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VIKTIG INFORMATION

Med "Phoenix BioPower” eller, beroende pa sammanhang, "Bolaget” avses Phoenix BioPower AB (publ), org. nr.
559086—-8435.

Med ”“Erbjudandet” avses erbjudandet att teckna aktier enligt villkoren i detta dokument.

UPPRATTANDE OCH REGISTRERING AV INFORMATIONEN

Detta memorandum utgor inte ett prospekt och Erbjudandet &r undantaget fran prospektskyldighet enligt
Europaparlamentets och radets férordning (EU) 2017/1129 eftersom Erbjudandet sker genom en leverantér av
grasrotsfinansieringstjanster som &r auktoriserad enligt Europaparlamentets och radets férordning (EU)
2020/1503 och att Erbjudandet inte medfér att det sammanlagda beloppet for erbjudanden om &verlatbara
vardepapper till allmanheten som bolaget kan tillféras berdknat 6ver en tolvmanadersperiod 6verstiger 5 MEUR.
Memorandumet har darfér varken kontrollerats eller godkdnts av Finansinspektionen. For Erbjudandet géller
svensk ratt. Tvist i anledning av Erbjudandet och ddrmed sammanhangande rattsforhallanden ska avgoras av
svensk domstol exklusivt, varvid Stockholms tingsratt ska utgora forsta instans.

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

Detta dokument far foljaktligen inte distribueras i eller till sadan jurisdiktion. Anmalan om teckning av konvertibla
skuldebrev i strid med ovanstaende kan komma att anses vara ogiltig. Foljaktligen far aktier inte direkt eller
indirekt, utbjudas, saljas vidare eller levereras i eller till lander dar atgard enligt ovan kravs eller till aktiedgare
med hemvist enligt ovan.

MARKNADSINFORMATION, INFORMATION FRAN 3E PART OCH VISS FRAMTIDSINRIKTAD
INFORMATION

Detta dokument innehaller viss historisk marknadsinformation. | det fall information har hamtats fran tredje part
ansvarar Bolaget for att informationen har atergivits korrekt. Savitt Bolaget kanner till har inga uppgifter
utelamnats pa ett satt som skulle géra informationen felaktig eller missvisande i férhallande till de ursprungliga
kallorna. Bolaget har emellertid inte gjort ndgon oberoende verifiering av den information som lamnats av tredje
part, varfor fullstindigheten eller riktigheten i den information som presenteras i dokumentet inte kan
garanteras. Ingen tredje part enligt ovan har, savitt Bolaget kanner till, vdasentliga intressen i Bolaget.
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DISCLAIMER

Detta material utgor inte ett prospekt och Erbjudandet ar undantaget fran prospektskyldighet enligt
Europaparlamentets och radets forordning (EU) 2017/1129 eftersom Erbjudandet sker genom en leverantér av
grasrotsfinansieringstjanster som ar auktoriserad enligt Europaparlamentets och radets forordning (EU)
2020/1503 och att Erbjudandet inte medfér att det sammanlagda beloppet for erbjudanden om &verlatbara
vardepapper till allmanheten som bolaget kan tillféras berdknat 6ver en tolvmanadersperiod 6verstiger 5 MEUR.
Memorandumet har darfér varken kontrollerats eller godkants av Finansinspektionen.

Inbjudan enligt detta Memorandum vander sig inte till personer vars deltagande forutsatter ytterligare
information, registreringsatgarder eller andra atgarder &n de som foljer svensk ratt. Memorandumet far inte
distribueras i USA, Australien, Japan, Kanada, Nya Zeeland, Schweiz, eller nagot annat land dar deltagande skulle
krava prospekt, registrering eller andra atgarder dn de som foljer av svensk ratt. Fér Memorandumet géller
svensk ratt. Tvist med anledning av innehallet i detta Memorandum eller diarmed sammanhdngande
rattsforhallanden skall avgoras av svensk domstol exklusivt.

En investering i bolaget innefattar risker. En aktieinvestering kan sjunka i varde och det ar inte sdkert att en
investerare far tillbaka satsat kapital eller nagot kapital alls. | dokumentet inkluderas uttalanden om
framtidsutsikter som &r baserade pa nuvarande bedémningar, marknadsférhallanden samt i 6vrigt radande
omvarldsfaktorer. Lasaren bor vara uppmarksam pa att uttalanden om framtidsutsikter ar forenade med
betydande osdkerhet.

Pepins Sweden AB (“Pepins”) har i samband med transaktionen genomfoért en bakgrundskontroll Phoenix
BioPower AB (publ) foretradare. Bakgrundskontrollen visar att foretradarna inte &r insolventa eller har
naringsforbud. Det har ocksa genomforts en due diligence av Phoenix BioPower AB (publ) i samband med denna
transaktion.

ANSVARSFORSAKRAN

Materialet har upprattats av Phoenix BioPower AB (publ) styrelse med anledning av Erbjudandet och styrelsen
ar ansvarig for innehallet. Styrelsen i bolaget forsakrar att uppgifterna, savitt de kdnner till, 6verensstammer med
faktiska forhallanden och att ingenting vasentligt ar utelamnat som skulle kunna paverka dess innebord.

FINANSIELL RADGIVARE

Pepins har bitratt styrelsen i samband med upprattandet av detta Memorandum. Pepins friskriver sig fran allt
ansvar vad avser uppgifterna i Memorandumet samt eventuella direkta eller indirekta konsekvenser till foljd av
beslut som helt eller delvis grundas pa dess uppgifter.
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INBJUDAN TILL TECKNING AV AKTIER

| syfte att fortsatta Bolagets utveckling samt for att mojliggora for fortsatt langsiktig finansiering fattade styrelsen
den 4 november, 2024 beslut om att Bolaget skall genomféra en emission av aktier av serie B i enlighet med
villkor i detta Informationsmemorandum.

Den 4 december beslutade styrelsen att forlanga erbjudandet till 31 januari 2025.

Den 9 januari beslutade styrelsen i samrdd med den finansiella radgivaren Pepins att justera villkoren i
erbjudandet genom att sdnka aktiepriset fran ursprungliga 2,70 kr/aktie till 1,35 kr/aktie.

Emissionen avser aktier av serie B och riktas till medlemmar av Pepins investerarnatverk.

Vid fullteckning av Erbjudandet tillférs Bolaget 5,1 MSEK fére emissionskostnader, dessa berdknas uppga till
omkring ca 15 % vid full teckning.

Aktiepris: 1,35 kr/aktie.

Infor detta erbjudande genomfdrde bolaget i november ett riktat erbjudande till aktiedgarna vilket tillférde
bolaget 2,64 MSEK fore sedvanliga emissionskostnader. Med utstélld likviditetsrabatt mot det ursprungliga
aktiepriset 2,70 kr for befintliga aktiedgarare i bryggfinansieringen landade teckningskursen pa 2 kr/aktie.

Harmed inbjuds medlemmar av Pepins investerarnatverk att teckna aktier i Phoenix BioPower AB (publ) i enlighet
med villkoren i detta Informationsmemorandum. Utfallet av Erbjudandet berdknas offentliggéras pa Pepins
plattform samt Bolagets hemsida (www.phonixbiopower.com) omkring den 3 februari, 2025.

STYRELSENS ANSVARSFORSAKRAN

Detta Memorandum har upprattats av styrelsen for Phoenix BioPower AB (publ) med anledning av
unitemissionen. Styrelsen férsédkrar att den har vidtagit alla rimliga forsiktighetsatgarder for att sakerstalla att
uppgifterna i detta Memorandum, savitt styrelsen kanner till, 6verensstimmer med de faktiska férhallandena
och att ingenting ar utelamnat som skulle kunna paverka dess innebérd.

Stockholm i januari 2025

Phoenix BioPower AB (publ) Styrelsen
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VI TAR NASTA STEG MOT ENERGIOMSTALLNINGEN

Energiomstillningen fortsitter och behovet av alternativ till den fossila energin blir allt med pataglig.
Alternativ som producerar planerbar och reglerbar fornybar el eller férnybara industriella insatsvaror som
grona gaser och som samtidigt bidrar till forsorjningstryggheten. Har har Phoenix BioPower nagra av svaren.
Med reststrommar fran skog och jordbruk som bas kan vi ersatta fossil energi och fossila insatsvaror i industrin
med var teknikplattform.

: = : I \ ‘ Sedan bolaget genomforde sin forsta publika finansiering 2018 har siktet hela tiden

- varit instdllt pa en marknadsnotering. Vi tar nu ett litet steg mot en
marknadsnotering genom att erbjuda likviditet i aktien pa Pepins plattform, Sveriges ledande plattform for
onoterade bolag. En mindre riktad bryggfinansiering till vara aktieigare genomfordes i oktober. | samband
med intrddet pa Pepins genomfdr vi nu ett emissionserbjudande riktat till Pepins natverk med forsta
handelstillfille i borjan av 2025.

30 KARNKRAFTVERK AV FORSMARKS STORLEK TILL 20457

Energiomstallningen som Sverige och 6vriga varlden nu genomgar illustreras bast av de enorma elbehoven som nu uppstar
for genomforandet. For att nd nettonoll till 2045 betyder det att vi bara for elsystemet maste upp i en produktion pa éver
300 TWh per ar. Det ar en stor och for manga ganska abstrakt siffra. Till det ska ldggas att ungefdr % av dagens
produktionsanldaggningar kommer ha fallit for aldersstrecket till 2045. Det ger att valdigt mycket ny produktion maste
uppféras de kommande aren for att nd malet. For att satta det i mer greppbara termer handlar det om att ny produktion
motsvarande ca 30 Forsmarks-reaktorer, eller uppemot 20 000 landbaserade vindkraftverk maste uppféras. Pa 21 ar! Det &r
enorma mangder som maste till for att nd malet.

| bérjan av november stoppade Férsvarsmakten i princip all havsbaserad vindkraft i Ostersjon fér dverskadlig framtid. De nu
stoppade parkerna skulle kunna producera ungefar lika mycket som Sverige konsumerar idag. Det nyligen foreslagna
stodpaketet till kdrnkraft racker till 4—6 reaktorer fran 2035 — 2045. Detta ger att man snabbt kan sluta sig till att behovet av
alla kraftslag ar enormt, och det &r bara Sverige. Situationen i Tyskland, Polen och
Medelhavslanderna, som har mycket fossil energi kvar, ar betydligt mer utmanande,

eller har &n stérre potential som vi ser det. ” Vs ny prOdUktion
KOMMERSIALISERINGEN GAR FRAMAT mOtsvarande ca

Bolaget arbetar fortsatt med kommersiella slutanvéndare for bolagets teknik och dar 30 ForsmarkS'
flera nya kontakter etablerats, bade inom omradet industriella gaser och biokraft, med
och utan koldioxidinfangning. Bolaget for idag tre parallella dialoger, avseende plats reaktorer’ e"er

och forutsattningar for en forsta kommersiell anldggning med badde kommunala och uppemot 20 000

privata aktorer i sédra och mellersta Sverige. Dessa innebadr bl.a att vi under 2025 avser

att inleda forstudier med minst en av dessa motparter. Iandbaserade

En mycket stor fordel med att producera t ex vatgas fran biomassa, ar att den kan Vlndkraftverk
goras koldioxidnegativ. For varje kg vatgas som produceras med var teknik kan

0 L1
uppemot 19 kg koldioxid avskiljas for permanent lagring eller att anvandas inom maSte UproraS-
kemiindustrin. Det ar nagot som vatgas fran elkravande elektrolys aldrig kan uppna. Pé 21 ér| "

VIKTIGA FRAMSTEG | TEKNIKUTVECKLINGEN

Under 2024 har vi natt flera framsteg inom teknikutvecklingen, sarskilt inom férgasning och forbranning. Hostens tester i var
kallférgasningsrigg i Pitea har nu avslutats. Den nya data och de resultat som producerats utgor viktiga underlag for design
och uppskalning av vart nya hybrid koncept for forgasning under hégtrycksférhallanden.
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| Stockholm genomférde vi i slutet av oktober nya tester med var nya, patenterade brannare for att hantera olika brénslen.
Brannaren ar en 3D-printad prototyp i fullskala av den som kravs i var fullskaliga BTC gasturbin. Vi kommer testa forgasad

biomassa, vatgas och gasol samt olika blandningar av dessa i kombination med olika mangder anga.

ARBETET MED MER LANGSIKTIG FINANSIERING LIUSNAR

Langsiktig finansiering av bolaget ar en nyckelfaktor for att genomféra den teknikutveckling och kommersialisering som
planerats. Bolaget har arbetat med flera parallella spar for detta. En viktig finansieringskallasedan bolaget startade har varit
offentligt stod fran t ex Energi-myndigheten och olika EU program fran vilka bolaget tills idag har rest ca 65MSEK den vagen.
Detta har kompletterats med riskkapital fran vara nara 2 400 aktieagare.

Marknaden for en riktad institutionell direktinvestering dr mycket svar. Den kdnde investeraren Jane Walerud menar att det
aldrig varit en sa tuff marknad som nu, vilket gor att arbetet tar langre tid dn berdknat. Parallellt driver vi en process med en
storre lanefacilitet vilken nu gar nu in i slutforhandling av villkoren. Bolaget fick en villkorad accept fran langivaren i borjan av
oktober. Forvantan &r att ha faciliteten pa plats i bérjan av 2025.

Ett tredje ben i var mer langsiktiga finansiering ar det steg vi nu tar mot en marknadsnotering; att
erbjuda likviditet i bolagets aktie samt att vdanda oss till investerarna i Pepins natverk. Pepins ar
Sveriges ledande plattform for onoterade bolag. Infér den riktade emissionen som nu genomfors
tillsammans med Pepins gjordes en mindre bryggfinansiering i november som riktades till
befintliga aktiedgare. Darigenom tillférdes cirka 2,64 MSEK fran befintliga aktiedgare. Med utstalld
likviditetsrabatt for befintliga aktiedgarare landade teckningskursen pa 2 kr/aktie.

