkter innan en slutorder
tas emot fran kunden. Under den har tiden kompenseras
Permascand av sina kunder for de kostnader Bolaget adrar sig
och det know-how som har utvecklats. Trots det kan kunden i
slutanden valja att inte kdpa produkten som har tagits fram av
Permascand. Som ett resultat av denna tidsatgang for utveck-
lingen kan Permascands intakter vara ojamna, vilket kan paverka
jamforbarheten fran en period till nasta.

Darutover drivs Permascands nettoomsattning av tidpunkterna
for ombelaggning och andra eftermarknadstjanster som
kunderna behover. Eftermarknadstjanster utgér en betydande
intaktsstrom fér Permascand eftersom en stor del av kunderna till
vilka Permascand salt sina losningar atervander till Permascand
for dessa tjanster. Eftersom belaggningen forbrukas over tid kravs
mer energi for att generera samma effekt i en elektrokemisk cell
Detta innebar att fabrikerna har viss flexibilitet nar det galler schema-
laggning av ombelaggning. Under daliga produktionsar kan
fabrikerna skjuta upp ombelaggningen for att spara likvida medel
och uppratthalla ekonomisk flexibilitet. Detta forklarar delvis

varfor segmentet Industrial Solutions minskade under 2020 under
covid-19-pandemin. Det gar dock vanligtvis inte att skjuta upp
ombelaggningen langre an 2-3 ar eftersom cellens effektivitet i
slutanden blir sa svag att den inte langre fyller sitt syfte.

Pa BWTS-marknaden behover elektrokemiska celler bytas ut vart
femte till femtonde ar. Eftermarknadstjanster for BWTS kraver

en i det narmaste fullstandig ersattning av den elektrokemiska
cellen, och Permascand uppskattar att cirka 80 procent av dess
EC-celler maste ersattas genom eftermarknadstjanster. Priset for
att byta ut en BWTS-cell antas av Bolaget motsvara 80 procent
av priset for en ny cell.

Pa liknande satt drivs ombelaggningscykeln pa litiummarknaden
av forbrukningen av de elektrokemiska cellerna, da de anvands i
litiumutvinningsprocessen. Ombelaggningscykeln for elektro-
kemiska celler ar normalt mellan tva och tio ar.

Slutligen tas, i segmentet Industrial Solutions, klorat- och
kloralkaliceller ur drift ungefar vart attonde till vart tolfte ar till
foljd av forsamrad prestanda. | detta segment kan den tekniska
livslangden foér en cell vara mer an 40 ar, vilket innebar att alla
installerade celler maste ombelaggas och/eller renoveras 3-5
ganger innan teknologin ersatts.

Som ett resultat ger eftermarknadstjansterna en kundlojalitet och
forutsagbarhet i fraga om Permascands intaktsstrom.

Orderstock och orderingang

Permascand hade en stark orderstock inom samtliga segment
under 2018 och 2019, aven om det minskade under 2020 pa
grund av covid-19-pandemins inverkan pa Bolagets verksamhet.
Pandemin hade storst inverkan inom BWTS dar ordrar skots upp
till 2021 och framat pa grund av forlangningen fér efterlevnad

av USCG-reglerna, se nedan avsnitt - Betydande drivkrafter i
branschen - Regulatoriska foréndringar pd marknaden for BTWS'.
Orderboken uppgick till 488 MSEK den 31 mars 2021, och till 491
MSEK, 428 MSEK och 346 MSEK per den 31 december 2020,
2019 respektive 2018.

Den typiska ledtiden for orderingangen varierar mellan olika
segment. For segmentet Electrification & Renewables kan
orderingangen variera eftersom vissa omraden befinner sig i
utvecklingsskedet och andra ar mer mogna. | genomsnitt ar
ledtiden for segmentet 4-12 manader. Litium och vatgas befinner
sig i utvecklingsstadiet och ledtiden kommer att bli cirka sex
manader nar de har kommersialiserats. Orderingang uppgick till
17 MSEK den 31 mars 2021, och till 60 MSEK, 24 MSEK och 122
MSEK fér 2020, 2019 respektive 2018.

For segmentet Water Treatment uppmanar Permascand stora
kunder att ldmna uppskattningar av arliga volymer for att kunna
sakerstalla punktliga leveranser. Den typiska ledtiden for detta
segment ar 2-12 manader. Orderingang uppgick till 2 MSEK den
31 mars 2021, och till 234 MSEK, 384 MSEK och 235 MSEK for
2020, 2019 respektive 2018.
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For segmentet Industrial Solutions fraktas kundens elektroder
till Ljungaverk, vanligtvis med bat. Att skicka till och fran
anlaggningar i Nordamerika kan ta sju veckor. Efter att ha tagit
emot kundernas elektroder vid Ljungaverk tar en ombelaggning
vanligtvis nagra veckor. En nyforsaljning kan ta langre tid, upp
till sex manader. Den genomsnittliga ledtiden for segmentet ar
6-8 manader. Orderingang uppgick till 37 MSEK den 31 mars
2021, och till 176 MSEK, 105 MSEK och 177 MSEK fér 2020, 2019
respektive 2018.

Stora order kan leda till vissa toppar i orderingang och orderstock
under enskilda kvartal. Stora order ar vanliga inom segmentet
Water Treatment. De kan uppkomma antingen nar kunderna

vill sakra lagret eller nar de tar hem stora avtal om att utrusta

ett flertal fartyg inom en flotta. Till exempel placerade en av
Permascands storre BWTS kunder, Emma First, tva stora order i
september 2019 och september 2020, som hade en betydande
paverkan pa orderboken. Det kan ocksa uppkomma inom
segmentet Industrial Solutions under ombelaggningscykler for
storre kunder. Utdver order fran aterkommande kunder omfattar
orderboken aven bestallningar pa pilotprojekt i utvecklings-
stadier, vilka vanligtvis har langre ledtider.

Orderboken kan ocksa paverkas av externa handelser sa som
kunders ekonomiska svarigheter. Till exempel planerar en av
Permascands kunder, Nemaska Lithium, att inviga varldens
forsta NORSCAND® elektrolysanlaggning i industriell skala for
produktion av hogvardig litiumhydroxid vid sin elektrokemiska
anlaggning i Shawinigan, Quebec. Nemaska Lithium upplevde
ekonomiska svarigheter och gick aven foretagsrekonstruktion,
aven om det darefter har refinansierats och numera ar verksamt
under namnet New Nemaska Lithium. Handelser likt dessa kan
medfora risker for Permascand's orderbok. Se aven "Riskfaktorer
- Risker relaterade till Bolagets verksamhet och dess bransch -
Permascands verksamhet paverkas av covid-19-pandemin’.

Valutakursférandringar

Permascands rapporteringsvaluta ar svenska kronor. En betydande
andel av Bolagets nettoomsattning ar denominerade i USD och
EUR. Bolagets tillverkningskostnader ar huvudsakligen denomi-
nerade i SEK medan ink&pskostnaderna framst ar denominerade
i USD och EUR. For perioden 1 januari - 31 mars 2021, samt

fér motsvarande period 2020, fordelades 71 procent och 80
procent, respektive 5 procent och 11 procent, av Permascands
fakturerade forsaljning i EUR respektive USD. For rékenskapsaren
som avslutades 31 december 2020, 2019 och 2018 férdelades

71 procent, 62 procent och 50 procent respektive 16 procent, 19
procent och 23 procent av Permascands fakturerade forsaljning i
EUR respektive USD.

For perioden 1 januari - 31 mars 2021, samt fér motsvarande
period 2020, férdelades 48 procent och 49 procent, respektive
16 procent och 3 procent, av Permascands totala inkdp fran
leverantorer i EUR respektive USD. For rakenskapsaren som
avslutades 31 december 2020, 2019 och 2018 fordelades 54
procent, 39 procent och 51 procent respektive 8 procent, 12
procent och 8 procent Permascands totala inkop fran leverantorer
i EUR respektive USD.

Som en foljd ar Bolaget, och kommer sa att forbli i framtiden,
exponerat for valutakursforandringar, inklusive férandringar i
vaxelkursen fér den svenska kronan gentemot USD och EUR. |
den man det ar mojligt matchas forsaljningar och inkép mot kund-
order i samma valuta. Valutasakring for att minska exponeringen
utférs genom anvandning av terminsavtal. Fér mer information
om dessa arrangemang se not 3.1 i koncernredovisningen.

NYCKELPOSTER | RESULTATRAKNINGEN

Nettoomsattning

Nettoomsattning avser Permascands forsaljning av produkter
inom alla dess tre segment.

Kostnad for salda varor

Kostnad for salda varor bestar av ravaror inklusive adelmetaller
som anvands till belaggning, titanplatar och plastskal till segmentet
Water Treatment samt produktionsrelaterade kostnader som
direkt arbetskraft, omkostnader och avskrivningar.

Forsaljningskostnader

Forsaljningskostnader avser loner och andra personalrelaterade
kostnader inom marknad- och saljavdelning, samt férsaljnings-
kostnader hanférliga till resor, massor och saljmoéten sa val som
vissa kostnader hanférliga till forskning- och utvecklingsavdel-
ningens arbete med kundprojekt.

Administrationskostnader

Administrationskostnader utgors framst av konsultkostnader,
loner till koncernledningen och personalen och dartill hérande
kostnader samt ersattning till styrelsen, kostnader for revisions-
relaterade och legala tjanster, IT-kostnader samt kostnader
kopplade till kvalitet, halsa, sakerhet och miljo.

Forsknings- och utvecklingskostnader

Forsknings- och utvecklingskostnader utgors framst av personal-
och konsulttjanster inom omradena teknik samt forskning och
utveckling

Ovriga rérelseintakter och kostnader

Under 2020 uppkom en gynnsam paverkan genom kortidsstodet
fran den svenska regeringen till foljd av covid-19-pandemin. |
princip ersatte regeringen Permascand for att dess anstallda har
korttidskontrakt. Ovriga rérelsekostnader var férsumbara under
de andra aren.

Ovriga rorelseintakter/(kostnader) inkluderar ocksa paverkan fran
valutakursférandringar samt vinster/(férluster) pa avyttringar.

Finansiella intakter

Finansiella intakter avser ranta pa Permascands banktillgodo-
havanden.

Finansiella kostnader

Finansiella kostnader utgors av ranta pa banklan och andra
kapitalrelaterade kostnader.
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Skatt
Skatt avser aktuell skatt och uppskjuten skatt.

JAMFORELSE MELLAN PERIODERNA 1 JANUARI
- 31 MARS 2021 OCH 1 JANUARI - 31 MARS 2020

Nettoomsattning

Permascands nettoomsattning minskade med 32,5 MSEK eller
30 procent, fran 107,5 MSEK under tremanadersperioden som
avslutades 31 mars 2020 till 75,0 MSEK under motsvarande
period 2021. Minskningen berodde pa att installationsplaneringen
for ballastvattensystem har anpassats till den andra vagen av
covid-19 och planerade leveranser har flyttats framat. Netto-
omsattning pa kvartalsbasis var 118 MSEK, 111 MSEK, 78 MSEK,
108 MSEK respektive 105 MSEK for tremanadersperioderna som
slutade 31 december 2020, 30 september 2020, 30 juni 2020,

31 mars 2020 respektive 31 december 2019.

| féljande tabell visas Permascands nettoomsattning per segment
for perioderna 1 januari - 31 mars 2021 respektive 1 januari - 31
mars 2020:

1januari - 31 mars

MSEK 2021 2020
Electrification & Renewables 10,0 0.9
Water Treatment 40,6 68,4
Industrial Solutions 24,4 38,3
Summa nettoomsattning 75,0 107,5

Electrification & Renewables

Permascands nettoomsattning fran segmentet Electrification &
Renewables dkade med 9,1 MSEK, eller 1 055 procent, fran 0,9
MSEK under tremanadersperioden som avslutades 31 mars 2020
till 10,0 MSEK under motsvarande period 2021. Okningen var
hanforlig till tidpunkterna for kundprojekt.

Nettoomsattningen var 12 MSEK, 6 MSEK respektive 10 MSEK
for tremanadersperioderna som slutatde 31 december 2020,
30 september 2020 respektive 30 juni 2020.

Water Treatment

Permascands nettoomsattning fran segment Water Treatment
minskade med 27,8 MSEK, eller 41 procent, fran 68,4 MSEK under
tremanadersperioden som avslutades 31 mars 2020 till 40,6
MSEK under motsvarande period 2021. Minskningen var hanforlig
till forskjutning av ordrar som en effekt av covid-19 och osaker-
heten for en andra vag av pandemin.

Nettoomsattningen var 66 MSEK, 77 MSEK respektive 43 MSEK
for tremanadersperioderna som slutatde 31 december 2020, 30
september 2020 respektive 30 juni 2020.

Industrial Solutions

Permascands nettoomsattning fran segmentet Industrial
Solutions minskade med 13,8 MSEK, eller 36 procent, fran 38,3
MSEK under tremanadersperioden som avslutades 31 mars 2020

till 24,4 MSEK under motsvarande period 2021. Minskningen var
hanforlig till laga volymer i kundprojekt 2021 saval som foérsta
kvartalet 2020 som var en period med mycket héga aktiviteter
och leveranser.

Nettoomsattningen var 40 MSEK, 27 MSEK respektive 25 MSEK
for tremanadersperioderna som slutatde 31 december 2020, 30
september 2020 respektive 30 juni 2020.

Kostnad for salda varor

Permascands kostnad for salda varor minskade med 23,3 MSEK,
eller 29 procent, fran 80,1 MSEK under tremanadersperioden
som avslutades 31 mars 2020 till 56,8 MSEK under motsvarande
period 2021. Detta aterspeglade en bruttomarginal om 24 procent
och 25 procent for tremanadersperioderna som avslutades 31
mars 2021 respektive 2020. Minskningen i bruttomarginalen var
hanférlig till lagre volymer som paverkade skalférdelarna och de
indirekta produktionsomkostnaderna som inte var rorliga.

For tremanadersperioden som slutade 31 mars 2021 var
bruttomarginalen for segmentet Electrification & Renewables 9
procent, jamfért med 18 procent, 4 procent, 8 procent respektive
6 procent for tremanadersperioderna som slutade 31 december
2020, 30 september 2020, 30 juni 2020 respektive 31 mars 2020.

For tremanadersperioden som slutade 31 mars 2021 var brutto-
marginalen for segmentet Water Treatment 27 procent, jamfort
med 27 procent, 28 procent, 15 procent respektive 24 procent
for tremanadersperioderna som slutade 31 december 2020,

30 september 2020, 30 juni 2020 respektive 31 mars 2020.

For tremanadersperioden som slutade 31 mars 2021 var brutto-
marginalen fér segmentet Industrial Solutions 25 procent, jamfort
med 38 procent, 28 procent, 15 procent respektive 29 procent
for tremanadersperioderna som slutade 31 december 2020,

30 september 2020, 30 juni 2020 respektive 31 mars 2020.

Férsaljningskostnader

Permascands férsaljningskostnader minskade med 0,5 MSEK,
eller 12 procent, fran 3,8 MSEK under tremanadersperioden som
avslutades 31 mars 2020 till 3,4 MSEK under motsvarande period
2021. Minskningen var hanforlig till lagre resekostnader och farre
saljaktiviteter.

Administrationskostnader

Permascands administrationskostnader kade med 7.4 MSEK,
eller g7 procent, fran 7,6 MSEK under tremanadersperioden som
avslutades 31 mars 2020 till 15,1 MSEK under motsvarande period
2021. Minskningen var hanforlig till lagre resekostnader.

Forsknings- och utvecklingskostnader

Permascands forsknings- och utvecklingskostnader okade med 1,5
MSEK, eller 44 procent, fran 3,5 MSEK under tremanadersperioden
som avslutades 31 mars 2020 till 5,1 MSEK under motsvarande

period 2021. Okningen var hanférlig till Bkade aktiviteter och projekt.
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Ovriga rérelseintakter/rérelsekostnader

For tremanadersperioden som avslutades 31 mars 2021 redo-
visade Permascand 2,2 MSEK i évriga rorelseintakter, varav 0,2
MSEK var hanforlig till staliga stod for korttidspermitteringar
med anledning av covid-19 samt lGnesubventioner, 1,3 MSEK
hanforligt till valutakursvinster och 0,6 MSEK i dvrig forsalning.
Permascands &vriga rorelseintakter uppgick till 3,9 MSEK for
tremanadersperioden som avslutades 31 mars 2020, varav 3,8
MSEK var hanforliga till valutakursvinster. Inga rorelsekostnader
under nagon period.

Rorelseresultat

Permascands rorelseresultat minskade med 19,4 MSEK, eller

119 procent, fran 16,3 MSEK under tremanadersperioden som
avslutades 31 mars 2020 till -3,2 MSEK under motsvarande period
2021. Minskningen berodde pa lagre volymer och bruttomarginal,
hogre administrationskostnader relaterade till konsulter och
juridiska radgivare om 5,5 MSEK som jamférelsestérande poster.

Finansiella poster - netto

Permascands finansnetto minskade med 0,1 MSEK, eller 3 procent,

fran -3,7 MSEK under tremanadersperioden som avslutades 31
mars 2020 till -3,8 MSEK under motsvarande period 2021.

Skatt

Permascands inkomstskatt andrades med 4,5 MSEK, eller 145
procent, fran 3,1 MSEK i skattekostnad under tremanaders-
perioden som avslutades 31 mars 2020 till 1,4 MSEK i skatteintakt
under motsvarande period 2021. Detta aterspeglade en effektiv
skattesats om 20 procent och 25 procent for for tremanaders-
perioden som avslutades 31 mars 2021 respektive 2020.

JAMFORELSE MELLAN RAKENSKAPSAREN
2020, 2019 OCH 2018

Nettoomsattning

Permascands nettoomsattning minskade med 29,5 MSEK, eller
7 procent, under 2020 till 415,0 MSEK for rakenskapsaret 2020
jamfort med 444,5 MSEK for rakenskapsaret 2019, och dkade
med 121,0 MSEK, eller 37,4 procent, for rakenskapsaret 2019 fran
323.5 MSEK for rakenskapsaret 2018.

Minskningen under 2020 berodde huvudsakligen pa att kunder
inom segmentet Industrial Solutions skét upp ombelaggningar
till sina fabriker till foljd av osakerheten som féljde av
covid-19-pandemin. Under 2020 skedde aven en minskning i
nettoomsattningen fran electrowinning till foljd av en stor order
under 2019. Det motverkades delvis av en 6kad nettoomsattning
under 2020 inom omradet energitransmission inom segmentet
Electrification & Renewables. Medan nettoomsattningen

Okade inom segmentet Water Treatment var dkningen mindre
an vad den annars skulle ha varit pa grund av order skots upp
till 2021 och framat pa grund av forlangningen for efterlevnad

av USCGC-reglerna, se nedan avsnitt - Betydande drivkrafter i
branschen - Regulatoriska foréndringar pd marknaden fér BTWS'.
Se aven - Orderstock och orderingdng'".

Okningen under 2019 berodde delvis pa lageruppbyggnaden

bland BWTS-integratorer. BWTS bidrog till nastan all tillvaxt
under 2019. Den stora ordern 2019 fran electrowinningskunden
bidrog ocksa till okningen.

| féljande tabell visas Permascands nettoomsattning per segment
for rakenskapsaren 2020, 2019 och 2018:

Ar som slutade 31 december

MSEK 2020 2019 2018
Electrification & Renewables 28,5 45,3 36.5
Industrial Solutions 1314 163,1 1556
Water Treatment 2551 236,1 1314
Summa nettoomsattning 415,0 444,5 323,5

For en uppdelning av nettoomsattning per geografisk region,
se not 4 i avsnittet "Historisk finansiell information™ avseende
Koncernens rakenskaper for rakenskapsaren 2020, 2019 samt 2018.

Electrification & Renewables

Permascands nettoomsattning fran dess segment Electrification
& Renewables minskade med 16,8 MSEK, eller 37 procent,
under 2020 till 28,5 MSEK for rakenskapsaret 2020 jamfort med
45,3 MSEK for rakenskapsaret 2019, och ¢kade med 8,8 MSEK,
eller 24 procent, for rakenskapsaret 2019 fran 36,5 MSEK for
rakenskapsaret 2018. Minskningen under 2020 berodde pa den
allmanna osakerhet som foljde av covid-19-pandemin. Vidare var
nettoomsattningen ovanligt hég pa grund av en stor bestallning
fran en en kund inom segmentet som inte aterkom 2020 vilket
bidrog till minskningen. Vidare var nettoomsattningen ovanligt
hog 2019 till folid av stora investeringar i kundernas pafyllnings-
program och kloralkali.

Okningen under 2019 berodde pa en dkad omséattning inom
omradet energitransmission, vilket i sin tur berodde pa tidpunk-
terna for kundinvesteringsprojekt.

Industrial Solutions

Permascands nettoomsattning fran dess segment Industrial
Solutions minskade med 31,7 MSEK, eller 19 procent, under 2020
till 131,4 MSEK for rakenskapsaret 2020 jamfort med 163,1 MSEK for
rakenskapsaret 2019, och dkade med 7,5 MSEK, eller 5 procent,
for rakenskapsaret 2019 fran 155,6 MSEK for rakenskapsaret 2018.
Minskningen under 2020 berodde pa att kunder inom segmentet
Industrial Solutions skjuter upp ombelaggningar till sina fabriker till
folid av osakerheten som foljde av covid-19-pandemin.

Water Treatment

Permascands nettoomsattning fran segment Water Treatment
6kade med 19,0 MSEK, eller 8 procent, under 2020 till 255,1
MSEK for rakenskapsaret 2020 jamfort med 236,1 MSEK for raken-
skapsaret 2019, och 6kade med 104,6 MSEK, eller 80 procent,
for rakenskapsaret 2019 fran 131,4 MSEK for rakenskapsaret 2018.
Okningen under 2020 berodde pa en dkad efterfragan pa BWTS
till foljd av de vantade regulatoriska forandringar i regelverket
avseende ballastvattenrening. Okningen var dock mindre an

vad den annars skulle ha varit pa grund av order skéts upp till
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2021 och framat pa grund av férlangningen for efterlevnad av
USCG-reglerna, som beskrivet under "- Betydande drivkrafter i
branschen - Regulatoriska foréndringar pd marknaden fér BTWS'.
Se aven - Orderstock och orderingang'".

Okningen under 2019 berodde pa de vantade férandringarna i regel-
verket som beskrivet under - Betydande drivkrafter i branschen -
Regulatoriska forandringar pa marknaden for BTWS'. Under 2019
skedde en lageruppbyggnad bland BWTS-integratorer.

Kostnad for salda varor

Permascands kostnad for salda varor minskade med 26,0 MSEK,
eller 8 procent, under rakenskapsaret 2020 till 311,1 MSEK for
rakenskapsaret 2020 jamfort med 3371 MSEK for rakenskapsaret
2019, och 6kade med 95,9 MSEK, eller 40 procent, for raken-
skapsaret 2019 fran 241,3 MSEK for rakenskapsaret 2018. Detta
aterspeglade en bruttomarginal om 25 procent, 24 procent

och 25 procent for rakenskapsaren 2020, 2019 respektive 2018.
Férandringarna av bruttomarginalen aterspeglade 6kningen av
materialkostnaderna, i synnerhet priserna pa titan och adel-
metallpriserna. En forandring i produktmixen bidrog ocksa till
forandringen. Industrial Solutions-produkter erbjuder de hogsta
marginalerna for Permascand vilket medfor att en dkad andel
férsaljning inom BWTS kommer att fa en negativ paverkan pa
marginalerna. Segmentet Electrification & Renewables befinner
sig ocksa annu i ett tidigt skede och stabiliteten i bruttomarginal-
erna ar relativt beroende av ordermixen. De har trenderna
uppvagdes delvis av effektiviseringarna som blev resultatet av
de investeringar som beskrivs under "— Vdsentliga faktorer som
paverkar rorelseresultatet— Investeringar i expansioner av kapacitet
och effektivitet',

Forsaljningskostnader

Permascands forsaljningskostnader minskade med 9,2 MSEK,
eller 39 procent, under 2020 till 14,6 MSEK for rakenskapsaret
2020 jamfort med 23,8 MSEK for rakenskapsaret 2019, och tkade
med 2,0 MSEK, eller g procent, for rakenskapsaret 2019 fran 21,8
MSEK for rakenskapsaret 2018. Minskningen under 2020 berodde
framst pa mindre resor, en minskning av saljstyrkan pa grund av
en ledig position i Kanada och andra kostnadsbesparingsatgarder
som infordes under covid-19-pandemin.

Okningen under 2019 berodde pa att Permascand utdkade
organisationen under 2018 och bara en del av paverkan marktes
under 2018 jamfort med 2019.

Administrationskostnader

Permascands administrationskostnader minskade med 4,1 MSEK,
eller 15 procent, under 2020 till 23,9 MSEK for rakenskapsaret
2020 jamfort med 28,1 MSEK for rakenskapsaret 2019, och tkade
med 0,3 MSEK, eller 1 procent, fér rakenskapsaret 2019 fran 27,7
MSEK for rakenskapsaret 2018. Minskningen under 2020 var
huvudsakligen hanforlig till kostnadsbesparande atgarder som
inférdes under covid-19-pandemin och ett minskat resande

Forsknings- och utvecklingskostnader

Permascands forsknings- och utvecklingskostnader minskade
med 0,6 MSEK, eller 5 procent, under 2020 till 11,6 MSEK fér

rakenskapsaret 2020 jamfort med 12,2 MSEK for rakenskapsaret
2019, och dkade med 1,0 MSEK, eller g procent, for rakenskaps-
aret 2019 fran 11,2 MSEK for rakenskapsaret 2018. Minskningen
under 2020 var till foljd av kostnadsbesparande atgarder som
inférdes under covid-19-pandemin.

Okningen 2019 var hanférlig till hdg aktivitet inom utveckling och
investeringar.

Ovriga rérelseintakter-/kostnader

Ovriga rérelseintakter under 2020 utgjordes av 7,0 MSEK avseende
statliga stéd, 1,3 MSEK avseende valutakursférandringar och

1,0 MSEK 6vriga forsaljningsintakter. Ovriga rérelsekostnader
utgjordes av -2,7 MSEK avseende valutakursférandringar.

Rorelseresultat

Permascands rorelseresultat 6kade med 16,9 MSEK eller 39
procent, under 2020 till 60,3 MSEK fér rakenskapsaret 2020
jamfort med 43,4 MSEK for rakenskapsaret 2019, och dkade med
21,7 MSEK, eller 100 procent, for rakenskapsaret 2019 fran 21,7
MSEK for rakenskapsaret 2018. Okningen under rakenskapsaret
2020 berodde huvudsakligen pa de kostnadsbesparande
atgarder som infordes under covid-19-pandemin och ett
minskat resande. Kostnadsbesparingar, korttidspermittering
samt minskade kostnader for resor och konsulter minskade
forsaljnings- och administrationskostnader med totalt 14 MSEK
under 2020. Rérelseresultatet for 2020 inkluderade statliga bidrag
om 7,0 MSEK avseende korttidspermittering vilket ingick i dvriga
rorelseintakter.

Okningen i rérelseresultatet under rakenskapsaret 2019 var
huvudsakligen hanforligt till tillvaxt i nettoomsattningen som
ovan beskrivet.

Finansiella poster - netto

Permascands finansnetto, kade med 12,5 MSEK, eller 444
procent under 2020 till en kostnad om 15,3 MSEK fér rakenskaps-
aret 2020 jamfort med 2,8 MSEK for rakenskapsaret 2019, och
minskade med 0,6 MSEK, eller 17 procent, for rakenskapsaret
2019 fran 3,4 MSEK for rakenskapsaret 2018. Okningen under
2020 berodde pa effekten fran rekapitaliseringen under 2019,
vars effekter framst marktes 2020, och upptagande av nya

lan. Rekapitalisering av Permascand-koncernen bestod av att
Permascands agare bildade tva nya holdingbolag, Permascand
Top Holding AB och Permascand Middle Holding AB samt salde
over aktierna i Permascand Holding AB. Forvarvet finansierades
genom ett nytt banklan samtidigt som att en nyemission genom-
fordes genom apport. Minskningen under 2019 var en folid av 1,6
MSEK i skuldrelaterade kostnader som uppkom under 2018.

Skatt

Permascands inkomstskatt dkade med 3,5 MSEK, eller 40
procent, under 2020 till 12,1 MSEK for rakenskapsaret 2020
jamfort med 8,6 MSEK for rakenskapsaret 2019, och med 4,2
MSEK, eller 96 procent, for rakenskapsaret 2019 fran 4,4 MSEK
for rakenskapsaret 2018. Detta aterspeglade en effektiv skattesats
om 26,8 procent, 21,2 procent och 24,0 procent for rakenskaps-
aren 2020, 2019 respektive 2018.
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Okningen under ar 2020 avsag | huvudsak ej avdragsgilla
rantekostnader som inte fanns 2019.

Okningen under ar 2019 var huvudsakligen hanforligt till tillvaxt.

LIKVIDITET OCH KAPITALRESURSER

Permascands historiska likviditetsbehov har framst uppkommit
genom behovet av att finansiera utgifter for expansionen av
Bolagets verksamhet, inklusive de investeringar det hanvisas
till ovan under avsnittet " — Vasentliga faktorer som pdaverkar
rorelseresultatet— Investeringar — Investeringar i expansioner av
kapacitet och effektivitet".

Permascand har historiskt sett finansierats genom likvida medel
fran verksamheten samt lan for att finansiera dess investeringar.

Kassafléden

Kassaflode fran den l6pande verksamheten

Permascands kassaflode fran den lopande verksamheten
minskade med 40,6 MSEK, eller 152 procent, fran 26,7 MSEK
under tremanadersperioden som avslutades 31 mars 2020 till
-13,9 MSEK under motsvarande period 2021. Minskningen vad
hanforlig till lagre volym och fakturering samt lageruppbyggnad.
Permascands kassaflode fran den lopande verksamheten
minskade med 11,3 MSEK, eller 18 procent, under 2020 till 53,1
MSEK fér rakenskapsaret 2020 jamfért med 64,4 MSEK for raken-
skapsaret 2019, och 6kade med 75,1 MSEK for rakenskapsaret
2019 fran -10,7 MSEK for rakenskapsaret 2018. Minskningen under
2020 var hanférlig till negativ rorelsekapitalutveckling till folid av
kundernas férsenade order pa grund av covid-19-pandemin. Se
'— Vasentliga faktorer som paverkar rorelseresultatet— Inverkan
av covid-19", "- Betydande drivkrafter i branschen - Regulatoriska
forandringar pa marknaden for BTWS" och "— Orderstock och
orderingang”. Till foljd av dessa effekter dkade rorelsefordringarna
med 5,3 MSEK och lagret 6kade med 1,9 MSEK.

Okningen under 2019 berodde pa ett hdgre resultat fore skatt
och vissa gynnsamma forandringar i rérelsekapitalet innefatt-
ande lagre lagernivaer och lagre kundfordringar. Under 2019
Okade rorelseskulden med 10,1 MSEK, vilket i sin tur berodde
pa forskottsbetalningar fran kunder i pagaende projekt samt
leverantorsfakturor fran investeringar.

Kassaflode fran investeringsverksamheten

Permascands kassaflode fran investeringsverksamheten
minskade med 16,3 MSEK, eller 90 procent, fran 18,2 MSEK under
tremanadersperioden som avslutades 31 mars 2020 till 1,8 MSEK
under motsvarande period 2021. Minskningen var hanférlig till en
lagre investeringstakt 2021 jamfért med 2020 da investeringar
gjordes i automatisering.

Permascands kassaflode fran investeringsverksamheten
minskade med 35,4 MSEK, eller 45 procent, under 2020 till

43,8 MSEK for rakenskapsaret 2020 jamfort med 79,2 MSEK fér
rakenskapsaret 2019, och 6kade med 55,2 MSEK, eller 230 procent,
for rakenskapsaret 2019 fran 24,0 MSEK for rakenskapsaret

2018. Minskningen under 2020 var hanforlig till att investeringar

i automatisering och robotisering narmar sig slutférandet och
o6kningen under 2019 var hanforlig till att dessa investeringar
nadde en topp under aret. Se '— Vdsentliga faktorer som paverkar
rorelseresultatet— Investeringar — Investeringar i expansioner av
kapacitet och effektivitet’.

Kassafléde fran finansieringsverksamheten

Permascands kassaflode fran finansieringsverksamheten

okade med 16,7 MSEK, eller 240 procent, fran -7,0 MSEK under
tremanadersperioden som avslutades 31 mars 2020 till 9,7 MSEK
under motsvarande period 2021. Okningen berodde pa ett hogre
utnyttjiande av kreditfaciliteten.

Permascands kassaflode fran finansieringsverksamheten
minskade med 57,4 MSEK, eller 142 procent, under 2020 till
-16,9 MSEK for rakenskapsaret 2020 jamfort med 40,5 MSEK for
rakenskapsaret 2019, och okade med 6,1 MSEK, eller 18 procent,
for rakenskapsaret 2019 fran 34,4 MSEK for rakenskapsaret 2018.
Okningen under 2019 beror pa rekapitaliseringen som gjordes
detta ar och ett nytt banklan. Eget kapital och soliditet var negativ
till féljd av en intern omstrukturering och rekapitalisering av
Permascand-koncernen. Permascands agare bildade tva nya
holdingbolag, Permascand Top Holding AB och Permascand
Middle Holding AB samt salde éver aktierna i Permascand
Holding AB. Forvarvet finansierades genom ett nytt banklan
samtidigt som att en nyemission genomférdes genom apport.

Investeringar

Permascands investeringar avser framst investeringar i materiella
anlaggningstillgangar. Expansionsinvesteringar avser investeringar
som gors for att Oka graden av automatisering i olika produktions-
processer. Underhallsinvesteringar avser pagaende underhall.
Investeringarna i immateriella tillgangar och materiella tillgangar
uppgick till 2,4 procent av nettoomsattningen for perioden 1
januari till 31 mars 2021 och 16,9 procent for motsvarande period
2020. Investeringarna uppgick till 10,6 procent, 17,9 procent och
7.3 procent av nettoomsattningen for rakenskapsaren 2020, 2019
respektive 2018.

| foljande tabell visas en sammanfattning av Permascands
investeringar i immateriella och i materiella tillgangar under
rakenskapsaren 2020, 2019 och 2018 samt under perioderna
1januari - 31 mars 2021 och 1 januari - 31 mars 2020:

1januari - 31 mars 1januari - 31 december

MSEK 2021 2020 2020 2019 2018
Expansions- 09 14.9 36,5 70,2 18,2
investeringar
Underhalls- 0.9 31 73 9.0 57
investeringar
Summa 1,8 18,2 43,8 797 237

investeringar

Det har inte skett nagra vasentliga investeringar fran och med 31
mars 2021 fram till dagen for Prospektet.
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For ytterligare information om Permascands framtida
investeringar, se avsnittet "vasentliga faktorer som paverkar
resultatet - Investeringar'.

Nettorérelsekapital

Permascand har som standard 30 dagars betalningsvillkor for
kunderna, aven om vissa storre kunder har 45 dagar och kunderna
pa vissa tillvaxtmarknader betalar vid leverans. Darutover betalar
vissa kunder inom segmenten Industrial Solutions och Electrification
& Renewables i forskott.

Permascands nettorérelsekapital uppgick till 66,0 MSEK under
tremanadersperioden som avslutades 31 mars 2021 vilket utgjorde
17 procent av nettoomsattningen for senaste tolvmanaders-
perioden som slutade 31 mars 2021.

Permascands nettordrelsekapital uppgick till 62,5 MSEK, 57,9
MSEK och 69,9 MSEK per den 31 december 2020, 2019 respektive
2018. Det uppgick till 15 procent, 13 procent respektive 22 procent
av nettoomsattningen.

FINANSIELL RISKHANTERING

Genom sin globala verksamhet ar Permascand exponerat for
finansiella risker. Styrelsen godkanner Permascands finanspolicy
som bestar av riktlinjer, mal och omfattningen av den finansiella
forvaltningen samt hanteringen av finansiella risker.

Det 6vergripande malet med den finansiella verksamheten ar
att, genom en effektiv och tydlig finansiell forvaltning, bidra till
att gora det maojligt fér Permascand att félja sin affarsplan och
strategi. Det innebar att arbeta for att finansieringen tryggas pa
lang sikt och att begransa finansiell risk. Vidare ska finansierings-
verksamheten sakra tillgang till likvida medel pa kort sikt for att
kunna fullgéra Permascands ataganden.

Hantering av valutarisk

Valutarisk avser risken for att valutakurserna far en negativ effekt
pa Koncernens kassafloden, resultatrakning eller balansrakning.
Valutakursforandringar paverkar Koncernens resultat nar
forsaljning och inkop gors i olika valutor. Permascand ar framst
exponerat for EUR och USD eftersom Permascands forsaljning
och kostnader huvudsakligen ar denominerade i dessa valutor.

| den man det ar mojligt matchas forsaljningar och inkép mot
kundorder i samma valuta. Valutasakring for att minska expone-
ringen utfors genom anvandning av terminsavtal. For fullstandig
information avseende Koncernens valutarisk, se avsnittet
'Riskfaktorer - Risker relaterade till valutakursfluktuationer”,

I féljande tabell finns viss information hanforlig till de sakringsin-
strument som Permascand har ingatt for att hantera sin valutarisk:

31 mars 31 december

MSEK 2021 2020 2019 2018

Derivatinstrument redovisat
som omsattningstillgang

Valutatermin - kassaflédessakringar - 0.8 - -

Derivatinstrument redovisat
som kortfristig skuld

Valutaterminsflodessakringar 0.3 - - -

Effekt av ranterisk

Ranterisk avser risken for att forandringar i marknadsrantan har
en negativ paverkan pa Permascands nettoranta. Skulder till
kreditinstitut utgors av banklan med rérliga rantor, vilket exponerar
Permascand for ranterisker med avseende pa kassafléden.
Permascand sakrar inte sin ranterisk med avseende pa framtida
kassafloden. Skulder till kreditinstitut uppgick till 286,9 MSEK
per 31 december 2020 (303,4 MSEK fér 2019 och 40,7 MSEK for
2018). Permascands laneavtal innehaller vissa villkor avseende
finansiella nyckeltal, sa kallade covenanter. Dessa covenanter
utgors av sedvanliga villkor.

Om rantorna pa upplaning per den 31 december 2020 hade
forandrats med +/- en procentenhet, med alla andra variabler
konstanta, hade resultatet efter skatt for rakenskapsaret 2020
forandrats med +/- 2 297 KSEK (541 KSEK), huvudsakligen som
en effekt av forandrade rantekostnader fér upplaning med rorlig
ranta.

For fullstandig information avseende Koncernens ranterisker,
se avsnittet "Riskfaktorer - Risker relaterade till férandringar i
marknadsrantor”.

Hantering av kreditrisk

Kreditrisk avser risken for att motparten i en transaktion inte
fullgor sina forpliktelser enligt avtalet. Kreditrisk uppkommer
genom tillgodohavanden hos banker och kreditinstitut samt
kundkreditexponeringar, inklusive utestaende fordringar.

Den maximala kreditexponeringen motsvarar det bokférda
vardet for Koncernens finansiella tillgangar samt upparbetad ¢j
fakturerad intakt.

Permascands kunder bestar i allt vasentligt av stora och val-
etablerade féretag med en mangarig affarsrelation. Permascands
kreditforluster har historiskt sett varit ovasentliga och kundernas
betalningshistorik god. Mot beaktande av det och framatriktad
information avseende makroekonomiska faktorer som kan paverka
kundernas formaga att betala sina skulder har Permascands
forvantade kreditforluster bedomts som ovasentliga.
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For att hantera kreditrisker har Permascand principer for att
beddéma och kontrollera nya kunder. For beddmning av mot-
partens finansiella styrka anvands kreditvarderingsinstitut

som Dun & Bradstreet. Baserat pa kundens kreditniva kan

tex forskottsbetalning begaras foér att minska risk. Koncernen
beddmer manadsvis kreditrisk i forfallna fordringar respektive
upparbetade gj fakturerade intakter pa en individuell bedémning
av eventuell kreditrisk hos respektive kund. Kvartalsvis bokas
osakra fordringar. Per den 31 december 2020 uppgick reservering
for osakra fordringar till 0 (0,9) MSEK. Bolagets kreditrisk i likvida
medel beddms vara lag. Likvida medel bestar i bankmedel och
overskottslikviditet anvands till att minska nyttjande av check-
rakningskredit. Inga kortfristiga placeringar finns.

Likviditetshantering

Koncernen sakerstaller genom en forsiktig likviditetshantering

att tillrackligt med kassamedel finns for att mota behoven i den
lopande verksamheten. Samtidigt sakerstalls att Koncernen

har tillrackligt med utrymme pa avtalade kreditfaciliteter sa att
betalning av skulder kan ske nar dessa forfaller. Ledningen foljer
rullande prognoser fér Koncernens likviditetsreserv (inklusive
outnyttjade kreditfaciliteter) och likvida medel baserade pa
forvantade kassafloden. All dverskottslikviditet ska i forsta hand
anvandas for att amortera lan/reducera utnyttjande av checkkredit.
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Hantering av refinansieringsrisk

Refinansieringsrisk definieras som risken for eller svarigheter med
att refinansiera Koncernen, att finansiering inte kan erhallas eller
endast kan erhallas till hogre kostnader. Permascand utvarderar

fortlépande olika finansieringsalternativ, vilket minskar risken.

Av tabellen nedan framgar en analys av Permascands finansiella
skuld férdelat mellan tiden som aterstar per balansdagen 31
december 2020, 2019 och 2018 till den avtalsmassiga forfallo-
dagen. Beloppen som anges i tabellen ar kontrakterade och
odiskonterade kassafloden.