Att nu kunna ta nédsta steg i bolagets utveckling med ett intrade & Pepins ar gladjande for oss och
kommer mojliggdra for bolagets langsiktiga mal att kommersialisera tekniken. Vi ser fram emot att
bredda var dgarbas till att dven inkludera medlemmar i Pepins natverk.

Vilkomna ombord pa var resa mot framtiden!

Henrik Bage, VD
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BAKGRUND

Phoenix BioPower utvecklar hogeffektiva bioenergildsningar for att paskynda den globala omstallningen till ett
klimatneutralt samhalle. Var teknik omvandlar biomassa till hégvardiga produkter, sasom elektricitet eller vatgas,
med betydligt lagre klimatpaverkan an dagens fossilbaserade metoder. Genom var teknikplattform kan vi
producera upp till dubbelt s& mycket el fran biomassa eller producera industrigaser, sasom vatgas, till lagre

kostnader.

Bolaget grundades 2016 av Hans-Erik Hansson, Michael Bartlett, Oliver Paschereit och Henrik Bage med malet
att kommersialisera var BTC-teknik for hogeffektiv och planerbar biokraft. Sedan starten har vi breddat vara
fokustillimpningar for tekniken for att dven mota behovet av grona industrigaser, t ex vatgas, och for att
mojliggdra negativa utslapp genom Bio-CCS kombinerat med biokraft eller industrigasproduktion.

Var teknikplattform bestar av tre omraden: gasturbinteknik, forgasningsteknik och anlaggningsteknik. Flera
utvecklingsprojekt pagar med det gemensamma malet att driftsatta en kommersiell anlaggning fére decenniets
slut. Vi har en stabil grund med 17 beviljade internationella patent férdelade over 6 patentfamiljer, 2 nya ansokta
patent och ytterligare innovationer pa gang. Med utgang i var breda tekniska kunskap arbetar vi nu for att
utveckla och kommersialisera var plattform for den globala marknaden.

Bolaget befinner sig i pre-kommersiell fas och har i dagslaget inga forsaljningsintakter utan har finansierat
teknikutvecklingen genom riskkapital, konvertibellan, offentligt utvecklingsstéd och innovations- samt tillvaxtlan
(Almi). Sedan Rysslands invasion av Ukraina, dar bolaget har en av sina viktigaste samarbetspartners, har bolagets
formaga att resa riskkapital kraftigt paverkats till det sdmre. Bolaget har genomfért ett flertal nyemissioner de
senaste tva aren som samtliga inte natt upp till malet. Samtidigt har bolaget under hosten 2023 lyckat fa ett
tredje Horizon Europe projekt beviljat vilket tillfor bolaget och dess dotterbolag ca 10 MSEK under
projektperioden pa 3% ar.

Bolaget har sedan inledningen av 2023 arbetat med att finna en, eller flera institutionella aktérer som langsiktig
investerare i bolaget och teknikutvecklingen. Vi ser daven att under 2024 har intresset for planerbar och reglerbar
produktion av fornybar el 6kat hos flera energibolag, vilka visat 6kat intresse for bolagets teknik och I6sningar.
Parallellt for bolaget ett antal dialoger med institutionella investerare. Dessa dialoger och férhandlingar tar tyvarr
lang tid, och i dessa tider ldngre an for ett par ar sedan. For att kunna slutfora dessa dialoger behover bolaget
kompletterande finansiering genom nyemission for att kunna ta tekniken vidare mot kommersialisering.
Utvecklingsarbetet de kommande dryga tva aren kommer ta tekniken till sa kallad TRL5, vilket betyder att
tekniken &r validerad i relevant miljo (tryck och temperatur) och redo att skala upp till full kommersiell skala.
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Under samma period rdknar bolaget med den forsta villkorade, kommersiella bestéllningen pa en anlaggning
med driftsattning mot slutet av decenniet.

Med bakgrund av det kraftigt 6kade behovet av bade planerbar och reglerbar elproduktion som bade vi och
marknaden har identifierat, har intresset och kontakterna med mdjliga slutanvandare okat, inklusive aktorer
utanfor Sverige. B la har kontakter och dialoger inletts med flera aktérer genom deltagandet av DeepTech
Alliances Energiprogram som bolaget valdes ut som ett av tre svenska och 25 europeiska bolag som har de mest
lovande deeptechbolagen 2024 samt i samband med InnoEnergys arliga TBB konferens dar nya kontakter slots.
For internationell tillampning av teknikplattformen ar det framférallt for produktion av industrigaser och Bio-CCS
anlaggningar for koldioxidnegativ elproduktion som ar mest relevant da dessa normalt inte ansluts till fjarrvarme
och blir beroende av den sdsongsmadssiga variationen som det innebar.

| Sverige fortsatter dialogerna med de foretag som vi redan ar i kontakt med och fler har tillkommit under varen,
och da ar det framst sddra Sverige som visat intresse, dven om vi dven borjar se en dndrad installning till biokraft
i de norra delarna som en féljd av de enorma behoven som industrisatsningarna i norr kraver.

Med bakgrund av detta vill vi nu bjuda in till deltagande i detta emissionserbjudande for att vara med pa den
utvecklingsresa mot fossilfritt som bolaget arbetar for.

EMISSIONSERBJUDANDE TILL PEPINS INVESTERARNATVERK 2024

e Total volym i erbjudandet/emissionen: 5 062 000 kr
e  Pris per aktie: 1,35 kr
e Bolagsvarde fore emissionen: 31 648 919,40 kr
e  Poster: Tecknas i poster om minst 3 000 aktier och max 3 750 000 aktier
e  Emissionen riktas till medlemmar av Pepins investerarnatverk utan foretrade for befintliga aktiedgare.
e Teckningsperiod/anmalan
o Teckning sker via anmalan pa Pepins plattform,
https://platform.pepins.com/en/companies/pagaende-nyemissioner/phoenix-biopower

betalning sker i samband med teckning
Forsta teckning 8 november, 2024, fran kl 9:00
Sista teckning 31 januari, 2025, kl 17:00
Tilldelning: Sker enligt forst till kvarn principen. Vid fulltecknande stédnger emissionen innan
utsatt datum
o Avrdkningsnotor upprattas i samband med att emissionen registrerats hos Bolagsverket


https://platform.pepins.com/en/companies/pagaende-nyemissioner/phoenix-biopower
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INFORMATIONSTILLFALLEN

DIGITALA INFORMATIONSTILLFALLEN

Under november och december holl bolaget ett antal digitala informationstillfallen. | och med att teckningstiden
forlangts till 31 januari kommer ytterligare tva att hallas:

e Onsdagen 22 januari kl 19
e Sondagen 26 januari kl 10

Anmal dig till ndgot av dessa tillfillen pd emissionssidan pa var webbsite, https://phoenixbiopower.com/pepins-

2024. Dessa traffar kommer som tidigare att hallas via TEAMS och det kraver ingen specialutrustning annat an
en dator eller en smartphone med internetuppkoppling och fungerande hogtalare och mikrofon.

INVESTERARPRESENTATIONER

Utdver ovan har bolaget i samband med denna emission presenterat vid ett antal event under hosten, varav flera
av dem filmats och finns tillgdngliga att se via bolagets website, https://phoenixbiopower.com/pepins-2024

Utover dessa tillfallen har bolaget dven genomfort ett antal presentationer innan emissionsperioden som finns
att se via lankar pa bolagets website. Bolagets VD presenterade pa Aktiespararnas Stora Aktiedagar 12 juni i
Stockholm och pa Invest Live 13 juni samt Financial Stockholms event den 24 juni pa Scandic Anglais. Lankar finns
pa emissionssidan pa bolagets webbsite.

Val mott!
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INLEDNING

FORETRADESRATT OCH TECKNINGSRATTER

Erbjudandet riktas till medlemmar av Pepins investerarnatverk
utan foretrade for befintliga aktiedgare.

AVSTAMNINGSDAG
Ej tillampligt.

TECKNINGSKURS

De nya aktierna i Phoenix BioPower AB emitteras till en
teckningskurs om 1,35 SEK per B-aktie (sankt fran 2,70 kr).
Courtage utgar ej.

TECKNINGSPERIOD

Teckning av aktier ska ske under perioden fran och med den 8
november 2024 till och med den 31 januari, 2025 (forlangd fran
6 december). Phoenix BioPower ABs styrelse &ger ratt att
forlanga teckningsperioden, en eventuell forlangning av
teckningsperioden kommer att offentliggéras genom bolagets
websida, digitalt utskick samt meddelande via Pepins plattform

senast den 3 februari, 2025.

EMISSIONENS UTFALL

Genomfdrande av emissionen bedéms som framgangsrik om den
tecknas till 3 500 000 kr eller mer. Med ett sadant utfall bedémer
bolaget att det har tillrdacklig likviditet for de kommande 5
manaderna, inklusive utbetalning av ranteforfall pa bolagets
konvertibler.

EMISSIONSREDOVISNING

AKTIEAGARE BOSATTA | VISSA OBEHORIGA
JURISDIKTIONER

Tilldelning av teckningsratter och tilldelning av nya aktier vid
utnyttjande av teckningsratter till personer som ar bosatta i
andra lander an Sverige kan paverkas av
vardepapperslagstiftningar i sadana lander. Med anledning harav
kommer, med vissa eventuella undantag, aktiedgare som har
sina befintliga aktier direktregistrerade pa VP-konton med
registrerade adresser i Australien, Hongkong, Japan, Kanada, Nya
Zeeland, Singapore, Sydafrika, USA, Sydkorea, Schweiz, Belarus,
Ryssland eller ndgon annan jurisdiktion i vilken det inte vore
tillatet att erbjuda teckningsratter eller nya aktier, inte att erhalla
nagra teckningsratter eller tillatas teckna nya aktier. | andra
ldander &n Sverige som ocksa dr medlemmar av EES och som har
implementerat Prospektdirektivet kan ett erbjudande av
vardepapper endast lamnas i enlighet med undantag i
Prospektdirektivet samt varje relevant implementeringsatgard

(inklusive atgard for implementering av Prospektdirektivet).

TECKNING AV NYA AKTIER
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Teckning av nya aktier sker genom bindande anmalan pa Pepins
plattform. Anmélan om teckning ska avse lagst 3 000 aktier och
max 3 750 000. Teckning ska ske fran och med den 8 november
2024 till och med den 31 januari, 2025. (CET).

TILLDELNINGSPRINCIPER

Tilldelning sker i kronologisk ordning utefter inkomna

anmadlningar via Pepins plattform, dvs enligt “forst till kvarn”-
principen.

BESKED OM TILLDELNING

Tilldelning av aktier sker |6pande i kronologisk ordning enligt
principen “forst till kvarn”. De tecknade och tilldelade nya
aktierna betalas kontant och sker i samband med tecknande
Avrdkningsnotan upprattas i samband med att emissionen ar
registrerad hos bolagsverket.

Utfall fér emissionen meddelas omkring 3 februari, 2025.

VILLKOR FOR EMISSIONENS FULLFOLJANDE

Styrelsen for Phoenix BioPower har inte ratt att avbryta, aterkalla
eller tillfalligt dra tillbaka erbjudandet att teckna aktier i Phoenix
BioPower i enlighet med villkoren i detta memorandum. OM
emissionen inte uppnar teckning av mist minimibeloppet om
3 500 000 kr avbryt emissionen per automatik enligt “fill-or-spill”
principen. Styrelsen for Phoenix BioPower ager ratt att en eller
flera ganger forlanga den tid under vilken anmélan om teckning
och betalning kan ske. En eventuell f6rlangning av
teckningsperioden offentliggérs genom pressmeddelande.

OFFENTLIGGORANDE AV EMISSIONENS
UTFALL
Det slutliga utfallet av emissionen kommer att offentliggéras pa

Pepins plattform samt av Bolaget genom ett pressmeddelande
omkring den 3 februari, 2025.

RATT TILL UTDELNING

Utdelning betalas ut efter beslut av bolagsstamman. Utbetalning

av  utdelningen ombesdrjs av  Euroclear eller, for

forvaltarregistrerade innehav, enligt respektive forvaltares
rutiner. Ratt till utdelning tillfaller den som pa den faststallda
avstamningsdagen var registrerad som &gare av aktier i den av
Euroclear forda aktieboken. De nya aktierna medfor ratt till
utdelning forsta gangen pa den forsta avstamningsdagen for
utdelning till aktier som infaller ndrmast efter det att de nya

aktierna registrerats hos Bolagsverket.

OATERKALLELIG TECKNING

Bolaget &dger inte ratt att avbryta Foretradesemissionen.
Teckning av nya aktier, med eller utan stéd av teckningsratter, ar



oaterkallelig och tecknaren far inte aterkalla eller &ndra en
teckning av nya aktier. | det fall att flera anmalningssedlar
inkommer fran samma tecknare férbehaller sig Pepins ratten att
endast beakta den senaste inkomna anmalningssedeln.

INFORMATION OM BEHANDLING AV
PERSONUPPGIFTER

Den som tecknar, eller anmaler sig for teckning, av aktier i
Foretradesemissionen kommer att ldmna personuppgifter till
Pepins. Personuppgifter som lamnas till Pepins kommer att
behandlas i datasystem i den utstrackning det kravs for att
administrera emissionen. Aven personuppgifter som inhamtas
fran annan kalla an de personuppgifterna avser kan komma att
behandlas. Det kan ocksd forekomma att personuppgifter
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overlamnas till och behandlas av Phoenix BioPower AB.
Informationen om behandling av personuppgifter lamnas av
Pepins, som ar personuppgiftsansvarig for behandlingen av
personuppgifter. Pepins tar emot begdran om rattelse eller
radering av personuppgifter pa den adress som anges i avsnittet

Adresser.

OVRIG INFORMATION

Pepins agerar finansiell radgivare med anledning av emissionen.
Férutom vad som uttryckligen anges hari har ingen finansiell
information i detta memorandum reviderats eller granskats av
Bolagets revisor. Pepins upprattar avrakningsnotor i samband
med att emissionen registrerats hos bolagsverket.
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En investering i vardepapper &ar férenad med risk. Nedan
redogdrs, utan ansprak pa att vara uttémmande, riskfaktorer
som beddms vara specifika for Bolagets verksamhet, bransch
och marknad, finansiella risker och legala risker samt riskfaktorer
hanforliga till Konvertiblerna och Erbjudandet och som bedéms
som vasentliga for att fatta ett valgrundat investeringsbeslut. De
risker som beskrivs nedan ar inte de enda risker som Bolaget ar
utsatt for. Vi hdnvisar dven till det prospekt som godkandes av
Finansinspektionen 7 september, 2023. Vasentliga risker for
bolaget ar i huvudsak desamma &an idag. Ytterligare risker som
Bolaget for narvarande inte kanner till eller som Bolaget for
narvarande, baserat pa sedvanlig riskanalys, ej anser vara
vasentliga, kan ocksa pa ett negativt satt paverka verksamheten,
den finansiella stdliningen och resultatet. De enskilda
riskfaktorerna presenteras utan inbordes ordning, bade vad
galler sannolikheten foér att en risk ska realiseras och dess

betydelse.

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

Om nagon eller nagra av dessa risker intraffar kan det fa en
vasentligt negativ inverkan pa Bolagets verksamhet, finansiella
stéllning och resultat. Investerare bor vara medvetna om att
vardet av hela eller delar av sin investering kan ga forlorad.

BRANSCH- OCH MARKNADSRELATERADE
RISKER

BOLAGET AR EXPONERAT MOT KONJUNKTUR-
OCH VALUTAFORANDRINGAR.

Externa faktorer sasom inflation, valuta och ranteférandringar,
tillgdng och efterfragan samt lag- och hogkonjunktur kan ha
inverkan pa rorelsekostnader och foérséljningspriser. Bolagets
framtida intakter kan paverkas negativt av dessa faktorer, vilka
star utom Bolagets kontroll och kan ha en visentligt negativ
inverkan pa verksamheten och den finansiella stallningen.

BOLAGET HAR BEGRANSAD
INTJANINGSFORMAGA OCH KOMMER ATT
BEHOVA YTTERLIGARE EXTERNT KAPITAL.

Bolaget bildades i november 2016 och har hittills inte uppvisat
vinst. Bolagets framtida resultat ar bland annat beroende av
Bolagets formaga att kommersialisera BTC teknologin och uppna
en tillfredsstdllande marknadsndrvaro. Utsikterna for detta
paverkas bland Bolagets utvecklings-,
kommersialiserings- och marknadsforingsarbete, men dven av

annat av

yttre faktorer sdsom utvecklingen pa marknaden for Bolagets
produkter och den generella ekonomiska utvecklingen i variden.

Bolaget har i dagslaget begransade intakter och star infor en
expansiv utvecklingsfas vilket &r kapitalkravande. Bolaget

kommer darfor dven i framtiden komma att vara i behov av att
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finansiera sin tillvaxt via externt kapital. Bolagets majlighet att
tillse eventuella framtida kapitalbehov ar beroende av Bolagets
uppta
marknadslaget for

forutsattningar att kunna erhdlla offentligt stod,

lanefinansiering  samt det allmanna
kapitalanskaffning. Det &r inte sdkert att Bolaget kommer att
kunna anskaffa ©nskvart kapital pa attraktiva villkor, eller
6verhuvudtaget. Om Bolaget inte kan fa tillgang till ytterligare
finansiering, eller inte kan fa sadan finansiering pa skaliga villkor,
kan detta komma att ha en negativ effekt pa verksamheten, den

finansiella stallningen och resultatet.

RISKER RELATERADE
VERKSAMHET

TILL INTERNATIONELL

Bolagets verksamhet ar utsatt for risker till foljd av att
verksamheten forvantas riktas till olika lander, framst inom
Europa men dven till Nordamerika och Asien. Darmed kan det
framtida resultatet paverkas av en rad faktorer, bland annat
juridiska, skatte- ekonomiska palagor pa Bolaget,
férandringar i ett lands politiska och ekonomiska forhallanden,

eller

handelsrestriktioner och krav pa import- och exportlicenser
samt otillrackligt skydd av immateriella rattigheter. Det finns en
risk att dessa faktorer skulle kunna fa en vasentligt negativ
paverkan pa verksamheten, den finansiella stallningen och
stéllningen i 6vrigt.

RISKER RELATERADE TILL PANDEMIER OCH
INTERNATIONELLA KONFLIKTER

Covid -19 visade varldens sarbarhet for pandemier och hur
snabbt
fortfarande inte helt under kontroll utan fortsatter att begransa

vdrldsekonomin kunde paverkas. Pandemin &r
leveranser och utbud av varor och komponenter. Bolaget har
ingen direkt paverkan av covid —19 i dagsldget men framtida
utbrott av pandemier kan orsaka storningar i leveranskedjor,
instdllda kundbesok och liknande utmaningar. Vidare kan det
inte uteslutas att fortsatt osdkerhet kan komma att férsena
investeringsbeslut, fordndra eller paverkan beslut om
energikallor eller fa langtgdende konsekvenser for allman
konjunktur. Allt detta &r faktorer som skulle kunna fa negativ
effekt pa Bolagets verksamhet och den finansiella stdllningen
och resultatet.

Rysslands invasion av  Ukraina och kriget mellan
Hamas/Hizbollah och Israel har fatt langtgaende konsekvenser
inte bara for Ukraina, Israel, Libanon och de Palestinska
omradena och dess invanare utan dven for varldsekonomin och
inte minst for energiforsorjningen. Osdkerheter om framtida
konjunktur, inflation och réntenivaer kan férsvara och fordréja
investeringsbeslut for Bolagets kunder och darmed paverka

Bolagets verksamhet och finansiella resultat negativt.

BOLAGET AR BEROENDE AV BTC TEKNOLOGIN

Bolagets fortsatta tillvaxt bygger pa att BTC teknologin skyddas
av patent. Det finns en risk att nagot annat bolag lanserar en
konkurrerande produkt som &r battre och/eller billigare &n BTC
teknologin, eller att konkurrenter har starkare marknadsposition
och finner alternativa och effektivare l6sningar. | och med att



BTC teknologin &r Bolagets huvudsakliga produkt skulle detta
kunna forandra forutsattningarna for Bolagets expansion och
darmed paverka verksamheten och resultatet negativt.

IMMATERIALRATTSLIGT SKYDD

Bolagets framtida framgang beror pa dess férmaga att
kommersialisera BTC teknologin, formagan att halla jamna steg
med teknologiska fordndringar och att lyckas uppfylla de nya
krav som stélls pa den marknad Bolaget férvantas vara verksam
inom.

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

patent kommer att ifragasattas.

Om Bolaget misslyckas med att kommersialisera och skydda
resultatet av sitt utvecklingsarbete kan detta negativt paverka
Bolagets resultat, verksamhet och finansiella stéllning i 6vrigt.

RISK ATT BTC TEKNOLOGIN INTE UPPNAR

ONSKVARD MARKNADSPENETRATION

Bolaget avser att tillverka, distribuera eller licensera ut
produktionstekniken fér BTC teknologin till olika marknader. Det
finns en risk att de produkter som Bolaget utvecklat inte far det
positiva mottagande pa marknaden som férvantats och att tiden
till acceptans for produkten blir langre dn vantat, detta kan
kostnader fér att nda  Onskad
For det fall

kommersiellt genombrott kan detta fa negativa konsekvenser

resultera i hoga

marknadspenetration. Bolaget inte nar ett

for verksamheten och den finansiella stéllningen.

RISKER | BOLAGETS VERKSAMHET OCH
ORGANISATION

RISKER AVSEENDE DEN FINANSIELLA
RAPPORTERINGEN

Det finns risk att fel i Bolagets finansiella rapportering medfor
nedskrivningsbehov. Den vdsentligaste risken for fel i den
finansiella rapporteringen avser framst redovisat virde pa
immateriella anldggningstillgangar vilket skulle ha en vasentligt
negativ inverkan pa den finansiella stéllningen och resultatet.

RISK FOR ATERBETALNING AV ERHALLET
OFFENTLIGT STOD

Bolaget bedriver flera utvecklingsprojekt vilka helt eller delvis
finansieras med offentligt stod fran t ex Energimyndigheten eller
Horizonprogrammen. Om projekt forsenas eller ej kan
genomforas kan Bolaget bli dterbetalningsskyldigt for utbetalt ej

upparbetat stod.
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BOLAGETS TEKNIKUTVECKLING BYGGER PA
OFFENTLIGT STOD

Bolagets teknikutveckling ar pre-kommersiell vilket gor det svart
att finna full finansiering fran kapitalmarknaderna. Offentliga
stod fran t ex Energimyndigheten och Horizon Europe bidrar till
att minska risken for investerare. Bolaget riskerar att inte vara
framgangsrik i arbetet med att soka offentligt stod for
utvecklingen och kommersialiseringen av tekniken.

BOLAGET AR BEROENDE AV ATT REKRYTERA OCH
BEHALLA NYCKELPERSONER OCH OVRIG
PERSONAL

Bolagets framgang ar till stor del beroende av dess fortsatta
formaga att identifiera, rekrytera, anstdlla och behalla
kvalificerade och erfarna ledande befattningshavare och andra
nyckelpersoner. Foérlust av kvalificerade nyckelpersoner kan
resultera i forlust av viktig kompetens och kan vasentligen
fordroja eller forhindra utvecklingen och genomférandet av
affdrsplanen.  Bolaget planerar vidare expansion av
verksamheten med tillvaxt de kommande aren vilket innebar att
den befintliga organisationen gradvis kommer att behova
utdkas. Om Bolaget misslyckas med att utdka organisationen i
takt med verksamhetens behov pa alla omraden finns risk for att
vissa funktioner blir eftersatta vilket i forlangningen kan paverka
tillvixten negativt. Det finns saledes en risk att en alltfor
expansiv verksamhet samt en oférmaga att behalla och rekrytera
kvalificerade och erfarna nyckelpersoner skulle kunna fa en
vasentligt negativ paverkan pa verksamheten, resultatet och den
finansiella stéllningen.

BOLAGET AR FOREMAL FOR TEKNISKA RISKER
AVSEENDE UTVECKLINGEN AV BTC TEKNOLOGIN

Utvecklingskostnader hanforliga till verksamheten sasom tids-
och kostnadsaspekter kan vara svéara att pa forhand faststélla
med sdkerhet, sarskilt i kommersialiseringsarbetet med BTC
att
utvecklingsarbete i syfte att studera och utvdrdera effekten av
potentiella nya produkter. Det finns dessutom en risk att

Teknologin varvid Bolaget kan komma bedriva

svagheter eller problem med BTC Teknologin &nnu inte
upptdckts och att dessa svagheter och problem endast kan
atgardas  till  betydande  kostnader.  Resultatet av
utvecklingsarbete kan vara ovisst och dartill leda till att koncept,
undersokningar eller produkter maste vidareutvecklas, vilket
innebér att nytt kompletterande utvecklingsarbete kan komma
att behova utforas till betydande kostnader eller att den
specifika produktutvecklingen helt ldggs ned. Utvecklingen av
BTC Teknologin kan medfdra tekniska problem som gor att det
tar langre tid @n planerat att kommersialisera teknologin och att
kostnaderna for Bolaget blir hégre dn planerat, bade till féljd av
okade kostnader under utvecklingsfasen och till foljd av férsenad
marknadsintroduktion, vilket i sa fall skulle inverka negativt pa

verksamheten, den finansiella stdllningen och resultatet.

BOLAGET AR BEROENDE AV SEKRETESS OCH
SAKKUNSKAP



Bolaget ar beroende av sekretess och sakkunskap i sin
verksamhet. Det kan inte uteslutas att Bolagets anstallda,
konsulter, radgivare eller andra personer agerar i strid med
sekretessataganden avseende konfidentiell information, eller att
konfidentiell information avsléjas pa annat satt och utnyttjas av
konkurrenter vilket i sa fall skulle inverka negativt pa
verksamheten och resultatet. Samma risk galler for de
samarbeten Bolaget ingatt i syfte att ansdka om bidrag for sin
verksamhet. Har tillkommer risken for att dessa samarbeten inte
fungerar eller att nagot av avtalen av annat skal upphor vilket
skulle inverka negativt pa verksamheten och resultatet.
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att bolagets akter skall handlas pa en reglerad marknadsplats nar
styrelsen bedomer bolaget moget. Bolaget styrelse fattade i
oktober ett inriktningsbeslut om att introducera bolaget pa
marknadsplatsen Pepins for periodvis handel med bérjan under
forsta kvartalet 2025.

BOLAGET AR BEROENDE AV DE TILLSTAND SOM
STALLS FOR VERKSAMHETEN

Skulle Bolaget brista i fullgdrandet av kontrollerande
myndigheters krav inom den verksamhet som bedrivs,
exempelvis inom miljé och halsa, eller inte uppfylla eventuellt
framtida forandrade krav kan forutsattningarna for bedrivandet
av verksamheten rubbas och dirmed riskera att paverka
resultatet och den finansiella stallningen negativt.

FORSAKRINGSSKYDD KAN VISA SIG
OTILLRACKLIGT

Det finns en risk for att forluster uppstar eller att krav framstalls
som gar utdver vad som tdcks av nuvarande forsakringsskydd.
Om forsakringsskyddet visar sig otillrdckligt finns det en risk att
detta paverkar verksamheten och den finansiella stillningen
negativt.

AGARE MED BETYDANDE INFLYTANDE

Ett fatal aktiedgare utbvar genom sitt dgande ett visentligt
inflytande i arenden som kraver godkdnnande av aktiedgarna pa
bolagsstimma, daribland utndmning och avsdttning av
styrelseledamoter  och eventuella forslag till  fusioner,
konsolidering eller forsaljning av tillgdngar och andra
foretagstransaktioner. Detta inflytande kan vara till nackdel for
aktiedgare vars intressen skiljer sig fran storaktiedgarnas
intressen. Aven andra é&gare kan, beroende p& hur
agarforhallandena i Bolaget kommer att se ut, komma att inneha
eller senare skaffa sig innehav av sadan storlek att det kan ha
betydelse for inflytandet 6ver Bolaget. Bolaget har A och B aktier
med olika rostvarde men samma ratt till utdelning. A aktien har
10 roster och B aktier 1 rost. Detta paverkar aktiedgares
maojlighet till paverkan pa bolagets utveckling.