Summa
Per 31 december 2020 Mindre &n Mellan 3 Mellan 1 Mellan 2 avtalsenliga Redovisat
MSEK 3 manader manader och 1 ar ochz2ar ochsar Merans ar kassafloden varde
Finansiella skulder
Skulder till kreditinstitut 45 38,5 41,9 2311 - 316,0 2869
Leasingskulder 0.4 1,0 0.8 1,0 - 3.2 2.9
Leverantorsskulder 263 - - - - 26,3 26,3
Summa 311 39,5 42,7 2321 - 3455 3161
Summa
Per 31 december 2019 Mindre an Mellan 3 Mellan 1 Mellan 2 avtalsenliga Redovisat
MSEK 3 manader manader och 1 ar ochz2ar ochsar Merans ar kassafléden varde
Finansiella skulder
Skulder till kreditinstitut 4,6 387 421 2557 - 3411 303.4
Leasingskulder 0.5 13 13 17 - 4.8 4,0
Leverantorsskulder 427 - - - - 427 427
Summa 477 39.9 434 257.4 3885 3501
Summa
Per 31 december 2018 Mindre an Mellan 3 Mellan1 Mellan 2 avtalsenliga Redovisat
MSEK 3 manader manader och 1 ar och2ar ochsar Merans ar kassafloden varde
Finansiella skulder
Skulder till kreditinstitut 0,7 21 27 39.1 - 44,6 40,7
Leasingskulder 0.4 12 13 2,6 - 55 45
Leverantorsskulder 39.9 - - - - 39.9 39.9
Summa 410 33 4.0 417 90.0 851

VASENTLIGA REDOVISNINGSPRINCIPER, UPPSKATTNINGAR OCH BEDOMNINGAR

Information om vasentliga uppskattningar och bedémningar i redovisningen aterfinns i noterna till de finansiella rapporterna pa sidorna
under avsnittet "Historisk finansiell information”.
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KAPITALSTRUKTUR,
SKULDSAT TNING OCH ANNAN
FINANSIELL INFORMATION

Tabellerna i detta avsnitt redovisar Bolagets kapitalstruktur och skuldsattning pa koncernniva per den 31 mars 2021. Se
avsnittet "Aktiekapital och dgarférhallanden” for ytterligare information om Bolagets aktiekapital och aktier. Informationeni
detta avsnitt bor lasas tillsammans med avsnittet "Operationell och finansiell éversikt” och Bolagets finansiella information, med
tillhérande noter som aterfinns i avsnittet "Historisk finansiell information™.

KAPITALSTRUKTUR

Per den 31 mars 2021 uppgick Bolagets kapitalisering (exkl. totalresultat for perioden) till 289,3 MSEK, varav Bolagets aktiekapital
uppgick till 1,9 MSEK. Per den 31 mars 2021 uppgick Bolagets totala finansiella skuldsattning till 292,2 MSEK. Nedan tabeller inkluderar
bade kortfristiga och langfristiga rantebarande skulder.

Tabellerna nedan redogor for Bolagets eget kapital och nettoskuldsattning enligt foljande:

Pa faktiskt basis per den 31 mars 2021 med uppgifter hamtade fran Koncernens balansrakning; och
Pa justerad basis som framgar av kolumnen "Efter nyemissionen i Erbjudandet och aterbetalning av skulder till kreditinstitut” for att visa;

i. eget kapital och skulder och nettoskuldsattning efter genomférandet av nyemissionen i Erbjudandet vilket férvantas tillfora en
bruttolikvid om 300 MSEK med kostnader relaterade till Erbjudandet uppgaende till 35 MSEK; och

ii. aterbetalning av kreditfaciliteten fran Nordea om 250 MSEK. Kreditfaciliteten fran Nordea finns beskriven under avsnittet
'Kapitalstruktur i samband med notering'".

Redogorelse for eget kapital och skulder Efter nyemissionen i
Erbjudandet och aterbetalning
MSEK 31 mars 2021 Justeringar av skulder till kreditinstitut
Kortfristiga skulder
For vilka garanti stallts - - -
Mot annan sakerhet’ 6,2 - 6,2
Utan garanti/utan sakerhet’ 1,2 - 1,2
Summa kortfristiga skulder 7.4 - 7.4
(inklusive den kortfristiga delen av langfristiga skulder)
Langfristiga skulder
Garanterade - - -
Med sakerhet’ 2965 -250,0° 46,5
Utan garanti/utan sakerhet” 15 - 15
Summa langfristiga skulder 298,0 -250,0 48,0

(exklusive kortfristig del av langfristiga skulder)

Eget kapital

Aktiekapital 19 0.3’ 2.2
Ovrigt tillskjutet kapital 662.8 2945 957.3
Ovriga reserver® -697.6 - -697.6
Balanserat resultat (exkl. totalresultat for perioden) 16,8 - 16,8
Kapitalisering (exkl. totalresultat for perioden) 289,3 44,8 3341

1) Sakerheter utgors av fastighetsinteckningar och foretagsinteckningar samt aktier i Koncernens dotterbolag
2) Posten i kolumn 31 mars 2021 bestar av leasingskulder.

3) Sakerheter utgors av fastighetsinteckningar och foretagsinteckningar samt aktier i Koncernens dotterbolag. Posten i kolumn 31 mars 2021 bestar av skulder till kreditinstitut om
291,3 MSEK samt justering av skulder till kreditinstitut med 5,2 MSEK avseende periodiserade upplaggningsavgifter.

4) Kreditfacilitet fran Nordea som kommer att aterbetalas i sin helhet med emissionslikviden fran Erbjudandet. Posten inkluderar inte beraknad ranta hanforlig till perioden efter den
31 mars 2021 om cirka 2 MSEK, vilket ocksa forvantas aterbetalas med emissionslikviden fran Erbjudandet.

5) Posten i kolumn 31 mars 2021 bestar av leasingskulder.
6) Oknimg av aktiekapital ar hanforligt till nyemissionen i Erbjudandet och baseras pa 8 823 529 nya aktier med ett kvotvarde om 0,037 SEK per aktie

7) Justeringen ar hanférlig till nyemissionen i Erbjudandet om 8 823 529 aktier som tecknats till dverkurs (34 kronor per aktie). Avdrag har gjorts for uppskattade kostnader relaterade
till Erbjudandet som ar hanférliga till Bolaget och som belastar dess egna kapital. Av 35 MSEK i transaktionsrelaterade kostnader forvantas cirka 5 MSEK belasta Permascands
egna kapital.

8) Posten i kolumn 31 mars 2021 bestar av forvarvsreserv om -698,1 MSEK, omrakningsreserv exklusive ovrigt totalresultat for perioden om -0,1 MSEK samt sakringsreserv exklusive
ovrigt totalresultat for perioden om 0,6 MSEK
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Redogérelse for nettoskuldsattning

Efter nyemissionen i Erbjudandet
och slutférandet av de nya

MSEK 31 mars 2021 Justeringar finansieringsarrangemangen
A - Kassa och bank 132 150" 28,2
B - Andra likvida medel - - -
C - Ovriga finansiella tillgangar - - -
D - Likviditet (A+ B + C) 13,2 15,0 28,2
E - Kortfristiga finansiella skulder (inklusive skuldinstrument, 12 - 12
men exklusive den kortfristiga andelen av langfristiga
finansiella skulder’
F - Kortfristig andel av langfristiga skulder 6,2 - 6,2
G - Kortfristig finansiell skuldsattning (E + F) 7.4 - 7.4
H - Kortfristig finansiell skuldsattning netto (G - D) -5,8 -15,0 -20,8
| - Langfristiga finansiella skulder (exklusive kortfristig andel 298,0 -250,0" 48,0
och skuldinstrument)®
J - Skuldinstrument - - -
K - Langfristiga leverantorsskulder och andra skulder - - -
L - Langfristig finansiella skuldsattning (I + J + K) 298,0 -250,0 48,0
M - Total finansiell skuldsattning (H + L) 292,2 -265,0 27,2

1) Justeringen utgérs av 300 MSEK fran nyemissionen i Erbjudandet, med avdrag for 35 MSEK i kostnader relaterade till Erbjudandet. Av nettolikviden om 265 MSEK fran Erbjudan-

det kommer 250 MSEK att anvandas for att betala av kreditfaciliteten med Nordea
2) Posten i kolumn 31 mars 2021 bestar av leasingskulder.

3) Posten i kolumn 31 mars 2021 bestar av skulder till kreditinstitut om 291,3 MSEK, leasingskulder om 1,5 MSEK samt justering av skulder till kreditinstitut med 5,2 MSEK avseende

periodiserade upplaggningsavgifter.

4) Kreditfacilitet fran Nordea som kommer att aterbetalas i sin helhet med emissionslikviden fran Erbjudandet. Posten inkluderar inte beraknad ranta hanforlig till perioden efter den
31 mars 2021 om cirka 2 MSEK, vilket ocksa forvantas aterbetalas med emissionslikviden fran Erbjudandet.

Informationen om Bolagets kapitalstruktur och skuldsattning pa
Justerad basis utgor framatriktade uttalanden som dar avsedda

att beskriva en hypotetisk situation och tillhandahalls endast for
illustrativa andamal. Framatriktade uttalanden ar ingen garanti for
framtida resultat eller trender, och faktiska resultat kan skilja sig
vdsentligt fran de som uttrycks direkt eller indirekt i de framat-
riktade uttalandena som ett resultat av ett antal faktorer, inklusive
de som beskrivs i avsnittet "'Riskfaktorer’.

Bolaget har ingen anledning att tro att nagra vasentliga forandringar
av Bolagets faktiska kapitalisering, utéver de som anges ovan, har
agt rum sedan den 31 mars 2021.

INDIREKTA SKULDER OCH EVENTUALFOR-
PLIKTELSER

Bolaget hade per den 31 mars 2021 inga indirekta skulder eller
eventualforpliktelser.

UTTALANDE OM RORELSEKAPITAL

Bolaget beddmer att Bolagets befintliga rorelsekapital per dagen
for Prospektet ar tillrackligt for att tillgodose Bolagets behov under
den kommande tolvmanadersperioden. Rorelsekapital avser

har Bolagets maojlighet att fa tillgang till likvida medel och andra
tillgangliga likvida tillgangar for att kunna tacka sina skulder nar
de forfaller till betalning.

EGET KAPITAL

| december 2019 genomférdes en omstrukturering och refinan-
siering av Permascand-koncernen. Permascand-koncernens
agare bildade tva nya bolag, Permascand Top Holding AB samt
Permascand Middle Holding AB som forvarvade aktierna i
Permascand Holding AB till marknadsvarde.

Forvarvet finansierades genom ett lan samt genomfordes en
apportemission. Det nya legala moderbolaget, Permascand
Top Holding AB har valt att presentera den historiska koncern-
redovisningen av dess féretradares, Permascand Holding ABs,
koncernredovisning.

Da samma agare har bestammande inflytande over Per-
mascand-koncernen fére och efter omstruktureringen
beddmdes transaktionen inte vara ett rorelseférvarv utan en
omstrukturering. Detta innebar att sa kallad "predecessor
accounting” har tillampats istallet, varfér ingen omvardering
gjordes av Permascand-koncernens tillgangar och skulder till
verkliga varden och att ingen goodwill redovisades. Effekten som
har redovisats mot eget kapital ar kdpeskillingen reducerat for
aktiekapitalet om 1 870 KSEK. Redovisningen av transaktionen
som en koncernintern omstrukturering medfér sammanfatt-
ningsvis att Permascand Top Holding AB lanat 220 MSEK for att
finansiera transaktionen, samt att en apportemission om 480
MSEK genomfordes. Redovisningsmassigt har inga nya tillgangar
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eller skulder tillforts Koncernen varfor kopeskillingen om 700
MSEK redovisas som en minskning av eget kapital. Per 31 mars
den 2021 uppgick Bolagets eget kapital till -22,4 MSEK.

KAPITALSTRUKTUR | SAMBAND MED NOTERING

Koncernens befintliga finansieringsarrangemang kommer genom
ett andringsavtal att férandras, och till stor del aterbetalas, i
samband med Erbjudandets genomforande. Befintliga garantier
och sakerheter som tillhandahalls darunder kvarstar. Koncernens
huvudsakliga finansieringsarrangemang kommer darefter att
besta av ett nytt finansieringsarrangemang pa totalt cirka 147,6
MSEK (nominella belopp). Det befintliga och det nya finansierings-
arrangemanget beskrivs nedan.

Befintliga finansieringsarrangemang

Bolaget och vissa Koncernbolag har ingatt ett kreditfacilitetsavtal
om cirka 325 MSEK med Nordea Bank Abp filial i Sverige som
langivare ("Langivaren”) ursprungligen daterat 26 november
2019 och andrat genom ett andringsavtal daterat den 3 juni 2020
("Existerande Laneavtalet'). Bolaget och vissa Koncernbolag
har stallt sakerhet och garantier till forman for Langivaren for att
sakerstalla forpliktelserna under det Existerande Laneavtalet.
Sakerheterna utgors av pant Over aktierna i vissa Koncernbolag,
pant over foretagsinteckningar till ett belopp om 48 500 000
SEK, pant éver fastighetsinteckningar utfardade i fastigheten
Ange Vasterhangsta 3:221 och sakerhet éver vissa internlan.

Det Existerande Laneavtalet innehaller aven en negativ klausul
som begransar Koncernens tillhandahallande av sakerheter och
garantier till tredje man (med vissa undantag).

Det Befintliga Laneavtalet avses att ersattas med ett nytt laneavtal
i samband med genomforandet av Erbjudandet. Sakerheterna
och garantierna som lamnats under det Existerande Laneavtalet
kommer att kvarsta efter fullfoljandet av Erbjudandet for att
sakerstalla det nya laneavtalet.

Nytt finansieringsavtal med Nordea villkorat av
genomfdrandet av Erbjudandet

Bolaget har som lantagare den 25 maj 2021 ingatt ett nytt kredit-
facilitetsavtal med Langivaren uppgaende till totalt cirka 147.6
MSEK genom tva capexfaciliteter (om cirka 17,6 MSEK respektive
50 MSEK) och en revolverande facilitet (om 80 MSEK). Avtalet
har ingatts i syfte att bland annat refinansiera befintlig skuld

och genomfoéra vissa investeringar i enlighet med en framtagen
investeringsplan. Avtalet ar villkorat av att genomférandet av
Erbjudandet ager rum senast den 31 december 2021. Lanet
loper med rorlig ranta som har ett rantenivagolv och forfaller till
betalning i sin helhet den 31 maj 2026. Lanet ges mot sakerhet

i enlighet med féregaende finansieringsarrangemang och ar i
ovrigt inganget pa sedvanliga villkor.

TRENDER

Bolaget beddmer att det, per dagen for Prospektet, inte finns
nagra andra kanda trender avseende produktion, férsaljning,
lager, kostnader och forsaljningspriser under perioden fran
utgangen av det senaste rakenskapsaret fram till dagen for
Prospektet. Bolaget kanner inte till att det skett nagra forandringar
av Koncernens finansiella resultat under den period for vilken
finansiell information har offentliggjorts fram till och med dagen
for Prospektet. Bolaget kanner inte heller till nagra offentliga,
ekonomiska, skatte- eller penningpolitiska eller andra politiska
atgarder som, direkt eller indirekt, vasentligt paverkat eller
vasentligt skulle kunna paverka Koncernens verksamhet och
utsikter under innevarande rakenskapsar.

Betydande férandringar i Koncernens finansiella
stallning efter den 31 mars 2021 fram till och med
dagen for Prospektet

Det har inte skett nagra betydande férandringar i Koncernens
finansiella stallning efter den 31 mars 2021.
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STYRELSE, LEDANDE BEFATT-
NINGSHAVARE OCH REVISOR

STYRELSE

Per dagen for Prospektet bestar Permascands styrelse av sju ledamater, inklusive styrelseordféranden, vilka har valts av aktieagarna
for tiden fram till arsstamman 2022. | styrelsen ingar aven tva arbetstagarledamoter. Enligt Bolagets bolagsordning ska styrelsen
besta av minst fyra och hogst tio ledamoter. Samtliga styrelseledamoter och ledande befattningshavare kan nas via Bolagets adress i

avsnittet "Adresser”.

Namn Befattning

Oberoende i forhallande till:

Per Lindberg Styrelseordférande

Marie Gronborg Styrelseledamot

Mario Houde Styrelseledamot

Ingar Jensen Styrelseledamot

Pernilla Lundin Styrelseledamot

Per-Ola Baalerud Styrelseledamot

Johan Karlsson Styrelseledamot

Erik Zimmerman Arbetstagarledamot

Emil Wiljesater Arbetstagarledamot

Per Lindberg (fédd 1959)

Styrelseordférande

Utbildning: Per Lindberg har en civilingenjorsexamen samt en
doktorsexamen i industriell ledning och arbetsorganisation fran
Chalmers tekniska hégskola.

Bakgrund: Per har tidigare varit VD for Billerud AB, Korsnas AB,
Billerudkorsnas AB och Epiroc AB, samt vice VD Kinnevik AB. Han
har ocksa varit styrelseledamot i bland annat Nordstiernan AB,
Bergvik Skog AB och Middlepoint AB.

Pagaende uppdrag: Styrelseordférande fér Premium Svensk
Lax AB, Nordic Brass Gusum AB samt Peymar Holding AB, och
styrelseledamot i Valmet Oyj och Boliden AB.

Tidigare uppdrag (senaste fem aren): Styrelseledamot i
Nordstiernan AB. VD for BillerudKorsnas AB och Epiroc AB.

Innehav i Bolaget (inklusive narstaende): Per dagen for
Prospekt, men justerat for aktieomvandlingen av B-aktier till
ordinarie aktier och aktiespliten 1:27, ager Per Lindberg 128 250
aktier i Bolaget genom Peymar Holding AB. Efter Erbjudandet
kommer Per Lindberg aven att inneha 106 087 teckningsoptioner
av serie 2021/2025.

Bolaget och
Ledamot sedan dess ledning Storre aktiedgare
2020 Ja Ja
2020 Ja Ja
2015 Ja Ja
2012 Ja Nej
2020 Ja Ja
2015 Ja Nej
2020 Ja Ja
2017 Nej Ja
2020 Nej Ja

Marie Gronborg (fodd 1970)

Styrelseledamot

Utbildning: Marie Gronborg har en civilingenjérsexamen i kemi-
teknik fran Chalmers tekniska hogskola och Imperial College,
London.

Bakgrund: Marie har 25 ars internationell erfarenhet i kemi- och
miljoteknikbranschen med fokus pa strategi, marknadsforing,
affarsverksamhet och forsaljning. Hon ar foér narvarande VD

for Purac AB och sitter i styrelsen i SSAB AB. Tidigare var hon
Executive VP-BA Specialties & Solutions och Executive VP -
Innovation for Perstorp Holding AB samt President & Director for
Perstorp Formox AB.

Pagaende uppdrag: Styrelseledamot i SSAB AB. Extern VD for
Purac AB.

Tidigare uppdrag (senaste fem aren): Styrelseordférande for
Perstorp Specialty Fluids AB och Perstorp Waspik BV. Styrelse-
ledamot i Perstorp Aktiebolag, Perstorp Quimica do Brazil och
Perstorp Chemicals India.

Innehav i Bolaget (inklusive narstaende): Per dagen for Prospektet
ager Marie Grénborg inga aktier i Bolaget. Efter Erbjudandet
kommer Marie Gronborg att inneha 66 268 teckningsoptioner av
serie 2021/2025.
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Mario Houde (fodd 1960)

Styrelseledamot

Utbildning: Mario Houde har en kandidatexamen i kemiteknik
fran University of Montreal, Kanada.

Bakgrund: Mario ar for narvarande chef for och agare av MCHoude
Consulting LLC, som erbjuder managementkonsulttjanster till
industriforetag. Dessférinnan arbetade Mario i drygt 30 ar pa
AkzoNobel Pulp and Performance Chemicals, senast som global
chef for leverantdrskedjan.

Pagaende uppdrag: Chef for MCHoude Consulting LLC.

Tidigare uppdrag (senaste fem aren): Global chef for leverantors-
kedjan pa AkzoNobel Pulp and Performance Chemicals.

Innehav i Bolaget (inklusive narstaende): Per dagen for
Prospekt, men justerat for aktieomvandlingen av B-aktier till
ordinarie aktier och aktiespliten 1:27, ager Mario Houde 1 397
122 aktier i Bolaget genom MCHoude Consulting LLC. Efter
Erbjudandet kommer Mario Houde aven att inneha 66 268
teckningsoptioner av serie 2021/2025.

Ingar Jensen (fodd 1955)

Styrelseledamot

Utbildning: Ingar Jensen har en Civilekonomexamen fran
Goteborgs universitet med fokus pa Marknadsféring och
Internationell Finansiering.

Bakgrund: Ingar har mangarig erfarenhet fran ledande befatt-
ningar i globala industriforetag. Bland Ingars tidigare uppdrag
kan namnas CEO for SabWabco (Cardo Rail) och CEO for Vickers
Plc, Marin Division. Han var styrelseordférande for Permascand
mellan 2012 och 2015.

Pagaende uppdrag: Styrelseledamot i Arctic Engineering AB och
ordforande i dotterbolagen Slap och Lastbilspabyggnader AB

i Overtornea (SLP) och Slap och Lastbilpabyggnader i Over-
tornea Fastighets AB samt Domi System AB. Styrelseledamot i
Jonsson & Paulsson Industri Aktiebolag, Arctic Fastigheter AB,
Lugnviksverkstaden Aktiebolag, ZMek Fastighet & forvaltning

AB och ZMek AB. Styrelseordférande for Ona Skog AB, VD och
styrelseledamot i Trokhaios Holding AB samt styrelseledamot i
Ulven Invest AB, Beati AB och Prestsbaer ehf.

Tidigare uppdrag (senaste fem aren): Styrelseledamot i SMA
Mineral AB, SMA Mineral Holding AB och Robust AB.

Innehav i Bolaget (inklusive narstaende): Per dagen for
Prospekt, men justerat for aktieomvandlingen av B-aktier
till ordinarie aktier och aktiespliten 1.27, ager Ingar Jensen
6 125 167 aktier i Bolaget genom Ulven Invest AB. Efter
Erbjudandet kommer Ingar Jensen aven att inneha 66 268
teckningsoptioner av serie 2021/2025.
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Pernilla Lundin (fodd 1969)

Styrelseledamot

Utbildning: Pernilla Lundin ar ekonomiingenjor fran Hogskolan i
Gavle.

Bakgrund: Pernilla ar varumarkesstrateg och sitter i styrelsen for
Lansférsakringar Gavleborg, Komson AB och Facilitate Partner
AB. Hon var tidigare VD for Donald Davies & Partners AB och
innehade under 10 ar olika befattningar inom Sandvik, senast
som marknads- och kommunikationschef pa Sandvik Coromant.

Pagaende uppdrag: Styrelseordférande for Facilitate Partner
AB. Vice styrelseordférande for Lansforsakringar Gavleborg. VD
och styrelseordférande for By ilo AB. Styrelseledamot och VD for
Kontrollbolaget by ilo AB. Styrelseledamot i Kontrollbolaget Norr
AB och Norrlandska Entreprenadbolaget AB.

Tidigare uppdrag (senaste fem aren): VD och styrelseledamot
i Donald Davies & Partners. Styrelseledamot i Komson AB,
Facilitate Partner och Almi Foretagspartner AB. Extern VD for DD
Spring i framtiden AB och DD Rekrytering AB.

Innehav i Bolaget (inklusive narstaende): Per dagen for
Prospektet ager Pernilla Lundin inga aktier i Bolaget. Efter
Erbjudandet kommer Pernilla Lundin att inneha 66 268 teck-
ningsoptioner av serie 2021/2025.

Per-Ola Baalerud (fédd 1972)

Styrelseledamot

Utbildning: Per-Ola Baalerud har en teknologie kandidatexamen
i marinteknik fran University of Newcastle-upon-Tyne och en
master i foretagsekonomi fran Handelshoyskolen BI.

Bakgrund: Per-Ola ar partner pa Norvestor sedan 2014. Fore
Norvestor forvarvade, utvecklade och ledde Per-Ola foretag
for Aker Solutions, ett internationellt oljetjanstféretag dar han
var Senior Vice President. Per-Ola samlade pa sig betydande
operativ erfarenhet av investeringar och foretagsfinansiering pa
investmentforetag sasom Aker och Kistefos.

Pagaende uppdrag: Styrelseordférande for Sperre Compressors
Holding AS, HydraWell Intervention, EnFlow Holding AS och
Investas AS. Partner pa Norvestor Advisory AS

Tidigare uppdrag (senaste fem aren): Styrelseledamot i Future
Production AS, READ Cased Hole Ltd.,, Investas AS, PG Flow
Solutions AS och Cegal Group AS.

Innehav i Bolaget (inklusive narstaende): Per dagen for
Prospektet ager Per-Ola Baalerud inga aktier i Bolaget.



Johan Karlsson (fédd 1965)

Styrelseledamot

Utbildning: Johan Karlsson har en ekonomie kandidatexamen
fran Handelshogskolan vid Goteborgs universitet.

Bakgrund: Johan ar for narvarande koncern-CFO och chef for
Business Support pa Dustin Group, en roll som han har innehaft
sedan 2009. Dessférinnan innehade han befattningar som
regional ekonomichef pa Tech Data Nordic och koncern-CFO
for ACO Hud Nordic.

Pagaende uppdrag: Koncern-CFO och chef for Business Support
pa Dustin Group. Styrelseordférande i Adlibris Aktiebolag.
Styrelseledamot i Dustin A/S, Inventio IT A/S, Chilit Group Oy,
Chilit Oy, Dustin Finland Oy, ITaito Oy, Dustin Norway AS, Dustin
Aktiebolag, Dustin Sverige AB, JML-System AB och Kontext
Agency of Scandinavia AB.

Tidigare uppdrag (senaste fem aren): Styrelseledamot i IDENET
AB, DAV Partner AB, Saldab IT AB, IT-Hantverkarna Sverige AB,
Tidlog AB, Communication and Security i Malardalen AB samt
Seciveres FD AB.

Innehav i Bolaget (inklusive narstaende): Per dagen for
Prospekt, men justerat for aktieomvandlingen av B-aktier till
ordinarie aktier och aktiespliten 1.27, ager Johan Karlsson 106 176
aktier i Bolaget. Efter Erbjudandet kommer Johan Karlsson aven
att inneha 88 357 teckningsoptioner av serie 2021/2025.

Erik Zimmerman (fédd 1969)

Arbetstagarledamot

Utbildning: Erik Zimmerman har en kandidatexamen i foretags-
ekonomi fran Mittuniversitet samt en fil. mag inom kemi fran
Umea universitet.

Bakgrund: Erik Zimmerman har arbetat pa Permascand i 26 ar
och haft ett antal olika roller. Sedan januari 2020 ar han forsk-
nings- och utvecklingschef pa Permascand.

Pagaende uppdrag: -

Tidigare uppdrag (senaste fem aren): Styrelseordférande for
Vatgas Sverige

Innehav i Bolaget (inklusive narstaende): Per dagen for
Prospektet ager Erik Zimmerman inga aktier i Bolaget. Efter
Erbjudandet kommer Erik Zimmerman aven att inneha 48 195
teckningsoptioner av serie 2021/2024.

Emil Wiljesater (fodd 1988)

Arbetstagarledamot

Utbildning: Emil Wiljesater har en gymnasieexamen fran Boberg
gymasiet.

Bakgrund: Emil Wiljesater har arbetat inom Permascand sen
2009.

Pagaende uppdrag: -
Tidigare uppdrag (senaste fem aren): -

Innehav i Bolaget (inklusive narstaende): Per dagen for
Prospektet ager Emil Wiljesater inga aktier i Bolaget.
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Ledande befattningshavare

Namn Befattning Anstalld sedan
Peter Lundstrém Verkstallande direktor 2017
Linda Ekman Ekonomi- och Finansdirektor 2018
Fredrik Herlitz Teknikchef 2017
Viktoria Lindstrand Global Marknad och Forsaljningsdirektor (CCO) 2017
Lars Nyman Operationsdirektor (COO) 2015
Lena Oskarsson Engberg HR-chef 2019
Jens Michael Povlsen Chef for kvalitet, milj¢ och arbetsmiljo 2018

1) Fredrik Herlitz har varit anstalld pa Permascand sedan 2002 och har innehaft rollen som CTO sedan 2017.

Peter Lundstrom (fodd 1968)
VD

Utbildning: Peter Lundstrom har en ekonomie magisterexamen
fran Mittuniversitet.

Bakgrund: Peter har en omfattande erfarenhet fran internationella
féretag inom teknikomradet. Bland Peters tidigare befattningar

Linda Ekman (fodd 1979)

CFO

Utbildning: Linda Ekman ar civilekonom med magisterexamen
fran Uppsala universitet.

Bakgrund: Innan Linda boérjade pa Permascand var hon CFO
pa NP3 Fastigheter AB. Dessférinnan var hon Controller Group

finns chef for Commercial Finance EMEA pa Xylem Europe Finance pa Permobil.
GmbH, som han innehade mellan 2008-2015. Dessférinnan var
han chef for affarskontroll pa Fortums kundtjanst samt chef for

Finance & European Business pa Arrow Electronics AB.

Pagaende uppdrag: Styrelsesuppleant i BusinessDuke AB.

Tidigare uppdrag (senaste fem aren): | Lindas Ekmans roll som
CFO pa NP3 Fastigheter AB var hon ocksa styrelseledamot i flera
olika fastighetsbolag inom NP3:s fastighetsportfol.”

Pagaende uppdrag: Styrelseledamot i Fyra L Holding AB.

Tidigare uppdrag (senaste fem aren): Styrelseledamot i Xylem
Water Solutions Sweden AB. Innehav i Bolaget (inklusive narstaende): Per dagen for
Prospekt, men justerat for aktieomvandlingen av B-aktier till
ordinarie aktier och aktiespliten 1:27, ager Linda Ekman 272 968
aktier i Bolaget. Efter Erbjudandet kommer Linda Ekman aven att

inneha 77 292 teckningsoptioner av serie 2021/2024.

Innehav i Bolaget (inklusive narstaende): Per dagen for Prospekt,
men justerat for aktieomvandlingen av B-aktier till ordinarie aktier
och aktiespliten 1:27, ager Peter Lundstrom 2 328 525 aktier i
Bolaget genom Fyra L Holding AB. Efter Erbjudandet kommer
Peter Lundstrom aven att inneha 227 205 teckningsoptioner av
serie 2021/2024.

2) Styrelseledamot i Engros Fastighets AB, Jacob Wennberg Aktiebolag, Stora Tuna Fastighets AB, Daldansen 3 AB, Tjarnvagen Fastighets AB, Beretta Logistikfastigheter AB,
Hotellfastigheter Dalecarlia AB, Karmino Forvaltning AB, Gross Fastigheter Norrland AB, Turisten 1 Borlange AB, Birsta Centrum Aktiebolag, NP8 Fastigheter Sundsvall AB,
Fastigheten Operatoren 1 AB, Fastighets Aktiebolaget Vavskeden, JMLT Fastighets Aktiebolag, Bergsaker 5:18 AB, Nordbagen Forvaltning AB, Norrtoppen AB, Hagesta Fastighets
AB, NPg Fastigheter AB, AB Klar-Invest, Sérby Urfjall 29:1 AB, Handelsfastigheten Majoren 1 Falun AB, Kasernhus Fastigheter Gavle AB, Overmo Férvaltning AB, Logistikfastigheter
Borlange AB, Rasken Fastigheter AB, M Properties AB, Fastighets AB Larlingsvagen, Cederlofs Fastighets AB, Tenga AB, NP11 Fastigheter Lulea AB, Hemsta 12:6 och 12:21
AB, Foretagaren 30 Aktiebolag, M-punkten Fastighets AB, NP2 Forvaltning AB, Gruvgangen Fastighets AB, Myrod Fastigheter AB, Fastighets AB Cementeriet, Timmerlasset
Fastighets AB, NP2 Fastigheter Sundsvall AB, Monte Fastighets AB, Soderhamn Ténnebro 1.5 AB, Tin Fastighets AB, NP2 Fastigheter Timra AB, Gralnas Fastighets AB, Fastighets
AB Flamman, Marmolada i Lulea AB, NP5 Forvaltning AB, Hogom AB, Forfast AB, Fastighets AB Rederihuset, NP3 Forvaltning AB, Familjehuset Umea AB, NP4 Forvaltning AB,
Treenighetens Fastighets AB, Stadsdel Norr Fastigheter 1 AB, Naringen 14:4 Fastighets AB, NP8 Férvaltning AB, NPg Férvaltning AB, Kumo Kajens Fastighets AB, Angsalt Fast-
igheter AB, Hemsta Ersand AB, NP7 Forvaltning AB, NP 6 Forvaltning AB, Stackellska Huset AB, Smidesgatan Fastighets AB, Kolvagen Fastighets AB, Industrifastigheter i Timra
AB, Cisitalia fastigheter AB, Fastighets AB Behallaren, Halsinggardens Industrifastigheter AB, Hagkvist Fastighet AB, Foretagscentrum i Gallivare AB, NP9 Industrifastigheter Timra
AB, NP1 Forvaltning AB, NordicPortalen AB, Nordiska Lantbruksfastigheter AB, NP11 Forvaltning AB, Fastighets AB Fortaltet, Stadsdel Norr Fastigheter 2 AB, NP10 Fastigheter i
Umea AB, NP10 Forvaltning AB, Separatorn Fastighets AB, NP12 Forvaltning AB, NP10 Fastigheter AB, NP3 Projekt AB, Beretta Fastigheter AB, Ersboettan AB, Bosvedjan Centrum
Forvaltning AB, NP10 Fastigheter Lulea AB, NP10 Fastigheter Sundsvall AB, NP10 Fastigheter Solleftea AB, Nyfosa Larkan 21 Fastighets AB, NP10 Fastigheter Ljusnan AB,
Fastighets AB Akdonet, Fastighets AB Bjérnjagaren 3, Kiamit Fastighets AB, Nordstaben Fastigheter AB, Plikthuggaten AB, Fastighets AB Rannasen, Simple Self Storage Sundsvall
AB, Torvalla Forvaltning AB, MJE Fastigheter AB, Cementeriet 2.0 i Umea AB, Ledningen 1 & 2 Umea AB, Sandviken Eldaren 13 AB, Localis Sandaker AB, NP10 Teknikern AB, NP10
Lunstavagen AB, NP10 Vagyv 2 Fastigheter AB, C/A Haga Fastighet AB, Fastighets AB Telegrafen 2, Ingarvsbacken Fastigheter AB, Prastskeden Fastigheter AB, Sorby Nygardarna
Fastighets AB, MaxFastigheter Arvika AB, Fastighets AB Vandringsmannen, Stadsdel Norr Fastigheter 3 AB, Stadsdel Norr Fastighets AB, Nordman Fastigheter AB, Luftvarnet
Fastighets AB, Lejonogat AB, Fastighets AB Vagracket, Sundsvall Staben 6 AB, Helge Jung Fastighets AB, Malas Fastighets AB 2, NP1 Fredriksskans AB, Moorland Fastigheter
Lulea AB, Gallivare 15336 AB, Malas Fastigheter AB, Olert Fastigheter Skonsmon 2:13 AB, Gavle Foretagshotell AB, NP10 BP Fastigheter AB, NP10 Fastigheter BP 1 AB, Fastigheten
Gavle Sorby Urfjall 34:4 AB, Sjogren Fastighets AB samt Fastighets AB Hummergatan
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Fredrik Herlitz (fodd 1966)
CTO

Utbildning: Fredrik Herlitz har en civilingenjorsexamen i kemi-
teknik fran Kungliga Tekniska Hogskolan, KTH.

Bakgrund: De senaste 18 aren har Fredrik innehaft olika
befattningar pla Permascand, daribland VD for Permascand AB.
Innan Fredrik kom till Permascand var han koncernchef pa Eka
Chemicals R&D Sundsvall.

Pagaende uppdrag: Styrelseledamot i SEKAB BioFuels &
Chemicals AB, SEKAB E-Technology AB samt 5J Holding AB.

Tidigare uppdrag (senaste fem aren): Styrelseledamot i JFL
Holding AB, Teknikforetagen (Region Norr) samt Handelskammaren
Mittsverige.

Innehav i Bolaget (inklusive narstaende): Per dagen for
Prospekt, men justerat for aktieomvandlingen av B-aktier till
ordinarie aktier och aktiespliten 1.27, ager Fredrik Herlitz 6 125 203
aktier i Bolaget genom 5J Holding AB. Efter Erbjudandet kommer
Fredrik Herlitz aven att inneha 77 292 teckningsoptioner av serie
2021/2024.

Viktoria Lindstrand (fédd 1971)
Global Marknad och Forsaljiningsdirektor (CCO)

Utbildning: Viktoria Lindstrand har en civilingenjorsexamen
i kemiteknik fran Lunds universitet och en licentiatexamen i
kemiteknik fran Lunds tekniska hogskola.

Bakgrund: Viktoria ar for narvarande styrelseledamot i Easit AB.
Innan Viktoria kom till Permascand innehade hon olika befatt-
ningar pa AzkoNobel, daribland som global chef for marknads-
féring och forsaljning pa AkzoNobel Surface Chemistry.

Pagaende uppdrag: Styrelseledamot i Easit AB och Lindstrand
Executive AB.

Tidigare uppdrag (senaste fem aren): -

Innehav i Bolaget (inklusive narstaende): Per dagen for
Prospekt, men justerat for aktieomvandlingen av B-aktier till
ordinarie aktier och aktiespliten 1:27, ager Viktoria Lindstrand
202 191 aktier i Bolaget genom Lindstrand Executive AB. Efter
Erbjudandet kommer Viktoria Lindstrand aven att inneha 77 292
teckningsoptioner av serie 2021/2024.

Lars Nyman (fédd 1969)

Operationsdirektor (COO)

Utbildning: Lars Nyman har bedrivit studier i skogsbruk vid
Hussborgs skogsbruksskola.

Bakgrund: Innan hans nuvarande roll har Lars haft flera be-
fattningar hos Permascand, inklusive chef for affarsutveckling
och Business Manager for EctoSys. Lars var aven affarschef for
EctoSys pa RWO GmbH mellan 2007 och 2013.

Pagaende uppdrag: Styrelseledamot i Hussborg Microbrewery AB.
Tidigare uppdrag (senaste fem aren): -

Innehav i Bolaget (inklusive narstaende): Per dagen for
Prospekt, men justerat for aktieomvandlingen av B-aktier till
ordinarie aktier och aktiespliten 1.27, ager Lars Nyman 232 842
aktier i Bolaget. Efter Erbjudandet kommer Lars Nyman aven att
inneha 77 292 teckningsoptioner av serie 2021/2024.

Lena Oskarsson Engberg (fodd 1966)
HR-chef

Utbildning: Lena Oskarsson Engberg har en examen i personal-
vetenskap fran Foretagsekonomiska Institutet (FED.

Bakgrund: Innan Lena kom till Permascand var hon HR-specialist
pa Samhall AB. Dessforinnan arbetade hon som HR-affarspartner
pa Permobil AB och HR-partner pa IF Skadeforsakring AB

Pagaende uppdrag: -

Tidigare uppdrag (senaste fem aren): -

Innehav i Bolaget (inklusive narstaende): Per dagen for
Prospektet ager Lena Oskarsson Engberg inga aktier i Bolaget.

Efter Erbjudandet kommer Lena Oskarsson Engberg att inneha
48 195 teckningsoptioner av serie 2021/2024.

Jens Michael Povlsen (féodd 1976)

Chef for kvalitet, miljo och arbetsmiljo

Utbildning: Jens Michael Povlsen har en examen i miljovetenskap
fran University of Stirling.

Bakgrund: Under de senaste tre aren har Jens Michael varit en
del av Permascands ledningsgrupp i rollen som chef for QHSE.
Jens Michael har en bakgrund inom miljdpolicyer, miljoregler och
-efterlevnad i Danmark och Skottland. Hans framsta fokus har
varit inom omradena for industri- och avfallsregler, vilket har for-
tydligat industrins roll i dvergangen till en mer hallbar ekonomisk
modell genom innovativa lésningar i produkter och processer.

Pagaende uppdrag: -

Tidigare uppdrag (senaste fem aren): -

Innehav i Bolaget (inklusive narstaende): Per dagen for
Prospektet ager Jens Michael Povlsen inga aktier i Bolaget. Efter

Erbjudandet kommer Jens Michael Povlsen att inneha 48 195
teckningsoptioner av serie 2021/2024.
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OVRIG INFORMATION OM STYRELSE OCH
LEDANDE BEFATTNINGSHAVARE

Det féreligger inga familjeband mellan nagra styrelseledamoter
eller ledande befattningshavare. Ingen av Bolagets styrelse-
ledamoter eller ledande befattningshavare har nagra privata
intressen som kan sta i strid med Bolagets intressen. Som
framgar ovan har dock ett flertal styrelseledamoter och ledande
befattningshavare ekonomiska intressen i Bolaget genom
aktieinnehav. Ingen av styrelseledamoterna eller de ledande
befattningshavarna har valts eller utsetts till foljd av en sarskild
overenskommelse med storre aktieagare, kunder, leverantorer
eller andra parter.

Ingen av styrelseledaméterna eller de ledande befattnings-
havarna i Bolaget har, under de senaste fem aren (i) domts i
bedragerirelaterade mal, (i) varit stallforetradare for ett foretag
som forsatts i konkurs eller ofrivillig likvidation, eller varit foremal
for konkursférvaltning, varit féremal for anklagelse och/eller
sanktion av i lag eller forordning bemyndigade myndigheter
(daribland godkanda yrkessammanslutningar) eller (iv) forbjudits
av domstol att inga som medlem av en emittents forvaltnings-,
lednings- eller kontrollorgan eller fran att ha ledande eller
overgripande funktioner hos en emittent.

REVISOR

KPMG AB ar oberoende revisor for moderbolaget i Koncernen,
Permascand Top Holding AB (publ), med Helena Nilsson som
huvudansvarig revisor sedan 2020. Helena Nilsson ar auktoriserad

revisor och medlem i FAR (Foreningen Auktoriserade Revisorer)
Lars Skoglund var huvudansvarig revisor for under perioden

2018 till 2020. Lars ar auktoriserad revisor och medlem i FAR.
Tillsammans har Helena Nilsson och Lars Skoglund varit revisorer
under de perioder som omfattas av den historiska finansiella
informationen i detta Prospekt. KPMG:s adress ar Vasagatan 16,
111 20, Stockholm.

De finansiella rapporterna for Permascand Top Holding AB
(publ) per den 1 januari 2018, 31 december 2018, 31 december
2019 samt 31 december 2020 samt for de ar som avslutades
31 december inkluderade i Prospektet, har reviderats av KPMG
AB, Bolagets revisorer, sa som framgar av deras rapport som
inkluderas i Prospektet.

Med avseende pa den oreviderade finansiella delarsinformationen
for perioderna som avslutades 31 mars 2021 och 2020, inkluderad

i Prospektet, har Bolagets revisorer rapporterat att de har
genomfort en oversiktlig granskning i enlighet med yrkemassiga
standarder for granskning av sadan informartion. Som framgar

av den separata granskningsrapport som inkluderas Bolagets
delarsrapport for delarsperioden som avslutades 31 mars 2021,
vilken inkluderas i Prospektet, anges att den dversiktliga gransk-
ningen inte utgdr en revision och inkluderar darfér inte nagot
uttalande om att en revision har genomférts av den finansiella
delarsinformationen. Foljaktligen bor forlitandet pa deras rapport
avseende den finansiella informationen beddmas i forhallande till
de oversiktliga granskningsatgarder som genomforts.
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BOLAGSSTYRNING

Bolaget ar ett svenskt publikt aktiebolag. Fére noteringen pa
Nasdaq First North Premier Growth Market grundades bolags-
styrningen i Koncernen pa svensk lag samt interna regler och
féreskrifter. Efter noteringen pa Nasdaq First North Premier
Growth Market kommer Permascand aven att tillampa Svensk
kod for bolagsstyrning ("Koden™). Bolag som tillampar Koden
maste inte folja samtliga regler i Koden utan har méjlighet att
valja alternativa losningar som bolaget beddmer passar battre
for bolaget och dess verksamhet, forutsatt att sadana eventuella
avvikelser redovisas samt den alternativa losningen beskrivs
och orsakerna dartill forklaras i bolagsstyrningsrapporten ('folj
eller forklara-principen”). Per dagen for Prospektet forvantar
sig inte Permascand att rapportera nagra avvikelser fran Koden i
bolagsstyrningsrapporten.

Bolagsstammor

Enligt aktiebolagslagen ar bolagsstamman Bolagets hogsta
beslutsfattande organ. Pa bolagsstamman utévar aktieagarna sin
rostratt i nyckelfragor, till exempel faststallande av resultat- och
balansrakningar, disposition av Bolagets vinst, beviljande av
ansvarsfrinet for styrelsens ledamoter och VD, val av styrelseleda-
moter och revisorer samt ersattning till styrelsen och revisorerna.

Utover arsstamman kan Bolaget sammankalla extra bolagsstamma.
I enlighet med Bolagets bolagsordning och aktiebolagslagen
utfardas kallelse till arsstamma respektive extra bolagsstamma
dar fragor om andring av bolagsordningen kommer att behandlas
tidigast sex veckor och senast fyra veckor fore stamman. Kallelse
tillannan extra bolagsstamma utfardas tidigast sex veckor och
senast tva veckor fore stamman. Kallelse till bolagsstamma

ska ske genom annonsering i Post- och Inrikes Tidningar och
genom att kallelsen halls tillganglig pa bolagets webbplats.
Samtidigt som kallelse sker ska bolaget genom annonsering i
den rikstackande dagstidningen Dagens industri upplysa om att
kallelse har skett.

Ratt att narvara vid bolagsstamma

Alla aktieagare som ar direktregistrerade i den av Euroclear forda
aktieboken sex bankdagar fore bolagsstamman och som har
meddelat Bolaget sin avsikt att delta i bolagsstamman senast
det datum som anges i kallelsen till bolagsstamman har ratt

att narvara vid bolagsstamman och résta for det antal aktier de
innehar. Rostrattsregistrering som begars av aktieagare i sadan
tid att registreringen har gjorts av relevant forvaltare senast tva
bankdagar efter avstamningsdagen beaktas ocksa vid fram-
stallningen av aktieboken. Aktieagarna kan normalt anmala sitt
deltagande pa bolagsstamman pa ett antal olika satt, vilka anges
i kallelsen till stamman.

Initiativ fran aktieagare

Aktiedgare som onskar fa ett arende behandlat pa bolags-
stamman maste skicka en skriftlig begaran darom till styrelsen.
Begaran ska normalt vara styrelsen tillhanda senast sju veckor
fére bolagsstamman.

VALBEREDNING

Enligt Koden ska Bolaget ha en valberedning som har till syfte
att lamna forslag avseende ordférande pa bolagsstammor,

kandidater till styrelseledamoter (inklusive ordféranden), arvoden
och 6vrig ersattning till varje styrelseledamot samt ersattning

for utskottsarbete, val av och ersattning till externa revisorer

samt forslag till valberedning for den nastféljande arsstamman.
Valberedningens forslag redovisas i kallelse till arsstamman.

Vid arsstamman den 22 april 2021 antog aktieagarna foljande
principer for utseende av valberedningen. Valberedningen infor
arsstamma i Bolaget ska besta av fem ledamoter av vilka fyra
utses av de fyra till rostetalet stérsta agarregistrerade aktieagarna
listade i den av Euroclear Sweden AB férda aktieboken per
utgangen av det tredje kvartalet av Bolagets rakenskapsar, samt
styrelsens ordférande, som aven ska sammankalla valberedningen
till dess forsta sammantrade. Den férsta valberedningen ska
sammankallas infor arsstamman 2022.

STYRELSEN

Bolagets styrelse ar hogsta beslutande organ efter bolagsstamman.

I enlighet med aktiebolagslagen ar styrelsen ansvarig fér
Bolagets forvaltning och organisation vilket innebar att styrelsen
ar ansvarig for att, bland annat, faststalla rutiner och strategier,
sakerstalla att faststallda mal utvarderas, fortlopande utvardera
Permascands finansiella stallning och resultat samt utvardera
den operativa ledningen. Styrelsen ansvarar ocksa for att
sakerstalla att arsredovisningen, koncernredovisningen och
delarsrapporter upprattas i ratt tid. Dessutom utser styrelsen VD.

Styrelsen foljer en skriftlig arbetsordning som revideras arligen
och faststalls pa det konstituerande styrelsemotet varje ar, eller

pa annat satt om sa kravs. Arbetsordningen reglerar bland annat
styrelsepraxis, funktioner och férdelningen av arbete mellan styrelse-
ledamoterna och kommitteer, VD samt inrattade utskott. Pa det
konstituerande styrelsematet faststaller styrelsen aven instruktionen
for VD innefattande instruktioner for finansiell rapportering.

Styrelsen sammantrader enligt ett arligen faststallt schema.
Utover dessa moéten kan ytterligare styrelsemoéten sammankallas
for att hantera fragor som inte kan hanskjutas till ett ordinarie
styrelsemote. Utdver styrelsemoten har styrelseordféranden

och VD en fortldpande dialog rérande ledningen av Bolaget och
Koncernen.

Styrelseledamé&terna valjs varje ar pa arsstamman for tiden intill
slutet av nasta arsstamma. Enligt Bolagets bolagsordning ska
styrelsen besta av minst fyra och hdgst tio ledamoter, med hogst
tva suppleanter.

Per datumet for Prospektet bestar styrelsen av sju stammovalda
ledamoter som presenteras mer detaljerat i avsnittet "Styrelse,
ledande befattningshavare och revisor'. Styrelseordforande har ett
sarskilt ansvar for ledningen av styrelsens arbete och att styrelsens
arbete ar valorganiserat och genomfors pa ett effektivt satt.

Ersattningsutskott

Styrelsen har den 4 november 2020 inrattat ett ersattningsutskott
bestaende av Per Lindberg (utskottets ordférande) samt Mario
Houde och Pemilla Lundin som ledaméter av ersattningsutskottet.
Ersattningsutskottet ar framst ett forberedande organ och tar
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fram forslag till styrelsen. Ersattningsutskottet arbetar enligt den
senast antagna arbetsordningen, antagen av styrelsen den 4
november 2020. De huvudsakliga uppgifterna for ersattnings-
utskottet ar att bereda styrelsens beslut i fragor som rér ersatt-
ningsprinciper, ersattningar och andra anstallningsvillkor for
bolagsledningen, évervaka och utvardera pagaende program for
rorlig ersattning till bolagsledningen samt sadana program som
beslutats om under aret, samt folja och utvardera tillampningen
av de riktlinjer for ersattning till ledande befattningshavare som
arsstamman beslutat om samt gallande ersattningsstrukturer och
-nivaer i Bolaget.

Revisionsutskott

Styrelsen beslutade den 4 november 2020 att inratta ett
revisionsutskott samt att valja Johan Karlsson (utskottets
ordférande), Ingar Jensen och Marie Gronborg till ledaméter av
revisionsutskottet. Revisionsutskottet ar framst ett forberedande
organ som tar fram forslag till styrelsen. Revisionsutskottet
arbetar enligt en arbetsordning som antagits av styrelsen. Dess
huvudsakliga uppgifter ar, utan att det paverkar styrelsens ansvar
och uppgifter i 6vrigt, att:

overvaka Bolagets finansiella rapportering,

med avseende pa den finansiella rapporteringen, dvervaka
effektiviteten i Bolagets interna kontroll och riskhantering,

halla sig informerad om revisionen av arsredovisningen och
koncernredovisningen,

informera styrelsen om resultatet av revisionen och pa vilket
satt revisionen bidrog till den finansiella rapporteringens till-
forlitlighet samt om vilken funktion utskottet har haft,

kvalitetssakra bokslutskommunikéer och delarsrapporter infor
styrelsebeslut,

granska och overvaka revisorns opartiskhet och sjalvstandighet
och darvid sarskilt uppmarksamma om revisorn tillhandahaller
Bolaget andra tjanster an revisionstjanster,

godkanna revisorns radgivningstjanster,

bitrada vid upprattandet av forslag till bolagsstammans beslut
om revisor, och

utvardera och godkanna revisors revisionsplan avseende
omfattning och prioriterade omraden.

VD

VD ar underordnad styrelsen och ansvarar for Bolagets lopande
férvaltning och den dagliga verksamheten. Arbetsférdelningen
mellan styrelse och VD anges i arbetsordningen for styrelsen och
VD-instruktionen.

VD ska sakerstalla att Bolagets rakenskaper uppratthalls i
enlighet med gallande lagstiftning samt att forvaltningen av
medel sker pa ett bra satt och ar foremal for lampliga kontroller
och granskning.

VD ska narvara vid styrelsemotena. VD ska vidare bereda och
foredra for styrelsen fragor som ligger utanfor den lopande
forvaltningen. VD ska sakerstalla att fragorna ar val dokument-
erade och att styrelsen, senast i samband med kallelsen till
styrelsemotet, erhaller relevant information och dokumentation

sasom det anges i styrelsens arbetsordning. Vidare ska VD bland
annat verkstalla de beslut som fattas av styrelsen.

Enligt instruktionerna for den finansiella rapporteringen ar VD
ansvarig for de finansiella rapporterna i Bolaget och ska féljaktligen
forsakra sig om att styrelsen erhaller lamplig information for att
fortlopande kunna utvardera Bolagets finansiella stallning.

VD ska fortlépande (minst vid varje styrelsemaote) halla styrelsen
underrattad om utvecklingen av Bolagets verksamhet, omsatt-
ningens storlek, pris- och kostnadsutveckling, Bolagets resultat
och finansiella stallning, kassaflode, likviditet och kreditstallning,
vunna och foérlorade kunder, huruvida skatter och lagstadgade
avgifter har betalats samt mer vasentliga affarshandelser sasom
betydande avvikelser fran budget som ar viktiga indikatorer pa
resultat och likviditet samt avslutande av avtal av betydelse

for Bolaget. VD ska ocksa fortlépande informera styrelsen om
eventuella andra handelser, omstandigheter eller villkor som inte
kan anses vara oviktiga for Bolagets aktieagare. Verkstallande
direktér och dvriga ledande befattningshavare presenteras i
avsnittet "Styrelse, ledande befattningshavare och revisor".

INTERN KONTROLL

Intern kontroll 6éver finansiell rapportering

Bolaget har ett ramverk fér att styra och hantera risk som aren
viktig del av den operativa och strategiska styrningen av Bolaget.
Ramverket for styrning som bestar av en uppférandekod, policyer
och riktlinjer som reglerar hur Bolaget styrs. Styrelse och VD ar
ytterst ansvariga for att sakerstalla att interna kontroller utvecklas,
kommuniceras till och forstas av de anstallda som ansvarar for de
individuella kontrollrutinerna, samt for att se till att kontrollrutinerna
overvakas, verkstalls, uppdateras och underhalls. Chefer pa de olika
nivaerna ansvarar for att sakerstalla att interna kontroller upprattas
inom deras egna verksamhetsomraden och att dessa kontroller
fyller sitt syfte. Pa koncernniva ansvarar VD tillsammans med CFO
och chefen for kvalitet, miljé och arbetsmiljo for att sakerstalla att
nédvandiga kontroller har tagits fram och foljs upp. | den interna
kontrollen innefattas kontroll dver Koncernen och organisationen,
rutiner och uppfoljningsatgarder. Syftet ar att se till att en tillforlitlig
och korrekt finansiell rapportering sker - for att sakerstalla att
Bolagets och Koncernens finansiella rapportering ar upprattad i
enlighet med lagstiftningen, tillédmpliga redovisningsstandarder och
ovriga krav. Systemet for intern kontroll syftar aven till att dvervaka
efterlevnaden av koncernens policyer, principer och instruktioner.
Darutoéver sakrar systemet att Bolagets tillgangar skyddas och att
Bolagets resurser utnyttjas pa ett kostnadseffektivt och lampligt satt.

Hallbar styrning

Styrelsen ansvarar for Bolagets hallbarhetsstrategi och for
hanteringen av de tillhdrande riskerna och majligheterna. |
styrelsens ansvar ingar att félja upp efterlevnaden av Koncernens
uppférandekod som bygger pa principer inom omradena socialt
ansvar, miljé och affarsetik. Styrelsen antar Koncernens policyer,
daribland uppférandekoden, och koncernledningen faststaller
hallbarhetsmal. Uppférandekoden kommuniceras regelbundet
genom information till och utbildning av Koncernens anstallda.
Ansvaret for att infora uppférandekoden och félja upp dess efter-
levnad ligger pa VD och évriga medlemmar i koncernledningen.
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ERSATTNING TILL STYRELSEN, VD OCH OVRIGA
LEDANDE BEFATTNINGSHAVARE

Ersattning till styrelsen

Till styrelsens ordférande och évriga styrelseledamoter utgar
arvode enligt bolagsstammans beslut. Pa arsstamman den 22
april 2021 beslutades att arvode ska utga med 200 000 SEK,
med kvartalsvis utbetalning, till Ingar Jensen, Johan Karlsson,
Pernilla Lundin och Marie Gronborg samt 18 000 USD till Mario
Houde. Inget arvode utgar till dvriga styrelseledamoter. 500 000
SEK ska utga till styrelseordféranden. Vidare ska ordféranden for
ersattningsutskottet erhalla ersattning om totalt 50 000 SEK och
ovriga ledamoter av ersattningsutskottet ska erhalla ersattning
uppgaende till totalt 15 000 SEK och ordféranden for revisions-
utskottet ska erhalla ersattning uppgaende till totalt 100 000 SEK
och dvriga ledamoéter av revisionsutskottet ska erhalla ersattning
uppgaende till totalt 25 000 SEK.

Bolagets styrelseledaméter har inte ratt till nagra formaner efter
det att de avgatt som ledamoter i styrelsen.

Riktlinjer for ersattning till ledande befattningshavare

Foljande riktlinjer for ersattning till ledande befattningshavare i
Bolaget antogs vid arsstamman som holls den 22 april 2021.

Allmant

Riktlinjerna ska tillampas pa ersattningar som avtalas eller vid
férandringar i redan avtalade ersattningar efter att riktlinjerna har
antagits av arsstamman. Riktlinjerna omfattar inte ersattningar
som beslutas av bolagsstamman och all eventuell ersattning
som erlaggs i aktier, teckningsoptioner, konvertibler eller andra
aktierelaterade instrument sasom syntetiska optioner eller
personaloptioner beslutas saledes av bolagsstamman. Dessa
riktlinjer omfattar verkstallande direktoéren och dvriga medlemmar
i koncernledningen samt annan ersattning an styrelsearvode till
styrelseledamoter.

Betraffande anstallningsforhallanden som lyder under andra
regler an svenska far vederborliga anpassningar ske for att félja
tvingande sadana regler eller fast lokal praxis, varvid dessa
riktlinjers overgripande andamal sa langt mojligt ska tillgodoses.

Riktlinjernas framjande av Bolagets affdrsstrateqgi, l[angsiktiga
intresse och hallbarhet

Riktlinjerna ska bidra till att skapa forutsattningar for Bolaget att
behalla och rekrytera kompetenta och engagerade ledande
befattningshavare for att framgangsrikt kunna genomféra
Bolagets affarsstrategi och tillgodose Bolagets langsiktiga
intressen, inklusive hallbarhet. Vidare ska riktlinjerna stimulera

ett Okat intresse for verksamheten och resultatutvecklingen i sin
helhet samt hoja motivationen for de ledande befattningshavarna
och 6ka samhorigheten inom Bolaget. Riktlinjerna ska dessutom
bidra till god etik och féretagskultur.

For att uppna Bolagets affarsstrategi kravs att den sammanlagda
arliga ersattningen ska vara marknadsmassig och konkurrens-

kraftig pa den arbetsmarknad dar befattningshavaren ar placerad
och ta hansyn till individens kvalifikationer och erfarenheter

samt att framstaende prestationer ska reflekteras i den totala
ersattningen.

Varje ar kommer styrelsen att utvardera huruvida ett langsiktigt
aktierelaterat incitamentsprogram ska féreslas arsstamman.

Formerna for ersdttning m.m.

Ersattning till ledande befattningshavare i Bolaget ska utgoras av
fast lon, eventuell kontant rorlig ersattning och évriga sedvanliga
formaner samt pension. Den sammanlagda arliga ersattningen,
inklusive pensionsférmaner, ska vara marknadsmassig och
konkurrenskraftig pa den arbetsmarknad dar befattningshavaren
ar placerad och ta hansyn till individens ansvar och befogenhet
samt kvalifikationer och erfarenheter samt att framstaende
prestationer ska reflekteras i den totala ersattningen. Den fasta
l6nen ska revideras arsvis.

Fast l6n

Ledande befattningshavares fasta lon ska vara konkurrenskraftig
och baseras pa den individuella ledande befattningshavarens
kompetens, ansvar och prestation.

Rorlig ersattning

Ledande befattningshavare ska utéver den fasta lGnen kunna
erhalla rorlig ersattning. Den rorliga kontantersattningen for den
verkstallande direktoren ska som hogst uppga till 30 procent

av den arliga fasta kontantlonen och for évriga ledande befatt-
ningshavare ska den rorliga kontantersattningen uppga som
hogst till 20 procent av den arliga fasta kontantlénen Den rorliga
ersattningen baseras pa utfallet i forhallande till individuellt
uppsatta mal.

Den rorliga kontantersattningen ska baseras pa utfallet i for-
hallande till konkret uppsatta mal med utgangspunkt i Bolagets
affarsstrategi och i den langsiktiga affarsplanen som godkants
av styrelsen. Malen for erhallande av rérlig kontantersattning kan
inkludera aktiekursrelaterade eller finansiella mal, antingen pa
koncern- eller enhetsniva, operativa mal samt mal for hallbarhet
och socialt ansvar, medarbetarengagemang eller kundnoéjdhet.
Dessa mal ska faststallas och dokumenteras arligen. Bolaget
har faststallda finansiella mal och KPler utifran strategiska och
affarskritiska initiativ och projekt som sakerstaller uppfyllnad i
enlighet med affarsplan och affarsstrategi for en hallbar fortsatt
verksamhet. Den rorliga kontantersattningen ska aven utformas
sa att 6kad intressegemenskap uppnas mellan befattningshavaren
och Bolagets aktieagare for att bidra till Bolagets langsiktiga
intressen, inklusive hallbarhet.

Kontant rorlig ersattning beraknas proportionerligt under
intianande och forutsatter fortgaende anstallning som ej ar
under uppsagning vid arsskifte. Villkor for rorlig kontantersattning
bor utformas sa att styrelsen, om sarskilt svara ekonomiska
forhallanden rader, eller om det ar motiverat av andra skal, har
mojlighet att begransa eller underlata att ge ut rérlig kontant-
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ersattning om ett sadant utgivande beddms som orimligt och
oférenligt med Bolagets ansvar i dvrigt gentemot aktieagarna.
Styrelsen ska aven ha ratt att pa individniva ge ut kontant rorlig
ersattning i speciella fall for extraordinara insatser eller under
aret andra kriterier for uppfyllande av bonusmal da sarskilda skal
foreligger som motiverar det och ett avsteg ar nédvandigt for att
tillgodose Bolagets langsiktiga intressen och hallbarhet eller for
att sakerstalla Bolagets ekonomiska barkraft. Sadan ersattning far
inte Gverstiga ett belopp motsvarande 50 procent av den fasta
arliga kontantlonen samt ej utges mer an en gang per ar och

per individ. Beslut om sadan ersattning ska fattas av styrelsen

pa forslag av ersattningsutskottet. Bolaget har ingen ratt att
aterkrava rorlig kontant ersattning enligt avtal.

Ovriga férmdner

Bolaget kan erbjuda andra formaner till ledande befattnings-
havare i enlighet med lokal praxis. Sadana évriga formaner kan
exempelvis innefatta tjanstebil och foretagshalsovard mm.
Sadana férmaner far sammanlagt uppga till hogst 15 procent av
den fasta arliga kontantlénen.

For befattningshavare vilka ar stationerade i annat land an sitt
hemland far ytterligare ersattning och andra formaner utga i skalig
omfattning med beaktande av de sarskilda omstandigheter som
ar forknippade med sadan utlandsstationering, varvid dessa
riktlinjers dvergripande andamal sa langt majligt ska tillgodoses.
Sadana formaner far sammanlagt uppga till hogst 50 procent av
den fasta arliga kontantlonen.

Pension

Pensionsformaner for verkstallande direktéren och évriga ledande
befattningshavare ska aterspegla vanliga marknadsmassiga
villkor, jamfért med vad som generellt galler for motsvarande
befattningshavare i andra foretag och ska i normalfallet grundas
pa avgiftsbestamda pensionsplaner. Pensionering sker for
ledande befattningshavare vid relevant/tillamplig pensionsalder.

For verkstallande direktdren ska pensionsformaner, innefattande
sjukforsakring, vara premiebestamda. Rorlig kontantersattning
ska inte vara pensionsgrundande. Pensionspremierna for
premiebestamd pension ska uppga till hdgst 35 procent av den
fasta arliga kontantlonen.

For ovriga ledande befattningshavare ska pensionsformaner,
innefattande sjukférsakring, vara premiebestamda om inte
befattningshavaren omfattas av féormansbestamd pension enligt
tvingande kollektivavtalsbestammelser. Rorlig kontantersattning
ska vara pensionsgrundande endast i den man sa foljer av
tvingande kollektivavtalsbestammelser som ar tillampliga pa
befattningshavaren. Pensionspremierna for premiebestamd pension
ska uppga till hogst 35 procent av den fasta arliga kontantlénen.

Konsultarvode

Om styrelseledamot utfor arbete fér Bolagets rakning, utéver
styrelsearbetet, ska konsultarvode och annan ersattning for
sadant arbete kunna utga efter sarskilt beslut av styrelsen, efter

beredning av ersattningsutskottet. Sadan ersattning ska utformas
i enlighet med dessa riktlinjer.

Uppsdgningstid och avgangsvederlag

Fast lon under uppsagningstid och eventuellt avgangsvederlag
ska sammantaget inte Overstiga ett belopp motsvarande den
fasta lonen for tva ar. Omsesidig uppsagningstid fér en ledande
befattningshavare far vara hogst tolv manader, under vilken period
lon betalas ut. Bolaget ska inte tillata ytterligare avtalsmassiga
avgangsvederlag.

Avvikelser fran riktlinjerna

Styrelsen ska aga ratt att franga ovanstaende riktlinjer, bland
annat for rekryteringar av ledande befattningshavare pa den
globala arbetsmarknaden och darmed kunna erbjuda konkurrens-
kraftiga villkor, om styrelsen beddmer att det i ett enskilt fall finns
sarskilda skal som motiverar det och ett avsteg ar nddvandigt for
att tillgodose Bolagets langsiktiga intressen och hallbarhet eller
for att sakerstalla Bolagets ekonomiska barkraft. Sadan avvikelse
ska aven godkannas av ersattningsutskottet. Overenskommelse
som avviker fran riktlinjerna kan férnyas men varje sadan
Overenskommelse ska vara tidsbegransad och inte éverstiga

24 manader eller ett belopp som ar dubbelt sa hogt som den
ersattning som den berorda personen skulle ha fatt utan nagon
overenskommelse

Beredning, beslutsprocesser etc.

Fragor om lon och annan ersattning till verkstallande direktoren
och andra ledande befattningshavare bereds, inom ramen for
av arsstamman beslutade riktlinjer, av ersattningsutskottet och
beslutas av styrelsen.

Ersattningsutskottet ska aven bereda styrelsens beslut i

fragor om ersattningsprinciper for ledande befattningshavare,
inklusive riktlinjer for ersattning till ledande befattningshavare.
Ersattningsutskottet ska aven félja och utvardera pagaende och
under aret avslutade program for rorliga ersattningar for ledande
befattningshavare och félja och utvardera tillampningen av dessa
riktlinjer for ersattningar till ledande befattningshavare samt
gallande ersattningsstrukturer och ersattningsnivaer i Bolaget.
Styrelsen ska uppratta forslag till nya riktlinjer atminstone vart
fjarde ar och lagga fram forslaget for beslut vid arsstamman.
Riktlinjerna ska galla till dess att nya riktlinjer antagits av bolags-
stamman.

Riktlinjerna ska tillampas avseende varje atagande om ersatt-
ning till ledande befattningshavare, och varje férandring av ett
sadant atagande, som beslutas efter den arsstamma vid vilken
riktlinjerna faststallts. Riktlinjerna har saledes inte nagon inverkan
pa sedan tidigare avtalsrattsligt bindande ataganden. Beslutade
riktlinjer far andras genom beslut av annan bolagsstamma an
arsstamman.

Inom ramen for riktlinjerna och baserat pa dessa ska styrelsen,
efter beredning av ersattningsutskottet, dels varje ar besluta om
specifika andrade ersattningsvillkor for varje enskild ledande

98

Permascand Top Holding AB (publ)



befattningshavare, dels fatta andra beslut om ersattning till
ledande befattningshavare som kan erfordras. Vid ersattnings-
utskottets och styrelsens behandling av och beslut i ersatt-
ningsrelaterade fragor ska inte verkstallande direktéren eller
andra ledande befattningshavare som ingar i koncernledningen
narvara, i den utstrackning de berors av fragorna.

Nar matperioden for uppfyllelse av kriterier for utbetalning av
rorlig kontantersattning avslutats ska det faststallas i vilken
utstrackning kriterierna uppfyllts. Styrelsen, efter rekommendation
av ersattningsutskottet, ansvarar for bedémningen for rorlig
kontantersattning till verkstallande direktoren och verkstallande
direktor ansvarar for bedomningen avseende rorlig kontanter-
sattning till dvriga befattningshavare. Savitt avser finansiella mal
ska beddmningen baseras pa den av Bolaget senast offentlig-
gjorda finansiella informationen.

Dagliga kostnader sasom resekostnader for verkstallande
direktoren ska godkannas av styrelsens ordférande. Nyrekry-
teringar, andringar i lébn och andra vasentliga andringar for andra
ledande befattningshavare an den verkstallande direktoren

ska godkannas av styrelsens ordférande. Mindre justeringar

och dagliga kostnader ska dock godkannas av verkstallande
direktoren. Betalning av fast grundlon hanteras av lokala
léneavdelningar och godkanns, fore utbetalning, av den lokala
HR-representanten. Betalning av kortsiktig rorlig ersattning till
ledande befattningshavare samt VD ska godkannas av ersatt-
ningsutskottet. Ratt att delta i aktierelaterade incitamentsprogram
faststalls av styrelsen och baseras pa férslaget som har godkants
av bolagsstamman.

ERSATTNING UNDER 2020

Efterlevnaden av riktlinjerna kontrolleras arligen genom féljande

atgarder:

- Insamling av dokumenterade arliga mal for kortsiktig rorlig
ersattning.

Slumpmassiga urval av godkanda loneutbetalningar.

Urval fran loneutbetalningssystem i syfte att identifiera
ovanliga betalningar.

Resultatet av kontrollerna summeras och rapporteras till
ersattningsutskottet.

Bolaget har aven tagit del av referensdata fran tredje parter for att
sakerstalla att ersattningen till verkstallande direktéren och évriga
ledande befattningshavare aterspeglar vad som generellt galler
for motsvarande befattningshavare i andra foretag. Marknads-
massigheten sakerstalls ocksa genom rekryteringsprocesser, i

de fall dar befattningshavare rekryteras externt.

Vid beredningen av styrelsens forslag till riktlinjer har lé6n och
anstallningsvillkor fér Bolagets anstallda beaktats genom att
information om de anstalldas totala ersattning, ersattningens
komponenter samt ersattningens okning och okningstakt éver tid
har utgjort en del av styrelsens beslutsunderlag.

Styrelsen beddmer att riktlinjer om ersattning till ledande
befattningshavare ar proportionerliga i forhallande till lonenivaer,
ersattningsnivaer och villkor for évriga anstallda i koncernen.

Ersattning till VD och ledande befattningshavare

Ersattning till VD och 6vriga ledande befattningshavare ar
foremal for arlig dversyn i enlighet med Bolagets riktlinjer for
ersattning till VD och andra ledande befattningshavare.

Nedanstaende tabell visar ersattning till styrelseledaméter och ledande befattningshavare i Permascand under rakenskapsaret 2020.
Inga rérliga ersattningar, aktierelaterade ersattningar eller naturaférmaner har betalats ut till VD och ledande befattningshavare under
2020 med anledning av att Bolaget under 2020 ansokte om, och erholl, stod fran tillvaxtverket med anledning av covid-19-pandemin.
De tva arbetstagarrepresentanterna har inte erhallit nagon sarskild ersattning for sina styrelseuppdrag.

Loéner och andra Rorliga Pensions-

KSEK ersattningar/styrelsearvode ersattningar kostnader Summa
Styrelsen

Per Lindberg 104 - - 104
Marie Gronborg 104 - - 104
Mario Houde 164 - - 164
Ingar Jensen 141 - - 141
Pernilla Lundin 140 - - 140
Per-Ola Baalerud - - - -
Johan Karlsson 44 - - 44
Hans Karlsson 37 - - 37
Erik Zimmerman - - - -
Emil Wiljesater - - - -
Summa styrelsen 734 - - 734
Ledande befattningshavare

Peter Lundstrom, VD 1810 - 549 2359
Ovriga ledande befattningshavare (8 st) 6 984 - 2167 9151
Summa ledande befattningshavare 8794 - 2716 11 510
Summa styrelse och ledande befattningshavare 9528 - 2716 12 244
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Bolaget har inga avsatta eller upplupna kostnader for pensioner
eller liknande formaner i handelse av att en styrelseledamot eller
ledande befattningshavare lamnar sitt uppdrag/tjanst.

Formaner till VD och &vriga ledande befattnings-
havare om anstallningsférhallandet upphor

VDin erhaller en fast l6n om 150 000 SEK per manad och kan,
baserat pa faststallda parametrar kopplat till Bolagets resultat
och vissa individuella prestationsmal, beslutade av Permascands
styrelse, erhalla rorlig lon om 30 procent av fast lon pa arsbasis.
Uppsagningstiden bade for VD och Bolaget ar 12 manader. VD
har inte ratt till ett avtalsmassigt avgangsvederlag. VD har ratt

till pension med ett belopp som motsvarar 30 procent av VD:s
manadslon.

Ovriga ledande befattningshavare erhaller en fast lén pa mellan
65 000 och 135 000 SEK per manad. Med undantag for Lars
Nyman och Linda Ekman féljer uppsagningstiderna fran gallande
kollektivavtal med Teknikarbetsgivarna och Unionen, Sveriges
Ingenjorer och Ledarna. En sarskilt omstandighet enligt detta
kollektivavtal ar att for anstallda som ar 55 ar eller aldre och som
har haft en sammanhangande anstallning om tio ar eller mer,
erbjuder kollektivavtalet en forlangd uppsagningstid om sex
manader, totalt 12 manader. Linda Ekman har en uppsagningstid
om sex manader. Lars Nyman, Linda Ekman, Lena Oskarsson
Engberg, Jens Michael Povlsen, Fredrik Herlitz och Viktoria

Lindstrand har ratt till en bonusplan baserad vissa individuella
prestationsmal avseende bolaget och, med undantag for Linda
Ekman, faststallda parametrar baserade pa befattning. De kan
erhalla bonusar pa upp till 20 procent av sin arsloén.

Utoéver vad som har beskrivits ovan har inga ledande befatt-
ningshavare ratt till nagra formaner under uppsagningstiden och
Bolaget har inga avsatta eller aktiverade belopp for pensioner
eller liknande formaner i handelse av att en ledande befattnings-
havare ldmnar sin befattning.

REVISION

Revisorn ska granska Bolagets arsredovisning och rakenskaper
samt styrelsens och VD:s férvaltning. Efter varje rakenskapsar ska
revisorn lamna en revisionsberattelse och en koncernrevisions-
berattelse till arsstamman. Enligt Bolagets bolagsordning ska
Bolaget utse en eller tva revisorer, med hogst tva suppleanter.
Bolagets revisor presenteras narmare i avsnittet "Styrelse, ledande
befattningshavare och revisor".

For rakenskapsaret 2020 uppgick den totala ersattningen till
Bolagets revisor till 1,7 MSEK, varav 1,7 MSEK avsag revisions-

uppdrag.
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AKTIEKAPITAL OCH
AGARFORHALLANDEN

ALLMAN INFORMATION OM BOLAGETS AKTIER

Per dagen for Prospektet far aktiekapitalet enligt Bolagets
bolagsordning inte understiga 1 870 000 SEK och inte dverstiga
7 480 000 SEK, och antalet aktier far inte understiga 1 870 000
och inte dverstiga 7 480 000. Per 31 mars 2021 uppgick Bolagets
aktiekapital till 1 870 000 SEK férdelat pa 1 870 000 aktier. Per
dagen for Prospektet uppgar Bolagets aktiekapital till 1 870 000
SEK fordelat pa 1 870 000 aktier. Aktierna bestar per dagen for
Prospektet av tva serier, aktier av klass A och aktier av klass B.
Aktierna ar férdelade pa 1 630 000 A-aktier och 240 000 B-aktier. |
anslutning till Erbjudandet sa kommer Bolagets B-aktier att
konverteras till A-aktier som darefter kommer bli stamaktier vart-
efter endast ett aktieslag kommer att finnas i Bolaget. ISIN-koden
for Bolagets stamaktie kommer vara SE0015962048.

Aktierna ar denominerade i SEK och varje aktie har per dagen for
Prospektet ett kvotvarde om 1 SEK. | anslutning till Erbjudandet
kommer en aktiesplit 27:1 genomforas varefter kvotvardet
kommer vara cirka 0,037 SEK. Aktierna i Bolaget har emitterats

i enlighet med svensk ratt. Samtliga emitterade aktier ar fullt
betalda och fritt dverlatbara. Inget offentligt uppkdpserbjudande
har l@mnats avseende de erbjudna aktierna under innevarande
eller foregaende rakenskapsar.

Avveckling av den befintliga aktiestrukturen

Per dagen for Prospektet finns det tva aktieklasser i Bolaget,
A-aktier och B-aktier. | samband med noteringen av Bolagets
aktier pa Nasdaq First North Premier Growth Market kommer

de tva aktieklasserna att omvandlas (1:1) till samma aktieklass
("Aktieomvandlingen’) och darefter kommer en aktiesplit att
goras 1:27 i syfte att uppna ett dnskvart pris per aktie i Erbjudandet,
34 SEK. Saledes kommer det efter aktieomvandlingen enbart

att finnas en aktieklass i Bolaget, kallade aktier. Beslut om
Aktieomvandlingen och aktiesplit kommer att fattas vid en extra
bolagsstamma. Samtliga aktiedgare har forbundit sig att delta

vid en sadan stamma via ombud och att rosta for avveckling av
den befintliga aktiestrukturen, vilken férvantas registreras hos
Bolagsverket den, eller omkring den, 2 juni 2021. Efter Aktie-
omvandlingen och aktiespliten kommer det att finnas 50 490 000
aktier och roster i Bolaget.

For att Aktieomvandlingen ska resultera i en jamlik behandling av
samtliga aktieagare utifran vardet pa deras aktier fore Erbjudandet
kommer avveckling av den befintliga aktiestrukturen ocksa
innefatta en omallokering av befintliga aktieagares respektive
innehav. Agartabellerna i Prospektet visar utfallet av en sadan
omallokering baserat pa ett antagande att Erbjudandet full-
tecknas, att Overtilldelningsoptionen utnyttjas i sin helhet samt
att Joint Global Coordinators erhaller full diskretionar ersattning
fran Huvudagaren. Om dessa antaganden inte faller ut enligt
vad som beskrivs ovan sa kommer omallokeringen att justeras i
enlighet med vad som framgar av det befintliga aktieagaravtalet.
Aktiedgaravtalet upphor att galla i anslutning till att handeln pa
Nasdaq First North Premier Growth Market inleds.

Befintliga aktiedagares forsaljning av aktier

Vissa direkta och indirekta befintliga aktieagare i Bolaget som
bland annat innefattar styrelseledamoter, ledande befattnings-
havare och andra nuvarande och tidigare anstallda kommer i
samband med Erbjudandet att erbjuda aktier i Bolaget till forsalj-
ning. For ytterligare information om antalet aktier som respektive
saljande aktieagare erbjuder, se tabellen under "Aktiekapital och
dgarférhallanden - Agarstruktur'

VISSA RATTIGHETER FORENADE MED AKTIERNA

Rattigheter forenade med aktier emitterade av Bolaget, inklusive
de som foljer av Bolagets bolagsordning, kan endast andras
enligt de forfaranden som anges i aktiebolagslagen (2005:551).

Foretradesratt till nya aktier m.m.

Om Bolaget emitterar nya aktier, teckningsoptioner eller konvertibler
vid en kontantemission eller en kvittningsemission har aktieagarna
som huvudregel foretradesratt att teckna sadana vardepapper i
forhallande till antalet aktier som innehades fére emissionen.

Rostratt

Varje aktie i Bolaget berattigar innehavaren till en rést pa
bolagsstamma och varje aktieagare har ratt att rosta for samtliga
aktier som aktieagaren innehar i Bolaget.

Ratt till utdelning och behallning vid likvidation

Efter Erbjudandets fullbordande sa kommer samtliga aktier ge
lika ratt till utdelning samt till Bolagets tillgangar och eventuella
overskott i handelse av likvidation. Beslut om vinstutdelning i
aktiebolag fattas av bolagsstamman. Ratt till utdelning tillfaller
den som pa av bolagsstamman beslutad avstamningsdag ar
registrerad som innehavare av aktier i den av Euroclear forda
aktieboken. Utdelningen utbetalas normailt till aktieagarna som
ett kontant belopp per aktie genom Euroclear, men betalning
kan aven ske i annat an kontanter (sakutdelning). Om aktieagare
inte kan nas genom Euroclear, kvarstar aktieagarens fordran pa
Bolaget avseende utdelningsbeloppet och begransas i tiden
genom regler om tioarig preskription. Vid preskription tillfaller
utdelningsbeloppet Bolaget.

Det finns inga restriktioner avseende ratten till utdelning for
aktieagare bosatta utanfor Sverige. Med forbehall for begrans-
ningar alagda av banker och clearingsystem i berord jurisdiktion
gors utbetalningar till sadana aktieagare pa samma satt som

till aktieagare i Sverige. Aktieagare som inte har skattemassig
hemvist i Sverige ar normalt féremal for svensk kupongskatt.
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Information om uppkdpserbjudanden och inlésen
av minoritetsaktier

Forutsatt att Bolagets aktier tas upp till handel pa Nasdaq

First North Premier Growth Market kommer Bolagets aktier att
omfattas av de regler om offentliga uppkopserbjudanden som
utfardats av Kollegiet for svensk bolagsstyrning (Takeover-regler
for vissa handelsplattformar). Av detta regelverk foljer bland
annat att den som inte innehar nagra aktier, eller som innehar
aktier som representerar mindre an 30 procent av rostetalet for
samtliga aktier i ett svenskt aktiebolag vars aktier ar upptagna

till handel pa till exempel Nasdaq First North Premier Growth
Market, och som genom forvarv av aktier i ett sadant bolag, ensam
eller tillsammans med narstaende, uppnar ett aktieinnehav som
representerar minst 30 procent av rostetalet, omedelbart ska
offentliggdra hur stort dennes aktieinnehav i bolaget ar samt
inom fyra veckor darefter lamna ett offentligt uppkopserbjudande
avseende resterande aktier i bolaget (budplikb).