BOLAGETS SKATTESITUATION KAN FORANDRAS
PA GRUND AV SKATTEREVISIONER

Bolaget ar, fran tid till annan, foremal for skattegranskningar,
men har hittills inte varit foremal for nagon fullstandig
skatterevision. Det finns en risk for att skatterevisioner eller
granskningar kan resultera i en minskning av Bolagets
skattemassiga underskott och/eller att ndgot bolag inom Bolaget
pafors tillkommande skatt. Detta kan fa en negativ inverkan pa
resultatet, verksamheten och den finansiella stéllningen i Gvrigt.

DET AR INTE SAKERT ATT BOLAGET | FRAMTIDEN
KAN LAMNA UTDELNING

Bolaget har hittills inte lamnat utdelning. Det ar idag osdkert nar
Bolaget kan komma att ldmna vinstutdelning, eller om
vinstutdelning kommer att lamnas 6verhuvudtaget. Framtida
erbjudanden av aktier och aktierelaterade vardepapper kan
negativt paverka bolagets majlighet att Idmna utdelning

BOLAGET KAN KOMMA ATT BLI FOREMAL FOR
TVISTER

Bolaget kan fran tid till annan bli féremal for rattsprocesser inom
ramen for sin verksamhet. Sddana rattsprocesser kan exempelvis
géalla intrdng i immateriella rattigheter, avtalsfragor eller
produktansvarsfragor. Tvister och ansprdk kan vara
tidskravande, stora den I6pande verksamheten, avse betydande
belopp eller principiellt viktiga fragor samt medféra betydande
kostnader, och darmed inverka negativt pa verksamheten, den
finansiella stdllningen och resultatet.

RISKER RELATERADE TILL AKTIEN

BOLAGETS VARDERING KAN LEDA TILL
UTSPADNING

Med tanke pa Bolagets expansionsplaner ar det inte otankbart
att Bolaget i framtiden kan komma att anskaffa ytterligare
kapital genom utgivande av aktierelaterade virdepapper sdsom
aktier, teckningsoptioner eller konvertibla skuldebrev. En sadan
emission av ytterligare vardepapper kan leda till att
aktievarderingen gar ner och kan leda till utspadning av
befintliga aktiedgares ekonomiska rattigheter och rostratt.
Foreliggande emission genomférs med foretradesratt for
befintliga aktiedgare varfor aktiedgare som inte deltar i
emissionen blir utspaddda i forhallande till tidigare dgarandel.
Framtida nyemissioner kan ocksa goras utan foretrade for
befintliga aktiedgare, i vilket fall aktiedgaren inte har nagon
mojlighet att skydda sig mot utspddningen. Aktierelaterade
vardepapper planeras ocksa att ges ut som del av
incitamentsprogram riktat mot anstallda i Bolaget, i vilket fall
aktiedgarna inte heller har mojlighet att skydda sig mot
utspddningen. Samtliga utspddningseffekter kan leda till att
priset pa bolagets aktier gar ner.

BEGRANSAD LIKVIDITET | BOLAGETS AKTIE

Phoenix BioPower &r ett onoterat bolag dar reglerad och
organiserad handel inte férekommer. Bolaget har som ambition

BOLAGET KAN KOMMA BEHOVA BETALA
TILLBAKA ETT BETYDANDE BELOPP FOR ETT
| FORTID AVSLUTAT EU PROJEKT



Som tidigare meddelats identifierade bolaget en risk att EU
Horizonprojektet, EUCANwin!, som bolaget driver tillsammans
med 10 partners, bl a RISE, kan stangas i fortid av CINEA, EU
for

kommissionens  organ  ansvarigt finansiering  av

utvecklingsprojekt. Den 12 december meddelades att de

avslutar och sténger projektet i fortid.

Skalet till att CINEA avslutar projektet i fortid ar att de bedémer
att projektet inte kan uppna de projektmalen sa som det star i
projektavtalet. De foéreslagna atgarderna som presenterats av
projektet for att uppnd malen med annan metod bedéms av
CINEA att inte avhjalpa dessa brister.
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Bolaget har i samrad med projektkoordinatorn RISE samt
National Contact Point Vinnova utvdrderat mojligheterna till
overklagande av beslutet och i sa fall majligheterna f6 ratt vinna
gehor for det i ratten. Da ett sadan overklagande skall ske i
Belgisk domstol i Bryssel till mycket hoga kostnader i
kombination med utsikterna att vinna bifall for ett 6verklagande
beslutades att inte dverklaga beslutet vidare.

bade
Informationsmemoranda sedan denna risk identifierades 2022

Som angetts i riskavsnitten i Prospekt och

kan detta beslut innebara ett aterbetalningskrav pa uppemot ca
€465 000. Slutgiltigt utfall av detta krav samt hur aterbetalning
skall ske kommer klarna senare under aret.
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MARKNAD OCH PRODUKTEN

DRIVKRAFTER

PRODUKTIONSUTVECKLINGEN 2022 - 2045 Energi?r?stéllningeh.so.m Vi genolm“gér nu stéllel.'.enorma
T krav pa okad elektrifiering. Energiforetagen berdknar att
om vi ska na alla malen maste hela Sveriges elsystem
byggas, tva gangen om! Detta eftersom dagens konsumtion
@%\\““ pa ca 140 TWh férvéntas 6ka till uppemot 330 TWh.

Samtidigt kommer en stor del av dagens
produktionskapacitet pensioneras. Det ger att ny

OTWh o -290 TWh produktionskapacitet pa uppemot 290 TWh, eller dubbelt

140 TWh sa mycket som Sverige forbrukar idag, maste byggas pa

mindre an 21 ar! For att illustrera motsvarar det 30 st
karnkraftsreaktorer av Forsmarks storlek eller 15 000 —
20 000 moderna landbaserade vindkraftverk. Situationen ar
0w 3nnu mer utmanande i andra lander med stor andel fossil
energi, som Tyskland, Belgien, Holland och flera
Killa: Energifiretagen - Sveriges elbehov 2045 - Hur sténger vi gapet? Medelhavslander.

Figur 1: Sveriges elbehov till 2045 Bolagets biokraftsteknik kan i denna marknad utgéra en
viktig del i det framtida energilandskapet. Till skillnad fran
karnkraft kan bolagets BTC teknik bade erbjuda baslast, men dven regleras bade ner och upp for att moéta
variationer i systemet fran konsumtion och viaderberoende produktion. Som kraftvarmeanlaggning, ger den
lokal elproduktion nara konsumtion vilket stabiliserar de lokala naten, minskar elbehovet fér uppvarmning och

8 u

avhjalper effektbristen. Likt kdrnkraft lyfter den ocksa “golvet” fér elproduktionen generellt.

BIOENERGIMARKNADEN OCH BIOKRAFTMARKNADEN

Primara marknader fér Bolagets teknik &r kraftvirme, Bio-CCS? och gréna industrigaser. Bolaget ser framfér allt
ett vixande intresse for de tva senare, framst sa de inte dr beroende av vare sig fjarrvarmenat eller
sasongsvariationer pd samma satt som kraftvarme. Dessa tvd marknader ar dven betydligt mer globala an

kraftvarmen.

Globalt stdller energiomstadllningen motsvarande

krav, men pa en betydligt storre skala, den férnybara H2 @
elproduktionen maste 6ka med 55 000 TWh, se Figur '

2, det motsvarar nastan 400 Sverige. Den svenska ‘
energimixen har valdigt laga utslapp i ett 55 000 TWHIAR 20 EJ/AR 17 6TIAR CO,

. . o . . . MERFORNYBARPRODUKTION  MER FORNYBAR INDUSTRIGASER  ATT TA BORT FRAN ATMOSFAREN
internationellt perspektiv, vilket gor potentialen for

fornybar teknik som BTC tekniken, féljaktligen mycket Figur 2: Det globala behovet for férnybar energi, vitgas och

stor. Bolagets teknik siktar pd en marknad som nesgativa utslapp till 2050.

langsiktigt enligt t ex IEA till 2050 kommer vaxa till

€150 Mdr/ar. Att bara forsorja en brakdel av detta inneb&r en enorm potential. Bolaget bedémer att den
adresserbara och tillgdngliga marknaden for BTC anlaggningar 6ver de anldggningsstorlekar som bolaget siktar
pa uppgar i dagslaget till ca €1 Mdr/ar.

1 En internationell term fér Bio-CCS dr BECCS — Bio Energy Carbon Capture and Storage. Det handlar om att fanga in biogen koldioxid
samtidigt som man producerar fornybar energi och att permanent lagra denna koldioxid i berggrund under havsbotten. | och med att
koldioxiden i biomassa kommer fran atmosfaren som sedan lagras permanent i berggrunden blir nettot negativt — Negativa utslapp.
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Total Available Market:
Biopower market 2025
CAGR 8-12%

40 Mdr€

Serviceable Available Market:
Woody biomass residues, advanced economies
New-build and replacement market
Power + CDR, Power + District Heat, Power only

8 Mdr€

Serviceable Obtainable Market:

Ultra high electrical efficiency 1Mdre

Figur 3: Den globala marknaden for biokraft

KOLDIOXIDNEGATIVA OCH ENERGIEFFEKTIVA INDUSTRIGASER

Var férgasningsteknik kan tillampas for produktion av industrigaser, som t ex vatgas eller produktion av flytande
insatsvaror eller branslen som metanol. Biogena industrigaser ar inte bara koldioxidneutrala, utan kan aven vara
koldioxidnegativa. Detta blir mojligt genom att vi avskiljer och lagrar den koldioxid som frigérs under processen, vilket inte
bara minskar vaxthusgaser utan ocksa kan generera betydande inkomster f6r att dirmed sanka produktionskostnaderna.
Var teknik ar dessutom energieffektiv, och kraver 5-7 ganger mindre elenergi jamfort med konventionell elektrolys for
vatgasproduktion. Detta gor det mojligt att anvanda var forgasningsteknik for att skapa grona industrigaser dven i omraden
dar det finns en brist pa elektricitet, men dar biomassa ar lattillganglig. Vidare, frikopplas produktionspriset fran det
volatila elpriset.

Marknad Karraktar USP Marknadens behov (IEA)

Endast 5 % fjarrvarme ar
férnybar.
14 EJ/ar FV 2017.

Lokala kraftverk for
kraftvarme

Biokraft-varme 3x elproduktion for ett givet

varmebehov.

férnybara branslen i
gasturbinen for
toppeffektdrift

hardvara. Ultraldga NOx- och
CO-utslapp. Brett
driftsfonster.

Biokraft med Storskalig biokraft med 60 % mer el per ton neg 2 Gt/ar neg utslapp till 2050.

CO2 infang- negativa CO2-utslapp (Bio- utslapp Kraver 20 EJ/a biomassa.

ning CCS) 30-50% lagre kostnader

Industrigaser Forgasnings-anlaggningar Frikoppla produktionskostnad Biobaserat flygbransle antas
for biodrivmedel och fran elpriset. Koldioxidnegativ. 2050 globalt motsvara ca 20x
vatgasproduktion. Sveriges bioenergiforbrukning

Topp-effekt Utnyttja 100 % H2 och andra Unik flexibilitet, samma Vatgas och e-branslen som

anvands i kraft-produktionen
forvantas att nd déver 12 EJ/ar
2050

Primara slutanvandare for anldggningar som producerar grona industrigaser ar anvandare med en forbrukning

motsvarande 200 — 1 600 GWh biomassa, eller 120 — 960 GWh vatgas per forgasningsenhet. Det motsvarar t ex

mellanstora aktorer inom t den metallurgiska industrin som legeringar eller uppgradering av avfall. Andra

aktorer ar mellanstora kemiska industrier dar fossila kolvaten behover ersattas med grona atomer och

molekyler. Aven inom marknaden fér biodrivmedel och industriell metanol har bolagets teknik en naturlig roll

att fylla. Anlaggningar vilka ar vasentligen stérre kommer daven motas av en logistikutmaning i att forsorja

anldggningen med bransle, biomassa, en utmaning vi idag ser for storre biokraftverk, framfor allt utanfor

Norden och Nordamerika, men givet att I6sningar finns ser vi dem som mindre an for storskaliga

biogasanldggningar som bygger pa rétning av slam som har betydligt storre transportbehov per enhet

industrigas producerad.
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PRODUKTERBJUDANDE

Bolagets primdra produkterbjudande avser hogeffektiva bioenergianlaggningar baserade pa bolagets
teknikplattform. Dessa utgors framst av renodlade forgasningsanldggningar och hogeffektiva BTC anlaggningar,
vilka kan erbjuda planerbar och reglerbar férnybar energi betydligt mer kostnadseffektivt an traditionella
|6sningar.

BTC TEKNIKEN

Fs . h Vérme

orgasnlngsen et Att koncersere J: vatien frigor stora mangder energi vlken kan
fwtall frér biomassa omvanclas frér ramaterial till en hégkvalitativ, hogt arwvancas e varme i byganades och indastri. Samarodukrion aw
trycksatt preduktges. Brénslet trycksatts " inmatningsenneten med het krat: och virme i s3mma anl&ggning, istdllet 5 tvd separata,
&nga varefter brénslet firgasas | férgasaren. Gasen kyls av i gaskylaren minska- bransleférbrukningen med uap L 40%. Alternativt kan
med Anga och watten warefter faroreningar ech pertiklar tas bort i filtret warmen anvands [6r sLL skilja av koldioxid [ran rokgasen Lill
Q58 0skas kan bioko, samproducerss | inmatnnygseaeten &+ wildigt 833 kastnader

alterrzt'va intaktsstrémrar

Biomassa

O.ka strommar av avfall frén skogs-,

och proeessindustrin levereras
Lil. anlZggningen. Della gar BIC leknicen en
del av den cirkul&ra skonomin

Elektricitet

Upp till 55% ev energin i bicmassan
konverte-as tll den ddlaste formen av
energi elektriciter. Detta dr dubbelt 8
rrycket som andra tekniker ach erbjucer
samlidigl bdde nalslabilitel och Lokal
praduktion.

Koldioxidfangning

Koldicxiden i rokgaserna ken mee toknik

[angas ' orall sedan lagras | underjorciska
Krafienhet : i :

L X lager d&r koldioxiden mi~eraliseras fir
I kraftenheten forbrinns predukegesen i en Top Cycle permanert lagring. Detia ger keldiozicnegativ
gasturain vilken driver er generator fér elpredukzion. elproduktion.

De heta avgaserna frir fdrb-dnningen anvands far att
producera dngs UL processen och vallrel dlervinns
rigackoncenserirgen fdr att samntidict producera varme.

Figur 4: Beskrivning av en BTC anldggning med alternativen koldioxidinfangning och fjarrvirme

BTC tekniken (Biomass-fired TopCycle) baseras pa att integrera trycksatt forgasning av biomassa med en
avancerad gasturbin med anginsprutning. Integrationen sker genom det hoga trycket och anga och resulterar i
den hoga elverkningsgraden jamfort med traditionella 16sningar for motsvarande skala. De stora vinsterna
kommer fran tre huvudsakliga férandringar jamfort med den traditionella angpannan;

1. Brénslets energi konverteras till elektricitet i en hégeffektiv gasturbin, inte i en angturbin
Varmeenergin som frigors i forgasningen, tillsammans med spillvdrmen i gasturbinens rékgas, atervinns
i den hogeffektiva gasturbinen genom anginjicering

3. Angan ersitter 6verskottsluften i gasturbinen vilket minskar behovet komprimerad luft, energi som i
stallet driver generatorn for att producera elektricitet.
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Sedan lanseringen av bolaget har

60% .
. Phoenix BTC omfattande prestandastudier och
B e anlaggningar jamforelser gjorts, bade internt och
3 (0% E' ‘ tillsammans med utvecklingspartners for
% I °.0 att battre sakerstdlla prestanda och

J . gy g i .. I .
= ° o O.;‘..*‘"".' t(onventmnell kostnadseffektivitet for respektive storlek.
5 o0 q*" * ¢ | angpanna : . .
S 0% .Q‘b ° Dessa ger vid handen att tekniken &r
Y ' .. . . betydligt effektivare att producera
¢ ¢ elektricitet och kan gora det till ett mer
o konkurrenskraftigt pris jamfort med de

1 10 100 1000
Bransleeffekt. biomassa traditionella tekniker som anvands idag.

Figur 5: Elverkningsgrad av biokraftvirmeverk i Sverige, LHV-bas. BTC
prestandan baseras pa skogsrester med 50 % fukthalt.

PRODUKTMIX BTC ANLAGGNINGAR

Tabell 1: Prestanda och ekonomisk jamforelse av BTC anldggningar och traditionell angpanneanldggningar. Skogsrester 50 %
fukthalt. Prestandan beror pa gasturbinteknikens mognad. CAPEX beror pa loptid, applikation, plats och inflation. Ingen
koldioxidinfangning ingar.

P10 P40 P1oo+

Skogsrester, pellets, blandningar med

SRS Jjordbruksavfall, Gasformiga branslen (Hz2, NG)
Nettoeffekt” (MWe) 10 40 100
Branseleffekt (M\¥th) 25 Q0 200
Netto elverkningsgrad® 40-44% 46-50% 50-54%
gﬁ?;;gﬁ;;e“ 20-30% 25-34% 28-36%
CAPEX (ME/MWe) 35-55 25-35 15-25

BTC tekniken utvecklas for tre storlekar. Storlekarna har tagits fram genom en kombination av tekniska
forutsattningar och begransningar i kombination med kommersiella krav och marknadsbehov. Dessa
tillsammans landar i att den minsta anldaggningen har en eleffekt pa 10 MWe, vilket fér en svensk
kraftvdrmeanliggning skulle motsvara elproduktion fér ca 10 000 hushall och fjarrvarme fér ca 3 000 villor?.

Utover den minsta anlaggningen har bolaget identifierat 40 resp 100 MWe som lampliga storlekar for att kunna
mota behov for el, fijarrvarme och negativa behov i olika marknader. De mindre anlaggningarna forvantas vara
primart fjdarrvarmeanlaggningar som kan mota olika behov genom att flera enheter utgor en storre anlaggning.
Pa sa satt far vi stordriftsfordelar i bade produktion av anlaggningar och lagre kostnader for varje installerad
enhet. For stoérre enheter forvantas de i stor utstrackning anvandas fér baskraft med koldioxidinfangning, sa
kallad Bio-CCS3.

2 Antar 5 000 timmars drift varje ar.

3 Bio-CCS, Biogen koldioxidinfangning och lagring. CCS: Carbon Capture and Storage. Ocksa kallas BECCS.
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FORGASNINGSANLAGGNINGAR

Phoenix forgasningsteknik kan tillimpas utanfér en BTC anldggning for biokraft.
Till exempel har vi identifierat ett antal tillampningar av forgasningstekniken
inom stdl-/metall och legeringsindustrin. | dessa fall kan vi anvinda
forgasningstekniken for att producera gron vatgas eller syntesgas for
reducering av syret i stal. Alternativt kan dessa gaser anvands for att tillfora
hogtemperaturviarme i de olika produktionssteg. Behovet av bade energigaser
och reduceringsgaser dr mycket stora i Sverige och varlden och for mindre
anldggningar kan behovet motas av lokala biobrénslerester.

Just produktion av industrigaser fran biomassa for att ersatta fossila gaser ar

ett relativt nytt marknadsomrade globalt. Denna nya marknad drivs framst av
utfasningen av fossila kolvédten och ska erséttas av férnybara, grona, kolvdten.  Figur 6: Korrelation mellan
Dessa kan man producera genom att anvanda elektrolys for att spjdlka vatten  hdgtempererad industri och

med el i kombination med koldioxid infdngad fran atmosfaren eller fran en biomassa i Tyskland, dar tillging och

efterfragan har hog geografisk

bioenergi-/industrianlaggning. Att anvanda vatgas fran biomassa i stéllet matchning.

innebar att priset frankopplas fran elpriset, vilken ar mycket stark for vatgas

fran elektrolys®. Att vi har god tillgdng pa reststrémmar fran skogen i Sverige vet nog de flesta om. | grafen hir
ovan har vi en matchning mellan tillgang pa reststrommar av biomassa fran skogs- &jordbruk mot forekomsten
av hogtempererad industri, dvs branngaser, vilka potentiellt kan ersittas grona gaser fran var
forgasningsprocess. Som framgar finns det i Tyskland stor efterfragan i manga omraden dar det finns stor
tillgdng, vilket minskar behoven av transport av brénslet, sarskilt i mellersta delen av landet (gula omraden).

S Produktionen av syntesgasen, som kommer av att biomassa forgasas under
tryck och hog temperatur, illustreras i figuren harvid. Efter den grova reningen
av gasen fran partiklar i cyklonen, skickas gasen vidare till filtrering for att

o sortera bort flygaska, mindre partiklar samt vissa féroreningar. Den renade
gasen genomgar darefter ett reformeringssteg dar kolvaten i syntesgasen t ex
tjaror, ombildas till vatgas och kolmonoxid. Syntesgasen ar nu redo for syntes
(produktion) av en rad olika slutprodukter, tex metanol, vatgas eller metan,
med vatten och koldioxid som biprodukter. | de fall kunden 6nskar vatgas, kan
man producera ca 19 kg koldioxid for varje kg vatgas och mojliggér darfor for

koldioxidnegativ vatgas och nya intaktsstrémmar.

Ay Fordelen for Phoenix BioPower ar att vi kan anvdnda kdrnan i den
forgasningsteknik som utvecklas for BTC anlaggningen i denna tillimpning.
Det innebar att vi kan tillampa tekniken pa fler marknader med mycket
begrinsade tillkommande utvecklingskostnader. Fér kunden ar fordelen med

HFB teknik en mindre produktionskostnad jamfért med elektrolys och dven

Figur 7: Skiss over HFB forgasaren.  jamfort med andra férgasningstekniker. Férgasningen i HFB genomférs vid
Fér produktion av industrigaser hogre tryck vid den mindre skala som passar bioenergianlaggningar med
anvénds syre i stéllet for luft, dé skogs- och jordbruksrester. Detta ger mindre reaktorer och katalysatorer

man vill minimera mangden kvdvgas

. jamfort med andra tekniker, samt en minskat (eller inget) kompressionsbehov
I processen.

av gasen infor syntesprocessen (en gaskompressor for dessa férhallanden ar
mycket komplicerad och kostnadsdrivande).

4 Det kravs 50 kWh el for att producera ett kg vatgas, 55 kWh om man ska inkludera kompression for transport. Elférbrukningen vid
produktion av vatgas fran biomassa &r ca 1/6 eller 1/7 sa stor.
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Som exempel av den tekniska potentialen; en jarnanlaggning som producerar 250 000 ton rajarn per ar skulle
konsumera 0,9 TWh biomassa (115 MW kapacitet), men genom detta undvika ungefar 250 000 ton CO2-
utslapp. Dessutom skulle anldaggningen samtidigt avskilja 300 000 ton koldioxid som fangats in genom
fotosyntesen fran atmosfaren och darmed reducera atmosfarens koldioxidhalt, det vill sdga skapa negativa
utslapp. Tolv sddana anldaggningar skulle ersatta dagens rajarnsproduktion i Sverige, vilket skulle ge en
nettominskning pa 6,6 miljoner ton CO2 f6r mindre an 12 TWh biomassarester. 12 TWh ska sattas i relation till
de ca 160 TWh biomassa som anvands for energi i Sverige idag. Anvandningen av biobaserad energi i processer
och kemikalier genom férgasning, t.ex. via vatgas eller metanol, har liknande effekter.

ALTERNATIVA TILLAMPNINGAR AV FORBRANNINGSTEKNIKEN

| de tester som Bolaget genomfér med boérjan hosten 2023 och som fortsatt fram till idag har prestanda
framkommit for forbranningstekniken vilken gor att den kan lampa sig for att installeras pa befintliga
gasturbiner. Vi ser att tekniken kan hantera olika branslen, som vatgar utan att det krdvs stor mangd
anginblandning som i TopCycle. Det 6ppnar upp for att i ett forstaldge t ex kunna anvianda garantimassigt
uttjanta gasturbiner som vatgasturbiner i den framtida vatgasekonomin for topplastdrift och systemstodsdrift
(frekvens, spdnning och effektbalans). Bolaget har &aven identifierat att den flexibla och hogeffektiva
forbranningstekniken potentiellt kan tillampas i brannartillampningar utanfér gasturbiner, t ex for att
varma/torka @mnen eller processer. Forsta kontakter for detta har redan tagits, men ar pa ett tidigt stadium.
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FORSTA BTC ANLAGGNINGEN

Vagen till kommersialisering av BTC tekniken gar genom en forsta kommersiell demonstrationsanlaggning.
Bolaget arbetar idag mot uppférandet av denna, vilken ska driftsattas vid utgangen av 2020-talet. Anldggningen
forvantas ha en storlek pa ca 11 MW el, eller en bréansleeffekt pa ca 25 MW, vilket motsvarar 6-8 lastbilar med
slap varje dygn och kan i Sverige producera elektricitet for motsvarande ca 8 000 — 10 000 hushall och fjarrvarme
for ca 4 000 villor.

Projektet genomférs med tva faser (se fig nedan) dar den forsta fasen har fokus pa driftsdttning av
forgasningsystemet och att demonstrera den integrerade BTC-processen vid lagre tryck och effekt. Fas 1
genomfors med en anpassad, ej optimerad, gasturbin med lag prestanda och syftar till att minska riskerna for
att genomféra Fas 2. Den nya Top Cycle gasturbinen utvecklas parallellt med hela projekt tillsammans med
gasturbintillverkaren. | Fas 2 installeras Top Cycle gasturbinen och anlaggningen drivs darefter vid fullt tryck,
effekt och verkningsgrad. Nar prestandan ar demonstrerad kan anldaggningen lamnas over till kunden.

VILLKORAD SLUTGILTIGT
BESTALLNING FAS 2 INVESTERINGSBESLUT

Demo projektering
2024-2026

Uppgradering

2028 - 2029

-Konstruktion av fas 1 och 2
-Utveckling av gasturbin (7 ar
-Uppférande av fas 1

-Leverans av ny gasturbin
-Storre branslegard, forbehandling

.
Fas 1: TRL7 i . Fas 2: TRL8
2026-2029 Ian 2029-2031

AT e
L LAY N

-2 MWe med konventionell GT ) | ﬁ' d g DY 10 MWe med Top Cycleturbin

= - Drift med lagt tryck B Fgers «Fullt tryck och full prestanda.

Befintlig 2MW UGT2500 motor for Fas 1 -Demonstrera BTC—précessen === C -évérl‘amning till agare

Ny 10 MW Topwcyclelumm forfas 2
Figur 8: Fardplan for den forsta kommersiell demonstrationsanlaggningen.

Under 2024 och 2025 kommer bolaget fortsatta med férberedande férstudier och aktiviteter av bade tekniskt
och affarsutvecklingskaraktar. Till 2025 planerar bolaget lagga ansenliga tekniska utvecklingsresurser och
affarutvecklingsresurser for att forbereda genomfdérandet av projektet, inklusive en val underbyggd ansdkan
till Energimyndigheten och/eller EU:s innovationsfond till 2026. En villkorad bestéllning av anldggning ar
planerad for 2025/2026 av ett konsortium med en slutanvdndare, t ex ett energibolag. For att ett sddant
projekt ska vinna framgang kravs dels ett vederhaftigt tekniskt underlag, dels en konstellation av deltagare
som tekniskt, finansiellt och kommersiellt kan genomféra projektet.
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PATENTPORTFOLJEN

Phoenix BioPower har jobbat ldnge med att uppratta och bibehalla en stor patentportfélj. Bolaget sag till att ta
over de relevanta patenten fran tidigare projekt, vilket resulterade i som mest 9 patentfamiljer och 39 patent.
D3 de gamla patenten kommer att forfalla mellan 2025 och 2033 har fokus lagts den senaste tiden pa att
bygga kompletterande och fordjupande patent pa system- och komponentniva.