En aktieagare som sjalv eller genom dotterféretag innehar mer
an Qo procent av aktierna i ett svenskt aktiebolag har ratt att l6sa
in resterande aktier i bolaget. Agare till de resterande aktierna har
en motsvarande ratt att fa sina aktier inlosta av majoritetsagaren.
Forfarandet for sadant inldsen av minoritetsaktier regleras
narmare i aktiebolagslagen.

AKTIEKAPITALETS UTVECKLING

Aktierna i Bolaget ar inte foremal for nagot erbjudande som
lamnats till foljd av budplikt, inlosenratt eller losningsskyldighet.
Inga offentliga uppkdpserbjudanden har heller l@mnats avseende
aktierna under innevarande eller foregaende rakenskapsar.

UTDELNINGSPOLICY

Permascands styrelse avser anvanda genererat kassaflode till
fortsatt tillvaxt och forvantas inte foresla utdelning pa kort sikt.
Styrelsen kommer dock varje ar att utvardera mojligheten till
utdelning med beaktande av Bolagets affarsforhallanden, till-
vaxtmojligheter och finansiella stallning. Bolaget har inte beslutat
om utdelning for den period som omfattas av den historiska
finansiella informationen i Prospektet.

CENTRAL VARDEPAPPERSFORVARING

Aktierna ar registrerade i ett avstamningsregister enligt lagen
(1998:1479) om vardepapperscentraler och kontoféring av finan-
siella instrument. Detta register hanteras av Euroclear, Box 191,
101 23 Stockholm. Kontofdérande institut ar Euroclear. ISIN-koden
for Bolagets stamaktie kommer vara SE0015962048.

Av foljande tabell framgar forandringar i Bolagets aktiekapital for perioden som omfattas av den historiska finansiella informationen i
Prospektet, inklusive andringar som Bolaget kanner till efter detta datum.

Antal aktier

Aktiekapital (SEK)

Reg. datum Handelse Férandring Summa Férandring Summa Teckningspris (SEK)
2021-06-07" Nyemission i Erbjudandet 8823529 59 313 529 326 797.37 2196 797.37 34
2021-06-02" Aktiesplit 27:1 48 620 000 50 490 000 - 1870 000 E/T
2019-12-02 Minskning av aktiekapital2 -50 000 1870 000 -50 000 1870 000 E/T
2019-12-02 Nyemission (@apportemission) 1870 000° 1920 000 1870 000 1920 000 1000
2019-11-14 Bildande 50 000 50 000 50 000 50 000 1000

1) Beraknat datum

2) Minskningen av aktiekapitalet var en administrativ atgard for att fa ett specifikt antal aktier i Bolaget. Vid tidpunkten for minskningen hade Bolaget enbart en aktiedgare, Norvestor VI, LP.

Minskningen avsag 50 000 A-aktier.
3) Varav 1 630 000 A-aktier och 240 000 B-aktier

Nettotillgangsvarde per aktie jdmfort merd priset
per aktie i Erbjudandet

Per den 31 mars 2021 uppgick Bolagets nettotillgangsvarde per
aktie till -11,09 SEK. Justerat for den planerade aktiespliten 1:27

i samband med Erbjudandet hade nettotillgangsvardet per 31
mars 2021 uppgatt till -0,44 SEK per aktie. Priset i Erbjudandet
uppgar till 34 SEK per aktie.

AKTIEAGARAVTAL

Ett aktieagaravtal féreligger mellan vissa aktieagare i Bolaget.

Aktiedagaravtalet kommer att upphora i ssmband med noteringen
av Bolagets aktier pa Nasdaq First North Premier Growth Market.
Savitt styrelsen kanner till finns inte nagra ytterligare aktieagaravtal

eller andra avtal mellan Bolagets aktieagare som syftar till att
gemensamt paverka Bolaget. Styrelsen kanner inte heller till
nagra overenskommelser eller motsvarande som kan leda till att
kontrollen dver Bolaget férandras.

KONVERTIBLER, TECKNINGSOPTIONER ETC.

Langsiktigt incitamentsprogram fér ledningen

Pa extra bolagsstamma i Bolaget den 3 juni 2021 forvantas beslut
fattas om att emittera teckningsoptioner som ett led i inférandet
av ett incitamentsprogram ('LTIP 2021/2024") fér nuvarande och
eventuellt tillkommande ledande befattningshavare och andra
nyckelpersoner i Koncernen, totalt tolv anstallda ('Deltagarna’).
Sammanlagt kommer LTIP 2021/2024 omfatta hogst 729 153

102

Permascand Top Holding AB (publ)



teckningsoptioner. Teckningsoptionerna emitteras till Deltagarna
eller Koncernbolag, for att darefter dverlatas till Deltagarna till
marknadsvarde, faststallt av PricewaterhouseCoopers enligt
Black & Scholes varderingsmodell, vid overlatelsetidpunkten.
Antalet teckningsoptioner per Deltagare ar beroende av Del-
tagarens position inom Koncernen. Det antal teckningsoptioner
som var och en av Deltagarna i bolagsledningen maximalt far
forvarva framgar av tabellen nedan:

Tecknings- Andel av
Deltagare optioner program (%)
Peter Lundstrom 227 205 312
Fredrik Herlitz 72292 9.9
Linda Ekman 72292 9.9
Viktoria Lindstrand 72292 99
Lars Nyman 72292 99
Lena Oscarsson-Engelberg 48 195 6.6
Jens Michael Povlsen 48 105 6.6
Erik Zimmerman 48 195 6.6
Louis Obaro Andrew 48 195 6.6
Nicholas Laroche 20 000 2.7
Total LTIP 2021/2024 729 153 100,0

Teckningsoptionerna kan utnyttjas under perioden 1 maj - 10 juni
2024. Losenpriset for teckningsoptionerna kommer att motsvara
120 procent av Erbjudandepriset, dvs. 40,8 SEK.

Villkoren for teckningsoptionerna innehaller sedvanliga
omrakningsbestammelser, bla. for utdelningar som gors fore
losentidpunkten for teckningsoptionerna. Bolaget har forbehallit
sig ratten att aterkopa teckningsoptioner bla. om Deltagaren
onskar salja optionerna till en tredje part eller om Deltagarens
anstallning upphor.

Under antagande att samtliga 729 153 teckningsoptioner i LTIP
2021/2024 utnyttjas for teckning av nya aktier kommer Bolagets
aktiekapital oka med cirka 27 005,67 SEK, motsvarande cirka

1,2 procent av Bolagets aktiekapital efter genomforandet av
Erbjudandet. Da teckningsoptionerna overlats till marknadsvarde
beddmer Bolaget att de eventuella sociala kostnader som
kommer att uppsta till foljd av programmet blir begransade.
Kostnaderna for programmet kommer darfor framst att vara
kopplade tillimplementering och administration av programmet.

Langsiktigt incitamentsprogram for styrelsen

Pa extra bolagsstamma i Bolaget den 3 juni 2021 forvantas beslut
fattas om att emittera teckningsoptioner som ett led i inférandet
av ett incitamentsprogram ('LTIP 2021/2025") for nuvarande
styrelseledamoter i Bolaget ('Styrelsedeltagarna’). Sammanlagt
kommer LTIP 2021/2025 omfatta hogst 504 899 teckningsoptioner.
Teckningsoptionerna emitteras till Koncernbolag, for att darefter
Overlatas till Styrelsedeltagarna till marknadsvarde, faststallt av

PricewaterhouseCoopers enligt Black & Scholes varderingsmodell,

vid overlatelsetidpunkten.

Det antal teckningsoptioner som var och en av Styrelsedeltagarna i
styrelsen maximailt far férvarva anges i tabellen nedan.

Deltagare Teckningsoptioner  Andel av program (%)
Per Lindberg 151 470 30,0
Johan Karlsson 88 357 175
Ingar Jensen 66 268 13,1
Marie Gronberg 66 268 131
Pernilla Lundin 66 268 131
Mario Houde 66 268 13,1
Total LTIP 2021/2025 504 899 100,0

Teckningsoptionerna kan utnyttjas under perioden 1 maj - 10 juni
2025. Losenpriset for teckningsoptionerna kommer att motsvara
110 procent av Erbjudandepriset, dvs. 37,4 SEK.

Villkoren fér teckningsoptionerna innehaller sedvanliga omrak-
ningsbestammelser, bla. for utdelningar som gors fore l&sen-
tidpunkten for teckningsoptionerna. Bolaget har forbehallit sig
ratten att aterkdpa teckningsoptioner bla. om Styrelsedeltagarna
onskar salja optionerna till en tredje part eller om Styrelse-
deltagarnas uppdrag upphor.

Under antagande att samtliga 504 899 teckningsoptioner i LTIP
2021/2025 utnyttjas for teckning av nya aktier kommer Bolagets
aktiekapital 6ka med cirka 18 699,96 SEK, motsvarande cirka
0.9 procent av Bolagets aktiekapital efter genomférandet av
Erbjudandet.

Da teckningsoptionerna overlats till marknadsvarde beddémer
Bolaget att de eventuella sociala kostnader som kommer att
uppsta till foljd av programmet blir begransade. Kostnaderna
for programmet kommer darfér framst att vara kopplade till
implementering och administration av programmet.

BEMYNDIGANDE ATT EMITTERA VARDEPAPPER
Bemyndigande kopplat till Erbjudandet

Arsstdmman har den 22 april 2021 beslutat att bemyndiga styrelsen
attintill nasta arsstamma vid ett eller flera tillfallen besluta om
emission av aktier, med eller utan avvikelse fran aktieagares
foretradesratt, inom bolagsordningens granser, att betalas
kontant, genom apport och/eller genom kvittning. Bemyndigandet
ska galla fram till den tidpunkt da Bolagets aktie tagits upp till
handel pa en marknadsplats, dock senast till nasta arsstamma.
Syftet med bemyndigandet ar att styrelsen ska kunna fatta beslut
om nyemission utan féretradesratt for aktieagarna enligt ovan ar
framst att kunna anskaffa nytt kapital i samband med att bredda
aktieagarkretsen i Bolaget vid en agarspridning eller notering

av Bolagets aktier. Emission i enlighet med bemyndigandet ska
ske pa marknadsmassiga villkor och avses faststallas med hjalp
av externa finansiella radgivare och efter dverenskommelse
med externa investerare. Om styrelsen finner det lampligt for att
underlatta leverans av aktier i samband med agarspridning eller
notering av Bolagets aktier kan denna aven ske till en tecknings-
kurs som motsvarar aktiens kvotvarde.
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Bemyndigande efter forsta dag for handel pa Nasdaq First
North Premier Growth Market

Arsstdmman har den 22 april 2021 beslutat att bemyndiga
styrelsen att intill nasta arsstamma vid ett eller flera tillfallen

besluta om emission av aktier, teckningsoptioner och/eller kon-
vertibler, med eller utan avvikelse fran aktieagares foretrades-

ratt, till ett antal motsvarande maximailt tio (10) procent av det

totala antalet aktier i Bolaget vid tidpunkten da bemyndigandet
utnyttjas forsta gangen, att betalas kontant, genom apport och/
eller genom kvittning. Bemyndigandet ska galla fran den tidpunkt
da Bolagets aktie tagits upp till handel pa en marknadsplats och

AGARSTRUKTUR

fram till nasta arsstamma. Att styrelsen ska kunna fatta beslut
om emission utan féretradesratt for aktiedgarna enligt ovan ar
framst i syfte att kunna anskaffa nytt kapital for att oka Bolagets
flexibilitet och méjlighet att paskynda utvecklingen av Bolagets
verksamhet eller i samband med forvarv av bolag. Utgivande

av nya aktier, teckningsoptioner eller konvertibler med stod av
bemyndigandet ska genomféras pa sedvanliga villkor under
radande marknadsforhallanden. Om styrelsen finner det l@ampligt
for att mojliggora leverans av aktier i samband med en emission
enligt ovan kan detta goras till ett teckningspris motsvarande
aktiernas kvotvarde.

Bolaget har per dagen for Prospektet tolv aktiedgare. Tabellen nedan visar Bolaget aktieagare per dagen for Prospektet. Darutover
visar tabellen aktiedgandet i Bolaget efter genomférandet av Erbjudandet under antagandet att Overtilldelningsoptionen utnyttjas
till fullo och under antagande att Joint Global Coordinators erhaller full diskretionar ersattning fran Huvudagaren. Angivna innehav
presenteras sasom att avvecklingen av den befintliga aktiestrukturen och justeringar av aktieagarnas andel av det totala antalet aktier
som en foljd darav redan har genomforts. For mer information om avveckligen av den befintliga aktiestrukturen, se "Avveckling av den
befintliga aktiestrukturen” ovan. | anslutning till Erbjudandets genomforande kommer aven en aktiesplit att goéras 1:27.

Agande omedelbart for Erbjudandet (efter
genomférande av omvandling av B-aktier till
A-aktier och genomférande av aktiesplit 1:27)

Antal aktier som
saljs i Erbjudandet

Efter Erbjudandet (om Erbjudandet
fulltecknas och Overtilldelnings-
optionen utnyttjas i sin helhet)

Aktiedgare Totalt antal aktier Procent Antal aktier Antal aktier Procent
Norvestor VI, L.P. 32824703 65,0 6 561 954* 26 262 749 44,3
Ulven Invest AB? 6125 167 12,1 - 6125 167 10,3
5J Holding AB? 6125 203 12,1 - 6125 203 10,3
Fyra L Holding AB* 2328 525 4,6 734 898 1593 627 27
MCHoude Consulting LLC5 1397122 2.8 209 568 1187 554 2,0
JL Executive Consulting AB 303297 0.6 181978 121 319 0.2
Linda Ekman® 272 968 0.5 67 928 205 040 0.3
Chlorcell Technologies, Inc. 465 719 0.9 349 290 116 429 0.2
Lindstrand Executive AB? 202 191 0.4 51514 150 677 0.3
Lars Nyman 232 842 05 109 062 123 780 0.2
Johan Karlsson 106 176 0.2 - 106 176 0.2
Peymar Holding AB® 106 087 0.2 - 106 087 0,2
Totalt befintliga agare 50 490 000 100 8 266 192 42 223 808 71,2
Nyemitterade aktier 8 823529

Totalt nya agare 17 089 721 17 089 721 28,8
Totalt nya agare och befintliga agare 50 490 000 100 59 313 529 100,0

1) Varav 2 229 094 aktier utgors av Overtilldelningsoptionen

3) Kontrolleras av Fredrik Herlitz, ledande befattningshavare

5) Kontrolleras av Mario Houde, styrelseledamot

7) Kontrolleras av Viktoria Lindstrand, ledande befattningshavare

2) Kontrolleras av Ingar Jensen, styrelseledamot

4) Kontrolleras av Peter Lundstrom, Verkstallande direktor
6) Ledande befattningshavare

8) Kontrolleras av Per Lindberg, styrelseordférande
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INFORMATION OM SALJANDE AKTIEAGARE

Utover de aktier som erbjuds av Permascand erbjuder Saljande Aktieagare hogst 8 266 192 befintliga aktier i Erbjudandet, givet att
Overtilldelningsoptionen utnyttjas i sin helhet. Information om Saljande Aktieagare framgar av tabellen nedan.

Registreringsland och

Aktiedgare Adress LEI-kod Legal form jurisdiktion
Norvestor VI, LP. PO BOX 656 East wing 213800KAH2PJEXNWYQ33 Limited partnership Storbritannien,
Trafalgar Court Guernsey
Les Banques, GY1 3PP,
St Peter Port, Guernsey
Fyra L Holding AB? Hellbergsgatan 20, 5493000PJ1AW88SQZEBS Aktiebolag Sverige
856 31 Sundsvall
MCHoude Consulting LLC? 1657 San Marina Blvd, 32550, 54930054SKLEBGEVEF06 Limited Liability USA, Florida
Miramar Beach, Florida USA Company
JL Executive Consulting AB Harlovsvagen 2 M, 894500JKVW4W126GZ796 Aktiebolag Sverige
352 50 Vaxjo
Linda Ekman3 Bolagets adress - - -
Chlorcell Technologies, Inc. 6538 Marine Drive, V7\X/ 257, 2549000E4PE7JJAD3US4 Company Kanada, BC
West Vancouver, Kanada
Lindstrand Executive AB* Spanvagen 9, 08450060F653RDY63873 Aktiebolag Sverige

854 60 Sundsvall

Lars Nyman Bolagets adress

1) Kontrolleras av Peter Lundstrom, Verkstallande direktor
3) Ledande befattningshavare

LOCK-UP-ATAGANDEN

Samtliga aktieagare i Bolaget har atagit sig gentemot Joint Global
Coordinators att inte salja aktier i Bolaget under en viss tid efter
forsta handelsdagen for Bolagets aktier pa Nasdaq First North
Premier Growth Market ('Lock-up-perioden’) Overlatelse-
begransningen ar foremal for sedvanliga begransningar och
undantag, till exempel avyttring inom ramen for Erbjudandet,
godtagandet av ett erbjudande till samtliga aktieagare i Bolaget

i enlighet med svenska takeover-regler, forsaljning eller annan
avyttring av aktier som ett resultat av ett erbjudande fran Bolaget
gallande forvarv av egna aktier, eller dar overforing av aktierna
kravs till folid av legala, administrativa eller rattsliga krav. For
aktieagande styrelseledamoter och ledande befattningshavare
ar Lock-up-perioden 360 dagar, med undantag for verkstallande
direktéren som ar foremal for 540 dagar. For Saljande Aktieagare

2) Kontrolleras av Mario Houde, styrelseledamot
4) Kontrolleras av Viktoria Lindstrand, ledande befattningshavare

som inte ar styrelseledamoter eller ledande befattningshavare
ar Lock-up-perioden 180 dagar. Sedan Lock-up-perioden utlopt
far aktierna erbjudas till forsaljning. Joint Global Coordinators far
medge undantag fran dessa ataganden.

| Placeringsavtalet (se avsnittet "Legala fragor och kompletterande
information - Placeringsavtal) kommer Bolaget att gentemot Joint
Global Coordinators forbinda sig att, med sedvanliga undantag
och under en period om 180 dagar efter forsta handelsdagen

for Bolagets aktier pa Nasdaq First North Premier Growth

Market, bland annat att inte utan Joint Global Coordinators
skriftliga godkannande, besluta om eller foresla for aktieagarna
att bolagsstamman ska besluta att 6ka aktiekapitalet genom
nyemission av aktier eller andra finansiella instrument.
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BOLAGSORDNING

Bolagets bolagsordning antogs pa arsstamman den 22 april 2021.

PER DAGEN FOR PROSPEKTET

Permascand Top Holding AB
Org. Nr. 559227-6124

§ 1 Foretagsnamn

Bolagets foretagsnamn ar Permascand Top Holding AB. Bolaget
ar publikt (publ).

§ 2 Styrelsens sate

Styrelsen har sitt sate i Ange kommun.

§ 3 Verksamhet

Bolaget ska direkt eller indirekt, aga och forvalta aktier och
andelar i dotterbolag samt tillhandahalla administrativa tjanster
for dessa bolag avensom idka darmed férenlig verksamhet.

§ 4 Aktiekapital

Aktiekapitalet utgor lagst 1 870 000 kronor och hogst 7 480 000
kronor.

§ 5 Antal Aktier

Antalet aktier ska uppga till lagst 1 870 000 och hogst 7 480 000
stycken.

§ 6 Olika aktieslag

Bolagets aktier ska kunna ges ut i tva serier, serie A och serie B.
Aktier av serie A och aktie av serie B ska bada berattiga till en
rost. Aktier av serie A kan ges ut till ett antal motsvarande hela
aktiekapitalet och aktier av serie B far utges till ett maximalt antal
som motsvarar 12 procent av aktiekapitalet.

Beslutar bolaget att genom kontantemission eller kvittnings-
emission ge ut nya aktier av serie A och serie B, ska agare av
aktier av serie A och serie B ha féretradesratt att teckna nya
aktier av samma aktieslag i forhallande till det antal aktier som

de forut ager (primar foretradesratt). Aktie som inte tecknas med
primar foretradesratt ska erbjudas samtliga aktieagare (subsidiar
foretradesratt). Om inte hela antalet aktier som tecknas pa grund
av den subsidiara foretradesratten kan ges ut, ska aktierna
fordelas mellan tecknarna i forhallande till det antal aktier som de
férut ager och, i den man detta inte kan ske, genom lottning.

Beslutar bolaget att genom kontantemission eller kvittnings-
emission ge ut aktier av endast ett aktieslag, ska samtliga
aktieagare, oavsett aktieslag, ha foretradesratt att teckna nya
aktier i forhallande till det antal aktier som de forut ager.

Beslutar bolaget att genom kontantemission eller kvittnings-
emission ge ut teckningsoptioner eller konvertibler 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
mojligheten att fatta beslut om kontantemission eller kvittnings-
emission med avvikelse fran aktiedgarnas foretradesratt.

Vid 6kning av aktiekapitalet genom fondemission ska nya aktier
emitteras av varje aktieslag i forhallande till det antal aktier av
samma slag som finns sedan tidigare. Darvid ska gamla aktier av
visst aktieslag ge ratt till nya aktier av samma aktieslag. Vad som
nu sagts ska inte innebara nagon inskrankning i mojligheten att
genom fondemission, efter erforderlig andring av bolagsordningen,
ge ut aktier av nytt aktieslag.

§ 7 Ratt till andel i bolagets tillgangar och vinst

Vid utdelning av vinst eller vid utdelning i samband med bolagets
upplosning ska aktier av serie A respektive serie B ha samma ratt
med undantag fér vad som anges nedan.

For det fall utdelning féreslas ske med ett visst belopp ("Utdel-
ningsbeloppet’) ska till respektive aktieslag fordelas ett belopp
- att férdelas mellan samtliga aktier inom aktieslaget - som
motsvarar:

(@) om och i den del det belopp som genom Utdelningsbeloppet
skulle utdelas a aktier av serie A, med utgangspunkt i aktiernas
lika ratt enligt forsta stycket ("Serie A Beloppet'), understiger
ett gransbelopp faststallt av bolagsstamman pa férslag av
styrelsen infor varje beslut om utdelning ("Gransbeloppet”),

(i) ska a samtliga aktier av serie B utdelas ett belopp mot-
svarande 80 procent av den andel av Utdelningsbeloppet
som skulle ha utdelas a aktier av serie B med utgangspunkt
i aktiernas lika ratt enligt forsta stycket, och

(ii) resterande del av Utdelningsbeloppet utdelas a aktier av
serie A; och

(b) om Serie A Beloppet motsvarar eller dverstiger Gransbeloppet,

(i) ska Utdelningsbeloppet upp till Gransbeloppet forst
fordelas enligt (a),

(i) darefter ska a samtliga aktier av serie B utdelas ett
belopp motsvarande 250 procent av den del av Utdelnings-
beloppet som éverstiger Gransbeloppet (‘Overskjutande
Belopp") och som skulle ha utdelas & aktier av serie B med
utgangspunkt i aktiernas lika ratt enligt forsta stycket, och

(il resterande del av det Overskjutande Beloppet utdelas &
aktier av serie A.

Gransbeloppet ska faststallas pa grundval av ett mellan aktie-
agarna i samband med antagandet av denna bolagsordning
overenskommet och till styrelsen meddelat avkastningskrav.

§ 8 Styrelse och revisorer

Styrelsen bestar av 4 - 10 ledamoter med hogst 2 suppleanter.
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§ 9 Kallelse till bolagsstamma

Kallelse till bolagsstamma ska ske genom annonsering i Post-
och Inrikes Tidningar och genom att kallelsen halls tillganglig
pa bolagets webbplats. Samtidigt som kallelse sker ska bolaget
genom annonsering i den rikstackande dagstidningen Dagens
industri upplysa om att kallelse har skett.

§ 10 Deltagande vid bolagsstamma

For att fa delta i bolagsstamman ska aktieagare dels vara
upptagen i en utskrift eller annan framstallning av aktieboken
avseende férhallandena den dag som anges i aktiebolagslagen,
dels anmala sig samt antalet bitraden (hogst tva) till bolaget den
dag som anges i kallelsen till stamman. Denna dag far inte vara
sondag, helgdag, lérdag, midsommarafton, julafton eller nyars-
afton och inte infalla tidigare an femte vardagen fére stamman.

§ 11 Insamling av fullmakter och postréstning

Styrelsen far samla in fullmakter pa bolagets bekostnad enligt
det forfarande som anges i 7 kap. 4 § andra stycket aktiebolags-
lagen (2005:551). Styrelsen far infér en bolagsstamma besluta att
aktieagarna ska kunna utéva sin rostratt per post fére bolags-
stamman.

§12 Ort for bolagsstamma

Bolagsstamma ska hallas pa den ort dar styrelsen har sitt sate
eller i Stockholms kommun.

§ 13 Arsstamma

Arsstamma halles arligen inom 6 manader efter rakenskapsarets
utgang.

Pa arsstamma ska féljande arenden forekomma:

1) Val av ordférande vid stamman;

2) Upprattande och godkannande av rostlangd;

3) Godkannande av dagordning;

4) Valav en eller tva justeringsman;

5) Provning av om stamman blivit behorigen sammankallad;

6) Féredragning av framlagd arsredovisning och revisions-
berattelse samt, i férekommande fall, koncernredovisning och
koncernrevisionsberattelse;

7) Beslut

a) om faststallande av resultatrakningen och balansrakningen,
samt, i forekommande fall, koncernresultatrakningen och
koncernbalansrakningen

b) om dispositioner betraffande vinst eller forlust enligt den
faststallda balansrakningen,

c) om ansvarsfrihet at styrelseledamoter och verkstallande
direktor;

8) Faststallande av antal styrelseledamoter och revisorer.
Q) Faststallande av styrelse- och revisorsarvoden;

10) Val av styrelse och revisionsbolag eller revisorer samt
eventuella revisorssuppleanter;

11) Annat arende, som ankommer pa stamman enligt aktie-
bolagslagen eller bolagsordningen.

§ 14 Rakenskapsar

Bolagets rakenskapsar ska vara 0101--1231.

§ 15 Avstamningsférbehall

Den aktieagare eller forvaltare som pa avstamningsdagen ar
inford i aktieboken och antecknad i ett avstamningsregister,
enligt 4 kap. lagen (1098:1479) om vardepapperscentraler och
kontoféring av finansiella instrument eller den som ar antecknad
pa avstamningskonto enligt 4 kap. 18 § forsta stycket 6-8 namnda
lag, ska antas vara behdrig att utéva de rattigheter som framgar
av 4 kap. 39 § aktiebolagslagen (2005:551).
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BOLAGSORDNING
EFTER ERBJUDANDET

PER DAGEN FOR FORSTA DAG FOR HANDEL PA NASDAQ FIRST NORTH PREMIER GROWTH MARKET

Permascand Top Holding AB
Org. Nr. 559227-6124

§ 1 Féretagsnamn

Bolagets foretagsnamn ar Permascand Top Holding AB. Bolaget
ar publikt (publ).

§ 2 Styrelsens sate

Styrelsen har sitt sate i Ange kommun.

§ 3 Verksamhet

Bolaget ska direkt eller indirekt, aga och férvalta aktier och
andelar i dotterbolag samt tillhandahalla administrativa tjanster
for dessa bolag avensom idka darmed férenlig verksamhet.

§ 4 Aktiekapital

Aktiekapitalet utgor lagst 1 870 000 kronor och hogst 7 480 000
kronor.

§ 5 Antal Aktier

Antalet aktier ska uppga till lagst 50 000 000 och hogst
200 000 000 stycken.

§ 6 Styrelse och revisorer

Styrelsen bestar av 4 - 10 ledamoter med hogst 2 suppleanter.

Bolaget ska ha 1-2 revisorer med hogst 2 revisorssuppleanter
eller ett registrerat revisionsbolag.

§ 7 Kallelse till bolagsstamma

Kallelse till bolagsstamma ska ske genom annonsering i Post-
och Inrikes Tidningar och genom att kallelsen halls tillganglig
pa bolagets webbplats. Samtidigt som kallelse sker ska bolaget
genom annonsering i den rikstackande dagstidningen Dagens
industri upplysa om att kallelse har skett.

§ 8 Deltagande vid bolagsstamma

For att fa delta i bolagsstamman ska aktieagare dels vara
upptagen i en utskrift eller annan framstallning av aktieboken
avseende forhallandena den dag som anges i aktiebolagslagen,
dels anmala sig samt antalet bitraden (hogst tva) till bolaget den
dag som anges i kallelsen till stamman. Denna dag far inte vara
sondag, helgdag, lordag, midsommarafton, julafton eller nyars-
afton och inte infalla tidigare an femte vardagen fére stamman.

§ 9 Insamling av fullmakter och postrostning

Styrelsen far samla in fullmakter pa bolagets bekostnad enligt
det forfarande som anges i 7 kap. 4 § andra stycket aktiebolags-
lagen (2005:551).

Styrelsen far infor en bolagsstamma besluta att aktieagarna ska
kunna utova sin rostratt per post fore bolagsstamman.

§ 10 Ort fér bolagsstamma

Bolagsstamma ska hallas pa den ort dar styrelsen har sitt sate
eller i Stockholms kommun.

§ 11 Arsstamma

Arsstdmma halles arligen inom 6 manader efter rakenskapsarets
utgang.

Pa arsstamma ska foljande arenden forekomma.

Val av ordférande vid stamman;

=

2. Upprattande och godkannande av rostlangd;

3. Godkannande av dagordning;

4. Valav en eller tva justeringsman;

5. Prévning av om stamman blivit behorigen sammankallad;

6. Foredragning av framlagd arsredovisning och revisions-
berattelse samt, i forekommande fall, koncernredovisning och
koncernrevisionsberattelse;

7. Beslut

a) om faststallande av resultatrakningen och balansrakningen,
samt, i forekommande fall, koncernresultatrakningen och
koncernbalansrakningen

b) om dispositioner betraffande vinst eller foérlust enligt den
faststallda balansrakningen,

c) om ansvarsfrihet at styrelseledamoter och verkstallande
direktor,

8. Faststallande av antal styrelseledamoter och revisorer.

9. Faststallande av styrelse- och revisorsarvoden;
10. Val av styrelse och revisionsbolag eller revisorer samt
eventuella revisorssuppleanter;

11. Annat arende, som ankommer pa stamman enligt aktie-
bolagslagen eller bolagsordningen.

§ 12 Rakenskapsar

Bolagets rakenskapsar ska vara 0101--1231.

§ 13 Avstamningsfoérbehall

Den aktieagare eller forvaltare som pa avstamningsdagen ar
inford i aktieboken och antecknad i ett avstamningsregister,
enligt 4 kap. lagen (1998:1479) om vardepapperscentraler och
kontoféring av finansiella instrument eller den som ar antecknad
pa avstamningskonto enligt 4 kap. 18 § forsta stycket 6-8 namnda
lag, ska antas vara behorig att utéva de rattigheter som framgar
av 4 kap. 39 § aktiebolagslagen (2005:551).
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| EGALA FRAGOR OCH
KOMPLETTERANDE INFORMATION

GODKANNANDE AV PROSPEKTET

Prospektet har godkants av Finansinspektionen, som behdrig
nationell myndighet enligt férordning (EU) 2017/1129 ('Prospekt-
férordningen’). Finansinspektionen godkanner endast Prospektet
enbart i sa matto att det uppfyller kraven pa fullstandighet,
begriplighet och konsekvens i Prospektforordningen. Finans-
inspektionens godkannande bor inte betraktas som nagot slags
stod for Bolaget eller av kvaliteten pa vardepapperen som

avses i Prospektet. Investerare bor gora sin egen bedémning av
lampligheten i att investera i dessa vardepapper.

ALLMAN BOLAGSINFORMATION

Permascand Top Holding AB ar ett svenskt publikt aktiebolag
som bildades i Sverige och registrerades hos Bolagsverket

den 20 november 2019. Bolagets firma registrerades den 17
december 2019. Bolagets organisationsnummer ar 559227-6124
och har sitt sate i Ange kommun i Vasternorrlands lan. Bolagets
verksamhet bedrivs i enlighet med den svenska aktiebolags-
lagen (2005:551). Bolagets identifieringskod for juridiska personer
(LED ar 549300DL6L1ECCBK1158. Bolaget har sitt huvudkontor
pa adressen Folkets husvagen 50, SE-841 99 Ljungaverk och kan
nas pa telefonnummer +46(0) 691 355 00. Bolagets webbplats ar
www.permascand.com.

LEGAL KONCERNSTRUKTUR

Permascand Top Holding AB ar moderbolag i en koncern
som bestar av fem helagda dotterforetag. Nedan visas en
organisationskarta éver Koncernen.

Permascand Top
Holding AB
(559227-6124)

Permascand Middle
Holding AB
(559227-6116)

Permascand
Holding AB
(559011-140)

Permascand
Group AB
(556906-5385)

Permascand
Canada Ltd
(BC1053041)

Permascand AB
(556137-5022)

1) Tidigare AkzoNobel Pulp and Performance Chemical AB

VASENTLIGA AVTAL
Kundavtal

Erma First

Den 28 juni 2018 ingick Permascand AB och Erma First ESK
Engineering Solutions SA,, ett globalt féretag som erbjuder
ballastvattenreningssystem inom marina anvandningsomraden
("Erma First"), ett avtal enligt vilket Permascand ska forse Erma
First med produkter och tjanster inom ballastvattenrenings-
system (BWTS). Erma First ska lamna inkopsorder eller avsikts-
forklaringar for tillverkning av produkterna, vilka maste godkannas
av Permascand. Prissattning av produkterna gors i enlighet en
prislista i avtalet. Férandringar av priserna kan omférhandlas i
vissa fall och dverenskommas av bada parter for specifika order,
exempelvis vid order av hégre volymer.

Produkterna atfoljs av en garanti som standard. Garantin baseras
pa ett fast antal driftstimmar eller det maximala antalet ar fran
leveransdagen beroende pa vilket som intraffar forst.

Avtalet ska fortsatta att galla fullt ut under en period om tva ar
darefter. Savida avtalet inte avslutas skriftligen av endera parten
nio manader innan de loper ut eller férnyas automatiskt, ska
loptiden fortsatta att forlangas med tvaarsperioder till dess att
avtalet avslutas.

Nouryon Pulp and Performance Chemicals AB'

Den 30 augusti 2018 ingick Permascand AB ett ramavtal gallande
leveranser med Nouryon Pulp and Performance Chemicals AB,
en internationell kemikoncern ("Nouryon”), enligt vilket Permascand
AB ska tillhandahalla produkter och anodbelaggningstjanster till
Nouryons kloratverksamhet globalt for att forbattra Nouryons
klorattillverkningsteknik vid dess anlaggningar.

Bestallningar av produkter och tjanster ska goras av inkdps-
avdelningen vid respektive anlaggning genom att skicka en order
till Permascand. Baserat pa forfragan ska Permascand tillhanda-
halla en order till Nouryon som maste godkannas av Nouryon
och darigenom generera en orderbekraftelse. Orderbekraftelsen
ska bland annat innefatta pris och leveransdatum. Priset for
belaggningen inkluderar férbehandling av ytan, belaggning

samt att jamna till ytan, och dartill standardkvalitetskontroller.
Priserna for produkterna och tjansterna tas ut i enlighet med pris
per kvadratmeter (m2) for varje enskild anodbelaggningsteknik
som produceras av Permascand. Priset ska fortldpande justeras
baserat pa fluktuationerna i priset pa rutenium. Darutéver ska
eventuella férandringar i valutakurserna SEK/USD eller SEK/EUR
ocksa aterspeglas i prisjusteringarna.

Avtalet galler i tre ar och ska, savida det inte avslutas av endera
parten skriftligen senast sex manader innan den initiala perioden
loper ut, fornyas for perioder om tva ar, savida det inte avslutas
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av endera parten genom en skriftlig uppsagning senast sex
manader innan varje fornyelseperiod loper ut.

Leverantorsavtal

Leverans av adelmetaller fran Johnson Matthey och Heraeus

Permascand anvander de tva stora leverantérerna pa varlds-
marknaden, Johnson Matthey och Heraeus, for att tillhandahalla
ravaror i form av adelmetaller. Rutenium och iridium ar viktiga
bestandsdelar i Bolagets katalytiska belaggningar. Bada
leverantorerna ligger i Europa. Inkdpen av ravaror baseras pa
prognoser for de kommande 12 till 18 manaderna for att klara den
beddémda efterfragan pa ravaror inom Permascands verksamheter.
Permascand ingar inkdpsavtal med sina distributionspartners for
varje enskild order av ravaror som anvands i Bolagets verksam-
het. Ordervolymen i Bolagets inkdpsorder ar preliminar och
Permascand har ratt att mot en avgift justera ordrarna fram till en
viss tidpunkt.

Leverans av titan fran ett flertal leverantérer och avtal med
Torps Vattenskarning AB

Permascand ar beroende av tillgang pa titan till sin anod- och
katodproduktion. Permascand anvander ett flertal leverantorer av
titan och huvuddelen av ordrarna gors genom att skicka offerter
till leverantorerna utan att ha nagot leveransavtal.

Permascand har ingatt ett skriftligt avtal med en av leverantérerna
av titan. Den 11 februari 2021 ingick Permascand AB och Torps
Vattenskarning AB ("Tovab’) ett nytt leveransavtal enligt vilket
Tovab ska leverera 50 ton titanplatar till Permascand till ett over-
enskommet pris per kilo i enlighet med materialspecifikationerna
som anges i detalj i avtalet. Permascand ska utfarda inkdpsorder
dar man anger specifikationer, kvantitet, dverenskommet pris per
kilo samt leveransdatum. Tovab ska bekrafta samtliga inkops-
order skriftligen. Tovab maste kunna tillhandahalla titanplatarna
till Permascand inom minst 14 veckor (98 dagar) fran den dag

da Permascand skickade inkdpsordern. Tovab ska fakturera
Permascand AB fér leveransen av titanplatarna med 60 dagars
betalningsvillkor. Permascand ska tillhandahalla en sakerhet

i form av en oaterkallelig bankgaranti om 1,5 MSEK till Tovab.
Garantin ska vara gallande i 60 dagar fran sista leverans. Avtalet
galler i 16 manader eller till dess att den fullstandiga volymen om
50 ton har levererats till Permascand.

Avtal med Eitech Electro AB for att leverera
elinstallationstjdnster

| januari 2018 ingick Permascand AB och Eitech Electro AB
('Eitech Electro”) ett avtal enligt vilket Eitech Electro ska
tillhandahalla elinstallationstjanster pa Permascands anlagg-
ningar. Eitech Electro ar certifierat for att utfora elinstallationerna i
enlighet med gallande standarder. Arbetet innefattar installationer,
service och regelbundet underhall. Priset for elinstallationer ar
fast och beraknas pa arsbasis och alla andra tjanster beraknas
pa tim-, vecko- eller manadsbasis. Timtaxorna regleras varje ar

i Statistiska centralbyrans index SNI 92:28/35. Avtalet galler fran

den 1 april 2018 till den 31 mars 2021 och avtalet ska omforhandlas
sex manader innan det loper ut. Diskussioner om ett nytt avtal ar
per dagen for Prospektet pagaende.

Leveransavtal med Gulf Machine Shop, Inc. for tillverkning
och renovering av Glanor kloralkaliceller av diafragmatyp

Den g december 2019 ingick Permascand AB och Gulf Machine
Shop, Inc. ("GMS") ett leveransavtal och den 1 juli 2020 ingick
Permascand AB och GMS ett tillaggsavtal till leveransavtalet
(tillsammans "Leveransavtal med GMS"). GMS ager och driver
en verkstad och en maskinhall med specialiserad erfarenhet
inom tillverkning och renovering av Glanor kloralkaliceller av
diafragmatyp. GMS ska tillhandahalla material och tjanster till
Permascand for bland annat tillverkning av ny och renovering av
befintlig utrustning for industrikemiska anlaggningar.

Leveransavtalet med GMS galler i tva ar, dvs. till och med den 9
december 2021, och ska fornyas for perioder om ett ar savida det
inte sags upp skriftligen minst sex manader fore varje fornyelse-
period.

GMS ska endast tillverka produkter baserade pa inkopsorder fran
Permascand, som ska bekraftas mellan parterna i en order-
bekraftelse. GMS ansvarar for att paketera och lagra produkterna
pa GMS:s anlaggning i Louisiana i USA. Bada parterna ska komma
o6verens om avsandningsdatum och priser for varje produktorder.

Permascand ansvarar for att tillhandahalla och leverera vissa av
ravarorna och verktygen som kravs for att tillverka produkterna
till GMS.

Priserna pa produkterna som tillverkas av GMS baseras pa
timpriser for olika yrkesgrupper inom tillverkningen. Parterna

ska traffas en gang om aret for att se éver priserna som anges i
leveransavtalet med GMS och férhandla om eventuella behov av
andringar.

De immateriella rattigheterna forknippade med produkterna

och deras efterféljande utveckling, verktygen och Permascands
utvecklade tekniker for tillverkning ska alltid innehas av
Permascand. Permascand beviljar GMS en begransad, icke-ex-
klusiv, icke éverforbar, royaltyfri licens enligt villkoren i Leverans-
avtalet med GMS att anvanda teknikerna och verktygen for att
fullgora sina ataganden i enlighet med leveransavtalet med GMS.

Avtalet styrs av lagarna i delstaten Texas, USA och alla tvister ska
regleras i en skiljedomstol som administreras av Internationella
Handelskammaren ('ICC") i enlighet med ICC:s skiljedomsregler
och platsen for skiljiedomsforfarandet ska vara Dallas, Texas i USA.

Leveransavtal med Nordpipe Composite Engineering Oy for
leverans av industriplast

| oktober 2014 ingick Permascand AB och Nordpipe Composite
Engineering Oy ("Nordpipe’) ett leveransavtal. Nordpipe ar
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leverantér av teknisk industriplast avsedd for starkt fratande
forhallanden under tryck. Nordpipe tillhandahaller plastskal som
anvands vid tillverkningen av Permascands BWT-system.