Under 2023-2024 har arbetet gett utfall med 2 nya patentfamiljer beviljade, ett for HFB forgasaren och ett for
process och regler av BTC. En till ansokning har lamnats in till det svenska, europeisk och amerikanska
patentverken inom forbranningsteknik. Totalt finns nu 7 familjer med 17 beviljade patent och 8 till skt inom
sverige, europa och USA. Utover dessa har bolaget fler patent under utveckling och manga sa kallade trade
secrets (konstruktionsunderlag, designdata, dokument och kunskap) som resultat av de senaste arens arbete.
Na&r vi nu rér oss mot mer praktiska prototyper kommer fler apparatpatent kunna forfattas, sdkas och
realiseras.

Till féljd av aldern pa vissa patent, vilket gor att avgifterna stiger, samt det senaste arets finansiella svarigheter,
har bolaget rationaliserat sin portfolj och slappt en patentfamilj helt och patent i oprioriterade marknader, allt
for att halla kostnadseffektiv portfolj i relation till sitt varde. Den nuvarande portféljen illustreras nedan.

Technology areas for patent families Geographic Territory Map (2023) Patent families and expiration dates
Expiry date of

Name patent

16

14 = Granted SuperSpool 2030-02-24

12 wPendng IGWC 2031-03-11
SuperFeeder 2033-12-27
Combustor 2030-03-19
Solar 2032-12-15
HFB 2041-02-23

Plant integration 2042-03-08

Dual Swirler Pat pending

* note: Decrease from g patent families and 39 individual
patentsas the portfolio was rationalised 2023/24

Figur 9: Sammanfattning av bolagets patentportfolj.
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PROJEKTVERKSAMHET JUNI 2023 — OKTOBER 2024

OVERBLICK

Trots utmanande ekonomiska begransningar kunde
Phoenix gora goda framsteg i vara utvecklingsprojekt. Av
sarskild betydelse utfordes tester for forgasnings- och
forbranningsteknik vid de sa kallade Humphrey- och
Scarlett-riggarna, for att verifiera prestanda och drift av

dessa nyckelkomponenter i labbskala och med

férhallanden som narmar sig dem i full skala.
Figur 10. UGT2500 gasturbin fran Zorya Mashproekt (2,5

MWe).
Nar det galler utvecklingen av gasturbiner identifierades e

under 2023 en begagnad 2,5 MWe Zorya Mashproekt-

gasturbin (Figur 9) vid ett stalverk i Polen (nedan) som efter renovering och modifieringar dr avsedd att anvdndas
i den forsta fasen av demonstrationsprojektet for att validera hela BTC-anlaggningen i industriell skala. Den
nuvarande dgare har uttryckt en 6nskan att salja gasturbinen da den tidigare var del i ett utvecklingsprojekt som
inte kommersialiserades och de har idag inte langre ndgon anvandning av den. Forberedelser for att nyttja denna
gasturbin i var utvecklingsbana fortsatter.

Vart samarbete med Zorya Mashproekt fortsatter trots kriget, med fokus pa att planera och definiera det arbete
och de férandringar som kravs for att anvanda denna gasturbin for forsta fasen i demonstrationsanldaggningen.
Konceptet att integrera vart brannkammarsystem i den slutliga gasturbinprodukten faststélldes. Som en del av
detta har bolaget under 2024 arbetat med att skala upp brannaren sa att den kapacitetsmassigt passar in i denna
gasturbin, och den kommersiella gasturbinen. Uppskalningsarbetet har nu lett till att en forsta prototyp ar
producerad och de forsta testerna pa full effekt i var atmosfariska rigg genomférdes oktober detta ar. Arbetet
med uppskalningen har gett bolaget viktig kunskap i hur man ska skala upp och ner var teknik. Det gér att vi nu
har tagit fram tre storlekar for att passa olika gasturbiner storlek och brannkammare. Det &r en stor framgang
for foretaget att dessa nu har tillverkats och testning inletts, men framfor allt har vi under 2023 skapat
konstruktionsunderlaget och konstruktionsprinciperna for var bréannare (design guidelines), vilket ar vitalt for

den kommande utvecklingen.

Figur 11. Besok av Phoenix personal pa polskt stalverk med utrangerad UGT2500 gasturbinmotor.

Pa anldggningsnivd har vi utvarderat olika satt att delta pa den kommande marknaden for negativa
koldioxidutslapp utsldpp genom I6sningar for BECCS (Bioenergy with Carbon Capture and Storage), eller Bio-CCS
som det dven kallas i Sverige. Med engelska energibolaget Drax kompletterade vi vart tidigare BECCS-arbete som
fokuserat pa riktigt stora anldggningar i skalan 100-300 MWe, med att undersdka anlaggningar i skalan 10 och
40 MWe i kombination med olika infangningsleverantorer och tekniker. Jamfért med branschens riktméarken kan
BTC producera 60 % mer el per infangad ton koldioxid, vilket innebar mer férnybar el per enhet koldioxid som
tas bort fran var atmosfar vilket i sin tur ger en lagre elproduktionskostnad.
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Inom det EU-finansierade BioFlexGen-projektet genomférdes en forsta teknisk och ekonomisk forstudie om
vatgasproduktion fran biomassa med BECCS, som visade lovande laga produktionskostnader for vatgas. Den
stora fordelen for denna teknik ar att produktionskostnaden frikopplas fran elkostnaden, vilken &r direkt for
elektrolystekniken. Dessutom ger resultaten att for varje kg vatgas som vi producerar med denna tekniska
I6sning kan upp till 19 kg koldioxid avskiljas for att generera koldioxidnegativ vdtgas. Den ganska stora andelen
koldioxid som kan avskiljs gor att priset pa den producerade vatgasen paverkas av priset pa koldioxidkrediter,
en marknad som &r under uppbyggnad globalt.> Givet detta ser vi genom vara modeller att vid en ersittning pé
200€/ton koldioxid blir produktionskostnaden for vatgas drygt 1€/kg. Under 2023 handlades EUs utslappsratter
huvudsakligen i spannet 80-100 €/ton® men under 2024 har utsldppen handlats huvudsakligen mellan 60 och
70€/ton. Bade Bolaget och flera marknadsaktorer tillskriver det minskade utslappspriset med lagkonjunkturens
minskade efterfragan pa fossil energi och tillhérande utslapp. Samtidigt finns det en bred férvantan om att
priserna kommer stiga vartefter antalet utslappsratter minskar i systemet. Vid en ersattning pa 90 €/ton blir

B el ik @t B produktionskostnaden av gron vatgas fran forgasning med
St i = bolagets teknik ca 2,9 €/kg. Det ska jamforas med elektrolys
som kan variera fran 5-15 €/kg i dagsléget, beroende pa
elpriset, och férvintas vara kring 3 €/kg i de mest
gynnsamma systemen framover. Det ar hogre an tidigare
»  estimat och beror pa en betydligt hogre elkostnad an
= tidigare antaget samt inflationen.

s 10V AN

Figur 12: EU utslappsratter, handlat pris senaste 120
manaderna Killa: https://tradingeconomics.com/

Analysfasen av vart demonstrationsprojekt pabérjade under 2023 och arbetet fortskrider med att definiera och
utvardera genomforbarheten for varje system i anldaggningen, analysera alternativ och vilja den basta vagen
framat. Detta ar avgorande innan bolaget gar in i framtida detaljerade konstruktionsstadier med partners.

For att bibehalla var héga niva av offentligt stod -

i vara utvecklingsprojekt lamnar bolaget I6pande
in projektansokningar. Av de som ldmnades in
under hdsten s har en av dem, till CETP?, fick det
rekommendationen att fullfélja ansdkan hos
Energimyndigheten, vilket innebar att projektet i
princip ar beviljat. Projektet kommer paborjas i
januari ndsta ar. Vi startade i januari ocksa vart

senaste EU-finansierade FoU-projekt kallat

Achieve inom ramen for EU:s Horizon Figur13:lllustration av demonstrationsanldaggningen

Europeprogram, dar cirka 10 miljoner kronor av

Phoenix’ utvecklingsarbete for forbranningsutveckling finansieras. Projektkonsortiet kommer att utveckla nya
tekniker for forbranning i gasturbiner for att kunna utnyttja okonventionella brénsleblandningar som innehaller
vate, till exempel sddana med sma mangder ammoniak. Detta passar utmarkt i var utvecklingsbana da syntesgas

5 Stockholm Exergi tecknade nyligen avtal med Microsoft om att képa 3 miljoner ton negativa utsldpp fran projektet BECCS Stockholm.
Detta avtal foljdes sedan upp av ytterligare ett med bl a META och HM for ytterligare 800 000 ton. Dessa avtal ar frivilliga, men ar tydliga
indikationer pa den marknad som ar under uppbyggnad. Liknande avtal har slutits i bade 6vriga Europa och USA.

6 https://ember-climate.org/data/data-tools/carbon-price-viewer/

7 CETP — Clean Energy Transition Partnership, https://www.cetpartnership.eu.

26



PHOENIX
BIOPOWER S

fran biomassa innehaller bade vatgas och sma mangder ammoniak. Redan under hésten 2024 har tester inom

ramen for projektet genomférts, bl a fullkapacitetstester med den nya brénnaren i var rigg pa KTH.

TESTRESULTAT | MER DETALIJ:

FORGASNING

Figur 14: Humphreys testrigg i Pitea i 5 MW skala med syfte att optimera och validera funktion av en Hybrid fluidiserad badd.

Figur 15: lllustration av en HFB
férgasare med en bade
bubblande och cirkulerande
funktion.

utomhusriggen paborjades sent pa varen 2023 och pagick
till i oktober. Under denna period kunde vi verifiera de
grundldggande funktionerna i hybridfluidiseringstekniken,
med en stationar, turbulent badd, som arbetar samtidigt
med en cirkulerande bddd. Dessutom validerades att
prestandan hos nyckelkomponenter som
luftfordelningsmunstyckena, cyklonen och returbenet ar

Bolagets nya hybridteknik for fluidiserad badd (HFB) forgasning av biomassa
adresserar akuta designutmaningar vid hogt tryck genom att kombinera tva sa
kallade fluidiseringsregimer i ett hybridsystem. Utmaningarna ar att for den ena
fluidiseringstekniken, bubblande, blir reaktorhéjden mycket hog vid hogt tryck,
for den andra tekniken, cirkulerande, blir reaktordiametern mycket smal vid hogt
tryck, men branslet och inmatningen kan inte pa samma satt komprimeras och
gbras mindre. FOr att testa och optimera det nya konceptet etablerades under
2023 tillsammans med RISE en kallflodestestrigg kallad Humphrey i Pited. Denna
unika rigg (Figur 14), med avancerad matteknik (Figur 16), har samma
geometriska skala som en 5 MW-reaktor och arbetar vid tryck, vilket ger
representativ rorelse och dynamik gaser och baddpartiklarna i reaktorn. Kritiska
resultat fran denna rigg ar kunskap och data om hur man optimerar badden,
storleken, reaktorgeometrin, driften och kontrollparametrar i detta nya system
nar det ar i full skala. Eftersom det ar en kallrigg forgasas ingen biomassa.
Framtida férgasningstester i detta hybridldge &r planerat att géras 2025 i en
separat 0,5 MW-rigg i Finland, medan den trycksatta 50 kW férgasningsriggen pa
KTH som vi tidigare arbetat med ger kompletterande korttidsdata.

Driftsattningstesterna pa

tillrackliga vad géller driftomrade och tryck, och darfor Figur 16: Optiska &tkomstportar fér laserbaserade
kvalificerar for anvandning i storskaliga system. Viktiga métningar och (mitten) den installerade magnetiska

egenskaper mattes och optimala driftsparametrar

sparsensorn
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identifierades, vilket validerade vart designverktyg. Framfor allt utvecklades driftsmetoder for att motverka
problem med lastandringar och mojliggora stabil fluidisering dven vid 13g belastning. Testerna pa denna rigg
fortsatte under 2024 dar bl a ny matteknik utvecklades for att battre kunna mata partikelbeteendet
tillsammans med varden om hur partiklarna beter sig i reaktorn och returbenet. Testerna ar nu avslutade for
aret, men fler tester ar planerade for 2025 inom ramen for det nya projektet som ar pa gang och finansierat
genom CETP som namndes ovan.

Sammanfattningsvis resulterade de forsta tva testsdasongerna med Humphreyriggen i mycket viktiga
valideringsresultat: att fluidiseringsregimen for vart HFB-koncept fungerar som det ska och att
nyckelkomponenter uppvisar bra prestanda. Systemet kunde anvandas ganska flexibelt med bibehallna
egenskaper. Utdver tester vid Humphreyriggen och KTHs hogtrucksférgasare har vi inlett ett samarbete med
finska forskningsinstitutet VTT. VTT har en trycksatt férgasningsrigg vilken med mindre justering kan anpassas
for HFB forhallanden i reducerat tryck, ca 5-6 bar. Genom detta arbete kommer vi ytterligare férbattra
stabiliteten och flexibiliteten, optimera geometrier och dven att fa omfattande data for simulering och
designarbete for de storskaliga HFB-férgasarna.

Figur 17: VTTs trycksatta fﬁrgasning-sanléiggning i Esbo, Finland

FORBRANNING

Eftersom BTC-systemet anvander stora mangder anga i processen resulterar det i en forbranning vid mycket
fuktiga férhallanden och laga syrenivaer och utformningen av brannaren och férbranningszonen skiljer sig
darfor avsevart fran konventionella gasturbinsystem. Testning ar darfor mycket viktigt for att validera
forandringar i designen.

2023 och 2024 har inneburit stora steg for forbranningsutvecklingen och var testkapacitet. Var huvudsakliga
testrigg, Scarlett, som finns i vara lokaler i Stockholm &r nu certifierad dven for vatgas utover forgasning av
biomassa och forbranning av syntesgas eller gasol. Dessa var mycket komplexa certifieringsprocesser och
krdavde betydande anstrangningar for att slutforas i slutskedet av driftsattningen av riggen. Foretaget har nu
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ett unikt integrerat system for att driva férbranningsutvecklingen framat och bygga kunskap kring
systembeteende med férgasaren och forbrannaren i en och samma anlaggning.

s LTINS

= » {
. Ll
/ -

Figur 18: Forgasningssystem (vanster) och brannkammare (hdger) i den integrerade testriggen, Scarlett, i Stockholm.

Under 2023 utdkades prototypen av den industriella brannaren till att omfatta den sa kallade frontpanelen,
vilket krdvde flera kritiska andringar av designen for att sdkerstalla bade tillracklig kylning av frontpanelen, som
ar exponerad mot en laga pa 1500°C, och for att bibehalla kiarnegenskaperna hos brannaren och
forbranningszonen vid anvandning av okonventionella branslen. Tva varianter tillverkades och testades
framgangsrikt senare under aret, forst med syntesgas och gasol i augusti; och sedan med syntesgas och vatgas
i november.

Under 2024 fortsatte arbetet med att skala upp brannaren s att den kapacitetsmassigt passar in i den tankta
kommersiella gasturbinen och den planerade testgasturbinen vi identifierat. Uppskalningsarbetet har nu lett till
att en forsta prototyp ar producerad och har borjat testas under hosten. Eller, egentligen tre prototyper har
tillverkats och levererats, den minsta anpassad for var integrerade testrigg i Stockholm, en mellanstorlek fér en
multi-burner brannkammare och en fullskalig for ZP10 gasturbinen ndmnd ovan. Det ar en stor framgang for
foretaget att dessa nu har tillverkats och tester inletts med dem, men framfér allt har vi under 2023 skapat
konstruktionsunderlaget och konstruktionsprinciperna for var brannare (design guidelines), vilket ar vitalt for
den kommande utvecklingen. Arbetet med uppskalningen har gett bolaget viktig kunskap i hur man ska skala
upp och ner var teknik.

Viktiga resultat fran 2023 och 2024 ar att brannaren arbetar stabilt och med laga nivaer for utslapp for de tre
testade branslena och att bréannaren kan vaxla mellan dessa branslen "i farten" med bibehallen prestanda,
trots brannarens ganska enkla konstruktion. Detta ar avgérande for produktens framtid, eftersom fler
okonventionella branslen forvantas komma in pa marknaden i takt med att de traditionella fossila branslena
fasas ut. En sadan flexibilitet med bibehallen prestanda, utslapp och stabilitet, sarskilt med vatgas, ar
exceptionell och badar gott for produkten. Ett ovantat resultat var att vi kunde bibehalla dessa resultat for
vatgas, dven med laga nivaer av anginsprutning. Detta 6ppnar for en méjlighet till anvandning av var teknik
med befintliga gasturbiner. De forsta resultaten fran testerna sammanfattades for vetenskaplig publicering pa
den prestigefyllda konferensen Turbo Expo i slutet av juni, den ledande konferensen i varlden for
gasturbinteknik och mottogs med stort intresse.

PROJEKTARBETE KOMMANDE 12 MANADER

Utvecklingsarbetet ska fortsatta under 2024 och 2025 for att géra tekniken ytterligare mer mogen och genom
allt mer realistiska forhallanden med mer produktliknande prototyper. Malet pa dryga tva ars sikt ar att uppna
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TRL58 (teknik validerad i industriellt relevant miljé) under 2026. Darefter kan uppskalning genomféras till fas 1
av demonstrationsanldaggningen.

For forgasning kommer arbetet att forbereda och utfora hogtrycksforgasningstester vid KTH:s 50 kW-
anlaggning under resten av 2024 och borjan av 2025. Syftet ar att simulera fullskaliga forgasningsforhallanden
och verifiera prestanda, inklusive biokolomvandling, produktgaskvalitet och hur de paverkas av
processvarianter som ar relevanta for Phoenix forgasare med syrgas som oxidant och inte luft. Dessutom
kommer Humphrey-riggen att vara i drift igen efter sommarsemestern for att validera nya komponenter for att
battre hantera jordbruksavfall i stallet for skogsrester och optimera driften. Data och know-how fran dessa
riggar kommer att anvandas dels som konstruktions- och designunderlag, dels som input till simulerings- och
designverktyg. Vi siktar pa ett varmtest av forgasningssystemet vid tryck i storre skala, med en effekt pa 0,5
MW och ett tryck pa 5 bar, hos VTT i Finland under 2025.

Scarlett-riggen har nu anpassats, driftsatts och korts, anpassad fér var nya brannare for att borja validera att
prestandan bibehalls pa de nivaer som for narvarande ses. En ny satsning kommer att starta under 2025 med
externa leverantorer for att designa hela forbranningssystemet: den sa kallade “can” (burk), som inkluderar
brannaren, frontpanelen, liner och 6vergangsstycke till gasturbinskovlarna. Malet &r att testa en fullstandig
prototyp atmosfariskt under senare delen av 2026 och trycksatt 2027, innan den monteras i gasturbinen for
fas 1 av demonstrationsanldaggningen. Parallellt kommer vara projektpartners att slutféra installationen och
driftsattningen av den trycksatta testriggen i Berlin sa att var brannare kan testas vid mer realistiska tryck och
effekter under 2025. Bolaget undersoker aven mojligheterna att testa var teknik pa olika gaser under fullt tryck
i en avancerad testrigg i Tyskland eller Italien.

8 TRL skalan &r en skala fér att bedéma teknisk mognadsniva som ursprungligen togs fram av NASA. Den har
sedan anpassats for att tillampas pa olika former av teknikutveckling.
https://en.wikipedia.org/wiki/Technology readiness level,
https://www.nasa.gov/directorates/somd/space-communications-navigation-program/technology-readiness-

levels/.
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AFFARSMODELL

Bolagets affarsmodell bygger primart pa att, tillsammans med partners, sdlja anlaggningar till
slutanvandare/anlaggningsdgare. Som komplement till detta avser bolaget dven ta en viss produktionsroyalty
pa den energi som produceras av en anlaggning. Denna royaltybetalning mojliggor for stabilare kassafloden
varefter antalet anlaggningar stiger. Till dessa intdkter forvantar sig bolaget aven vissa konsultintakter for t ex
forstudier i samband med etableringar av nya anldggningar. For den forsta generationen anlaggningar bedémer
bolaget att det dven i vissa fall kommer vara deldgare i anlaggningarna for att minska risken for respektive
anlaggningskopare. Efter att driftsattning och anlaggningen gatt 6ver i kommersiell drift, normalt efter 6
manader, kan anldggningen tas 6ver till fullo av kunden, eller saljas till tredje part. Inledningsvis avser Bolaget
marknadsfoéra och uppféra anldggningar pa den svenska och nordiska marknaden men avser darefter expandera
anlaggningserbjudandet till 6vriga EU och internationellt nar de férsta anldaggningarna har salts.

NYCKELKOMPONENTER

Foretaget avser att utveckla nyckelkomponenter och system vilka kommer inga i BTC anlaggningarna. Dessa
forvantas framst utgoéras av forgasningssystemet, forbranningssystemet och Top Cycle gasturbinen och leverera
dem till en anldggningsbyggare vilken i sin tur levererar en nyckelfardig 16sning till en anlaggningskopare. Att
identifiera och rekrytera dessa partner kommer att ske som en del av utvecklingsfasen for teknik samt en del av
skapandet av samutvecklingssamarbeten. Detta arbete bedrivs genom befintliga natverk, konferenser och
massor, anbud och andra aktiva kontaktsokande aktiviteter men &ven som ett resultat fran
utvecklingsverksamheten. Bolaget traffar regelbundet potentiella aktérer inom relevanta omraden.

Det finns en uppskattad total anlaggningskostnad / kW for att bygga ett nytt kraftverk. En del av denna kostnad
kommer utgodras av nyckelkomponenter vilka kommer att levereras av Phoenix. Den exakta sammansattningen
av produktmixen som tillhandahalls av Phoenix, och deras specifika intdkter, kommer att identifieras under de
kommande studierna och projekten. Utover dessa kommer anlaggningsknow-how och funktionsspecifikationer
utvecklas och erbjudas i samarbete med partners. | Bolagets affirsmodell berdknas marginalen for
nyckelkomponenter per 10 MW anlaggning ligga kring 6M£.

Komponenter kommer att tillverkas av etablerade OEM-leverantorer for leverans av PBP, eller helt licensieras
till tillverkare for direkt leverans till slutkund beroende pa marknad och de 6vriga kommersiella
forutsattningarna. Intakter fran forsaljning av viktig utrustning kan darfor mycket val illustreras av
royaltybetalningar pa sadan utrustning snarare dn Phoenix BioPower siljer / marknadsfor hardvaran.

ROYALTYMODELL

Var royaltymodell baseras pa producerad energi, €/ MWh fran en anlaggning, och kopplas till de service- och
garantiavtal med anlaggningsbyggaren som anlaggningen kommer ha. Nivan pa royaltyavgiften kommer att vara
liten i férhallande till anlaggningens intdkter och marginaler. Vi rdknar med att royaltyavgiftsintakterna for
Phoenix blir betydande nar antalet installerade anldaggningar vaxer. Royaltymodellen tillampas huvudsakligen
for BTC anlaggningar och i begransad omfattning for Top Cycle anldggningar, fraimst da denna modell inte
férekommer inom gasturbinmarknaden. Genom 6kade anlaggningsmarginaler som foljer av Iagre LCOE och den
hogre intdktspotentialen fran fler driftstimmar, nattjanster, och CCS jamfért med variabel elproduktion,
mojliggor for en royaltyavgift som anda ger hogre marginaler an traditionell teknik. | vara planer uppskattar vi
att en avgift kan vara sa lag som 2-4 % av det genomsnittliga marknadspriset for el vi sett under 2022-2024.
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Studier fran NEPP® indikerar en &rlig premie p& ca 25 €/MWh i genomsnitt for planerbar kraft i det nordiska
energisystemet, betydligt hogre an royaltyns 2-4 %. Liknande resultat ser vi dven fran andra europeiska
marknader. Under 2024 har vi sett en alltmer accelererande volatilitet i priset. Den sa kallade ankkurvan som
man forst identifierade i Kalifornien for 20 ar sedan borjar nu synas dven i Sverige. Den innebdr att priserna ar
mycket héga morgon och kvall, men |aga, eller till och med negativa, mitt pa dagen nar solen skiner som mest.
Det antyder att planerbar och reglerbar teknik blir an mer [6nsam jamfért med vaderberoende kraft.

ANLAGGNINGSAGANDE

For nya tekniker som BTC, HFB och Top Cycle ar det vanligt att leverantoren ar med och delar risken for forsta
generationens anldaggningar. Bolaget ser det darfor som naturlig att det ar en aktiv deldgare i det konsortium
som uppfor och sedan dger de forsta anlaggningarna. Ett satt som bolaget kan tdnkas bli deldgare i nya
anldggningar ar via upplagget Buyer’s Club som beskrivs nedan.

ANDRA SCENARIER

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

BUYER’S CLUB

En stor utmaning for en ny teknik for att uppna kommersiell framgang ar att hantera risken som kunden ensam
tar for den forsta anlaggningen, sa kallad “first bleeder risk”. Alla potentiella kunder vill képa anlaggning nr 5,
men om man inte saljer och uppfér nr 1-4 blir det aldrig nagon nr 5. Bolaget har darfor utvecklat en modell for
att hantera denna risk. Vi kallar modellen “Buyer’s Club”. Detta gar ut pa att istallet for att en aktor képer den
forsta och tar "hela risken” syftar upplagget till att rekrytera ett flertal aktdrer som var och en ar intresserade
av en anlaggning. Genom Buyer’s Club gar dessa aktérer gemensamt in och bestaller till exempel 5 anldggningar.
Det gor att de delar pa risken for den forsta, men delar dven pa vinsten av den 5e. De forsta anldggningarna
forvantas kvalificera for olika stodmekanismer inom Sverige och EU, som till exempel Energimyndighetens Pilot
& Demo Program samt EU:s Innovation Fund. Utéver dessa kan dven till exempel EIB ta en roll i finansieringen
av dessa anlaggningar. Detta uppldagg har flera fordelar och har stdmts av med ett flertal aktérer som ett
attraktivt satt att hantera just risken med den forsta anlaggningen.

Bolaget borjat stimma av konceptet med Buyers’ Club med olika aktorer i marknaden, och da fatt positivt
mottagande da det ses som ett innovativt satt att minska risken for den enskilde aktéren for denna mycket
intressanta teknik. Bolaget har inlett informella diskussioner med ett flertal aktérer om deltagande i Buyers’
Club. De kontakter bolaget haft under 2023 och 2024 har fortsatt varit positiva till Buyer’s Club som ett verktyg
att sanka risken for de som tidigt vill utvardera och sedan investera i tekniken.

% NEPP: North European Energy Perspectives Project, ar ett multidisciplinart forskningsprojekt om utvecklingen av energisystemen i
Sverige, Norden och Europa i tidsperspektiven 2020, 2030 och 2050. https://www.nepp.se/.
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FINANSIERING
KORT SIKT
TRL 5 PROJEKTET
Kortsiktigt fokus for bolagets finansiering ar att ta tekniken till KOSTNADSFORDELNING FOR TRL5
TRLS5, dvs validering i relevant miljo varefter uppskalning PROJEKT Plent and
inleds. Bolaget har detaljerat och identifierat vagen dit, S?tthsr (Eifl'es Opﬁr;;ions

samarbetspartners samt provanlaggningar for att nd malet
under 2026. Budgeten for detta mal ar 58 MSEK, eller ca 5SM€,
och viinledde detta TRL5 projekt i borjan av aret.