Permascand skickar inkopsorder for tillverkningen av produkt-
erna, som ska bekraftas skriftligen av Nordpipe. Permascand
ska tillhandahalla en preliminar bedomning fér varje kalenderar
avseende de forvantade produktvolymerna och uppskattade
leveransdatum.

Prissattningen for produkterna baseras pa en prislista for varje
prototyp som har éverenskommits i avtalet. Permascand och
Nordpipe ska granska prisstrukturen for produkterna arligen.
Norpipe ska fakturera Permascand AB med 45 dagars betal-
ningsvillkor.

Nordpipe garanterar att produkterna for en period om 24 manader
fran leverans ar funktionsdugliga och pa annat satt uppfyller
Permascands angivna krav.

Permascand ska aga de immateriella rattigheterna och all
kunskap som ar specifik for produkterna enligt avtalet och deras
anvandning. Nordpipe ager den generella tillverkningstekniken
som anvands for att producera produkterna enligt avtalet.

Avtalet galler i ettarsperioder fran den 31 december varje ar och
kan sagas upp med sex manaders varsel fore varje fornyelse-
period. Darutéver kan avtalet sagas upp av endera parten med
en manads varsel om parterna inte har kommit dverens om
priserna for nastfoljande kalenderar, senast den 30 november
det ar som féregar férnyelseperioden.

Samarbetsavtal

Permascand arbetar fortldpande for att forbattra sitt erbjudande
och for att ytterligare utveckla Bolagets formaga inom omradet
for katalytiska belaggningar. Utover att arbeta nara och samarbeta
med verkstadsforetag och deras kunder arbetar Permascand
aven med akademiska institutioner och gynnas av, och bidrar
till, ett omfattande natverk av ledande forskningsinstitut och
universitet.

Samarbetsavtal med Calera d/b/a Chemetry

Den 31 augusti 2020 ingick Permascand AB och Calera d/b/a
Chemetry ("Chemetry’) ett samarbetsavtal. Chemetry ar ett
processteknikféretag med erfarenhet inom elektrokemisk
processutveckling ("'eShuttle™") och utformning av nya celler.
Avtalet ingicks for ett samarbete om utformningen, utvecklingen
och kommersialiseringen av eShuttle™ elektrokemiska celler.
Permascand ska bidra med ingenjors- och tillverknings-
kompetens och Chemetry ska bidra med mekanisk utformning,
utformningskrav och detaljerat processkunnande. Projektplanen
arindelad i fem milstolpar for cellutveckling och i enlighet med
den preliminara tidplanen ska milstolpe fem vara slutford 30
manader efter att projektet startar.

Permascand ager och ska behalla samtliga immateriella
rattigheter och exklusiva rattigheter till alla befintliga immateriella
rattigheter. Chemetry ager och ska behalla samtliga immateriella
rattigheter och exklusiva rattigheter till befintliga immateriella
rattigheter, inklusive den elektrokemiska cellen eShuttleTM, som
tillverkas enligt samarbetsavtalet samt forbattringar av denna.

Permascand och Chemetry ska en manad innan fullgérandet
av milstolpe fem forhandla om inga ett avtal fér vardera partens
kommersialisering av de produkter som utvecklas inom ramen
for avtalet.

Vardera parten ska bara sina egna kostnader enligt avtalet.

Avtalet ar giltigt och ska forbli giltigt till dess att projektperioden
loper ut, dvs. vid fardigstallandet av milstolpe fem. Om bada
parter vid nagot tillfalle kommer till den dmsesidiga slutsatsen,
eller om nagon av parterna enligt eget gottfinnande, med ett
rimligt agerande, nar slutsatsen enligt avtalet att nagon av
produkterna inte kommer att vara anvandbar efter den tekniska
och kommersiella granskningen, kan en part omedelbart saga
upp avtalet. Vidare har bada parterna ratt att saga upp avtalet
efter slutférandet av milstolpe tre.

Permascand och Chemetry forbinder sig att halla all information
avseende avtalet konfidentiell. Avtalet anger att konfidentiell
information kan l@amnas ut om en part maste lamna ut informa-
tionen i enlighet med ett borsavtal, daribland vid upptagande
till handel. Den part som lamnar ut informationen maste lamna
besked i forvag till den andra parten for att ge den andra parten
mojlighet att vidta skyddsatgarder.

Finansieringsavtal

Koncernens har befintliga finansieringsarrangemang med
Nordea Bank Abp filial i Sverige som genom ett andringsavtal
att forandras, och till stor del aterbetalas, i samband med
Erbjudandets genomforande. Befintliga garantier och sakerheter
som tilthandahalls darunder kvarstar. Koncernens huvudsakliga
finansieringsarrangemang uppgaende till totalt cirka 147,6 MSEK
genom tva capexfaciliteter (om cirka 17,6 MSEK respektive 50
MSEK) och en revolverande facilitet (om 80 MSEK). For ytterligare
information om finansieringsarrangemangen, se avsnittet
'Kapitalstruktur i samband med notering'".

Eventuellt lan till verkstallande direktor

Huvudagaren for en diskussion per dagen for Prospektet
med Bolagets verkstallande direktor att han efter Erbjudandets

genomférande, ska ges mojlighet att lana upp till 10 MSEK. Lanet,

om det tas upp, kommer att lamnas pa marknadsmassiga villkor.
Orsaken till eventuella finansieringsbehovet ar av familjerelaterade
skal och for att undvika att verkstallande direktéren ska behéva
salja aktier i Erbjudandet for att finansiera sina ataganden.
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IMMATERIELLA RATTIGHETER

Koncernens produktportfolj skyddas huvudsakligen av tva patentfamiljer: (i) elektroder och (i) elektrokemiska filter. Patenten har
godkants i jurisdiktioner relevanta for Koncernen.

Landsforkortningarna som foljer nedan avser foljande lander: Férenade Arabemiraten (AE), African Regional Intellectual Property
Organization (ARIPO), Osterrike (AT), Australien (AU), Belgien (BE), Brasilien (BR), Chile (CL), Kina (CN), Tyskland (DE), European Patent
Convention (EPC), Frankrike (FR), Storbritannien (GB), Indonesien (ID), Israel (IL), Indien (IN), Italien (IT), Japan (JP), Republiken Korea
(KR), Mexiko (MX), Nederlanderna (NL), Polen (PL), Ryssland (RU), Saudiarabien (SA), Sverige (SE), Singapore (SG), Sovjetunionen (SU),
USA (US), Venezuela (VN) och Sydafrika (ZA). PCT star for Patent Cooperation Treaty som ar en internationell dverenskommelse som
ger mojlighet att med en enda ansoékan, pa ett sprak, fa nyhetsgranskning och preliminar patenterbarhetsbedomning utford av en

myndighet for cirka 150 lander.

Ansékningsdatum/ Utgangs-

Patent Patentnummer Land registreringsdatum datum Status Agare

Elektrod EP1670973 AT, BE, DE, FR, GB, 06-10-2004 /  06-10-2024 Beviliat Permascand AB
IT, NL, PL, SE (PCT) 11-04-2018

Elektrod CN1849414 CN (PCT) 06-10-2004 /  06-10-2024 Beviliat Permascand AB
26-01-2011

Elektrod JP5037133 JP(PCT) 06-10-2004 / 06-10-2024 Beviljlat Permascand AB
13-07-2012

Elektrod 241438 IN (PCT) 06-10-2004 /  06-10-2024 Beviljat Permascand AB
02-07-2010

Electro-chemical filter apparatus P1443/2015 AE (PCT) 25-04-2014 Ansokt  Permascand AB

Electro-chemical filter apparatus AU2014259153 AU (PCT) 25-04-2014 / 25-04-2034 Beviliat Permascand AB
28-06-2018

Electro-chemical filter apparatus BR112015027006 BR (PCT) 25-04-2014 Ansokt  Permascand AB

Electro-chemical filter apparatus CL2015003133 CL(PCT) 25-04-2014 Ansokt  Permascand AB

Electro-chemical filter apparatus 201480023761.7 CN (PCT) 25-04-2014 / 25-04-2034 Beviljat Permascand AB
10-12-2019

Electro-chemical filter apparatus EP14726711 EPC (PCT) 25-04-2014 Ansokt  Permascand AB

Electro-chemical filter apparatus 201592045 / 032266 RU (PCT) 25-04-2014 /  25-04-2034 Beviljat Permascand AB
31-05-2019

Electro-chemical filter apparatus GB2513368 GB 25-04-2013 / 25-04-2033 Beviliat Permascand AB
24-12-2015

Electro-chemical filter apparatus 242253 IL (PCT) 25-04-2014 /  25-04-2034 Beviljat Permascand AB
30-04-2018

Electro-chemical filter apparatus 6541233 JP(PCT) 25-04-2014 /  25-04-2034 Beviljat Permascand AB
21-06-2019

Electro-chemical filter apparatus KR102125264 KR (PCT) 25-04-2014 / 25-04-2034 Beviljat Permascand AB
16-06-2020

Electro-chemical filter apparatus 374965 MX (PCT) 25-04-2014 /  25-04-2034 Beviljat Permascand AB
17-09-2020

Electro-chemical filter apparatus SG11201508762R SG(PCT) 25-04-2014 /  25-04-2034 Beviljat Permascand AB
17-11-2017

Electro-chemical filter apparatus 10093560 US (PCT) 25-04-2014 / 25-04-2034 Beviliat Permascand AB
19-09-2018

Electro-chemical filter apparatus 7295/CHENP/2015 IN (PCT) 25-04-2014 Ansokt  Permascand AB

Electro-chemical filter apparatus P00201507696 / ID (PCT) 25-04-2014 /  25-04-2034 Beviljat Permascand AB
P000051969 11-07-2018

Electro-chemical filter apparatus 1201504487 VN (PCT) 25-04-2014 Ansokt  Permascand AB

Electro-chemical filter apparatus AP/P/2015/008866 ARIPO (PCT) 25-04-2014 Ansokt  Permascand AB

Electro-chemical filter apparatus 201508649 / 20150864 ZA (PCT) 25-04-2014  25-04-2034 Beviljat Permascand AB

Electro-chemical filter apparatus 515370048 / 6210 SA (PCT) 25-04-2014 / 25-04-2034 Bevillat Permascand AB
25-11-2018

Electrode 7566389 S 08-10-2004 /  08-10-2024 Beviljat Permascand AB
28-07-2009

Clamping device for electrochemical cell 45056 CL 26-02-1999 / Ej bekraftat Beviljat Permascand AB
09-10-2009

Permascand innehar varumarkena PERMASCAND och

PERMACHLOR, som ar registrerade bland annat i EU, USA,
Kanada och Brasilien i relevanta klasser. Permascand AB har

av domaner som innehaller de varumarkesskyddade termerna
permascand och permachlor. Den huvudsakliga registrerade

ett antal registrerade domannamn som huvudsakligen utgors

Permascand Top Holding AB (publ)

domanen ar permascand.com.



FORSAKRINGAR

Bolaget har forsakringar som omfattar allmant ansvar och pro-
duktansvar, ansvar som ror styrelsen, verkstallande direktoren,
personalen, olyckor och affarsresor. Bolaget anser att Koncernen
har ett forsakringsskydd som omfattar den typen av skador och
for de belopp som Bolaget anser vara det normala i branschen.
Bolaget kan emellertid inte garantera att nagra krav som riktas
direkt mot Bolaget eller Koncernen kommer att tackas in (vare
sig i sin helhet eller delvis) av befintliga forsakringar eftersom
forsakringar till sin natur ar foremal fér undantag samt begrans-
ningar i de belopp som kan betalas ut fran en forsakring.

INFORMATION OM MYNDIGHETSFORFARAN-
DEN, RATTSLIGA FORFARANDEN ELLER SKIL-
JEFORFARANDEN

| november 2020 exploderade en neutraliseringstank i Bolagets
fabrikslokaler. Olyckan intraffade efter arbetsdagens slut och
ingen person skadades. Orsaken till olyckan har utretts av polis
och Arbetsmiljéverket men per dagen for Prospektet ar orsaken
till olyckan annu inte faststalld. Arbetsmiljoverket har dock den
4 maj 2021 meddelat att de lagt ner utredningen utan vidare
atgarder.

Utéver vad som angivits ovan ar Permascand inte, och har inte
under de senaste tolv manaderna varit, part i nagra myndighets-
forfaranden, rattsliga forfaranden eller skiljeférfaranden (inbegripet
férfaranden som annu inte ar avgjorda eller som enligt Bolagets
kannedom riskerar att bli inledda), vilka kan fa eller har haft be-
tydande effekter pa emittenten och/eller Koncernens finansiella
stallning eller lonsamhet.

TRANSAKTIONER MED NARSTAENDE

Transaktioner med ndrstaende fran och med den 31 mars
2021 fram till datumet for Prospektet

Inga transaktioner med narstaende har férekommit i Bolaget fran
och med den 31 mars 2021 fram till datumet for Prospektet.

Transaktioner med ndrstaende under perioden 1 januari -
31 mars 2021

Det har inte férekommit nagra transaktioner med narstaende
under perioden 1 januari - 31 mars 2021.

Transaktioner med ndrstdende under rakenskapsdren 2020,
2019 och 2018

Styrelseledamoten Mario Houde har utover styrelsearvode erhallit
ersattning for konsultuppdrag avseende Industrial Solutions foér
den nordamerikanska marknaden under aren 2018-2020, totalt
376 TSEK Styrelseledamoten Ingar Jensen har utover styrelse-
arvode erhallit konsultarvode for koncernens verksamhet under
aren 2018-2019, totalt 283 TSEK. Det ar Bolagets uppfattning att
alla transaktioner med narstaende har skett pa marknadsmassiga
villkor.

ATAGANDEN FRAN CORNERSTONE-
INVESTERARE | ERBJUDANDET

Bolaget har erhallit ataganden fran vissa externa investerare
("Cornerstone-investerare”) om att forvarva aktier i Erbjudandet
om totalt 275 MSEK motsvarande 47 procent av Erbjudandet
(beraknat under forutsattning att Erbjudandet blir fulltecknat
och att Overtilldelningsoptionen utnyttjas i sin helhet). Ingen
ersattning utgar till de parter som har ldmnat teckningsataganden.
Atagandena att forvarva aktier fran Cornestone-investerare
ingicks i maj 2021. Atagandena ér inte sakerstallda genom
pantsattning, sparrade medel eller liknande arrangemang. Det
finns saledes en risk att Cornerstone-investerare inte kommer
att erlagga betalning for aktier och att leverans av aktier darfor
inte kan ske i samband med slutférandet av Erbjudandet, se
aven avsnitt "Riskfaktorer - Risker relaterade till Bolagets aktier
och Erbjudandet - Ataganden fran Cornerstone-investerare dr inte
sakerstallda’.

Nedanstaende tabell presenterar fullstandig information avseende Cornerstone-investerares finansiella ataganden.

Inklusive overtilldelningsoption

CORNERSTONE- Teckningsatagande, Teckningsatagande, Andel av aktieri Agande efter Agande efter
INVESTERARE antal aktier belopp (MSEK)  Erbjudandet (%) Erbjudandet (kapital, %)  Erbjudandet (roster, %)
SEB Investment 4 411764 150 25,8 7.4 7.4
Management

Lansférsakringar 2205 882 75 12,9 37 37
Fondférvaltning

RAM ONE AB for 1470 588 50 8.6 2,5 2.5
fonderna RAM ONE och

RAM Equity Long Short

Summa 8088234 275 473 13,6 13,6

PLACERINGSAVTAL

I'enlighet med villkoren i ett avtal avseende placering av aktier,
som ar avsett att ingas omkring den 3 juni 2021 mellan Bolaget,
Saljande Aktieagare och Global Coordinators ("Placeringsavtalet’)
forbinder sig Bolaget att emittera aktierna som ingar i Erbjudandet

till de investerare som har férmedlats av Global Coordinators.
Detta forutsatter dock att Erbjudandet inte avbryts dessforinnan.
Huvudagaren har fér avsikt att lamna en Overtilldelningsoption
som motsvarar ett atagande att, pa begaran av Global Coordi-
nators, senast 30 dagar fran forsta dagen for handel i Bolagets
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aktier pa Nasdaq First North Premier Growth Market, salja
ytterligare hogst 15 procent av antalet aktier i Erbjudandet till ett
pris motsvarande Erbjudandepriset. Overtilldelningsoptionen far
enbart utnyttjas for att tacka en overtilldelning i Erbjudandet men
de aktier som ryms inom Overtilldelningsoptionen kan ocksa
anvandas for eventuella stabiliseringsatgarder (se vidare nedan
under avsnittet "Stabiliseringsatgdrder’. Genom Placeringsavtalet
l@mnar Bolaget sedvanliga garantier och ataganden gentemot
Global Coordinators, bland annat avseende att informationen i
Prospektet ar korrekt, att Prospektet och Erbjudandet uppfyller
kraven enligt tillampliga lagar och férordningar, samt att det inte
foreligger nagra legala eller andra hinder som férhindrar Bolaget
fran att inga avtalet eller som skulle forhindra eller forsvara
Erbjudandets genomforande.

I enlighet med Placeringsavtalet forutsatter Global Coordinators
atagande att formedla investerare bland annat att garantierna
som lamnats av Bolaget och Saljande Aktieagare under
Placeringsavtalet ar korrekta och att inga handelser intraffar som
har en sa vasentlig negativ paverkan pa Bolaget att det ar olampligt
att genomfoéra Erbjudandet. Under sadana omstandigheter har
Global Coordinators ratt att saga upp Placeringsavtalet fram till
likviddagen och Erbjudandet kan komma att avslutas. | sadana
fall kommer varken leverans av, eller betalning for, aktier under
Erbjudandet att genomféras. | enlighet med Placeringsavtalet
har Bolaget, under forutsattning att sedvanliga forutsattningar
ar uppfyllda, atagit sig att ersatta Global Coordinators om nagra
krav riktas mot Global Coordinators eller om nagon skada
uppkommer.

STABILISERINGSATGARDER

| samband med Erbjudandet kan ABG Sundal Collier ("Stabil-
iseringsmanagern’), pa uppdrag av Joint Global Coordinators,
komma att overtilldela aktier for att genomféra transaktioner
som ar utformade for att stabilisera, uppratthalla och pa annat
satt stodja marknadspriset pa Bolagets aktier pa en niva dver
det som annars skulle rada pa den 6ppna marknaden. Sadana
stabiliseringstransaktioner kan komma att genomféras pa
Nasdagq First North Premier Growth Market, OTC-marknaden
eller pa annat satt, och kan komma att genomféras nar som helst
under perioden som borjar pa forsta dagen for handel i aktierna
pa Nasdaq First North Premier Growth Market och avslutas
senast 30 kalenderdagar darefter. Stabiliseringsmanagern har
dock ingen skyldighet att vidta stabiliseringsatgarder och det
finns ingen garanti for att stabiliseringsatgarder kommer att
genomfdras. Under inga omstandigheter kommer transaktioner
att genomforas till ett pris hogre an priset i Erbjudandet.

Stabiliseringsmanagern kan anvanda Overtilldelningsoptionen for
att 6vertilldela aktier i syfte att mojliggora stabiliseringsatgarder.
Stabiliseringsatgarderna, om de genomfors, kan avbrytas nar
som helst utan nagot meddelande men maste avbrytas senast
inom ovannamnda 30-dagarsperiod. Stabiliseringsmanagern
maste senast vid utgangen av den sjunde handelsdagen, efter
att stabiliseringsatgarderna har genomférts, i enlighet med artikel
5.4 i marknadsmissbruksforordningen (EU) 596/2014 (MAR) och
Kommissionens delegerade férordning (EU) 2016/1052, offentlig-
gbra att stabiliseringsatgarder har utforts. Inom en vecka efter

utgangen av stabiliseringsperioden kommer Stabiliserings-
managern, genom Bolaget, att offentliggdra huruvida stabil-
iseringsatgarder utférdes, datum da stabiliseringen inleddes,
datum da stabiliseringen senast genomfordes samt prisintervallet
inom vilket stabilisering genomférdes for varje datum da
stabiliseringsatgarder genomférdes.

KOSTNADER RELATERADE TILL ERBJUDANDET

Bolagets kostnader i samband med Erbjudandet beraknas
uppga till cirka 50 MSEK, varav cirka 35 MSEK kvarstar att betala
per dagen for Prospektet, forutsatt att Overtilldelningsoptionen
utnyttjas till fullo, varav cirka 4 MSEK har upptagits som kostnad
for rakenskapsaret 2019, cirka 5 MSEK for rakenskapsaret

2020 och cirka 41 MSEK férvantas upptas som en kostnad for
rakenskapsaret 2021. Kostnaderna ar huvudsakligen relaterade till
provisionsersattning till Joint Global Coordinators, skattemassig
och juridisk radgivning, revisorer samt tryckning och distribution
av Prospektet.

RADGIVARES INTRESSEN

| samband med Erbjudandet tillhandahaller Joint Global
Coordinators, ABG Sundal Collier AB och Carnegie Investment
Bank AB (publ), finansiell radgivning och andra tjanster till
Bolaget, tjanster for vilka de kommer att erhalla ersattning. Fran
tid till annan kan Joint Global Coordinators komma att tillhanda-
halla tjanster till Bolaget, inom den ordinarie verksamheten och

i samband med andra transaktioner, for vilka de kan erhalla
ersattning. Utdver vad som anges ovan finns det inga intressen
eller engagemang som skulle kunna vara av vasentlig betydelse
for Erbjudandet.

SKATTEKONSEKVENSER FOR INVESTERARE

Investerare uppmarksammas pa att skattelagstiftningen i Sverige
eller i en stat som investeraren har anknytning till eller sin skatte-
hemvist i kan inverka pa hur inkomsterna fran vardepapperen
beskattas. Varje aktieagare bor soka individuell radgivning for att
sakerstalla de skattemassiga konsekvenser som kan uppkomma
baserat pa agarens specifika situation, inklusive tillampligheten
och effekten av utlandska regler och avtal

HEMSIDOR OCH HYPERLANKAR SOM
OMNAMNS | PROSPEKTET

Prospektet innehaller vissa hanvisningar till hemsidor och hyper-
lankar. Vanligen notera att informationen pa dessa hemsidor och
hyperlankar inte har granskats och/eller godkants av Finans-
inspektionen och inte utgor en del av Prospektet savida det inte
anges uttryckligen att informationen ar inforlivad i Prospektet
genom hanvisning.

HANDLINGAR SOM HALLS TILLGANGLIGA
FOR INSPEKTION

Foljande dokument finns tillgangliga pa Bolagets webbplats,
www.permascand.com/investors under Prospektets giltighetstid:

1. Permascand Top Holding AB:s bolagsordning; och

2. Permascand Top Holding AB:s uppdaterade registreringsbevis.
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ORDLISTA

Barlastvatten Vatten som pumpas ombord pa fartyg som inte ar fullastade i syfte att stabilisera fartyget. Med
barlastvattnet foljer olika levande organismer som sprids runt om i varlden och kan orsaka problem
for miljion nar de slapps ut pa nya platser

BWTS Forkortning av Ballast Water Treatment System, produkt for rening av barlastvatten

Electrification & Renewables

Permascands segment for produkter inom elektrifiering och fornybar energi

Elektrokemisk cell

Bestar av flera belagda elektroder som satts samman till en cell, anvands for att ge upphov till
kemiska reaktioner genom att den tillférs el

Elektrokemiska Losningar

Samlingsbegrepp for Permascands produkter

Katalytiska belaggningar

Den grundlaggande tekniska komponenten i alla Permascands produkter. Katalytiska belaggningar
bestar av en blandning av adelmetaller och andra féreningar, vilket ger ett "ytskikt” som appliceras pa
metallsubstrat, till exempel titan eller nickel

Eftermarknadstjanster

Samlingsbegrepp for Permascands erbjudande till kunder vad galler framst ombelaggning av
elektroder eller utbyte av elektrokemiska celler

Elektrod Samlingsbegrepp fér anoder och katoder

Industrial Solutions Permascands segment for produkter framst inom den kemiska industrin

Klorat Kemikalie som kan framstallas genom elektrokemi och som anvands i flera olika branscher, sasom
massa och papper, organisk och oorganisk kemikalieproduktion och PVC-produktion

Water Treatment Permascands segment for produkter inom vattenrening

Ombelaggning

Processen da elektroder pa nytt tillfors katalytiska belaggningar

Permascand Top Holding AB (publ
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F-2

KONCERNENS RAPPORT OVER TOTALRESULTAT | SAMMANDRAG

Belopp i KSEK Not Jan-mar 2021 Jan-mar 2020
Nettoomsattning 3 74 995 107 533
Kostnad for salda varor -56 819 -80 116
Bruttoresultat 18 176 27 418
Forsaljningskostnader -3373 -3845
Administrationskostnader 4 -15 082 -7 642
Forsknings- och utvecklingskostnader -5 064 -3518
Ovriga rérelseintakter 2227 3917
Ovriga rérelsekostnader - -
Rorelseresultat -3116 16 330
Finansiella intakter - -
Finansiella kostnader -3805 -3680
Finansiella poster - netto -3805 -3 680
Resultat fore skatt -6 921 12 650
Skatt 1384 -3103
Periodens resultat -5 537 9547
Ovrigt totalresultat

Poster som kan komma att omklassificeras till resultatrakningen

Foérandring i verkligt varde pa kassaflédessakringar -1045 -2161
Skatt hanforlig till forandrat varde pa kassaflodessakringar 215 445
Valutakursdifferenser vid omrakning av utldndska verksamheter 108 -18
Summa Ovrigt totalresultat for perioden -722 -1734
Summa totalresultat for perioden -6 259 7 813
Periodens resultat hanforligt till:

Moderbolagets aktieagare -5 537 9 547
Summa totalresultat hanférligt till:

Moderbolagets aktiedagare -6 259 7 813
Resultat per aktie, raknat pa resultatet hanforligt till moderbolagets aktiedgare under perioden:

Resultat per aktie fore och efter utspadning -2,06 511

Noterna pa sidorna F-7 till F-8 utgér en integrerad del av denna delarsrapport i sasmmandrag.
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KONCERNENS BALANSRAKNING | SAMMANDRAG

Belopp i KSEK Not 2021-03-31 2020-12-31
TILLGANGAR

Anlaggningstillgangar

Immateriella tillgangar

Balanserade utgifter for utvecklingsarbeten och liknande arbeten 7830 7 856
Pagaende investeringar i immateriella tillgangar 4559 4398
Goodwill 55 540 55 540
Summa immateriella tillgangar 67 929 67794
Materiella anlaggningstillgangar

Byggnader och mark 46 697 47 520
Maskiner och andra tekniska anlaggningar 72239 73998
Inventarier, verktyg och installationer 19 430 20 553
Pagaende nyanlaggningar och férskott avseende materiella anlaggningstillgangar 2311 883
Summa materiella anlaggningstillgangar 140 677 142 954
Nyttjianderatter 2734 2935
Finansiella tillgangar

Andra langfristiga fordringar 110 110
Uppskjutna skattefordringar 6 5
Summa anlaggningstillgangar 211 456 213798
Omesattningstillgangar

Varulager mm

Ravaror och fornddenheter 97 950 84 265
Varor under tillverkning 9714 5656
Summa varulager mm 107 664 89921
Kortfristiga fordringar

Kundfordringar 37347 65 023
Aktuella skattefordringar 169 1164
Ovriga fordringar 1633 2645
Upparbetad ej fakturerad intakt 27 719 13 460
Forutbetalda kostnader och upplupna intakter 8 468 7 447
Derivatinstrument - 792
Summa kortfristiga fordringar 75 336 90531
Likvida medel 13192 10182
Summa omsattningstillgangar 196 192 199 634
SUMMA TILLGANGAR 407 648 413 432

Noterna pa sidorna F-7 till F-8 utgdr en integrerad del av denna delarsrapport i ssmmandrag.
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KONCERNENS BALANSRAKNING | SAMMANDRAG, forts.

Belopp i KSEK Not 2021-03-31 2020-12-31
EGET KAPITAL OCH SKULDER

EGET KAPITAL

Aktiekapital 1870 1870
Ovrigt tillskjutet kapital 662 830 662 830
Forvarvsreserv -608 130 -608 130
Reserver -205 517
Balanserat resultat inklusive periodens resultat 11223 16 761
Summa eget kapital -22 412 -16 152
SKULDER

Langfristiga skulder

Skulder till kreditinstitut 201287 280 200
Uppskjutna skatteskulder 10 704 9237
Leasingskulder 1548 1664
Summa langfristiga skulder 303539 2901101
Kortfristiga skulder

Skulder till kreditinstitut 6 240 6720
Forskott fran kunder 17105 18 115
Leverantorsskulder 27 839 26 258
Leasingskulder 1167 1247
Skatteskulder 2022 14 522
Derivatinstrument 253 -
Ovriga skulder 3523 2747
Fakturerad ej upparbetad intakt 45 479 49 500
Upplupna kostnader och forutbetalda intakter 22 803 10 374
Summa kortfristiga skulder 126 521 138 483
Summa skulder 430 060 429 584
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 407 648 413 432

Noterna pa sidorna F-7 till F-8 utgor en integrerad del av denna delarsrapport i ssmmandrag.
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KONCERNENS RAPPORT OVER FORANDRINGAR | EGET KAPITAL | SAMMANDRAG

Balanserade

Ovrigt vinstmedel, Totalt

Aktie- tillskjutet Forvarvs- Omraknings-  Sakrings- inkl periodens eget

Belopp i KSEK Not kapital kapital reserv reserv reserv resultat kapital
Ingdende balans per 1 januari 2021 1870 662 830 -698 130 -112 629 16 761 -16 152
Periodens resultat -5 537 -5 537
Ovrigt totalresultat for perioden - 108 -830 =722
Summa totalresultat for perioden 108 -830 -5537 -6 259
Utgaende balans per 31 mars 2021 1870 662 830 -698 130 -4 -201 11223 -22 412
Ingaende balans per 1 januari 2020 1870 662 830 -698 130 42 -16 176 -49 564
Periodens resultat 9 547 9 547
Ovrigt totalresultat for perioden -35 -1716 -1751
Summa totalresultat for perioden -35 -1716 9547 7 796
Utgaende balans per 31 mars 2020 1870 662 830 -698 130 7 -1716 -6 629 -41768

Noterna pa sidorna F-7 till F-8 utgor en integrerad del av denna delarsrapport i ssmmandrag.

Permascand Top Holding AB (publ

F-5



F-6

KONCERNENS RAPPORT OVER KASSAFLODEN | SAMMANDRAG

Belopp i KSEK

Not Jan-mar 2021

Jan-mar 2020

Kassafléde fran den lopande verksamheten

Rorelseresultat -3 116 16 330
Justering for poster som inte ingdr i kassaflédet:
- Avskrivningar pa materiella anlaggningstillgangar och immateriella tillgangar samt nyttjianderattstillgangar 4159 3134
Ovriga gj likviditetspaverkade poster 163 -60
Erhallen ranta - -
Betald ranta -3 262 -4 146
Betalda inkomstskatter -8429 -750
-10 485 14 508
Kassafléde fran forandring av rérelsekapital
Okning/minskning av varulager -17 743 17 374
Okning/minskning av rorelsefordringar 13 459 6 636
Okning/minsknmg av rorelseskulder 837 -11 837
Summa férandring av rérelsekapital -3 447 12173
Kassaflode fran den lopande verksamheten -13 932 26 682
Kassaflode fran investeringsverksamheten
Investeringar i immateriella tillgangar -162 -128
Investeringar i materiella anlaggningstillgangar -1 656 -18 022
Kassaflode fran investeringsverksamheten -1818 -18 150
Kassafléde fran finansieringsverksamheten
Upptagande av lan 11836 -
Amortering av lan -1735 -6 562
Amortering av leasingskuld -306 -303
Kassafléde fran finansieringsverksamheten 9705 -6 955
Periodens kassafléde -6 045 1577
Likvida medel vid periodens boérjan 19182 26 790
Omrakningsdifferenser i likvida medel 55 -
Likvida medel vid periodens slut 13192 28367

Noterna pa sidorna F-7 till F-8 utgér en integrerad del av denna delarsrapport i ssmmandrag.
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NOTER TILL DELARSRAPPORT | SAMMANDRAG

1 Allman information

Permascand ar en oberoende hogteknologisk tillverkare av
varldsledande elektrokemiska losningar. Bolagets produkter
ar baserade pa egna katalytiska belaggningar och anvands for
miljotekniska applikationer. Med ett kundcentrerat fokus har
Permascand levererat elektroder och eftermarknadstjanster
tillen mangd olika branscher i nara 50 ar. Permascand har sitt
huvudkontor i Ljungaverk dar bolaget aven driver forsknings-
och utvecklingsverksamhet, teknikutveckling och produktion.

Permascand har aven kontor i Goteborg och Vancouver, Kanada.

For mer information, besdk: www.Permascand.com.

3 Segmentsinformation och intakter

2 Redovisningsprinciper

Denna delarsrapport for koncernen ar upprattad enligt IAS 34
Delarsrapportering samt Arsredovisningslagen. Permascand
tillampar International Financial Reporting Standards (IFRS) sa
som de antagits av den Europeiska unionen. De tillampade
redovisningsprinciperna dverensstammer med de redovisnings
och varderingsprinciper som presenteras i arsredovisningen for
2020. De bedomningar och antaganden som ligger till grund for
ledningens tillampning av redovisningsprinciper och graden av
osakerhet ar oférandrade jamfort mot vad som presenterades i
arsredovisningen for 2020.

Foljande tabell forklarar fordelningen av intakter, kostnad och bruttoresultat mellan segmentsredovisning och koncernens totala

redovisning:
Water Industrial Electrification &
Jan-mar 2021 Treatment Solutions Renewables Total
Nettoomsattning 40 603 24 440 9952 74 995
Bruttoresultat 11 075 6174 927 18 176
Forsaljningskostnader -3373
Administrationskostnader -15 082
Forsknings- och utvecklingskostnader -5 064
Ovriga rorelseintakter/kostnader 2227
Rorelseresultat -3116
Finansiella poster - netto -3805
Resultat fore skatt -6 921
Water Industrial Electrification &

Jan-mar 2020 Treatment Solutions Renewables Total
Nettoomsattning 68 394 38277 862 107 533
Bruttoresultat 16 350 11 018 49 27 418
Forsaljningskostnader -3 845
Administrationskostnader -7 642
Forsknings- och utvecklingskostnader -3518
Ovnga rorelseintakter/kostnader 3017
Rorelseresultat 16 330
Finansiella poster - netto -3680
Resultat fore skatt 12 650

Permascand Top Holding AB (publ
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Tidpunkt for intaktsredovisning

Water Industrial Electrification &
Jan-mar 2021 Treatment Solutions Renewables Total
Forsaljning som redovisas over tid 40 531 24 440 1525 66 496
Forsaljining som redovisas vid en given tidpunkt 72 - 8 427 8 499
Summa 40603 24 440 9952 74 995
Water Industrial Electrification &
Jan-mar 2020 Treatment Solutions Renewables Total
Forsaljning som redovisas over tid 68 366 38 051 - 106 417
Forsaljning som redovisas vid en given tidpunkt 28 226 862 1116
Summa 68 394 38277 862 107 533

4 Administrativa kostnader

Av totala administrativa kostnader avser 5,5 MSEK kostnader
hanforliga till den IPO process som bolaget genomgar. Dessa
kostnader har hanterats som jamforelsestérande poster.

5 Finansiella instrument

Koncernens finansiella tillgangar utgérs av kundfordringar, likvida
medel samt derivat. Koncernens finansiella skulder utgors av
upplaning och leverantorsskulder.

Samtliga derivat varderas till verkligt varde och klassificeras enligt
niva 2, vilket innebar att all vasentlig indata som kravs for vardering
ar observerbar. Per 31 mars 2021 uppgick vardet pa derivatet till
-0,3 MSEK (0,8 MSEK vid ingangen av aret). For terminskontrakt
bestams det verkliga vardet med utgangspunkt for noterade
kurser. Marknadskursen beraknas utifran aktuell kurs justerad for
rantedifferensen mellan valutorna och antalet dagar, jamférs med
kontraktskurs for att fa fram verkligt varde.

Redovisat varde pa kundfordringar, évriga fordringar, likvida
medel, leverantérsskulder och dvriga skulder utgér en rimlig
approximation av verkligt varde. Redovisat varde for upplaning
Overensstammer med verkligt varde for koncernens upplaning da
lanen oper med rorligt ranta och kreditspreaden inte ar sadan att
redovisat varde materiellt avviker fran verkligt varde.

6 Transaktioner med narstaende

Under perioden har det inte forekommit nagra vasentliga
transaktioner med narstaende.

7 Sasongsvariationer

Permascands omsattning varierar Over aret men ar inte en direkt
paverkan av sasongsvariation utan av de forutsattningar som rader
pa marknaden och kundernas investeringsplaner framst inom
segmentet Industrial Solutions. Inom koncernens storsta segment,
Water Treatment, ar forsaljningen normalt jamnt férdelat éver aret.

8 Vasentliga handelser efter periodens utgang

Den 1 april 2021 meddelade Permascand en omfattande
innovationssatsning for att bedriva avancerad forskning och
utveckling for att mojliggora storskalig och kostnadseffektiv
produktion av gron vatgas for energilagring. Sammantaget
planerar bolaget investeringar pa omkring 300 miljoner kronor de
kommande tre aren i ett fullskaligt teknologi och innovationscenter
och investeringar i bolagets forskningsteam.

9 Effekter av covid-19

Covid-19 har medfort att planerade leveranser och installationer
har skjutit fram och minskat den planerade tillvaxttakten for
Permascand. Den lagre produktionstakten har medfort en
overkapacitet i personal vilket har hanterats genom korttids-
permittering. Under kvartalet uppskattas kostnaderna direkt
kopplade till pandemin till ca 0,6 MSEK. Fran det andra kvartalet
har effekten av pandemin borjat avta och bolaget har gatt upp i full
produktionstakt aterigen. Ledningen foljer utvecklingen noga och
beddmer eventuella anpassningar till nya forhallanden.

F-8
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OBEROENDE
OVER OVERS|

REVISORS RAPPORT
KTLIG GRANSKNING AV

FINANSIELL DELARSINFORMATION

Till styrelsen i Permascand Top Holding AB (publ)
Org. nr 559227-6124

INLEDNING

Vi har utfort en éversiktlig granskning av den medféljande
konsoliderade balansrakningen i sammandrag fér Permascand
Top Holding AB (publ's koncern per den 31 mars 2021, koncernens
rapport over totalresultat i sammandrag, koncernens rapport dver
forandringar i eget kapital i sammandrag, koncernens rapport
over kassafloden i ssmmandrag under den tremanadersperiod
som slutade per detta datum och tillaggsupplysningar ("de
konsoliderade finansiella delarsrapporterna i ssmmandrag”).

Det ar styrelsen och verkstallande direktoren som har ansvaret
for att uppratta och rattvisande presentera denna finansiella del-
arsinformation i sammandrag i enlighet med IAS 34. Vart ansvar
ar att uttala en slutsats om denna finansiella delarsinformation i
sammandrag grundad pa var éversiktliga granskning.

DEN OVERSIKTLIGA GRANSKNINGENS
INRIKTNING OCH OMFATTNING

Vi har utfort var oversiktliga granskning i enlighet med Interna-
tional Standard on Review Engagements ISRE 2410 Oversiktlig
granskning av finansiell delarsinformation utford av féretagets
valda revisor. En oversiktlig granskning bestar av att gora
forfragningar, i forsta hand till personer som ar ansvariga for
finansiella fragor och redovisningsfragor, att utfora analytisk
granskning och att vidta andra &versiktliga granskningsatgarder.
En oversiktlig granskning har en annan inriktning och en betydligt
mindre omfattning jamfért med den inriktning och omfattning
som en revision enligt ISA och god revisionssed i ovrigt har. De
granskningsatgarder som vidtas vid en éversiktlig granskning gor
det inte mojligt for oss att skaffa oss en sadan sakerhet att vi blir
medvetna om alla viktiga omstandigheter som skulle kunna ha
blivit identifierade om en revision utforts. Den uttalade slutsatsen
grundad pa en oversiktlig granskning har darfor inte den sakerhet
som en uttalad slutsats grundad pa en revision har.

SLUTSATS

Grundat pa var éversiktliga granskning har det inte kommit
fram nagra omstandigheter som ger oss anledning att anse att
de medfdljande konsoliderade finansiella delarsrapporterna

i sammandrag per den 31 mars 2021 inte, i allt vasentligt, ar
upprattad i enlighet med IAS 34 Delarsrapportering.

Stockholm den 27 maj 2021

KPMG AB

Helena Nilsson
Auktoriserad revisor

Permascand Top Holding AB (publ
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KONCERNENS RAKENSKAPER PER SAMT FOR RAKENSKAPSAREN
SOM AVSLUTADES 31 DECEMBER 2020, 2019 OCH 2018



Koncernens rapport dver totalresultat

Belopp i KSEK Not 2020 2019 2018
Nettoomsattning 4 414 991 444 488 323533
Kostnad for salda varor -311 140 -337 125 -241272
Bruttoresultat 4 103 851 107 363 82261
Forsaljningskostnader -14 596 -23785 -21779
Administrationskostnader 5 -23 911 -28 057 -27 718
Forsknings- och utvecklingskostnader -11 648 -12 214 -11 202
Ovriga rérelseintakter 7 9312 118 231
Ovriga rorelsekostnader -2724 - -117
Rorelseresultat 6.8 60 284 43 425 21676
Finansiella intakter 9,11 1 8 1
Finansiella kostnader 9 -15 267 -2 809 -3384
Finansiella poster - netto -15 266 -2 801 -3383
Resultat fore skatt 45 017 40 624 18 293
Skatt 10 -12 080 -8 601 -4 398
Periodens resultat 32937 32023 13 895
Ovrigt totalresultat

Poster som kan komma att omklassificeras till resultatrakningen

Forandring i verkligt varde pa kassaflddessakringar 792 - -
Skatt hanforlig till férandrat varde pa kassaflodessakringar -163 - -
Valutakursdifferenser vid omrakning av utlandska verksamheter -154 42 -
Summa Ovrigt totalresultat for perioden 475 42 -
Summa totalresultat for perioden 33412 32 065 13 895
Periodens resultat hanférligt till:

Moderbolagets aktieagare 32937 32 023 13 895
Summa totalresultat hanforligt till:

Moderbolagets aktieagare 33412 32 065 13 895
Resultat per aktie, raknat pa resultatet hanforligt till moderbolagets 12

aktiedgare under perioden:

Resultat per aktie fore och efter utspadning 17,61 1712 7.43

Noterna pa sidorna F-16 till F-41 utgdr en integrerad del av denna koncernredovisning.

Permascand Top Holding AB (publ
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Koncernens balansrakning

Belopp i KSEK Not 2020-12-31 2019-12-31 2018-12-31 2018-01-01

TILLGANGAR
Anlaggningstillgangar

Immateriella tillgangar 14

Balanserade utgifter for utvecklingsarbeten och liknande arbeten 7 856 7 562 6833 6 661
Pagaende investeringar i immateriella tillgangar 4398 - - -
Goodwill 55 540 55 540 55 540 55 540
Summa immateriella tillgangar 67 794 63102 62 373 62 201
Materiella anlaggningstillgangar 15

Byggnader och mark 47 520 15 661 11 842 4 440
Maskiner och andra tekniska anlaggningar 73998 32 246 7 068 5219
Inventarier, verktyg och installationer 20553 24 402 25209 22833
Pagaende nyanlaggningar och férskott avseende materiella anlaggningstillgangar 883 45 047 4211 -
Summa materiella anldggningstillgangar 142 954 117 356 48 330 32492
Nyttjanderatter 16,18 2935 4210 4624 1754

Finansiella tillgangar

Andra langfristiga fordringar 17,18 110 110 110 110
Uppskjutna skattefordringar 23 5 44 19 -
Summa anlaggningstillgangar 213798 184 822 115 456 96 557

Omsattningstillgangar

Varulager mm

Ravaror och fornddenheter 84 265 78 223 69 038 28184
Varor under tillverkning 5656 9 801 19 706 10 378
Summa varulager mm 89921 88 024 89 644 38 562
Kortfristiga fordringar

Kundfordringar 18,19 65 023 75 438 76 857 39 782
Aktuella skattefordringar 1164 - 1287 -
Ovriga fordringar 2645 5068 5017 4021
Upparbetad ej fakturerad intakt 19 13 460 - - -
Forutbetalda kostnader och upplupna intakter 7 447 1364 1892 1347
Derivatinstrument 18 792 - - -
Summa kortfristiga fordringar Q0 531 81870 85 053 45150
Likvida medel 18,21 19182 26 790 1026 1315
Summa omsattningstillgangar 199 634 196 684 175723 85027
SUMMA TILLGANGAR 413 432 381506 291178 181585
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Koncernens balansrakning (forts.)

Belopp i KSEK Not 2020-12-31 2019-12-31 2018-12-31 2018-01-01
EGET KAPITAL OCH SKULDER

EGET KAPITAL 20

Aktiekapital 1870 1870 1870 1870
Ovrigt tillskjutet kapital 662 830 662 830 184 700 184 700
Forvarvsreserv -608 130 -608 130 - -
Reserver 517 42 - -
Balanserat resultat inklusive periodens resultat 16 761 -16 176 -48 199 -62 094
Summa eget kapital -16 152 -49 564 138 371 124 476
SKULDER

Langfristiga skulder

Skulder till kreditinstitut 22 280 200 294 004 40 674 5683
Uppskjutna skatteskulder 23 9237 5051 4123 1362
Leasingskulder 22 1664 2 544 3145 1005
Summa langfristiga skulder 201101 301599 47 942 8 050
Kortfristiga skulder

Skulder till kreditinstitut 22 6 720 9373 - -
Forskott fran kunder 18 115 12 438 24169 11202
Leverantorsskulder 26 258 42 691 30 886 24 907
Leasingskulder 22 1247 1451 1385 687
Skatteskulder 14 522 6 621 - -
Ovriga skulder 2747 3577 2830 2434
Fakturerad ej upparbetad intakt 24 49 500 411901 25 349 -
Upplupna kostnader och forutbetalda intakter 25 19 374 12 129 11 246 9 829
Summa kortfristiga skulder 138 483 129 471 104 865 49 059
Summa skulder 429584 431070 152 807 57 109
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 413 432 381 506 201178 181585

Noterna pa sidorna F-16 till F-41 utgor en integrerad del av denna koncernredovisning.
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F-14

Koncernens rapport dver forandringar i eget kapital

Balanserade
Bvrigt vinstmedel, Totalt
Aktie- tillskjutet  Forvarvs- Omraknings- Sakring- inkl periodens eget
Belopp i KSEK Not kapital kapital reserv reserv reserv resultat kapital
Ingédende balans per 1 januari 2018 1870 184 700 -62004 124 476
Periodens resultat 13 895 13 895
Ovrigt totalresultat for perioden
Summa totalresultat for perioden 13 895 13 895
Utgaende balans per 31 december 2018 1870 184 700 -48 199 138 371
Ingaende balans per 1 januari 2019 1870 184 700 -48 199 138 371
Periodens resultat 32 023 32 023
Ovrigt totalresultat fér perioden 42 42
Summa totalresultat for perioden 42 32023 32 065
Transaktioner med aktiedgare i deras egenskap av agare
Bildande av moderbolag 50 50
Indragning av aktier -50 -50
Apportemission 20 1870 478 130 480 000
Justering fér tidigare moderbolagsaktier -1870 -1870
Effekt av forvary 20 -698 130 -698 130
Utgaende balans per 31 december 2019 1870 662 830 -698 130 42 -16 176 -49 564
Ingdende balans per 1 januari 2020 1870 662 830 -698 130 42 -16 176 -49 564
Periodens resultat 32937 32937
C)\/rigt totalresultat for perioden -154 629 475
Summa totalresultat for perioden -154 629 32937 33412
Utgaende balans per 31 december 2020 1870 662 830 -698 130 -112 629 16 761 -16 152

Noterna pa sidorna F-16 till F-41 utgor en integrerad del av denna koncernredovisning.
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Koncernens rapport dver kassafléden

Belopp i KSEK Not 2020 2019 2018
Kassafléde fran den lopande verksamheten
Rorelseresultat 60 284 43 425 21676
Justering for poster som inte ingdr i kassaflédet:
- Avskrivningar pa materiella anlaggningstillgangar och immateriella tillgangar samt nyttjianderattstillgangar 12770 9902 8236
Ovriga gj likviditetspaverkade poster -361 6 863
Erhallen ranta 1 8 1
Betald ranta -15 147 -2 673 -3299
Betalda inkomstskatter -1281 60 -2.944
56 266 50728 24533
Kassaflode fran forandring av rérelsekapital
Okning/minskning av varulager -1897 1620 -51082
Okning/minskmng av rorelsefordringar -5272 1974 -38 823
Okning/mmskmmg av rorelseskulder 3970 10 081 54 632
Summa foérandring av rérelsekapital -3199 13675 -35273
Kassaflode fran den lépande verksamheten 53 067 64 403 -10 740
Kassaflode fran investeringsverksamheten
Forvarv av dotterbolag efter avdrag for forvarvade likvida medel - - -432
Investeringar i immateriella tillgangar -4783 -764 -
Avyttringar av materiella tillgangar 56 491 100
Investeringar i materiella anlaggningstillgangar -39 066 -78 890 -23 673
Kassaflode fran investeringsverksamheten -43793 -79 163 -24 005
Kassaflode fran finansieringsverksamheten
Upptagande av lan - 262 168 34 994
Amortering av lan -15 299 - -
Amortering av leasingskuld -1583 -1 644 -538
Amortering av reversskuld till moderbolagets aktiedgare - -220 000 -
Kassafléde fran finansieringsverksamheten -16 882 40 524 34 456
Periodens kassaflode -7 608 25764 -289
Likvida medel vid periodens borjan 26 790 1026 1315
Likvida medel vid periodens slut 21 19182 26 790 1026

Noterna pa sidorna F-16 till F-41 utgor en integrerad del av denna koncernredovisning.
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NOTER TILL KONCERNREDOVISNINGEN

1. Allman information

Permascand Top Holding AB med organisationsnummer
550227-6124 ar ett aktiebolag registrerat i Sverige med sate i
Ange. Adressen till huvudkontoret &r Permascand Top Holding
AB, Folkets husvagen 50, 841 99 Ljungaverk.

Huvudagare till Permascand Top Holding AB ar Norvestor Fond
VI. Ovriga aktier 4gs av styrelse och ledning.

Permascand grundades 1971 och har sedan dess utvecklat,
tillverkat och levererat produkter inom elektrokemisk industri.
Permascand erbjuder skraddarsydda komplexa losningar inom
katalytiska belaggningar, elektroder, elektrokemiska celler och
eftermarknadstjanster till en mangd olika branscher. Permascand-
verksamheten ar indelad i tre affarssegment:

Electrification & Renewables
Industrial Solutions

Water Treatment

Om inte annat sarskilt anges, redovisas alla belopp i tusental
kronor (KSEK).

2. Sammanfattning av viktiga redovisningsprinciper

Noten innehaller en forteckning dver de vasentliga redovis-
ningsprinciper som tillampats nar denna koncernredovisning
har upprattats. Dessa principer har tillampats konsekvent for alla
presenterade ar, om inte annat anges. Koncernredovisningen
omfattar det legala moderbolaget Permascand Top Holding AB
och dess dotterbolag.

Grund for rapporternas upprattande

Denna arsredovisning innehaller Permascand Top Holding AB:s
forsta koncernredovisning och de valda redovisningsprinciperna
for upprattande av denna ar IFRS (International Financial Reporting
Standards) sadana som de antagits av EU. Koncernredovisningen
har upprattats i enlighet med Arsredovisningslagen, RFR 1
Kompletterande redovisningsregler for koncerner, samt International
Financial Reporting Standards (IFRS) och tolkningar fran IFRS
Interpretations Committee (IFRS IC) sadana de antagits av EU. For
upplysning om de effekter som uppstar samt de undantag som
tilldmpats i ssamband med att startbalansen (ingangsbalansen) for
den forsta koncernredovisningen enligt IFRS upprattats se not 29.

Beddomningar och uppskattningar

Att uppratta rapporter i dverensstammelse med IFRS kraver
anvandning av en del viktiga uppskattningar for redovisnings-
andamal. Vidare kravs att ledningen goér vissa bedémningar vid
tilldmpningen av koncernens redovisningsprinciper. De omraden
som innefattar en hdg grad av beddmning, som ar komplexa
eller sadana omraden dar antaganden och uppskattningar ar

av vasentlig betydelse fér koncernredovisningen anges nedan
under avsnittet "Vdsentliga uppskattningar och bedomningar for
redovisningsandamal’”.

Nya och andrade standarder som annu gj tillémpas av
koncernen

Nya standarder och tolkningar som trader i kraft for rakenskapsar
som borjar 1 januari 2021 och senare har inte tillampats vid upp-
rattandet av denna finansiella rapport. Inga publicerade standarder
som annu gj tratt i kraft bedoms paverka koncernen.

I den man pagaende reformeringar relaterade till STIBOR skulle
leda till modifieringar av laneavtal har koncernen valt att tillampa
undantaget i IFRS avseende att inte redovisa eventuella effekter
utan i stallet justera effektivrantan.

Varderingsgrunder tillampade vid upprattandet av de
finansiella rapporterna

Tillgangar och skulder ar redovisade till historiska anskaffnings-
varden, férutom vissa finansiella tillgangar och skulder som
varderas till verkligt varde. Finansiella tillgangar och skulder som
varderas till verkligt varde bestar av derivatinstrument.

Klassificering

Anlaggningstillgangar bestar i allt vasentligt av belopp som for-
vantas atervinnas eller betalas efter mer an tolv manader raknat
fran balansdagen medan omsattningstillgangar i allt vasentligt
bestar av belopp som forvantas atervinnas eller betalas inom tolv
manader raknat fran balansdagen. Langfristiga skulder utgors i
allt vasentligt av belopp som Permascand per rapportperiodens
slut har en ovillkorad ratt att valja att betala langre bort i tiden an
tolv manader efter rapportperiodens slut. Har Permascand inte
en sadan ratt per rapportperiodens slut - eller innehas skuld for
handel eller forvantas skuld regleras inom den normala verksam-
hetscykeln - redovisas skuldbeloppet som kortfristig skuld.

Koncernredovisning

Dotterbolag

Dotterbolag ar alla foretag dver vilka koncernen har bestam-
mande inflytande. Koncernen kontrollerar ett foretag nar den
exponeras for eller har ratt till rorlig avkastning fran sitt innehav i
foretaget och har maojlighet att paverka avkastningen genom sitt
inflytande i foretaget. Dotterbolag inkluderas i koncernredovis-
ningen fran och med den dag da det bestammande inflytandet
overfors till koncernen.

Forvarvsmetoden anvands for redovisning av koncernens
rorelseforvarv. Kopeskillingen for forvarvet av ett dotterbolag
utgors av verkligt varde pa oéverlatna tillgangar, skulder som
koncernen adrar sig till tidigare agare av det férvarvade bolaget.
I kdpeskillingen ingar aven verkligt varde pa alla tillgangar eller
skulder som ar en féljid av en dverenskommelse om villkorad
kopeskilling. Identifierbara forvarvade tillgangar och évertagna
skulder i ett rorelseforvarv varderas inledningsvis till verkliga
varden pa forvarvsdagen. Forvarvsrelaterade kostnader kostnads-
férs nar de uppstar.

Koncerninterna transaktioner, balansposter samt orealiserade
vinster och férluster pa transaktioner mellan koncernbolag
elimineras.

Forvarv mellan foretag under gemensamt bestammande inflytande
("Common control transactions”)

| december 2019 genomférdes en omstrukturering och refinans-
iering av Permascand-koncernen. Permascand-koncernens
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agare bildade tva nya bolag, Permascand Top Holding AB samt
Permascand Middle Holding AB som férvarvade aktierna i
Permascand Holding AB till marknadsvarde. Forvarvet finans-
ierades genom ett lan samt genomférdes en apportemission.
Det nya legala moderbolaget, Permascand Top Holding AB har
valt att presentera den historiska koncernredovisningen av dess
féretradares, Permascand Holding ABs, koncernredovisning.

Da samma agare har bestammande inflytande over Permascand-
koncernen fore och efter omstruktureringen bedémdes trans-
aktionen inte vara ett rérelseforvary utan en omstrukturering.
Detta innebar att sa kallad "predecessor accounting” har tillampats
istallet, varfoér ingen omvardering gjordes av Permascand-
koncernens tillgangar och skulder till verkliga varden och att
ingen goodwill redovisades. Effekten som har redovisats mot
eget kapital ar kopeskillingen reducerat for aktiekapitalet om 1
870 KSEK. Redovisningen av transaktionen som en koncernintern
omstrukturering medfor sammanfattningsvis att Permascand
Top Holding AB lanat 220 MSEK fér att finansiera transaktionen,
samt att en apportemission om 480 MSEK genomfordes.
Redovisningsmassigt har inga nya tillgangar eller skulder tillforts
koncernen varfor kopeskillingen om 700 MSEK redovisas som en
minskning av eget kapital.

Segmentsrapportering

Koncernens verksamhet ar indelad i tre rorelsesegment
bestaende av; Water Treatment, Industrial Solutions, och
Electrification & Renewables.

Rorelsesegmenten redovisas i 6verensstammelse med den
interna rapportering som lamnas till den hogste verkstallande
beslutsfattaren. Den hégste verkstallande beslutsfattaren, som
ansvarar for att tilldela resurser och bedéma rorelsesegmentens
resultat, har identifierats som Permascands vd.

Rorelsesegment rapporteras och féljs upp pa bruttoresultat,
medan rorelseresultat, finansnetto, skatter, balansrakning och
kassaflode inte rapporteras per segment.

En narmare redogdrelse for rorelsesegmenten aterfinns i not 4.

Omrakning av utldndsk valuta

Funktionell valuta och rapportvaluta

De olika enheterna i koncernen har den lokala valutan som funk-
tionell valuta da den lokala valutan har definierats som den valuta
som anvands i den primara ekonomiska miljo dar respektive enhet
huvudsakligen ar verksam. | koncernredovisningen anvands
svenska kronor (SEK), som ar moderbolagets funktionella valuta
och koncernens och moderbolagets rapportvaluta.

Transaktioner och balansposter

Transaktioner i utlandsk valuta omraknas till den funktionella
valutan enligt aktuell bokslutskurs for den manaden. Valuta-
kursvinster och -férluster som uppkommer vid betalning av
sadana transaktioner och vid omrakning av monetara tillgangar
och skulder i utlandsk valuta till balansdagens kurs, redovisas i
rorelseresultatet i rapporten over totalresultat.

Valutakursvinster och -forluster som hanfor sig till lan och likvida
medel redovisas i rapporten dver totalresultat som finansiella
intakter eller finansiella kostnader.

Omrdkning av utldndska koncernbolag

Resultat och finansiell stallning fér koncernbolag som har en annan
funktionell valuta an rapportvalutan, omraknas till koncernens
rapportvaluta. Tillgangar och skulder fér var och en av balans-
rakningarna omraknas fran utlandsverksamhetens funktionella
valuta till koncernens rapporteringsvaluta, svenska kronor, till den
valutakurs som rader pa balansdagen. Intakter och kostnader for
var och en av resultatrakningarna omraknas till svenska kronor till
genomsnittskurs. Omrakningsdifferenser som uppstar vid valuta-
omrakning av utlandsverksamheter redovisas i Ovrigt totalresultat.
Ackumulerade vinster och forluster redovisas i periodens resultat
nar utlandsverksamheten avyttras helt eller delvis.

Goodwill och justeringar av verkligt varde som uppkommer vid
forvarv av en utlandsverksamhet behandlas som tillgangar och
skulder hos denna verksamhet och omraknas till balansdagens kurs.

Intaktsredovisning

Permascands affarsmodell bygger pa en teknologiplattform

for en elektrokemisk process med utgangspunkt i katalytiska
belaggningar. Med den katalytiska belaggningen som grund
utvecklar, tillverkar och underhaller Permascand kundspecifika
och kundanpassade elektrokemiska celler och elektroder inom
ett antal omraden. Intakterna bestar i nyforsalining av produkter
likval som aterkommande kundorder i form av underhall och
ombelaggning av katalytiska belaggningar pa kundens material.

Forsdljining av produkter

Vissa avtal innebar att koncernen utfor belaggningar pa produk-
ter som kontrolleras av kunden. | dessa fall redovisas intakter éver
tid, i takt med att belaggningen utférs. Fér andra avtal redovisas
intakter dver tid da produkten overgar till att bli kundspecifik

och koncernen inte har nagon alternativ anvandning for den
tillverkade produkten, samt ratt till betalning fran kunden for vid
var tid utfort arbete. | vilken man koncernen har ratt till betalning
vid var tid beror pa avtalsvillkoren och en bedomning som gors
avtal for avtal. Om kriteriet inte ar uppfyllt redovisas intakterna vid
en given tidpunkt.

Majoriteten av koncernens avtal innebar intaktsredovisning dver
tid och ar till fast pris. Intakt redovisas baserat pa hur stor andel
av det totala éverenskomna atagandet som levererats. Fardig-
stallandegraden mats normalt genom outputmetoder som utgar
fran beddmningar av hur stor del av koncernens totala prestation
som uppnatts till dato. Detta kan baseras pa grad av foradling,
milstolpar som uppnatts eller producerade enheter.

Uppskattningar gallande intakter, kostnader eller fardigstallande-
graden revideras om omstandigheterna férandras. Okningar eller
minskningar i bedémda intakter eller kostnader som ar beroende
pa en andrad uppskattning redovisas i resultatrakningen i den
period som omstandigheterna som gav anledning till revisionen
blev kanda for ledningen.

I regel sker fakturering i samband med att produkten utlevereras
och ansvaret for produkten évergar till kunden. Nar koncernen
har en ovillkorlig ratt till betalning for nedlagt arbete, redovisas en
gj fakturerad kundfordring (redovisas inom posten "upparbetad,
gj fakturerad intakt" i balansrakningen). Nar fakturering sker bokas
den har posten bort och istallet bokas en kundfordring. Vid
forskottsbetalning fran kunder, bokas en kontraktsskuld i balans-
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rakningen (presenteras inom posten "fakturerad ej upparbetad
intakt". Betalningsvillkoren varierar fran kontrakt till kontrakt och
beror pa vad som avtalats med kunden. Aven om férlangda
betalningsvillkor kan forekomma undantagsvis, éverstiger
Betalningsvillkoren aldrig 12 manader. Transaktionspriset justeras
darfor inte for effekter av betydande finansieringskomponenter.

Majoriteten av koncernens avtal har en ursprunglig forvantad
loptid pa hogst ett ar eller faktureras baserat pa nedlagt arbete.

I enlighet med lattnadsreglerna i IFRS 15, har upplysning inte
lamnats om transaktionspris fordelat till dessa ouppfyllda atag-
anden. Om det forekommer avtal som har en forvantad optid pa
ett ar eller mer sa lamnas upplysning om transaktionspris fordelat
till ouppfyllda ataganden i not.

Intaktsredovisning av produkter vid en given tidpunkt

| de fall kriterierna for intaktsredovisning éver tid inte ar uppfyllda,
redovisas intakterna vid den tidpunkt kunden erhaller kontroll
over produkterna, vilket generellt intraffar nar de levereras till
kunden. En fordran redovisas nar produkterna har levererats, da
detta ar den tidpunkt da ersattningen blir ovillkorlig (dvs. endast
tidens gang kravs for att betalning ska ske). Intakten varderas till
det avtalsenliga transaktionspriset. Normalt forfaller ersattningen
till betalning 30 dagar efter att tjansten eller produkten har
levererats till kunden. Aven om férlangda betalningsvillkor kan
férekomma undantagsvis, overstiger betalningsvillkoren aldrig
12 manader. Transaktionspriset justeras darfor inte for effekter av
betydande finansieringskomponenter.

Statliga stod

Bidrag fran staten redovisas till verkligt varde da det féreligger
rimlig sakerhet att bidraget kommer att erhallas och att koncernen
kommer att uppfylla de villkor som ar forknippade med bidraget.

Statliga bidrag som galler kostnader periodiseras och redovisas
i resultatrakningen dver samma perioder som de kostnader
bidragen ar avsedda att tacka. De statliga bidragen redovisas pa
raden Ovriga rérelseintakter.

Statliga bidrag avseende anlaggningstillgangar reducerar
tillgangens redovisade varde med bidraget. Bidraget redovisas
i resultatet under den avskrivningsbara tillgangens nyttjande-
period i form av lagre avskrivningar.

Leasing

Nar ett avtal ingas beddmer koncernen om avtalet ar, eller
innehaller, ett leasingavtal. Ett avtal ar, eller innehaller, ett
leasingavtal om avtalet dverlater ratten att under en viss period
bestamma 6ver anvandningen av en identifierad tillgang i utbyte
mot ersattning. Koncernens leasingavtal dar koncernen ar
leasetagare avser i allt vasentligt lokaler, truckar och bilar.

Leasing - koncernen som leasetagare

For samtliga leasingavtal, forutom nedan namnda undantag,
redovisas en nyttjanderattstillgang och en motsvarande leasings-
kuld, den dagen som den leasade tillgangen finns tillganglig for
anvandning av koncernen. Varje leasingbetalning férdelas mellan
amortering av skulden och finansiell kostnad. Den finansiella
kostnaden ska fordelas 6ver leasingperioden sa att varje redo-
visningsperiod belastas med ett belopp som motsvarar en fast
rantesats for den under respektive period redovisade skulden.

Nyttjanderattstillgangar skrivs av linjart éver det kortare av
tillgangens nyttjiandeperiod och leasingavtalets langd. Leasing-
avtalen loper pa perioder om 1-6 ar men optioner att forlanga
eller saga upp av avtal finns.

Tillgangar och skulder som uppkommer fran leasingavtal
redovisas initialt till nuvarde av framtida leasingavgifter. Leasings-
kulderna inkluderar nuvardet av foljande leasingbetalningar:

fasta avgifter

variabla leasingavgifter som beror pa ett index eller ranta
restvardegarantier

kopoptioner (vilka med rimlig sakerhet kommer att utnyttjas)

straffavgifter som utgar vid uppsagning av leasingavtalet om
beddmd leasingperiod aterspeglar att sadan uppsagning
kommer att ske

Leasingbetalningarna diskonteras med den implicita ranta nar
den med enkelhet kan faststallas annars anvands den marginella
lanerantan.

Tillgangarna med nyttjanderatt varderas till anskaffningsvarde
och inkluderar foljande:

initiala utgifter
den initiala varderingen av leasingskulden och

betalningar gjorda vid eller innan den tidpunkt da den leasade
tillgangen gors tillganglig for leasetagaren.

Koncernen tillampar undantaget hanforligt till icke-leasing-
komponenter och har valt att inte separera dessa fran leasing-
avgifter hanférliga till lokaler.

Koncernen tillampar undantaget i IFRS 16 vilket innebar att
leasingavgifter hanforliga till korttidsleasingavtal och leasingavtal
for vilka den underliggande tillgangen har ett lagt varde inte
redovisas som en nyttjianderattstillgang och leasingskuld utan
redovisas som en kostnad linjart dver leasingperioden. Korttids-
leasingavtal ar avtal med en leasingperiod pa 12 manader eller
mindre. Leasingavtal for vilka den underliggande tillgangen har
ett lagt varde avser i allt vasentligt kontorsutrustning.

Optioner att forladnga och saga upp avtal

Optioner att forlanga eller saga upp avtal finns inkluderade i
koncernens leasingavtal gallande kontor. Villkoren anvands for
att maximera flexibiliteten i hanteringen av avtalen. Optioner att
forlanga eller saga upp avtal inkluderas i tillgangen och skulden
da det ar rimligt sakert att de kommer att utnyttjas.

Redovisning i efterfoliande perioder

Leasingskulden omvarderas om det sker nagra andringar i
leasingavtalet, andringar i restvardegaranti, eller om det sker
andringar i kassaflodet som ar baserade pa det ursprungliga
kontraktsvillkoret. Forandringar i kassafloden baserade pa
ursprungliga kontraktsvillkor uppstar nar; koncernen andrar
sin initiala beddmning huruvida optioner for férlangning och/
eller uppsagning kommer att nyttjas, det sker forandringar i
tidigare beddmningar ifall en kdpoption kommer att nyttjas,
leasingavgifter andras pa grund av férandringar i index eller
ranta. En omvardering av leasingskulden leder till en motsva-
rande justering av nyttjanderattstillgangen. Om det redovisade
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vardet pa nyttjanderattstillgangen redan har reducerats till noll,
redovisas den aterstaende omvarderingen i resultatrakningen.
Nyttjanderattstillgangen nedskrivningsprovas narhelst handelser
eller forandringar i forutsattningar indikerar att det redovisade
vardet for en tillgangen inte kan atervinnas.

Presentation

Nyttjanderattstillgangar och leasingskulder redovisas pa separat
rad i balansrakningen. | resultatrakningen redovisas avskrivningar
pa nyttjanderattstillgangar pa raden avskrivningar och rante-
kostnaden pa leasingskulden redovisas som finansiell kostnad.
Leasingavgifter hanférliga till leasingavtal av lagt varde och
korttidsleasingavtal redovisas i resultatrakningen pa rad Admin-
istrationskostnader. Aterbetalning av leasingskulden redovisas som
kassaflode fran finansieringsverksamheten. Betalningar av ranta
samt betalningar av korttidsleasingavtal och leasingavtal av lagt
varde redovisas som kassaflode fran den ldpande verksamheten.

Aktuell och uppskjuten inkomstskatt

Periodens skattekostnad omfattar aktuell skatt beraknad pa
periodens skattemassiga resultat enligt gallande skattesatser.
Periodens skatt paverkas aven av férandringar i uppskjutna
skattefordringar och -skulder som hanfér sig till temporara
skillnader och outnyttjade underskott.

Den aktuella skattekostnaden beraknas pa basis av de skatte-
regler som pa balansdagen ar beslutade eller i praktiken
beslutade i de lander dar moderbolaget och dess dotterbolag

ar verksamma och genererar skattepliktiga resultat. Ledningen
utvarderar regelbundet de yrkanden som gjorts i sjalvdeklarationer
avseende situationer dar tilldmpliga skatteregler ar féremal

for tolkning. Den gor, nar sa bedoms lampligt, avsattningar for
belopp som troligen ska betalas till skattemyndigheten.

Uppskjuten skatt redovisas pa alla temporara skillnader som
uppkommer mellan det skattemassiga vardet pa tillgangar och
skulder och dessas redovisade varden i koncernredovisningen.
Uppskjuten skatteskuld redovisas emellertid inte om den uppstar
till folid av forsta redovisningen av goodwill. Uppskjuten skatt
redovisas heller inte om den uppstar till folid av en transaktion som
utgodr den forsta redovisningen av en tillgang eller skuld som inte
ar ett rorelseforvary och som, vid tidpunkten for transaktionen,
varken paverkar redovisat eller skattemassigt resultat. Uppskjuten
inkomstskatt beraknas med tillampning av skattesatser (och

-lagar) som har beslutats eller aviserats per balansdagen och som
forvantas galla nar den berorda uppskjutna skattefordran realiseras
eller den uppskjutna skatteskulden regleras.

Uppskjutna skattefordringar redovisas i den omfattning det ar
sannolikt att framtida skattemassiga overskott kommer att finnas
tillgangliga, mot vilka de temporara skillnaderna kan utnyttjas.

Uppskjutna skattefordringar och -skulder kvittas nar det finns en
legal kvittningsratt for aktuella skattefordringar och skatteskulder
och nar de uppskjutna skattefordringarna och skatteskulderna
hanfor sig till skatter debiterade av en och samma skatte-
myndighet och avser antingen samma skattesubjekt eller olika
skattesubjekt, dar det finns en avsikt att reglera saldona genom
nettobetalningar.

Aktuell och uppskjuten skatt redovisas i rapporten dver total-
resultat, utom nar skatten avser poster som redovisas i dvrigt
totalresultat eller direkt i eget kapital. | sadana fall redovisas aven
skatten i ovrigt totalresultat respektive eget kapital.

Immateriella tillgangar

Goodwill

Goodwill uppstar vid forvarv av dotterbolag och avser det belopp
varmed kopeskillingen, dverstiger verkligt varde pa identifierbara
forvarvade nettotillgangar.

| syfte att testa nedskrivningsbehov, fordelas goodwill som
forvarvats i ett rorelseforvarv till kassagenererande enheter
eller grupper av kassagenererande enheter som forvantas bli
gynnade av synergier fran forvarvet. Varje enhet eller grupp av
enheter som goodwill har fordelats till motsvarar den lagsta niva
i koncernen pa vilken goodwillen i fraga féljs upp i den interna
styrningen. Goodwill féljs upp utifran rorelsesegment.

Balanserade utgifter for utvecklingsarbeten och liknande
arbeten

Balanserade utgifter for utvecklingsarbeten och liknande arbeten
bestar i allt vasentligt av aktiverade utgifter for utveckling.
Koncernen utvarderar l6pande huruvida internt upparbetade
immateriella tillgangar, sa som balanserade utgifter for utveck-
lingsarbeten, kan aktiveras.

Foljande kriterier ska vara uppfyllda for att internt upparbetade
immateriella tillgangen ska kunna aktiveras:

det ar tekniskt mojligt att fardigstalla den internt upparbetade
immateriella tillgangen sa att den kan anvandas,

foretagets avsikt ar att fardigstalla den internt upparbetade
immateriella tillgangen och att anvanda eller salja den,

det finns férutsattningar att anvanda eller salja den internt
upparbetade immateriella tillgangen,

det kan visas hur den internt upparbetade immateriella
tillgangen genererar sannolika framtida ekonomiska férdelar,

adekvata tekniska, ekonomiska och andra resurser for att
fullfolja utvecklingen och for att anvanda eller salja den internt
upparbetade immateriella tillgangen finns tillgangliga, och

de utgifter som ar hanférliga till den internt upparbetade
immateriella tillgangen under dess utveckling kan beraknas
pa ett tillforlitligt satt.

Ovriga utgifter fér utveckling, som inte uppfyller dessa kriterier,
kostnadsfors nar de uppstar. Utgifter for utveckling som tidigare
kostnadsforts redovisas inte som tillgang i efterféljande period.

Balanserade utgifter for utveckling som redovisas som
immateriella tillgangar skrivs av fran den tidpunkt da tillgangen
ar fardig for anvandning. De aktiverade utgifterna ar hanférbara
till utveckling av nya produkter. Aktiverade utgifter for utveckling
skrivs av linjart 6ver den prognostiserade nyttjiandeperioden
vilken uppgar till 5-10 ar.

Materiella anlaggningstillgangar

Materiella anlaggningstillgangar innefattar byggnader och mark,
maskiner och andra tekniska anlaggningar, inventarier, verktyg
och installationer samt pagaende nyanlaggningar och forskott
avseende materiella anlaggningstillgangar. Materiella anlagg-
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ningstillgangar redovisas till anskaffningsvarde med avdrag for
avskrivningar, med undantag for pagaende nyanlaggningar och
forskott avseende materiella anlaggningstillgangar. | anskaff-
ningsvardet ingar utgifter som direkt kan hanforas till férvarvet av
tillgangen.

Tillkommande utgifter laggs till tillgangens redovisade varde eller
redovisas som en separat tillgang, beroende pa vilket som ar
l@mpligt, endast da det ar sannolikt att de framtida ekonomiska
formaner som ar forknippade med tillgangen kommer att komma
koncernen tillgodo och tillgangens anskaffningsvarde kan matas
pa ett tillforlitligt satt. Redovisat varde for den ersatta delen tas
bort fran rapporten over finansiell stallning. Alla andra former av
reparationer och underhall redovisas som kostnader i rapporten
over totalresultat under den period de uppkommer.

Inga avskrivningar gors pa mark. Avskrivningar pa materiella
anlaggningstillgangar, for att férdela deras anskaffningsvarde
ner till det beraknade restvardet éver den beraknade nyttjande-
perioden, gors linjart enligt foljande:

Byggnader 15-50 ar
Markanlaggningar 20 ar
Maskiner och andra tekniska anlaggningar 10-20 ar
Inventarier, verktyg och installationer 5-20 ar

Byggnaderna bestar av ett antal komponenter med olika
nyttjandeperioder. Foljande huvudgrupper av komponenter har
identifierats och ligger till grund fér avskrivningen pa byggnader:

Stomme, golv 50 ar
Installationer; varme, el, VVS, ventilation mm 15-25 ar
Yttre ytskikt; fasader, yttertak mm 30 ar
Inre ytskikt; maskinell utrustning mm 10-20 ar

Tillgangarnas restvarden och nyttjiandeperiod provas vid varje
rapportperiods slut och justeras vid behov.

En tillgangs redovisade varde skrivs omgaende ner till dess
atervinningsvarde om tillgangens redovisade varde dverstiger
dess bedébmda atervinningsvarde.

Vinster och forluster vid avyttring faststalls genom en jamforelse
mellan forsaljningsintakten och det redovisade vardet och
redovisas i ovriga rorelseintakter eller ovriga rorelsekostnader
netto i rapporten over totalresultat.

Nedskrivningar av icke finansiella tillgangar

Goodwill som har en obestambar nyttjandeperiod eller
immateriella tillgangar som inte ar fardigstallda fér anvandning
skrivs inte av utan provas arligen, eller vid indikation pa varde-
minskning, avseende eventuellt nedskrivningsbehov.

Tillgangar som skrivs av beddoms med avseende pa vardened-
gang narhelst handelser eller férandringar i forhallanden indikerar
att det redovisade vardet kanske inte ar atervinningsbart. En
nedskrivning gors med det belopp varmed tillgangens redovisade
varde dverstiger dess atervinningsvarde. Atervinningsvardet ar
det hogre av tillgangens verkliga varde minskat med foérsaljnings-
kostnader och dess nyttjandevarde. Vid bedomning av ned-
skrivningsbehov grupperas tillgangar pa de lagsta nivaer dar det
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finns i allt vasentligt oberoende kassafloden (kassagenererande
enheter). For tillgangar (andra an goodwill) som tidigare har
skrivits ner gors per varje balansdag en provning av om aterféring
bor goras.

Finansiella instrument

a) Forsta redovisningstillfallet

Finansiella tillgangar och finansiella skulder redovisas nar koncernen
blir part i instrumentets avtalsmassiga villkor. Kop och férsaljning

av finansiella tillgangar och skulder redovisas pa affarsdagen, det
datum da koncernen forbinder sig att kopa eller salja tillgangen.

Finansiella instrument redovisas vid forsta redovisningstillfallet
till verkligt varde plus, for en finansiell tillgang eller finansiell
skuld som inte redovisas till verkligt varde via resultatrakningen,
transaktionskostnader som ar direkt hanforliga till forvarv eller
emission av finansiell tillgang eller finansiell skuld, till exempel
avgifter och provisioner.

b) Finansiella tillgangar - Klassificering och vardering
Koncernens finansiella tillgangar ingar i kategorin finansiella
tillgangar som redovisas till upplupet anskaffningsvarde med
undantag for derivat. For derivaten tillampas sakringsredovisning.

c) Finansiella tillgangar till upplupet anskaffningsvarde
Klassificeringen av investeringar i skuldinstrument beror pa kon-
cernens affarsmodell for hantering av finansiella tillgangar och de
avtalsenliga villkoren for tillgangarnas kassafléden. Koncernen
omklassificerar skuldinstrument endast i de fall da koncernens
affarsmodell for instrumenten andras.

Tillgangar som innehas med syfte att inkassera avtalsenliga
kassafloden och dar dessa kassafléden enbart bestar av
kapitalbelopp och ranta, redovisas till upplupet anskaffningsvarde.
Ranteintakter fran sadana finansiella tillgangar redovisas som
finansiella intakter genom tillampning av effektivrantemetoden.

Koncernens finansiella tillgangar som varderas till upplupet
anskaffningsvarde utgérs av posterna andra langfristiga fordringar,
kundfordringar, évriga fordringar, upplupna intakter samt likvida
medel.

d) Derivat och sakringsredovisning

Derivat redovisas i balansrakningen pa affarsdagen och varderas
till verkligt varde, bade initialt och vid efterfoljande omvardering i
slutet av varje rapportperiod.

Koncernens derivat utgors av valutaterminer/-swappar for
sakring av forsaljning i utlandsk valuta. Dessa identifieras som
sakring av valutarisken i mycket sannolika prognostiserade
transaktioner (kassaflodessakring). Da transaktionen ingas,
dokumenterar koncernen férhallandet mellan sakringsinstru-
mentet och den sakrade posten. Koncernen dokumenterar

sin bedomning, bade nar sakringen ingas och fortlopande, av
huruvida de derivatinstrument som anvands i sakringstrans-
aktioner har varit och kommer att fortsatta vara effektiva nar det
galler att motverka forandringar i kassafloden som ar hanférliga
till de sakrade posterna.

Hela det verkliga vardet pa ett derivat som utgor sakrings-
instrument klassificeras som anlaggningstillgang eller langfristig
skuld nar den sakrade postens aterstaende optid ar langre an 12



manader, och som omsattningstillgang eller kortfristig skuld nar
den sakrade postens aterstaende optid understiger 12 manader.

Transaktionsexponering - Kassaflodessakring

Valutaexponering avseende framtida kontrakterade och
prognostiserade floden sakras genom valutaterminer. Valuta-
terminen som skyddar det prognostiserade flédet redovisas

i balansrakningen till verkligt varde. Forandringar i terminens
verkliga varde redovisas i Ovrigt totalresultat och ackumuleras

i eget kapital sa lange sakringen ar effektiv. Saknas effektivitet i
sakringen eller om den sakrade prognostiserade transaktionen
inte langre forvantas intraffa redovisas ackumulerade vinster
eller forluster i periodens resultat. Det belopp som redovisats |
eget kapital via ovrigt totalresultat aterfors till periodens resultat
i samma period som den sakrade posten paverkar periodens
resultat och redovisas i posten Ovriga rérelseintakter eller Ovriga
rorelsekostnader. Nar ett sakringsinstrument forfaller, saljs,
avvecklas eller l6ses in, eller foretaget bryter identifieringen av
sakringsrelationen innan den sakrade transaktionen intraffat och
den prognostiserade transaktionen fortfarande forvantas intraffa,
kvarstar den redovisade ackumulerade vinsten eller forlusten i
sakringsreserven i eget kapital och redovisas pa motsvarande
satt som ovan nar transaktionen intraffar.

Ineffektivitet | scikringsredovisningen

Effektiviteten pa en sakring utvarderas nar sakringsforhallandet
ingas. Den sakrade posten och sakringsinstrumentet utvarderas
l6pande for att sakerstalla att forhallandet uppfyller kraven. Nar
koncernen sakrar forsaljning av utlandsk valuta ingas sakrings-
forhallanden dar kritiska villkor i sakringsinstrumentet matchar
villkoren for den sakrade posten. Pa detta satt har en kvalitativ
utvardering av forhallandets effektivitet gjorts. Vid sakring

av forsaljning av utlandsk valuta kan ineffektivitet uppsta om
tidpunkten for den prognostiserade transaktionen andras jamfort
med vad som initialt uppskattades.

e) Bortbokning finansiella tillgangar

K&p och forsaljning av finansiella tillgangar redovisas pa
affarsdagen, det datum da koncernen forbinder sig att kopa eller
salja tillgangen. Finansiella tillgangar tas bort fran rapporten
Over finansiell stallning nar ratten att erhalla kassafloden fran
instrumentet har lopt ut eller har éverférts och koncernen har
overfort i stort sett alla risker och férmaner som ar forknippade
med aganderatten.

Vinster och forluster som uppstar vid bortbokning fran balans-
rakningen redovisas direkt i resultatet inom finansiella kostnader
eller finansiella intakter.

f) Finansiella skulder - Klassificering och vardering
Koncernens finansiella skulder varderas efter det forsta redovis-
ningstillfallet till upplupet anskaffningsvarde med tillampning av
effektivrantemetoden.

Koncernens finansiella skulder som varderas till upplupet
anskaffningsvarde utgors av posterna skulder till kreditinstitut,
leverantorsskulder, ovriga skulder och upplupna kostnader.

g) Bortbokning finansiella skulder

Finansiella skulder tas bort fran rapporten over finansiell stallning
nar forpliktelserna har reglerats, annullerats eller pa annat satt
upphort. Skillnaden mellan det redovisade vardet for en finansiell

skuld som utslackts eller dverforts till en annan part och den
ersattning som erlagts, inklusive dverforda tillgangar som inte
ar kontanter eller patagna skulder, redovisas i rapporten over
totalresultat.

Da villkoren for en finansiell skuld omférhandlas, och inte bokas
bort fran rapporten éver finansiell stallning, redovisas en vinst
eller forlust i rapporten over totalresultat. Vinsten eller forlusten
beraknas som skillnaden mellan de ursprungliga avtalsenliga
kassaflodena och de modifierade kassaflodena diskonterade till
den ursprungliga effektiva rantan.

h) Kvittning av finansiella instrument

Finansiella tillgangar och skulder kvittas och redovisas med ett
nettobelopp i rapporten dver finansiell stallning, endast nar det
finns en legal ratt att kvitta de redovisade beloppen och en avsikt
att reglera dem med ett nettobelopp eller att samtidigt realisera
tillgangen och reglera skulden. Den legala rattigheten far inte
vara beroende av framtida handelser och den maste vara rattsligt
bindande fér foretaget och motparten bade i den normala
affarsverksamheten och i fall av betalningsinstallelse, insolvens
eller konkurs.

i) Nedskrivning av finansiella tillgangar som redovisas till
upplupet anskaffningsvarde

Koncernen bedémer de framtida forvantade kreditforluster som
ar kopplade till tillgangar redovisade till upplupet anskaffnings-
varde. Koncernen redovisar en kreditreserv for sadana forvantade
kreditforluster vid varje rapporteringsdatum.

Koncernen har ingen namnvard historik av konstaterade kund-
forluster. Koncernen har relativt fa kunder och inga konstaterade
kundforluster har uppstatt under de senaste fyra aren. Anvand-
bara data for att gora en generell avsattning fér kundforluster
saknas darfér och givet kreditvardigheten hos aktuella kunder
skulle en sadan avsattning inte vara vasentlig. Koncernen baserar
berakningarna av kreditforluster kopplat till kundfordringar resp-
ektive upparbetat gj fakturerat pa en individuell bedémning av
tillganglig information om respektive kund. For évriga finansiella
tillgangar ar forvantade kreditforluster ovasentliga.

Ldaneutgifter

Allmanna och sarskilda laneutgifter som ar direkt hanforliga till
inkdp, uppférande eller produktion av kvalificerade tillgangar,
vilket ar tillgangar som det med nédvandighet tar en betydande
tid i ansprak att fardigstalla for avsedd anvandning eller
forsaljning, redovisas som en del av dessa tillgangars anskaff-
ningsvarde. Aktiveringen upphor nar alla aktiviteter som kravs
for att fardigstalla tillgangen fér dess avsedda anvandning eller
forsaljning huvudsakligen har slutforts. Alla andra laneutgifter
kostnadsfors nar de uppstar.

Varulager

Varulagret redovisas till det lagsta av anskaffningsvardet och
nettoforsaljiningsvardet. Anskaffningsvardet bestar av direkta
varukostnader, direkt lon och hanférbara indirekta tillverk-
ningskostnader (baserade pa normal tillverkningskapacitet).
Lanekostnader ingar inte. Anskaffningsvardet for individuella
artiklar i varulagret fordelas utifran vagda genomsnittskostnader.
Nettoforsaljningsvardet ar det uppskattade forsaljningspriset i
den lopande verksamheten, med avdrag for tillampliga rorliga
forsaljningskostnader.
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Kundfordringar

Kundfordringar ar belopp hanférliga till kunder avseende salda
varor eller tjanster som utfors i den lopande verksamheten.
Kundfordringar redovisas inledningsvis till verkligt varde (trans-
aktionspriset). Koncernen innehar kundfordringarna i syfte att
insamla avtalsenliga kassafléden och varderar darfor kund-
fordringar vid efterféljande redovisningstidpunkter till upplupet
anskaffningsvarde med tillampning av effektivrantemetoden,
minskat med reservering for forvantade kreditforluster.

Likvida medel

I'likvida medel ingar, i saval rapporten over finansiell stallning
som i rapporten over kassafloden, banktillgodohavanden.

Aktiekapital

Stamaktier klassificeras som eget kapital. Transaktionskostnader
som direkt kan hanféras till emission av nya aktier eller optioner
redovisas, netto efter skatt, i eget kapital som ett avdrag fran
emissionslikviden.

Upplaning

Upplaning redovisas inledningsuvis till verkligt varde, netto efter
transaktionskostnader. Upplaning redovisas darefter till upplupet
anskaffningsvarde och eventuell skillnad mellan erhallet belopp
(netto efter transaktionskostnader) och aterbetalningsbeloppet
redovisas i rapporten over totalresultat fordelat dver laneperioden,
med tillampning av effektivrantemetoden.

Upplaning tas bort fran rapporten éver finansiell stallning nar for-
pliktelserna har reglerats, annullerats eller pa annat satt upphort.
Skillnaden mellan det redovisade vardet for en finansiell skuld

(eller del av en finansiell skuld) som utslackts eller dverforts till en

annan part och den ersattning som erlagts, inklusive dverférda
tillgangar som inte ar kontanter eller patagna skulder, redovisas i
rapporten over totalresultat.

Upplaning klassificeras som kortfristiga skulder om inte
koncernen har en ovillkorlig ratt att skjuta upp betalning av
skulden i atminstone 12 manader efter rapportperiodens slut.

Leverantorsskulder

Leverantérsskulder ar finansiella instrument och avser forplikt-
elser att betala for varor och tjanster som har férvarvats i den
l6pande verksamheten fran leverantorer. Leverantorsskulder
klassificeras som kortfristiga skulder om de forfaller inom ett ar.
Om inte, redovisas de som langfristiga skulder.

Leverantorsskulder redovisas inledningsvis till verkligt varde
och darefter till upplupet anskaffningsvarde med tillampning av
effektivrantemetoden.

Ersattningar till anstallda

Kortfristiga ersattningar till anstallda

Skulder for loner och ersattningar, inklusive icke-monetara
formaner och betald franvaro, som forvantas bli reglerade inom
12 manader efter rakenskapsperiodens slut, redovisas som
kortfristiga skulder till det odiskonterade belopp som forvantas

bli betalt nar skulderna regleras. Kostnaden redovisas i rapporten

over totalresultat i takt med att tjansterna utfors av de anstallda.

Skulden redovisas som forpliktelse avseende ersattningar till
anstallda i koncernens balansrakning.

Pensionsforpliktelser

Koncernen har enbart avgiftsbestamda pensionsplaner. En
avgiftsbestamd pensionsplan ar en pensionsplan enligt vilken
foretaget betalar fasta avgifter till en separat juridisk enhet.
Koncernen har inte nagra rattsliga eller informella forpliktelser
att betala ytterligare avgifter om denna juridiska enhet inte har
tillrackliga tillgangar for att betala alla ersattningar till anstallda
som hanger samman med de anstalldas tjanstgdring under
innevarande eller tidigare perioder. Avgifterna redovisas som
personalkostnader i rapporten over totalresultat nar de forfaller
till betalning.

Kassaflodesanalys

Kassaflodesanalysen upprattas enligt indirekt metod. Det redo-
visade kassaflodet omfattar endast transaktioner som medfort
in- eller utbetalningar.

Resultat per aktie

Resultat per aktie fore utspddning

Resultat per aktie fore utspadning beraknas genom att dividera:
resultat hanforligt till moderbolagets aktieagare

med ett vagt genomsnittligt antal utestaende stamaktier
under perioden.

Resultat per aktie efter utspddning

Koncernen har inte haft nagon utspadningseffekt under
redovisade perioder vilket medfor att resultat fére och efter
utspadning ar det samma.

Viktiga uppskattningar och bedémningar for
redovisningsandamal

Koncernen gor uppskattningar och antaganden om framtiden. De
uppskattningar for redovisningsandamal som blir foljden av dessa
kommer, definitionsmassigt, sallan att motsvara det verkliga
resultatet. De uppskattningar och antaganden som kan innebara
en risk for vasentliga justeringar i redovisade varden for tillgangar
och skulder behandlas i huvuddrag nedan.

Préovning av nedskrivningsbehov fér goodwill

Koncernen undersdker varje ar om nagot nedskrivningsbehov
foreligger for goodwill, i enlighet med den redovisningsprincip
som beskrivs i not 2. Atervinningsvarden fér kassagenererande
enheter har faststallts genom berakning av nyttjiandevarde.
For dessa berakningar maste vissa antaganden goras varav
de viktigaste antaganden utgors av prognoser over framtida
kassafloden, diskonteringsranta och langsiktig tillvaxttakt. Det
redovisade vardet av goodwill uppgar till 56 MSEK per den 31
december 2020. Atervinningsvardet éverstiger det redovisade
vardet for goodwill med god marginal.

3. FINANSIELL RISKHANTERING

3.1 Finansiella riskfaktorer

Genom sin globala verksamhet ar koncernen exponerad for
finansiella risker. Styrelsen faststaller arligen koncernens
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finanspolicy, som omfattar riktlinjer, mal och ramar for finans-
férvaltningen samt hanteringen av finansiella risker.

Det 6vergripande malet med finansverksamheten ar att genom
en effektiv och tydlig finansforvaltning bidra till att bolaget kan
folja sin affarsplan och strategi. Det innebar att arbeta for att
finansieringen tryggas pa lang sikt och att begransa finansiell risk.
Vidare ska finansieringsverksamheten sakra tillgang till likvida
medel pa kort sikt for att kunna fullfolja bolagets forpliktelser.

Valutarisk

Med valutarisk avses risken att valutakursfluktuationer inverkar
negativt pa koncernens kassaflode, resultatrakning eller
balansrakning. Valutakursfluktuationer paverkar koncernens
resultat nar forsalining och inkdp gors i olika valutor. Koncernen
transaktionsexponering ar framst EUR och USD da koncernen har
huvuddelen av sin forsaljning och en stor del av sina kostnader

i dessa valutor. | méjligaste man matchas forsaljning och inkép
kopplat till kundorder i samma valuta. Valutasakring for minskad
exponering sker med valutaswap kontrakt med kvartalsvis forfall.
En 10 % férsvagning av den svenska kronan gentemot andra
valutor under 2020 skulle ha inneburit 34 MSEK hogre intakter
for aret (2019:36 MSEK och 2018:24 MSEK) och en paverkan pa
resultat efter skatt och koncernens eget kapital med 16 MSEK
(2019:17 MSEK, 2018: 11 MSEK). En 10 % starkare krona gentemot
andra valutor skulle pa motsatt effekt inneburit lagre intakter och
lagre resultat efter skatt liksom eget kapital. Kanslighetsanalysen
grundar sig pa att alla andra faktorer (t ex rantan) forblir oférandrade.

| koncernen uppstar aven valutarisk fran omrakning av utlandska
dotterbolags resultat- och balansrakning till koncernens rapport-
valuta som ar SEK, sa kallad balansexponering. Omvardering av
balansposter redovisas som valutaeffekt inom ovriga rorelse-
intakter eller Ovriga rorelsekostnader. Se not 7.

Koncernens exponering for risk kopplat till valutakurser vid bokslutsdagen, fordelar sig enligt tabell.

2020-12-31 2019-12-31 2018-12-31 2018-01-01
Valuta (varde SEK) EUR UsD EUR UsD EUR UsD EUR UsD
Kundfordringar 42 816 14 434 37 039 33 065 28 860 23 861 23 411 9129
Upparbetad ej fakturerad intakt 13 460
Forskott fran kunder -8 741 -0 374 -4 236 -5 348 -4 902 -737 -5288 -3076
Fakturerad ej upparbetad intakt -8 309 -41101 - -41191 - -25 349 - -
Leverantérsskulder -9.940 -4 351 -11723 -25 502 -17 175 -16 204 -10 341 -12 057
Nettoexponering 29 286 -40 482 21080 -38 976 6783 -18 429 7782 -6 004
Derivatinstrument (a) Ranterisk
Koncernen har foljande derivatinstrument: Med ranterisk avses risken att férandringar i marknadsrantan
paverkar koncernens rantenetto negativt. Skulder till kreditinstitut
Omséttnings- utgdrs av upplaning i bank som utgar med rérlig ranta och
tillgangar 2020-12-31 2019-12-31 2018-12-31 2018-01-01 utsatter koncernen for ranterisk avseende kassafléde. Koncernen
: sakrar inte sin ranterisk avseende framtida kassafloden. Skulder
vaatermin 792 - - "~ till kreditinstitut uppgar till 286 920 KSEK (303 377 KSEK 2019-12-31;
sakringar 40 674 KSEK 2018-12-31; 5 683 KSEK 2018-01.01). | koncernens
Summa 792 R . R laneavtal finns specifika villkor kopplade till finansiella nyckeltal,
sa kallade covenanter som utgoérs av sedvanliga villkor. | december
Redovisat Belopp Forfallo- fick bolageF beanﬂt ett undantag fran férhandlade wl{kor i form
Valutaterminer belopp KEUR Kurs dag av utbetalrjmgar fran ett av koncernens'dotterbolag for moder-
bolagets rakning om 3 MSEK. De finansiella covenanterna var
Avtal1 205 1000 10,237 2021-03-31 uppfyllda vid balansdagen.
Avtal 2 201 1000 10,244 2021-06-30
Avtal 3 196 1000 10251 2021-09-30  keinslighetsanalys rdnterisk
Avtal 4 190 1000 10257 202112731 Om rantorna pa upplaning per den 31 december 2020 varit
Summa 792 4 000

Vardeandring pa valutatermin som redovisats i Ovrigt totalresultat
uppgar till 792 (-) KSEK. - (-) har bokats fran sakringsreserven via
Ovrigt totalresultat till resultatet.

1 procentenhet hogre/lagre med alla andra variabler konstanta,
hade den beraknade vinsten efter skatt for rakenskapsaret

varit 2 297 KSEK (2019; 541 KSEK 2018;181 KSEK) lagre/hogre,
huvudsakligen som en effekt av hogre/lagre rantekostnader for
upplaning med rorlig ranta.
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(b) Kreditrisk

Kreditrisk ar risken att motparten i en transaktion inte fullgor sina
forpliktelser enligt avtalet. Kreditrisk uppstar genom tillgodo-
havanden hos banker och kreditinstitut samt kundkreditexpo-
neringar inklusive utestaende fordringar.

Maximal kreditexponering motsvaras av det bokforda vardet pa

koncernens finansiella tillgangar och upparbetad gj fakturerad intakt.

Koncernens kunder bestar i allt vasentligt av stora valetablerade
foretag med en mangarig affarsrelation. Koncernens kreditfor-
luster har historiskt varit ovasentliga och kundernas betalnings-
historik ar god. Med beaktande av detta samt framatblickande
information om makroekonomiska faktorer som kan paverka
kundernas maojligheter att betala fordran, har aven koncernens
forvantade kreditforluster bedémts som ovasentliga.

For att hantera kreditrisker har Permascand principer for att
beddma och kontrollera nya kunder. Fér bedémning av mot-
partens finansiella styrka anvands kreditvarderingsinstitut som
Dun & Bradstreet. Baserat pa kundens kreditniva kan tex for-
skottsbetalning begaras for att minska risk. Koncernen bedémer
manadsvis kreditrisk i forfallna fordringar respektive upparbetade
ej fakturerade intakter pa en individuell beddémning av eventuell
kreditrisk hos respektive kund. Kvartalsvis bokas osakra fordringar.
Vid bokslutsdagen uppgick reservering for osakra fordringar till
0 MSEK (0,9).

Bolagets kreditrisk i likvida medel beddéms vara lag. Likvida
medel bestar i bankmedel och dverskottslikviditet anvands till
att minska nyttjande av checkrakningskredit. Inga kortfristiga
placeringar finns.

(c) Likviditetsrisk

Koncernen sakerstaller genom sin likviditetshantering att till-
rackligt med kassamedel finns for att méta behoven i den
lopande verksamheten. Samtidigt sakerstalls att koncernen

har tillrackligt med utrymme pa avtalade kreditfaciliteter sa att
betalning av skulder kan ske nar dessa forfaller. Ledningen foljer
rullande prognoser for koncernens likviditetsreserv (inklusive
outnyttjade kreditfaciliteter) och likvida medel baserade pa
forvantade kassafloden. All Overskottslikviditet ska i forsta hand
anvandas for att amortera lan/reducera utnyttjande av checkkredit.
Upplysningar om tillganglig likviditet och nyttjad kreditfacilitet
finns i not 21-22.

(d) Refinansieringsrisk

Refinansieringsrisk definieras som risken att det uppstar
svarigheter att refinansiera koncernen, att finansiering inte kan
erhallas, eller att den endast kan erhallas till dkade kostnader.
Risken begransas genom att koncernen lopande utvarderar olika
finansieringsldsningar.

Nedanstaende tabell analyserar koncernens finansiella skulder uppdelade efter den tid som pa balansdagen aterstar fram till den
avtalsenliga forfallodagen. De belopp som anges i tabellen ar de avtalsenliga, odiskonterade kassaflodena.

Summa
Mindre an Mellan 3 Mellan 1 Mellan 2 avtalsenliga Redovisat
Per 1 januari 2018 3 manader manader och 1 ar och2ar och 5 ar Meran s ar kassafloden varde
Finansiella skulder
Skulder till kreditinstitut 50 150 200 975 5683 7058 5683
Leasingskulder 202 590 662 784 2238 1692
Leverantorsskulder 24 907 - - - - 24 907 24 907
Summa 25159 740 862 1759 5683 34203 32282
Summa
Mindre an Mellan 3 Mellan 1 Mellan 2 avtalsenliga Redovisat
Per 31 december 2018 3 manader manader och 1 ar och2ar ochsar Merans ar kassafloden varde
Finansiella skulder
Skulder till kreditinstitut 696 2089 2720 39 119 - 44 624 40 674
Leasingskulder 432 1214 1323 2 550 - 5519 4 530
Leverantdrsskulder 30 886 - - - - 30 886 39 886
Summa 41014 3303 4043 41669 - 90 029 85 090
Summa
Mindre &n Mellan 3 Mellan 1 Mellan 2 avtalsenliga Redovisat
Per 31 december 2019 3 manader manader och 1 ar och2ar ochsar Merans ar kassafloden varde
Finansiella skulder
Skulder till kreditinstitut 4 563 38 688 42 106 255 696 - 341 053 303377
Leasingskulder 472 1252 1334 1733 - 4791 39005
Leverantdrsskulder 42 691 - - - - 42 691 42 691
Summa 47 726 39 940 43 440 257 429 - 388535 350 063
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Summa

Mindre an Mellan 3 Mellan 1 Mellan 2 avtalsenliga Redovisat
Per 31 december 2020 3 manader manader och 1 ar och2ar ochsar Merans ar kassafloden varde
Finansiella skulder
Skulder till kreditinstitut 4 497 38 492 41904 231135 - 316 029 286 920
Leasingskulder 382 1015 823 976 - 3196 2911
Leverantorsskulder 26 258 - - - - 26 258 26 258
Summa 31137 39 507 42 727 232111 - 345 483 316 089

3.2 Berakning av samt upplysning om verkligt varde

De olika nivaerna av finansiella instrument varderade till verkligt
varde definieras enligt foljiande:

(a) Finansiella instrument i niva 1

Noterade priser (ojusterade) pa aktiva marknader fér identiska
tillgangar eller skulder.

(b) Finansiella instrument i niva 2

Andra observerbara data for tillgangen eller skulden an noterade
priser inkluderade i niva 1, antingen direkt (dvs. som prisnoteringar)
eller indirekt (dvs. harledda fran prisnoteringar).

(c) Finansiella instrument i niva 3

| de fall ett eller flera vasentliga indata inte baseras pa observerbar
marknadsinformation klassificeras det berorda instrument i niva 3.

| den man pagaende reformeringar relaterade till STIBOR skulle
leda till modifieringar av laneavtal forvantas koncernen komma
att tillampa ett infort undantag i IFRS g som tillater att resultat-
effekt inte redovisas, utan att effektivrantan istallet justeras.

Derivatinstrument

For terminskontrakt bestams det verkliga vardet med utgangs-
punkt for noterade kurser. Marknadskursen beraknas utifran
aktuell kurs justerad for rantedifferensen mellan valutorna och
antalet dagar, jamfors med kontraktskurs for att fa fram verkligt
varde. Derivatinstrument varderas i niva 2.

Rdantebdrande skulder

Redovisat varde dverensstammer med verkligt varde for
koncernens upplaning da lanen loper med rorligt ranta och
kreditspreaden inte ar sadan att redovisat varde materiellt avviker
fran verkligt varde.

Redovisat varde och verkligt varde skiljer sig inte vasentligt at for
andra langfristiga fordringar, kundfordringar, likvida medel samt
leverantérsskulder.

3.3 Hantering av kapital

Permascand ska ha en stabil och balanserad kapitalstruktur.
Bolagets soliditet och belaningsgrad ska félja de langsiktiga
finansiella malen och trygga koncernens formaga att fortsatta sin
verksamhet, sa att den kan fortsatta att generera avkastning till
aktieagarna och nytta for andra intressenter. Av styrelsen antagna
finansiella mal framgar att nettobelaningsgrad i férhallande till
EBITDA ska ligga under 2.0x, malbilden ar att koncernen under
2021 ska na det malet.

Koncernen skuldsattningsgrad per respektive bokslutstillfalle var
som foljer:

2020-12-31 2019-12-31 2018-12-31 2018-01-01

Total upplaning i 286 920 303377 40 674 5683
kreditinstitut

Avgar. likvida -19 182 -26 790 -1026 -1315
medel

Nettoskuld 267738 276 587 39648 4 368
Totalt eget kapital -16 152 -49 564 138 371 124 476
Summa kapital 251586 227 023 178 019 128 844
Skuldsattningsgrad -16,6 ggr -5.6 ggr 0,3 99r 0,4 ggr

Okning i skuldsattningsgraden under slutet av 2019 beror pa
nytt banklan och ar en félid av common control transaktion som
beskrivs mer i not 2.

4. SEGMENTSINFORMATION OCH INTAKTER

Koncernens hogste verkstallande beslutsfattare utgors av
VD, som anvander framst bruttoresultatet i bedomningen av
rorelsesegmentens resultat.

Koncernens verksamhet styrs och rapporteras utifran de tre
rorelsesegmenten:

1. Electrification & Renewables - Permascands segment
Electrification & Renewables erbjuder produkter pa snabbt
vaxande marknader inom grén teknologi. Produkterna utgér en
deli processerna for utvinning av metaller, framst koppar, nickel
och kobolt samt for amnen som lithium och vatgas - vilka bland
annat skapar forutsattningar till fornybar energi, energilagring och
fossilfria drivmedel.

2. Industrial Solutions - Permascands segment Industrial
Solutions erbjuder produkter med olika tillampningar till den
kemiska industrin. Inom segmentet finns mycket lang erfarenhet
och en unik kompetens dar bolagets hogpresterande elektroder
mojliggor fér kunderna att minska sin energiforbrukning och sina
investeringskostnader - for ett battre hallbarhetsresultat.

3. Water Treatment - Permascands segment Water treatment
erbjuder produkter for elektrokemisk desinfektion av vatten
till framst den marina sektorn och rening av barlastvatten till
fartygsindustrin. Efterfragan drivs till stor del av skarpta inter-
nationella krav pa rening av barlastvatten fran Internationella
sjofartsorganisationen (IMO) och USA's kustbevakning (USCG).
Tekniken bakom bolagets produkt for rening av barlastvatten
ar godkand av IMO och USCG och bygger pa Permascands
elektrokemiska celler som vid kontakt med barlastvattnet rengor
det fran marina organismer och darmed stoppar invasiva arter
fran att spridas till frammande miljoer.
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Water Industrial Electrification &
2020 Treatment Solutions Renewables Total
Nettoomsattning
Sverige 321 5959 19 636 25917
Ovriga Norden 2263 71387 2302 11 951
Grekland 252 161 - - 252 161
Ovriga Europa och UK 319 46 411 3790 50 520
USA - 28048 - 28048
Kanada - 19176 361 19537
Ovriga varlden - 24 403 2 453 26 857
Summa intakter fran externa kunder 255 064 131385 28 542 414 991
Bruttoresultat 62108 37 921 3822 103 851
Rorelseresultat 60 284
Finansiella poster - netto -15 266
Resultat fore skatt 45 017

Water Industrial Electrification &
2019 Treatment Solutions Renewables Total
Nettoomsattning
Sverige 742 9350 1728 11 820
Ovriga Norden 3101 14 693 27014 44 808
Crekland 225 516 - - 225 516
Ovriga Europa och UK 2058 46 041 088 49 088
USA 46 25553 - 25599
Kanada - 37 665 15 459 53125
Ovriga varlden 4617 29 809 107 34533
Summa intakter fran externa kunder 236 080 163 112 45 296 444 488
Bruttoresultat 62 268 38 802 6291 107 363
Rorelseresultat 43 425
Finansiella poster - netto -2 801
Resultat fére skatt 40 624

Water Industrial Electrification &
2018 Treatment Solutions” Renewables Total
Nettoomsattning
Sverige 145 15 484 17 025 32 654
Ovriga Norden 5239 12107 11 561 28 906
Grekland 122 232 - - 122 232
Ovmga Europa och UK 2165 31793 846 34 804
USA - 34 064 - 34 064
Kanada - 32 346 - 32 346
Ovriga varlden 1650 29 788 7089 38 526
Summa intakter fran externa kunder 131431 155 582 36 520 323533
Bruttoresultat 36 558 37 317 8387 82 261
Rorelseresultat 21676
Finansiella poster - netto -3383
Resultat fore skatt 18 293

Permascand Top Holding AB (publ)
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Information om stérre kunder
Nedanstaende tabell specificerar intakter avseende enskilda
kunder som overstiger 10% av koncernens totala intakter:

2020 2019 2018
Kund A 61% 51% 38%
Kund B 15% 20 % 24%
Summa 76 % 71% 62 %

Kund A's intakter hanfér sig till segment Water Treatment och
Kund B:s intakter till segment Industrial Solutions.

Segmentens tillgangar

Anlaggningstillgangar utéver finansiella instrument och uppskju-
ten skattefordran, finns uteslutande i Sverige vid produktionsan-
laggningen i Ljungaverk.

Tidpunkt for intaktsredovisning

5. ERSATTNING TILL REVISORER

2020 2019 2018
KPMG
- Revisionsuppdraget 1678 181 219
- Ovriga tjanster 12 25 76
Summa 1700 206 295

Med revisionsuppdrag avses lagstadgad revision av ars- och
koncernredovisningen och bokféringen samt styrelsens och
verkstallande direktorens forvaltning samt revision och annan
granskning utford i enlighet med Gverenskommelse eller avtal

Detta inkluderar dvriga arbetsuppgifter som det ankommer pa
bolagets revisor att utféra samt radgivning eller annat bitrade
som féranleds av iakttagelser vid sadan granskning eller
genomfdrandet av sadana ovriga arbetsuppgifter.

2020 2019 2018 g, ERSATTNINGAR TILL ANSTALLDA, M.M.,
Forsaljning som redovisas over tid 391573 437187 286638
o . . ) 2020 2019 2018
Forsaljning som redovisas vid en given 23419 7303 36 895
tidpunkt Loner och andra ersattningar 56 443 57387 47553
Summa 414991 444487 323533 Sociala avgifter 25 067 26 806 21710
Varav pensionskostnader 5379 5594 5764
- avgiftsbestamda planer
Summa 81510 84193 79 097
Loner och andra ersattningar samt sociala kostnader
2020 2019 2018
Loner och andra Sociala Loner och andra Sociala Loner och andra Sociala
ersattningar (varav kostnader erséattningar (varav kostnader ersattningar (varav kostnader
kostnadsford rorlig (varav pensions- kostnadsford rorlig (varav pensions- kostnadsford rorlig (varav pensions-
erséttning) kostnader erséattning) kostnader) ersattning) kostnader)
Styrelseledamoter och 1810 (256) 1251 (549) 2264 (417) 1492 (745) 2178 (575) 1413 (694)
verkstallande direktor
Ovriga anstallda 53764 (1214) 23816 (4 830) 55123 (2 634) 25 314 (4 849) 45 375 (2 344) 20 297 (5 070)
Koncernen totalt 56 443 (1 470) 25067 (5379) 57 387 (3 051) 26 806 (5 594) 47 553 (2 919) 21710 (5764)
Medelantal anstdallda med geografisk fordelning per land
2020 2019 2018
Medeltal anstallda Varav man Medeltal anstéllda Varav man Medeltal anstallda Varav méan
Sverige 129 108 128 106 106 88
Kanada 1 - 2 1 1 1
Koncernen totalt 130 108 130 107 107 89
Koénsfordelning i koncernen (inkl dotterbolag) for styrelseledamoter och ovriga ledande befattningshavare
2020 2019 2018
Antal pa Antal pa Antal pa
balansdagen Varav man balansdagen Varav man balansdagen Varav man
Styrelseledamoter 9 7 6 6 6 6
Verkstallande direktor och dvriga 9 9 6 9 6
ledande befattningshavare
Koncernen totalt 18 13 15 12 15 12

For information om transaktioner med narstaende se not 28.
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Riktlinjer

Till styrelsens ordférande och ledaméter utgar arvode enligt
bolagsstammans beslut. Samtliga ledamoter som erhaller
styrelsearvode gor det i form av l&n férutom en ledamot som
fakturerar sitt arvode.

Till ledningen har styrelsen beslutat om foljande riktlinjer avseende
ersattning: Ersattning till verkstallande direktéren och andra
ledande befattningshavare utgoérs av grundlon, rérlig ersattning,
ovriga formaner, pension mm. Med andra ledande befattnings-
havare avses de 8 personer som tillsammans med verkstallande
direktéren utgdr koncernledningen.

Férdelningen mellan grundlon och rorlig ersattning ska sta i
proportion till befattningshavarens ansvar och befogenhet. For
verkstallande direktoren ar den rérliga ersattningen maximerad
till 30 % av grundlonen. For andra ledande befattningshavare
som genom sin anstallning har maojligheter till rorlig ersattning,

ar den rorliga ersattningen maximerad till 20 % av grundlénen.
Den rorliga ersattningen baseras pa utfallet i forhallande till
individuellt uppsatta mal. Under 2020 har inga rorliga ersattningar
betalats ut.

Pensionsformaner samt dvriga férmaner till verkstallande
direktéren och andra ledande befattningshavare utgar som
del av den totala ersattningen. Pensionsalder for verkstallande
direktoren ar 65 ar.

Avgiftsbestamd pension

Koncernen har endast avgiftsbestamda pensionsplaner.
Pensionskostnad avser den kostnad som paverkat periodens
resultat. Av koncernens pensionskostnader avser 549 KSEK (745)
foretagets verkstallande direktor.

Pensionspremien for verkstallande direktéren ska uppga till 30
% av den pensionsgrundande lOnen. Med pensionsgrundande
6n avses grundlonen samt rorlig ersattning. For andra ledande
befattningshavare varierar pensionsaldern mellan 55 och 65 ar.
Pensionspremien ska uppga till kollektivavtalets premienivaer.

Inga pensionsataganden ar traffade for styrelseledamoter som gj
har fast anstallning i nagot koncernbolag

Avgdangsvederlag

Féretaget har inga avtalade avgangsvederlag.

7. OVRIGA RORELSEINTAKTER OCH RORELSE-
KOSTNADER

2020 2019 2018
Ovriga rorelseintakter:
Statliga stod 6 955 - -
Valutakursférandringar 1205 - -
Ovriga rérelseintakter 1062 118 231
Summa 9312 118 231

Ovriga rérelsekostnader

Ovmga rorelsekostnader under 2020 (2 724 KSEK) avser i sin helhet
valutakursférandring.

8. KOSTNADER FORDELADE PA KOSTNADSSLAG

2020 2019 2018
Ramaterial och fornddenheter -214 775 -236338 -165232
Personalkostnader -82144 -86 405 -71833
Konsultkostnader -11 502 -14 627  -16 335
Fastighets- och energikostnader -9 123 -11405  -11989
Rep och underhall inkl -10 144 -14 586 -8 654
forbrukningsmaterial
Avskrivningar pa anlaggningstillgangar -12 770 -9 910 -8 236
Ovriga kostnader -23562  -27910 -19 809
Totala rorelsekostnader -364 019 -401181 -302 088

9. FINANSIELLA INTAKTER OCH FINANSIELLA
KOSTNADER

2020 2019 2018
Ranteintakter 1 8 1
Summa finansiella intakter 1 8 1
Rantekostnader banklan 12 886 2 665 1608
Rantekostnader leasingskuld 120 144 86
Ovriga skuldrelaterade kostnader 2261 - 1600
Summa finansiella kostnader 15 267 2809 3384
Finansiella poster - netto 15 266 2809 3384

Ranteintakter och rantekostnader hanfor sig till finansiella till-
gangar och skulder som redovisas till upplupet anskaffningsvarde.

10. INKOMSTSKATT

2020 2019 2018
Periodens skatt
Aktuell skatt pa periodens resultat 8207 7 648 1481
Andrad skatt tidigare ar -189 - 137
Uppskjuten skatt 4062 953 2780
Totalt 12 080 8 601 4398

Inkomstskatten pa koncernens resultat fore skatt skiljer sig fran
det teoretiska belopp som skulle ha framkommit vid anvandning
av den svenska skattesatsen for resultaten i de konsoliderade
foretagen enligt foljande:

Avstamning av effektiv skatt 2020 2019 2018
Resultat fore skatt 45 017 40 624 18 203
Inkomstskatt beraknad enligt skatte- 9634 8 694 4024
sats i Sverige (2020: 21,4 %, 201Q: 21,4 %,

2018: 22 %) for 2021 kommer skattesats

att vara 20,6 %.

Skatteeffekter av:

Ej avdragsgilla kostnader 48 38 56
Ej avdragsgill ranta 2786 - -
Andrad skatt tidigare ar -189 - 99
Ovriga poster -37 -1 94
Ej tidigare aktiverade -162 -130 125
underskottsavdrag

Inkomstskatt 12 080 8 601 4398

Koncernens skattekostnad motsvarar en effektiv skattesats pa
27 procent (2019:21 procent, 2018:24 procent).
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11. VALUTAKURSDIFFERENSER - NETTO 12 . RESULTAT PER AKTIE

Valutakursdifferenser har redovisats i rapporten over totalresultat

enligt foljande: 2020 2019 2018
2020 2019 2018 Kronor
Kostnad sald vara - -2037 -1267 Resultat per aktie fore och efter 17,61 17,12 7.43
. } L utspadning
Ovriga rérelseintakter (not 7) 1205 - -
Ovriga rorelsekostnader (not 7) -2 724 - -

Resultatmatt som anvénts i berdkningen av resultat per aktie

Summa -1429 -2037 -1267

Periodens resultat hanforligt till moder- 329037 32023 13 895
bolagets aktieagare som anvands vid

berakning av resultat per aktie fore och

efter utspadning

Antal (st) 1870 000 1870 000 1870 000

Vagt genomsnittligt antal stamaktier 1870 000 1870 000 1870 000
vid berakning av resultat per aktie fore
och efter utspadning

13. KONCERNBOLAG
Koncernen hade foljande dotterbolag den 31 december 2020:

Andel stamaktier Andel stamaktier

Registrerings- och som direkt ags av som ags av

Namn verksamhetsland Verksamhet moderbolaget (%) koncernen (%)
Permascand Middle Holding AB Sverige Holdingbolag med banklan 100

Permascand Holding AB Sverige Holdingbolag 100

Permascand Group AB Sverige Holdingbolag 100

Permascand AB Sverige Operativt bolag dar Permascands 100

verksamhet bedrivs
Permascand Ltd Kanada Saljbolag pa uppdrag av Permascand AB 100
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14. IMMATERIELLA TILLGANGAR

Balanserade utgifter Pagaende investeringar i

Goodwill for utvecklingsarbeten immateriella tillgangar Summa
Per 1 januari 2018
Anskaffningsvarde 55 540 7 701 - 63 241
Ackumulerade avskrivningar och nedskrivningar - -1039 - -1039
Redovisat varde 55 540 6 662 - 62 202
Rakenskapsaret 2018
Ingaende redovisat varde 55 540 6 662 - 62 202
Periodens anskaffningar - 431 - 431
Periodens avskrivningar - -260 - -260
Utgaende redovisat varde 55 540 6833 - 62373
Per 31 december 2018
Anskaffningsvarde 55 540 8132 - 63672
Ackumulerade avskrivningar och nedskrivningar - -1299 - -1299
Redovisat varde 55 540 6 833 - 62 373
Rakenskapsaret 2019
Ingaende redovisat varde 55 540 6 833 - 62 373
Periodens anskaffningar - 764 - 764
Periodens avskrivningar - -35 - -35
Utgaende redovisat varde 55 540 7 562 - 63102
Per 31 december 2019
Anskaffningsvarde 55 540 8 896 - 64 436
Ackumulerade avskrivningar och nedskrivningar - -1334 - -1334
Redovisat varde 55 540 7 562 63102
Rakenskapsaret 2020
Ingaende redovisat varde 55 540 7 562 - 63102
Periodens anskaffningar - 385 4398 4783
Periodens avskrivningar - -01 - -01
Utgaende redovisat varde 55 540 7 855 4398 67 794
Per 31 december 2020
Anskaffningsvarde 55 540 9281 4398 69 219
Ackumulerade avskrivningar och nedskrivningar - -1425 - -1425
Redovisat varde 55 540 7 856 4398 67 794

Provning av nedskrivningsbehov for goodwill

Bolagets VD beddmer verksamhetens prestation utifran koncernens tre rorelsesegment; Water Treatment, Industrial Solutions, samt
Electrification & Renewables. Goodwill dvervakas av den VD pa rorelsesegmentsniva. Nedan foljer en sammanstallning av goodwill
fordelat pa respektive rorelsesegment.

Goodwill 2020-12-31 2019-12-31 2018-12-31 2018-01-01
Water Treatment 27770 27770 27770 27770
Industrial Solutions 22 216 22216 22216 22 216
Electrification & Renewables 5554 5554 5554 5554
Summa 55 540 55 540 55 540 55540
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Atervinningsbart belopp fér goodwill har faststallts baserat pa
berakningar av nyttjandevarde. VD har bedomt att omsattnings-
tillvaxt, EBITDA-marginal, diskonteringsrantan och langsiktig
tillvaxt ar de viktigaste antagandena i nedskrivningsprévningen.
Berakningar av nyttjandevardet utgar fran uppskattade framtida
kassafloden fore skatt baserade pa finansiella budgetar som

godkants av foéretagsledningen och som tacker en femarsperiod.

Berakningen baseras pa VDs erfarenhet och historiska data
rorande omsattningstillvaxt och EBITA-marginal. Den langsiktigt
uthalliga tillvaxttakten har for rorelsesegmenten beddmts utifran
branschprognoser.

For respektive rorelsesegment enligt ovan till vilket ett betydande
belopp for goodwill har fordelats, anges nedan de vasentliga
antaganden, langsiktig tillvaxttakt och diskonteringsranta som
anvants nar nyttjiandevardet beraknats.

Vasentliga antaganden som anvants for berakningar av nyttjande-
varden:

Water Treatment 2020-12-31 2019-12-31 2018-12-31 2018-01-01
Diskonteringsranta fore skatt” 11,6% 11,6% 10,9% 11,5%
Langsiktig tillvaxttakt™ 2% 2% 2% 2%
Industrial Solutions 2020-12-31 2019-12-31 2018-12-31 2018-01-01
Diskonteringsranta fore skatt” 11,8% 11.3% 11,0% 11.7%
Langsiktig tillvaxttakt™ 2% 2% 2% 2%
Electrification & Renewables 2020-12-31 2019-12-31 2018-12-31 2018-01-01
Diskonteringsranta fore skatt” 11,6% 11.4% 10,0% 11,6%
Langsiktig tillvaxttakt™ 2% 2% 2% 2%

"‘Diskonteringsranta fore skatt anvand vid nuvardeberakning av uppskattade framtida kassafloden.
“"Vagd genomsnittlig tillvaxttakt anvand for att extrapolera kassafloden bortom budgetperioden.

De mest vasentliga antagandena, férutom diskonteringsranta och langsiktig tillvaxt, ar EBITDA-marginal och omsattningstillvaxt.
Inga rimliga justeringar av antaganden vid nedskrivningsprovning indikerar nedskrivningsbehov.
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15. MATERIELLA ANLAGGNINGSTILLGANGAR

Inventarier, Pagaende nyanlaggningar och
Byggnader Maskiner och andra verktyg och forskott avseende materiella

och mark tekniska anlaggningar installationer anlaggningstillgangar Summa
Per 1 januari 2018
Anskaffningsvarde 22 441 81356 61 429 - 165 226
Ackumulerade avskrivningar -18 001 -76 137 -38 506 - -132 734
Redovisat varde 4 440 5219 22833 - 32 492
Rakenskapsaret 2018
Ingaende redovisat varde 4 440 5219 22833 - 32 492
Periodens anskaffningar 8 406 3472 7585 4211 23674
Omklassificeringar 2036 - 257 - 2293
Avyttringar och utrangeringar -103 -398 -2 004 - -2 505
Periodens avskrivningar -Q03 -1409 -5204 - -7 516
Periodens omklassificeringar -2104 - -262 - -2 366
Avyttringar och Utrangeringar 70 184 2004 - 2258
Utgaende redovisat varde 11 842 7 068 25209 4211 48 330
Per 31 december 2018
Anskaffningsvarde 32780 84 430 67 267 4211 188 688
Ackumulerade avskrivningar -20 038 -77 362 -42 058 - -140 358
Redovisat varde 11 842 7 068 25209 4211 48 330
Rakenskapsaret 2019
Ingaende redovisat varde 11 842 7 068 25209 4211 48 330
Periodens anskaffningar 5078 29 339 3376 45 047 82 840
Omklassificeringar 56 - 1935 -4 211 -2 220
Avyttringar och utrangeringar - -491 - - -491
Periodens avskrivningar -1315 -2171 -6 382 - -0 868
Periodens omklassificeringar - -1 990 263 - -1727
Avyttringar och utrangeringar - 401 - - 491
Utgaende redovisat varde 15 661 32246 24 402 45 047 117 356
Per 31 december 2019
Anskaffningsvarde 37 914 113278 72578 45 047 268 817
Ackumulerade avskrivningar -22 253 -81032 -48 177 - -151 462
Redovisat varde 15 661 32246 24 402 45 047 117 356
Rakenskapsaret 2020
Ingaende redovisat varde 15 661 32 246 24 402 45 047 117 356
Periodens anskaffningar 316 327 301 38124 39 066
Omeklassificeringar 33 416 47 465 1405 -82 286 -
Avyttringar och utrangeringar - -786 -4 - -790
Periodens avskrivningar -1874 -5255 -5 550 - -12 679
Utgaende redovisat varde 47 520 73998 20553 883 142 954
Per 31 december 2020
Anskaffningsvarde 71647 160 284 74 281 883 307 095
Ackumulerade avskrivningar -24 127 -86 287 -53727 - -164 141
Redovisat varde 47 520 73998 20553 883 142 954

| kolumnen for Byggnader och mark ingar 277 KSEK (2019:277, 2018:277) som avser bokfort varde for mark.
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16. LEASINGAVTAL

| rapport over totalresultat redovisas féljande belopp relaterade

till leasingavtal:

Koncernens leasingavtal avser i huvudsak typen lokaler, bilar,

truckar. Inga ytterligare kontrakterade investeringar avseende

nyttjanderattstillgangar finns vid rapportperiodens slut som annu
inte redovisats i de finansiella rapporterna. Inga forlangnings-

2020 2019 2018 optioner eller uppsagningsoptioner finns kontrakterade.
Avskrivningar pa nyttjanderatter: Koncernen har inga vasentliga korttidsleasingavtal.
Lokaler 419 561 300
Bilar 619 536 362 Kostnad for variabla leasingavgifter (vidarefakturerad fastighets-
Truckar 541 541 176 skatt) har inte inkluderats i berakningen.
Summa 1579 1638 928 . . .
Det totala kassaflodet gallande leasingavtal var 1 583 KSEK
(2019: 1 644 KSEK, 2018: 538 KSEK).

Rantekostnader (ingar i finansiella 120 153 86
kostnader) Lo . . .
Utgifter hanforliga til leasingavtal - _— 568 Loptidsanalys for leasingskulder presenteras i not 3.
for vilka den underliggande tillgangen
ar av lagt varde som inte ar korttids-
leasingavtal

Mark och byggnader Maskiner Fordon Summa
Per 1 januari 2018
Anskaffningsvarde 1305 - 450 1754
Redovisat varde 1305 - 450 1754
Rakenskapsaret 2018
Ingaende redovisat varde 1305 - 450 1754
Periodens anskaffningar 335 3244 218 3798
Periodens avskrivningar -390 -176 -362 -028
Utgaende redovisat varde 1250 3068 306 4624
Per 31 december 2018
Anskaffningsvarde 1640 3244 668 5552
Ackumulerade avskrivningar -390 -176 -362 -028
Redovisat varde 1250 3068 306 4 624
Rakenskapsaret 2019
Ingaende redovisat varde 1250 3068 306 4624
Periodens anskaffningar - - 1225 1225
Periodens avskrivningar -561 -541 -537 -1639
Utgaende redovisat varde 689 2527 994 4210
Per 31 december 2019
Anskaffningsvarde 1640 3244 1893 6777
Ackumulerade avskrivningar -051 -717 -8909 -2 567
Redovisat varde 689 2527 994 4 210
Rakenskapsaret 2020
Ingaende redovisat varde 689 2527 994 4 210
Periodens anskaffningar - - 304 304
Periodens avskrivningar -419 -541 -619 -1579
Utgaende redovisat varde 270 1986 679 2935
Per 31 december 2020
Anskaffningsvarde 1640 3244 2197 7 081
Ackumulerade avskrivningar -1370 -1258 -1518 -4 146
Redovisat varde 270 1986 679 29035
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17. ANDRA LANGFRISTIGA FORDRINGAR

2020-12-31 2019-12-31 2018-12-31 2018-01-01

Ingdende vérde 110 110 110 110
Periodens férandring - - - -
Utgaende varde 110 110 110 110

Andra langfristiga fordringar ar varderade till upplupet anskaff-
ningsvarde.

18. FINANSIELLA TILLGANGAR OCH SKULDER

Verkligt varde  Finansiella tillgangar
- sakrings- varderade till upplupet
2018-01-01 instrument anskaffningsvarde Summa
Tillgangar i balansrakningen
Andra langfristiga - 110 110
fordringar
Kundfordringar - 39782 39782
Likvida medel - 1315 1315
Summa - 41207 41207
Verkligt varde Finansiella skulder
- sakrings- varderade till upplupet
2018-01-01 instrument anskaffningsvarde Summa
Skulder i balansrakningen
Skulder till - 5683 5683
kreditinstitut
(l&ng- och kortfristig)
Leverantdrsskulder - 24907 24 Q07
Summa - 30590 30590
Verkligt varde  Finansiella tillgangar
- sakrings- varderade till upplupet
2018-12-31 instrument anskaffningsvarde Summa
Tillgangar i balansrakningen
Andra langfristiga - 110 110
fordringar
Kundfordringar - 76857 76857
Likvida medel - 1026 1026
Summa - 77993 77993
Verkligt varde Finansiella skulder
- sakrings- varderade till upplupet
2018-12-31 instrument anskaffningsvarde Summa
Skulder i balansrakningen
Skulder till - 40674 40674
kreditinstitut
(lang- och kortfristig)
Leverantorsskulder - 30886 39886
Summa - 80560 80560

Verkligt varde  Finansiella tillgangar
- sakrings- varderade till upplupet
2019-12-31 instrument anskaffningsvarde Summa
Tillgadngar i balansrakningen
Andra langfristiga - 110 110
fordringar
Kundfordringar - 75438 75438
Likvida medel - 26790 26 790
Summa - 102 338 102338
Verkligt varde Finansiella skulder
- sékrings- vérderade till upplupet
2019-12-31 instrument anskaffningsvarde Summa
Skulder i balansrakningen
Skulder till - 303377 303377
kreditinstitut
(lang- och kortfristig)
Leverantoérsskulder - 42 691 42 691
Summa - 346 068 346 068
Verkligt varde  Finansiella tillgangar
- sakrings- varderade till upplupet
2019-12-31 instrument anskaffningsvarde Summa
Tillgangar i balansrakningen
Andra langfristiga - 110 110
fordringar
Kundfordringar 65023 65023
Derivatinstrument 792 - 792
Likvida medel 10182 19182
Summa 792 100 420 101212
Verkligt varde Finansiella skulder
- sakrings- varderade till upplupet
2020-12-31 instrument anskaffningsvarde Summa
Skulder i balansrakningen
Skulder till - 286 920 286 920
kreditinstitut
(l&ng- och kortfristig)
Leverantorsskulder - 26258 26258
Summa - 402916 402916

Utover de finansiella instrument som anges i tabellerna (ovan)
har koncernen finansiella skulder i form av leasingskulder vilka
redovisas och varderas enligt IFRS 16.
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19. KUNDFORDRINGAR OCH UPPARBETAD EJ
FAKTURERAD INTAKT

2020-12-31 2019-12-31 2018-12-31 2018-01-01

Kundfordringar
och upparbetad ej
fakturerad intakt

78 506 76 329 77234 40153

Minus: reservering
for forvantade
kreditforluster

-23 -801 =377 -371

Kundfordringar -
netto

78483 75438 76 857 39782

Koncernen har inte haft nagra konstaterade kreditforluster

under det senaste aret. Det verkliga vardet pa kundfordringarna
motsvarar dess redovisade varde, eftersom diskonteringseffekten
inte ar vasentlig.

Inga kundfordringar har stallts som sakerhet fér nagon skuld.

20. AKTIEKAPITAL OCH OVRIGT TILLSKJUTET
KAPITAL

Ovrigt

Antal Aktie- tillskjutet

aktier (st) kapital kapital

Per 1 januari 2018 1870 000 1870 184 700

Per 31 december 2018 1870 000 1870 184 700
Bildande av moderbolag 50 000 50
Indragning av aktier -50 000 -50

Apportemission 1870 000 1870 478130
Justering for koncernens -1870 000 -1870

tidigare moderbolagsaktier
Per 31 december 2019 1870 000 1870 662 830
Per 31 december 2020 1870 000 1870 662 830

Aktiekapitalet bestar under aren 2018-2020 av 1 630 000 stycken
A-aktier och 240 000 stycken B-aktier, bade A och B aktier med
kvotvardet 1 kr. Bade A-aktier och B-aktier motsvarar 1 rost.

Aktier av serie A kan ges ut till ett antal motsvarande hela
aktiekapitalet och aktier av serie B far utges till ett maximalt antal
som motsvarar 12 procent av aktiekapitalet.

Beslutar bolaget att genom kontantemission eller kvittnings-
emission ge ut nya aktier av serie A och serie B, skall agare av
aktier av serie A och serie B ha féretradesratt att teckna nya
aktier av samma aktieslag i forhallande till det antal aktier som
de forut ager (primar foretradesratt).

Aktie som inte tecknas med primar foretradesratt skall erbjudas
samtliga aktieagare (subsidiar foretradesratt). Om inte hela antalet
aktier som tecknas pa grund av den subsidiara féretradesratten
kan ges ut, skall aktierna fordelas mellan tecknarna i forhallande
till det antal aktier som de forut ager och, i den man detta inte
kan ske, genom lottning.

Beslutar bolaget att genom kontantemission eller kvittnings-
emission ge ut aktier av endast ett aktieslag, skall samtliga
aktieagare, oavsett aktieslag, ha foretradesratt att teckna nya
aktier i forhallande till det antal aktier som de forut ager.

Vad som ovan sagts skall inte innebara nagon inskrankning i
mojligheten att fatta beslut om kontantemission eller kvittnings-
emission med avvikelse fran aktieagarnas foretradesratt.

Alla aktier som emitterats av moderbolaget ar till fullo betalda.

| december 2019 genomfordes en omstrukturering och refinans-
iering av Permascand-koncernen. Permascand-koncernens
agare bildade tva nya bolag, Permascand Top Holding AB samt
Permascand Middle Holding AB som forvarvade aktierna i
Permascand Holding AB. Forvarvet finansierades genom ett lan
samt genomférdes en apportemission.

Da samma agare har bestammande inflytande over Permascand-
koncernen fore och efter omstruktureringen bedémdes trans-
aktionen inte vara ett rorelseférvarv utan en omstrukturering.
Detta innebar att sa kallad "predecessor accounting” har tillampats
istallet, varfér ingen omvardering gjordes av Permascand-
koncernens tillgangar och skulder till verkliga varden och att
ingen goodwill redovisades. Effekten som har redovisats mot
eget kapital ar kopeskillingen reducerat for aktiekapitalet om
1870 KSEK. Redovisningen av transaktionen som en koncern-
intern omstrukturering medfér sammanfattningsvis att
Permascand Top Holding AB lanat 220 MSEK for att finansiera
transaktionen, samt att en apportemission om 480 MSEK
genomfoérdes, redovisningsmassigt har inga nya tillgangar eller
skulder tillforts koncernen varfér kopeskillingen om 700 MSEK
redovisas som en minskning av eget kapital.

Styrelsen foreslar att arsstamman beslutar att ingen utdelning
[@mnas for aret 2020, balanserade vinstmedel inklusive periodens
resultat balanseras i sin helhet i ny rakning.

21. LIKVIDA MEDEL

2020-12-31 2019-12-31 2018-12-31 2018-01-01

Bankmedel 1026

Totalt

19182 26 790

26 790

1315
1315

19182 1026
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22. UPPLANING

2020-12-31 2019-12-31 2018-12-31 2018-01-01
Langfristiga lan med stallda sakerheter
Skulder till kreditinstitut (banklan) 263108 266 969 19 000 -
Checkrakningskredit i bank 17 092 27 035 21674 5683
Leasingskulder 1664 2 544 3145 1005
Summa lan med stallda sakerheter 281 864 296 548 43 819 6 688
Kortfristiga lan med stallda sakerheter
Skulder till kreditinstitut (banklan) capex 6 720 9373 - -
Leasingskulder 1247 1451 1385 687
Summa kortfristiga lan med stallda sakerheter 7 967 10 824 1385 687
Summa upplaning 289 831 307 372 45 204 7 375

Skulder till kreditinstitut i form av Facilities Agreement togs upp i
november 2019 och forfaller i september 2023. Faciliteten utgors
av banklan samt ett sk capexlan samt en checkkredit. Banklanen
loper med en ranta om 3,75 % respektive 4,25 % marginalpaslag
pa STIBOR per ar (under 2018 och 2019 (fram till november) hade
bolaget skulder i form av checkkredit och capex lan). Capexlan
l6per med rorlig ranta om 4 % marginalpaslag pa STIBOR.
Koncernens upplaning ari SEK.

Kortfristig upplaning

Skulder till kreditinstitut som har klassificerats som kortfristig
avser den del av lanet som inte har en ovillkorlig ratt att skjuta
upp betalning av skulden i atminstone 12 manader efter rapport-
periodens slut. Utnyttjiad del av checkkrediten ingar kortfristig

upplaning.

For skulder till kreditinstitut har sakerhet stallts i form av aktier i
dotterbolag, foretagsinteckningar samt fastighetsinteckningar.
Foér ytterligare upplysningar se not 26.

Checkrakningskredit
Koncernen har en beviljad checkrakningskredit i SEK om 50 000

KSEK som omforhandlas november 2019.

Férandring av rantebarande skulder

23. UPPSKJUTEN SKATT
Uppskjutna skattefordringar/-skulder fordelas enligt foljande:

2020 2019 2018
Per 1 januari 307 372 45 204 7 375
Kassaflode -16 882 260 Q05 34 456
Forandring i periodiserade 1158 153 -
lanekostnader
Forandring i leasingskulder 499 1109 3375
Omklassificering -2 316 - -
Per 31 december 289831 307372 45204

Nyttjande-
rattstillgang/
Uppskjutna skattefordringar Leasingskuld Summa
Per 1 januari 2018 - -
Redovisat i rapport over totalresultat 19 19
Per 31 december 2018 19 19
Redovisat i rapport dver totalresultat 25 25
Per 31 december 2019 44 44
Redovisat i rapport dver totalresultat -39 -39
Per 31 december 2020 5 5
Materiella Nyttjande-
anlaggnings- rattstillgang/
Uppskjutna skatteskulder tillgangar Leasingskuld Summa
Per 1 januari 2018 1362 - 1362
Redovisat i rapport over 2761 - 2761
totalresultat
Per 31 december 2018 4123 - 4123
Redovisat i rapport over 928 - 928
totalresultat
Per 31 december 2019 5051 - 5051
Redovisat i rapport over 2 605 1491 4062
totalresultat
Per 31 december 2020 7 746 1491 9237

24. AVTALSSKULDER

2020-12-31 2019-12-31 2018-12-31 2018-01-01

Forskott fran kund 18 115 12 438 24169 11202
Fakturerat ej 49 500 41101 25348 -
upparbetad intakt

Summa 67 615 53 629 49 518 11 202

Av 53 629 KSEK som redovisas som avtalsskuld per den 31
december 2019 har 12 438 KSEK redovisats som intakt under
2020. (2019: 24 169 KSEK, 2018: 11 202).
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25. UPPLUPNA KOSTNADER OCH FORUTBETALDA
INTAKTER

2020-12-31 2019-12-31 2018-12-31 2018-01-01

Upplupna personal- 15 644 11734 11288 9 244
kostnader

Ovriga poster 3730 395 -42 585
Summa 19 374 12129 11 246 9829

26. STALLDA SAKERHETER

2020-12-31 2019-12-31 2018-12-31 2018-01-01
Fastighets- 15 400 15 400 15 400 5000
inteckningar
Foretags- 48 500 48 500 48 500 28 500
inteckningar
Summa 63 900 63900 63900 33500

Utover inteckningar enligt ovan ar aktierna i Permascand Middle
Holding AB 559227-6116 vilka har ett negativt varde och aktier

i bvriga dotterbolag i koncernen stallda som sakerhet for den
externa upplaningen och det finns darav begransningar nar det
galler avyttringar av innehav.

27. EVENTUALFORPLIKTELSER

2020-12-31 2019-12-31 2018-12-31 2018-01-01

Eventualfor- inga inga inga inga

pliktelser

Summa inga inga inga inga
28. TRANSAKTIONER MED NARSTAENDE

Foliande transaktioner har

skett med narstaende:

Kop av tjanster 2020 2019 2018

Ingar Jensen - 133 150

Mario Houde 14 115 247

Summa 14 248 397

Styrelseledamoten Mario Houde har utover styrelsearvode
erhallit ersattning fér konsultuppdrag avseende Industrial
Solutions for den nordamerikanska marknaden under aren 2018-
2020. Styrelseledamoten Ingar Jensen har utover styrelsearvode
erhallit konsultarvode for koncernens verksamhet under aren
2018-2010.

Koncernen har inga fordringar eller skulder till narstaende vid
balansdagen.

Lon och andra kortfristiga ersattningar till nyckelpersoner i ledande
stallning uppgar till 6 985 (7 415) KSEK. Pensionskostnader till
personer i denna grupp uppgar till 2 167 (2 241) KSEK.

29. EFFEKTER VID OVERGANG TILL
INTERNATIONAL FINANCIAL REPORTING
STANDARDS (IFRS)

Detta ar den férsta koncernredovisning som Permascand
koncernen publicerar enligt IFRS. De redovisningsprinciper

som aterfinns i not 1 har tillampats nar koncernredovisningen

for Permascand koncernen upprattats for rakenskapsaret 2020
och for jamforelsearen 2019 och 2018 samt vid upprattande av
rapporten over periodens ingaende finansiella stallning (ingangs-

balansrakningen) per den 1 januari 2018 (koncernens tidpunkt for
overgang till IFRS).

Enligt IFRS 1 ska koncernen visa en avstamning av eget kapital
och summa totalresultat som redovisats enligt tidigare redo-
visningsprinciper for tidigare perioder med motsvarande poster
enligt IFRS.

Under 2019 har det skett en omstrukturering inom Permascand
koncernen. Omstrukturering har inneburit att Permascand Top
Holding AB (559227 - 6127) har via Permascand Middle Holding
AB (559227-6116) forvarvat Permascand Holding AB (559011-1240).
Denna transaktion har inte forandrat agarstrukturen. Detta innebar
att transaktionen ses som en transaktion mellan tva parter som
star under gemensamt bestammande inflytande. Nedanstaende
overgangsbrygga representerar darmed balans- och resultat-
rakning for Permascand Holding AB. For ytterligare information
gallande transaktionen se not 22.

Val som gjorts i samband med upprdttande av ingangs-
balansen for redovisning enligt IFRS

Forsta gangen IFRS tillampas i en koncernredovisning ska redo-
visning ske i enlighet med IFRS 1, Forsta gangen IFRS tillampas.
Huvudregeln ar att all tillampliga IFRS- och |IAS-standarder, som
tratt i kraft och godkants av EU, ska tillampas med retroaktiv
verkan. IFRS 1 innehaller dock dvergangsbestammelser som
ger foretagen en viss valmaojlighet.

Av IFRS tillatna undantag fran fullstandig retroaktiv tillampning
har koncernen valt att tillampa undantag for rorelseforvarv vid
upprattande av ingangsbalansen:

Undantag for réorelseforvarv

Standarden IFRS 1, som reglerar hur en dvergang till IFRS ska
goras, erbjuder maojligheten att tillampa principerna i standarden
IFRS 3, Rorelseforvarv, antingen framatriktat fran tidpunkten

for dvergang till IFRS eller fran en specifik tidpunkt fore over-
gangstidpunkten till IFRS. Detta ger lattnader fran en fullstandig
retroaktiv tilldmpning som skulle krava omrakning av alla
rorelseforvarv fore dvergangstidpunkten till IFRS. Koncernen har
valt att tillampa undantaget i IFRS 3 och har darmed inte raknat
om forvarv som skett fore dvergangstidpunkten 2018-01-01.

Kassaflodesanalysen

Enligt IFRS 16 utgor leasingbetalningen tva delar, en del avser
amortering av leasingskulden och den andra en rantekomponent.
Amortering av leasingskulden paverkar finansieringsverksam-
heten medan rantekostnaden kommer att belasta den lopande
verksamheten. Eftersom uppkomsten av nyttjanderatten och
leasingskulden inte ar kassaflodespaverkande elimineras de i
kassaflodet.

Avstamning mellan tidigare tilldmpade redovisningsprinciper
och IFRS

Enligt IFRS 1 ska koncernen presentera en avstamning mellan
eget kapital och summa totalresultat som redovisats enligt
tidigare tillampade redovisningsprinciper och eget kapital

och summa totalresultat enligt IFRS. Koncernens dvergang till
redovisning enligt IFRS har inte haft nagon paverkan pa de totala
kassaflodena fran den l6pande verksamheten, investerings-
verksamheten eller finansieringsverksamheten. Nedanstaende
tabeller visar avstamningen mellan tidigare tillampade redovis-
ningsprinciper och IFRS for respektive period for eget kapital och
summa totalresultat.
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1januari 2018

31 december 2018

31 december 2019

Avstamning av eget kapital per den 1 januari 2018 (vergangstidpunkten) och per den 31 december 2018 samt 31 december 2019:

Enligt Total Enligt Total Enligt Total
tidigare  effekt av tidigare  effekt av tidigare effekt av

redovisnings- 6vergang Enligt redovisnings- o6vergang Enligt redovisnings- o6vergang Enligt
KSEK Noter principer tilLIFRS IFRS  Noter principer tilLIFRS IFRS  Noter principer tilLIFRS  IFRS
TILLGANGAR
Anlaggningstillgangar
Immateriella tillgangar
Goodwill b) 55 540 - 55540 b) 33923 21617 55540 b) 11396 44144 55540
Balanserade utgifter for 6 661 - 6 661 6833 - 6833 7 562 - 7562
utvecklingsarbeten
och liknande arbeten
Materiella anlaggningstillgangar
Byggnader och mark 4 440 - 4440 11 842 - 11842 15 661 - 15661
Maskiner 5219 5219 7 068 o 7068 32246 - 32246
Inventarier 22833 0 22833 25209 0 25209 24 402 - 24402
Pagaende nyanlaggningar - - - 4211 - 4211 45 047 - 45047
och férskott avseende
materiella anlaggningstillgangar
Tillgangar med nyttjanderatt a) - 1754 1754 a) - 4624 4624 a) - 4210 4210
Finansiella anlaggningstillgangar
Andra langfristiga fordringar 110 - 110 110 - 110 110 - 110
Uppskjutna skattefordringar - - - a) - 19 19 a) - 44 44
Omsattningstillgangar
Varulager
Ravaror och férnédenheter 28184 - 28184 69938 - 69938 78223 - 78223
Varor under tillverkning 10 378 - 10378 19 706 - 19706 9801 - 9801
Kortfristiga fordringar
Kundfordringar 39782 - 39782 76 857 - 76857 75438 - 75438
Aktuell skattefordran - - 0 1287 - 1287 l¢) - )
'Ovmga fordringar 4021 - 4021 5017 - 5017 5068 - 5068
Forutbetalda kostnader a) 1410 -63 1347 a) 2023 -131 1892 e) 8511 -7148 1364
och upplupna intakter
Kassa och bank 1315 - 1315 1026 - 1026 e) 26 790 - 26790
Summa tillgangar 179 893 1692 181585 265 050 26128 291178 340 255 41 250 381506
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1januari 2018 31 december 2018 31 december 2019

Enligt Total Enligt Total Enligt Total
tidigare effekt av tidigare effekt av tidigare effekt av

redovisnings- 6vergang Enligt redovisnings- 6vergang Enligt redovisnings- 6vergang Enligt
KSEK Noter principer  tillLIFRS IFRS  Noter principer  tilLIFRS IFRS  Noter principer  tillLIFRS IFRS
EGET KAPITAL
OCH SKULDER
Eget kapital
Aktiekapital 1870 - 1870 1870 - 1870 1870 - 1870
Ovngt tillskjutet kapital 184 700 - 184700 184 700 - 184700 184 700 - 184 700
Forvarvsreserv - - - - - - - - ¢}
Omrakningsreserv - - - - - - 42 - 42
Balanserat resultat (Inklusive a), b) -62 094 - -62004 alb) -69 797 21598 -48199 a)b)e) -280 304 44127 -236 177
arets resultat)
Summa eget kapital 124 476 - 124 476 116 773 21598 138371 -93 692 44127 -49 564
Langfristiga skulder
Skulder till kreditinstitut 5683 - 5683 40 674 - 40674 e 300 876 -6 872 294 004
Uppskjuten skatteskuld a) 1362 - 1362 a) 4123 - 4123 a) 5051 - 5051
Leasingskuld a) - 1005 1005 a) - 3145 3145 a) - 2544 2544
Kortfristiga skulder
Skulder till kreditinstitut - - - - - - 9373 - 9373
Forskott fran kunder 11202 - 11202 24169 - 24169 12 438 - 12438
Leverantorsskulder 24907 - 24907 30 886 - 39886 42 691 - 42601
Leasingskuld a) - 687 687 a) - 1385 1385 a) - 1451 1451
Skatteskuld - - - - - - 6 621 - 6 621
Ovriga kortfristiga skulder 2434 - 2434 2830 - 2830 3577 - 3577
Fakturerad ej upparbetad intakt - - - 25349 - 25349 41191 - 41101
Upplupna kostnader och 9829 - 9829 11246 - 11246 12129 - 12129
foérutbetalda intakter
Summa eget kapital och skulder 179 893 1692 181585 265 050 26128 291178 340 255 41250 381506

2018 2019
Rapport éver Total Rapport éver Total
totalresultat effekt av totalresultat effekt av
(enligt tidigare 6vergang  Enligt (enligt tidigare 6vergang Enligt

KSEK Noter redovisningsprinciper)  tillIFRS IFRS Noter redovisningsprinciper) tillIFRS IFRS
Nettoomsattning 323533 - 323533 444 488 - 444488
Kostnad salda varor e) -241272 - -241272 e)f) -337 125 - -337125
Summa 82 261 - 82261 107 363 - 107363
Forsaliningskostnader -21779 - 21779 -23785 - 23785
Administrationskostnader a)ef) -27 766 48 27718 aelf) -28187 130 -28057
Forsknings och utvecklingskostnader -11202 - -11 202 -12 214 - -12 214
Ovriga rorelseintakter 231 - 231 118 - 118
Ovriga rérelsekostnader b)e) -21734 21617 -117  b)e) -22 527 22 527 -
Rérelseresultat 11 21665 21676 20768 22657 43425
Finansiella intakter 1 - 1 8 - 8
Finansiella kostnader a) -3298 -86 -3384 a)ef) -2 656 -153 -2 809
Finansiella poster - netto -3297 -86 -3383 -2648 -153 -2801
Resultat efter finansiella poster -3286 21579 18293 18 120 22504 40624
Inkomstskatt a) -4 417 19 -4 398 a) -8 626 25 -8 601
Arets resultat -7703 21598 13895 9494 22529 32023

Ovrigt totalresultat

Poster som kan komma att omklassificeras till resultatrékningen

Valutakursdifferenser vid omrakning d) d) o 42 42
av utlandska verksamheter

Ovrigt totalresultat for aret o 42 42
Summa totalresultat for aret -7 703 21598 13 8905 9494 22571 32065
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a) Leasing

Nar IFRS 16 tillampades for forsta gangen, anvande koncernen - Samma diskonteringsranta har anvants pa leasingportfoljer
féljande praktiska l6sningar som tillats i IFRS 1 med liknande egenskaper
Nyttjanderatter har varderats till leasingskuldens varde, med - Leasingavtal av lagre varde har inte inkluderats i leasingskulden
Jjustering for forutbetalda hanforliga till avtalet per den 1 januari
2018.

Féljande poster i balansrakning respektive rapport over totalresultat har paverkats av tillampning av IFRS 16:

Tillgdngar med  Forutbetalda kostnader och Langfristig Kortfristig Uppskjuten Eget
2018 nyttjanderatt upplupna intékter leasingskuld leasingskuld skattefordran kapital
Total paverkan 2018-01-01 1754 -63 -1005 -687
Forandring 2018 2 869 -68 -2 140 -699 19 -19
Total paverkan 2018-12-31 4624 -131 -3145 -1385 19 -19
Forandring 2019 -414 -144 601 -65 25 2
Total paverkan 2019-12-31 4 210 -275 -2 544 -1451 44 -17
Rapport dver totalresultat enligt Rapport dver total- Total paverkan pa
2018 tidigare redovisningsprinciper resultat enligt IFRS totalresultat
Administrationskostnader -27 766 -27 718 48
Finansiella kostnader -3208 -3384 -86
Inkomstskatt -4 417 -4 398 19
Total -35481 -35 500 -19
Rapport 6ver totalresultat enligt Rapport over total- Total paverkan pa
2019 tidigare redovisningsprinciper resultat enligt IFRS totalresultat
Administrationskostnader -28187 -28 057 130
Finansiella kostnader -2 656 -2 809 -153
Inkomstskatt -8 626 -8 601 25
Total -39 469 -39 467 2

Beloppen for leasing enligt tidigare redovisningsprinciper baseras
pa redovisningen av operationell leasing som leasetagare. Enligt Goodwill

Perden 31 Perden 31
december 2018 december 2019

IFRS 16 utgor kostnaderna avskrivningar pa nyttjanderattstill-

gangar och rantekostnader pa leasingskulderna. Forvarvsgoodwill enligt tidigare 33923 11396

tilldmpade redovisningsprinciper

_ Aterlaggning av avskrivning 21617 33923
b) Goodwill pa forvarvsgoodwill
I redovisningen enligt tidigare tilldampade redovisningsprinciper Summa justering av 21617 33923
skrevs goodwill av dver den period den beraknades ge ekonom-  _forvarvsgoodwill
iska fordelar. Enligt IFRS skrivs inte goodwill av utan istallet Summa férvarvsgoodwill 55540 55540

genomfors arliga nedskrivningstest. De arliga nedskrivningstest enligt IFRS

som genomforts i enlighet med IFRS per den 1 januari 2018,

31 december 2018 och 31 december 2019 och har ej pavisat att c) Finansiella instrument

nagot nedskrivningsbehov av goodwill skulle féreligga. | och Omklassificering av transaktionskostnader i samband med
med att koncernen valt att, i enlighet med undantaget i IFRS 1, att nya kreditfaciliteter togs upp under 2019. Totalt belopp per
inte rakna om forvary som skett fére tidpunkten for dvergang till 31 december 2019, 6 872 KSEK som tidigare redovisades som
IFRS, den 1 januari 2018, aterlaggs de avskrivningar pa goodwill forutbetald kostnad.

som gjorts enligt tidigare tillampade redovisningsprinciper fran
och med detta datum. Se aven e) nedan om transaktioner under
gemensamt bestammande inflytande. | nedan tabell framgar
total paverkan pa goodwillposten per 31 december 2018 och

31 december 2019
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d) Omrdkningsdifferenser

Effekt som avser omrakningsdifferenser av utlandska dotterbolag.
Har tidigare redovisats i eget kapital i enlig tidigare redovisnings-
principer. Eget kapital ar opaverkat.

Omrakningsdifferenser 2018 2019
Omrakningsdifferens av - 42
utlandska dotterbolag

Summa omrakningsdifferens - 42

e) Historiska jamforelsesiffror och Transaktion under
gemensamt bestammande

En koncernintern omstrukturering genomfordes under 2019 da
tva nya holdingbolag bildades vilket redovisningsmassigt har
hanterats som en sa kallad "predecessor accounting’, d v s den
historiska koncernredovisningen som presenteras i denna rapport
omfattas av Permascand Holding ABs koncernredovisning
justerat for de nya holdingbolagens tillgangar och skulder vid
balansdagen 31 december 2019. Jamforelsesiffrorna for forut-
betalda kostnader, kassa och bank, eget kapital samt skulder till
kreditinstitut ar darfér forandrade jamfort mot Arsredovisningen
for Permascand Holding 2019.

Den interna omstruktureringen férandrade inte agarstrukturen.
Detta innebar att transaktionen ses som en transaktion mellan tva
parter som star under gemensamt bestammande inflytande. Se
not 20 for ytterligare information.

f) Anpassning av rapporteringsformat historiska perioder

Vid byte av redovisningsprincip har Permascand anpassat tva
poster i tidigare rapporterade belopp for att dverensstamma
med vald princip for klassificering av kostnader vilket inte ar

en effekt av dvergangen till IFRS. For 2018 har avskrivningar pa
anlaggningstillgangar, 8 236 KSEK som tidigare ingick i beloppet
for Administrationskostnader flyttats till rad for Kostnad sald vara.
Tidigare rapporterat belopp for Administrationskostnader 36 002
KSEK uppgar efter denna justering till 27 766 KSEK. Belopp for
Kostnad salda varor uppgar efter justering till 241 272 KSEK fran
tidigare rapporterat 233 036 KSEK.

For 2019 har kostnaden for Produktions OH, 15 307 KSEK som
tidigare ingick i belopp for Administrationskostnader flyttats till
rad for Kostnad sald vara. Tidigare rapporterat belopp for Admin-
istrationskostnader 43 485 KSEK uppgar efter denna justering

till 28 178 KSEK. Belopp for Kostnad salda varor uppgar efter
Jjustering till 337 125 KSEK fran tidigare rapporterat 321 818 KSEK.

g) Effekt pa kassaflode

Byte av redovisningsprincip har paverkat koncernens kassaflode
genom avskrivning pa leasing.

Utover detta finns inga andra vasentliga skillnader i kassaflodes-
analysen sa som den presenteras under IFRS jamfort med
tidigare redovisningsprinciper.

30. HANDELSER EFTER RAPPORTPERIODENS SLUT

Den 22 januari 2021 meddelade Permascand, en handelse utan
Jjustering, att bolaget starker sin stallning inom vatgasproduktion
genom att inga som samarbetspartner vid utvecklingen av
Swedish Hydrogen Center, ett nytt kunskapscenter for elektrolys
och fornybar vatgas. Berakningar av den finansiella effekten kan
inte goras.

Permascand Top Holding AB (publ

F-41



F-42

OBEROENDE REVISORS
RAPPORT AVSEENDE HISTORISK
FINANSIELL INFORMATION

Till styrelsen i Permascand Top Holding AB AB (publ), org.nr 559227-6124

RAPPORT OM KONCERNREDOVISNINGEN
Uttalanden

Vi har utfort en revision av koncernredovisningen for Permascand

Top Holding AB (publ) for den period om tre rakenskapsar som

slutar den 31 december 2020. Bolagets koncernredovisning ingar

pa sidorna F-11 till F-41 i detta dokument.

Enligt var uppfattning har koncernredovisningen upprattats i
enlighet med arsredovisningslagen och ger en i alla vasentliga

avseenden rattvisande bild av koncernens finansiella stallning per

den 1 januari 2018, 31 december 2018, 31 december 2019 samt 31
december 2020 och av dess finansiella resultat och kassaflode

for vart och ett av de tre rakenskapsar som slutar den 31 december

2020 enligt International Financial Reporting Standards (IFRS), sa
som de antagits av EU, och arsredovisningslagen.

Grund for uttalanden

Vi har utfort revisionen enligt International Standards on Auditing
(ISA) och god revisionssed i Sverige. Vart ansvar enligt dessa
standarder beskrivs narmare i avsnittet Revisorns ansvar. Vi ar
oberoende i forhallande till koncernen enligt god revisorssed

i Sverige och har i 6vrigt fullgjort vart yrkesetiska ansvar enligt
dessa krav.

Vi anser att de revisionsbevis vi har inhamtat ar tillrackliga och
andamalsenliga som grund for vara uttalanden.

Styrelsens och verkstallande direktérens ansvar

Det ar styrelsen och verkstallande direktoren som har ansvaret
for att koncernredovisningen upprattas och att de ger en rattvis-
ande bild enligt arsredovisningslagen och enligt IFRS sa som de
antagits av EU. Styrelsen och verkstallande direktoren ansvarar
aven foér den interna kontroll som de bedémer ar nodvandig for
att uppratta en koncernredovisning som inte innehaller nagra
vasentliga felaktigheter, vare sig dessa beror pa oegentligheter
eller misstag.

Vid upprattandet av koncernredovisningen ansvarar styrelsen
och verkstallande direktoren for beddomningen av koncernens
formaga att fortsatta verksamheten. De upplyser, nar sa ar
tillampligt, om férhallanden som kan paverka férmagan att fort-
satta verksamheten och att anvanda antagandet om fortsatt drift.

Antagandet om fortsatt drift tillampas dock inte om styrelsen och

verkstallande direktoren avser att likvidera koncernen, upphora
med verksamheten eller inte har nagot realistiskt alternativ till att
gora nagot av detta.

Permascand Top Holding AB (publ)

Revisorns ansvar

Vara mal ar att uppna en rimlig grad av sakerhet om huruvida
koncernredovisningen som helhet inte innehaller nagra vasentliga
felaktigheter, vare sig dessa beror pa oegentligheter eller
misstag, och att lamna en revisionsberattelse som innehaller vara
uttalanden. Rimlig sakerhet ar en hog grad av sakerhet, men ar
ingen garanti for att en revision som utfors enligt ISA och god
revisionssed i Sverige alltid kommer att upptacka en vasentlig
felaktighet om en sadan finns. Felaktigheter kan uppsta pa grund
av oegentligheter eller misstag och anses vara vasentliga om

de enskilt eller tillsammans rimligen kan férvantas paverka de
ekonomiska beslut som anvandare fattar med grund i koncern-
redovisningen

Som del av en revision enligt ISA anvander vi professionellt
omddme och har en professionellt skeptisk installning under hela
revisionen. Dessutom:

identifierar och bedomer vi riskerna for vasentliga felaktigheter
i koncernredovisningen, vare sig dessa beror pa oegentlig-
heter eller misstag, utformar och utfér granskningsatgarder
bland annat utifran dessa risker och inhamtar revisionsbevis
som ar tillrackliga och andamalsenliga for att utgdra en

grund for vara uttalanden. Risken for att inte upptacka en
vasentlig felaktighet till folid av oegentligheter ar hogre an

for en vasentlig felaktighet som beror pa misstag, eftersom
oegentligheter kan innefatta agerande i maskopi, férfalskning,
avsiktliga utelamnanden, felaktig information eller asido-
sattande av intern kontroll.

skaffar vi oss en forstaelse av den del av koncernens interna
kontroll som har betydelse for var revision for att utforma
granskningsatgarder som ar lampliga med hansyn till
omstandigheterna, men inte for att uttala oss om effektiviteten
i den interna kontrollen.

utvarderar vi lampligheten i de redovisningsprinciper som
anvands och rimligheten i styrelsens och verkstallande
direktérens uppskattningar i redovisningen och tillhérande
upplysningar.

drar vi en slutsats om lampligheten i att styrelsen och
verkstallande direktoren anvander antagandet om fortsatt
drift vid upprattandet av koncernredovisningen. Vi drar ocksa
en slutsats, med grund i de inhamtade revisionsbevisen, om
huruvida det finns nagon vasentlig osakerhetsfaktor som
avser sadana handelser eller forhallanden som kan leda

till betydande tvivel om koncernens formaga att fortsatta
verksamheten. Om vi drar slutsatsen att det finns en vasentlig
osakerhetsfaktor, maste vi i revisionsberattelsen fasta



uppmarksamheten pa upplysningarna i koncernredovisningen
om den vasentliga osakerhetsfaktorn eller, om sadana
upplysningar ar otillrackliga, modifiera uttalandet om koncern-
redovisningen. Vara slutsatser baseras pa de revisionsbevis
som inhamtas fram till datumet for revisionsberattelsen. Dock
kan framtida handelser eller férhallanden gora att en koncern
inte langre kan fortsatta verksamheten.

utvarderar vi den dvergripande presentationen, strukturen och
innehallet i koncernredovisningen, daribland upplysningarna,
och om koncernredovisningen aterger de underliggande
transaktionerna och handelserna pa ett satt som ger en
rattvisande bild.

inhamtar vi tillrackliga och andamalsenliga revisionsbevis
avseende den finansiella informationen for enheterna eller
affarsaktiviteterna inom koncernen fér att gora ett uttalande
avseende koncernredovisningen. Vi ansvarar for styrning,
overvakning och utforande av koncernrevisionen. Vi ar ensamt
ansvariga for vara uttalanden.

Vi maste informera styrelsen om bland annat revisionens
planerade omfattning och inriktning samt tidpunkten for den.
Vi maste ocksa informera om betydelsefulla iakttagelser under
revisionen, daribland de eventuella betydande brister i den
interna kontrollen som vi identifierat.

Stockholm den 27 maj 2021
KPMG AB

Helena Nilsson
Auktoriserad revisor
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