Gasification Combustion
Majoriteten av investeringarna sker under de kommande 2 ngt;m ?r”udréf::
aren inom forgasnings- och forbranningsutveckling, ' 42%
framforallt i trycksatta miljder for att pavisa teknikens
prestanda under dessa férhallanden. TRL 5 projektet som vi )

o TRL5 ARLIGA UTGIFTER
kallar det kommer ha tre fokusomraden:
e Anliggning och drift o
-

e  Forbrannings- och gasturbin 0%
. . 2024 2025 2026
e  FOrgasningssystem

For varje fokusomrade har bolaget identifierat milstolpar, Figur 19: Kostnadsfordelning for TRLS projektet.
delmal och genomférande och kvantifierat dessa vad galler
resurser, kapital och tidsatgang, vilket illustreras i Figur 16 och

Tabell 2.

DEMONSTRATIONSANLAGGNINGEN

Utover TRL 5 projektet kommer bolaget snarast att fordjupa arbetet med att forbereda
demonstrationsanlaggningen som ar planerad att driftsattas i pilotfasen under 2027 och for full kommersiell
drift kring 2030. Det arbetet handlar inledningsvis om att géra genomférbarhetsstudier, rekrytera partners och
planera for samt sakra finansieringen. | det arbetet ingdr inte minst att identifiera den slutgiltiga dgaren av
anldggningen, kunden. Under det kommande aret kommer arbetet handla mycket om partnerrekrytering,
planering och finansiering. Till exempel kommer mycket energi att behdva laggas pa att skriva ansékningar till t
ex EU:s Innovationsfond eller Energimyndighetens olika utlysningar, som Industriklivet och Pilot och
Demonstrationsprojekt. Arbetet under 2025 accelereras, i och med att konstruktionsarbetet inleds och
ytterligare 2026. Budgeten for 2025 ar 1 MSEK och 11 MSEK i 2026 fér demonstrationsanlaggningsprojektet, se
Tabell 2 for den arliga budgeten.

OFFENTLIGT STOD

For att ta oss genom TRL5 har bolaget idag redan sakrat direkt stodfinansiering motsvarande ca 7 MSEK och
ytterligare ca 30 MSEK till utvecklingspartners som KTH, TU Berlin och RISE. | dagslaget har bolaget ytterligare
ansokningar vilka invantar besked. Vi lamnade dven in tva parallella ansdkningar i september. Bada dessa avser
omradet forgasning och galler tva olika Europeiska program, EIC Transition samt CBE — Circular BioEconomy.

Utover de idag planerade, sokta och beviljade projekten soker bolaget I6pande offentlig finansiering for
teknikutveckling, affarsutveckling och forarbetet till demonstrationsprojektet. For att genomfora TRL 5 projektet
behoéver Bolaget sékra ytterligare drygt ca 50 MSEK, varav ca 25 fran kapitalmarknaderna vid en offentlig stéd
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finansieringsgrad om 50%. | det fall Bolaget lyckas sdkra en storre andel offentligt stéd minskar saledes behovet

av privat finansiering.

KORTSIKTIG BUDGET

Tabell 2: Verksamhetsbudget fran 2024 fram till slutet av 2026.

TRL 5 Project budget 2024 - 2026

MILESTONE PLAN AND BUDGET 2024
Plant and Operations

System rig characterised TRL4

Validated plant specifications, operation philosophy

Sum Plant and Operations 1,3

Combustion and Gas Turbine
Operating modes validated atmospheric X
150 kW burner system validated atmospheric
First generation combustion can ready for mfg
150 kW burner system validated at pressure
Full combustion system tested
Gas turbine design ready for scale-up
BTC Gas Turbine & Combustion System at TRL5

Sum Combustion and Gas Turbine 5,4

Gasification System
HFB gasifier cold performance validated
High pressure gasification validated
HFB gasifier hot performance validated, TRL5
HFB design ready for scale-up
Gasification, cooler, filter system validated
BTC Gasification system at TRL5

Sum Gasification System 4,0

Sum of direct R&D costs 10,7
Other Phoenix costs (Sales & Bus Dev, Proj Mgmt, admin) 3,3

TOTAL PHOENIX TECHNOLOGY DEVELOPMENT
BUDGET (TRL 5) 14,0

Pilot & Demonstration Project
Project Planning & Pre-FEED
FEED (Front End Engineering & Design)

Sum Pilot & Demonstration Project

TOTAL PHOENIX BUDGET 14,0
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2025

3,0

8,5

7,0

18,5

4,0

22,5

10,0

32,5

2026

2,7

10,3

6,6

19,6

19

21,5

2027

36,0

57,5

Phoenix
Budget

4,6
2,1

6,7

1,8
8,5

5,7

(partner)

5,4
2,8
(incl.)

24,2

2,5
2,0
4,0
51
4,0
(incl.)

17,6

48,5
9,2

57,7

5,0
41,0

46,0

103,7
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Majoriteten av de férvantade investeringarna for perioden till 2031 avser demonstrationsprojektet. Hela

genomférandet av det projektet forvantas krdava over 1 Mdr kr i bruttoinvesteringar. Dock ska inte bolaget

sjalvt finansiera hela den anlaggningen, men en stor del av kostnaden utgors av teknikutveckling for en forsta

anldggning och kommer behova finansieras genom Bolagets utvecklingsverksamhet. Bolaget uppskattar att

fordelningen av finansieringen av demonstrationsanlaggningen kan forvantas ligga pa en fordelning enligt:

Eget kapital + skuld / kundfinansiering / publik finansiering; ~25% /30% /45% respektive.

Under prognosperioden forvantar sig bolaget
att inleda bade kommersialiseringen och
forsaljningen av den forsta anldggningen.

| dagslaget har bolaget bara inkluderat
forsaljningen av den minsta P10 anlaggningen,
utan teknik fér koldioxidinfangning. Bolaget ser
over modellerna for de ovriga intdaktsbenen och
forvantas vara klara med det arbetet under
andra halvan av 2024.

Som framgar av grafen hartill forvantas de
forsta anldggningarna saljas under perioden
2025 — 2033 men att dven licensierade
anlaggningar vilka uppférs av partners i lander
dar bolaget inte forvantas verka sjalva att
inledas under bdrjan av 2030-talet. Aven
produktionsroyalty forvédntas inledas nagra ar
efter att anlaggning nr tva driftsatts.
Omsattningen under perioden fram till och med
2031 forvantas uppga till totalt 35ME€.

Systemleveransmodell, 10 MW, kraftverk, M€

Phoenix intakter, per anlaggning

Phoenix kostnader, per anlaggning

Phoenix marginal, per anlaggning

24,29
18,12
6,16

90 % av intakterna fran systemleveranser

Licensintakterna okar 2035 och framat

150
1
100
W
=
50
(o]
-50
2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033 2034
e ANNUaL Revenue ==Cumulated revenue e==Qperating income(EBIT)
2025 2030 2031 2032 2033 2034
BTC Direktleveranser 1 1 1 1 1 2
Licensférsaljning 0 o] o] 2 2 4
Produktionslicens 0 (o} (o] 0 1 1

Figur 20: Férvantad forséljning och bruttovinst 2025 - 2034

Sammantaget ger detta att bolagets totala finansieringsbehov utéver offentlig finansiering och

kundfinansiering av den forsta anlaggningen forvantas uppga till totalt ca 40 M€. Denna finansiering ser

bolaget utgéras av en blandning av riskkapital och olika typer av skuldinstrument.

LANGSIKTIG BUDGET 2024 - 2031

Omrade, M€ TOTAL 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031
Utvecklingskostnader 13,9 1,2 2,0 2,8 2,0 1,7 1,2 1,4 1,7
Demo- & anldggningskostnader 119,5 0,0 0,9 10,8 19,2 23,1 21,0 21,5 23,0
Finansieringsbehov, Brutto 133,4 1,2 2,8 13,6 21,2 24,8 22,2 22,9 24,7
Offentligt stod 51,7 0,4 1,0 6,1 9,5 11,1 10,0 9,2 4,4
Forsaljningsintakter 50,7 0,0 0,0 1,6 0,0 3,6 6,4 9,3 29,8
Nettofinansieringsbehov 31,0 0,8 1,8 5,9 11,6 10,0 5,8 4,4 -9,4
Ack. finansieringsbehov 0,8 2,6 8,5 20,1 30,2 36,0 40,4 31,0
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Nedan féljer en sammanstallning av Bolagets finansiella information fran arsredovisningarna for aren 2022,

2023 samt for 2024 till och med 2024-09-30. Siffrorna for 2024 ar ej reviderade.

Balansrakning
Belopp i KSEK

Tillgangar
Anliggningstillgangar

Immateriella anlaggningstillgangar

20240930

Balanserade utgifter for forskning och utveckling 11 641

Patent

Summa immateriella anlaggningstillgangar

Materiella anlaggningstillgangar

Utrustning, verktyg och installationer

Summa materiella anlaggningstillgangar

Finansiella anldggningstillgangar

Andelar i koncernbolag
Summa finansiella anlaggningstillgangar

Summa anlaggningstillgangar

Omsaéttningstillgangar

Aktuella fordringar

Forskott till leverantorer
Kundfordringar

Ovriga fordringar

Forutbetalda kostnader och upplupna intakter

Summa kortfristiga fordringar
Kassa och bank

Summa omsaéttningstillgangar

Summa tillgangar

0
11641

8960
8960

303
303
20904

580
73
653
2030
2683

23 587
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20231231

10751

10751

10967
10967

303
303
22021

175
180
355
147
502

22523

20221231

16 292
80
16 372

1766
1766

303
303
18 441

204
1284
117
1605
8 811
10416

28 857



Eget kapital och skulder
Eget kapital

Bundna reserver

Aktiekapital
Oregistrerat aktiekapital
Reserv for utvecklingsutgifter

Totala bundna reserver

Icke-bundet eget kapital

Overkursfond

Balanserade vinst eller forlust
Periodens resultat

Totalt icke-bundet eget kapital
Totalt eget kapital

Langfristiga skulder

Lan och konvertibler

Summa langfristiga skulder

Kortfristiga skulder

Leverantorsskulder
Aktuella skatteskulder
Ovriga skulder

Upplupna kostnader och forutbetalda intakter

Summa kortfristiga skulder

Summa eget kapital och skulder

1106

12104
13210

44374
-50 153
-3463
-9 242
3968

8520
8520

1070
406
256
9367
11099

23 587

1048

10751
11799

54509
-52 899
-8 005
-6 395
5404

1558
235
1330
13995
17118

22523
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861
38
16 292
17 191

44 471
-48 206
-10 234
-13 969
3222

843
206
3936
20651
25636

28 857
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Resultatrakning

Belopp i KSEK

Nettoomsattning
Aktiverat arbete
Ovriga rérelseintakter och bidrag

Summa intakter

Rorelsens kostnader

Material och kopta tjanster
Ovriga externa kostnader
Personalkostnader

Av- och nedskrivningar
Ovriga rérelsekostnader

Summa rorelsens kostnader

Rorelseresultat

Resultat fran finansiella poster

Ranteintakter och liknande resultatposter
Rantekostnader och liknande resultatposter
Resultat andelar i koncernforetag

Summa finansiella poster

Resultat efter finansiella poster

Skatt pa arets resultat

Periodens resultat

20240101

20240930

1583
6 401
7984

-709
-3430
-6 296
2744
14
-13192

-5208

-717
2462
1745

-3463

-3463

20230101

20231231

6496
7580
14077

-2116
-3295
-11 893
-3102

-20432

-6 355

12

-1661
-1650

-8 005

-8 005
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20220101

20221231

204

10 446
8371
19 021

-7 430
-5289
-14 454
-931

-28 155

-9133

-1099
-1101

-10 234

-10 234

38



R

PHOENIX %
BIOPOWER g
Nyckeltal
BELOPP | KSEK 20240101 20230101 20220101
20240930 20231231 20221231
1 Rorelseintakter 7984 14077 19022
Rorelseresultat (EBIT) -5208 -6 355 -9133
Rorelseresultat (EBITDA) -2464 -3253 -8 202
Kapitalstruktur
4 Soliditet (%) 16,82 23,99 11,17
Data per aktie
5 Utestaende antal aktier 22119809 20969 096 17220477
6 Resultat per aktie, SEK -0,16 -0,38 -0,59
7 Utdelning per aktie - - -
8 Eget kapital per aktie 0,18 0,26 0,19

Nyckeltalsdefinitioner

1. Rorelseintakter - Intakter fran foretagets karnverksamhet.

2. Rorelseresultat (EBIT) — Resultat fore rantor och skatt.
3. Rorelseresultat (EBITDA) — Resultat fore rantor, skatt, av- och nedskrivningar.
4. Soliditet (%) — Eget kapital i relation till totala tillgangar.

5. Antal utestdende aktier vid slutet av perioden, exklusive de utestdende aktierna

6. Periodeins resultat efter skatt / utestdende antal aktier vid periodens slut.

7. Utdelning per aktie beslutad av bolagsstdmma

8. Eget kapital per aktie — Totalt eget kapital delat p4 antal aktier.
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BILAGA A — STYRELSENS BESLUT 4 NOVEMBER 2024

Styrelsens beslut om nyemission

Styrelsen beslutar, med stdd av bolagsstimmans bemyndigande den 17 juni 2024, vilket registrerats
den 28 juni 2024, om emission av hogst 3 750 000 aktier av serie B enligt i huvudsak f6ljande villkor.

1. Totalt omfattar emissionen hogst 3 750 000 B-aktier fordelat pa:
a. 2268 519 aktier av Serie B i en emission
b. 1481 481 aktier av serie B i en dverteckningsoption.

2. Teckningskursen for varje aktie ska vara 2,70 kronor. Overkursen ska tillforas den fria
overkursfonden.

3. Emissionen riktas till medlemmar av Pepins nétverk utan fOretrddesritt for befintliga
aktiedgare.

4. Teckning sker genom anméilan pa Pepins plattform.

5. Teckning skall ske under perioden 8 november till 6 december, 2024. Betalning av aktier skall
ske enligt instruktioner frén Pepins.

6. Tilldelning av aktier sker i kronologisk ordning for inkomna teckningsanmélningar (’forst till
kvarn’-principen).

7. Styrelsen ska édga ritt att forldnga tecknings- och betalningstiden.

8. De aktier som emitteras genom emissionen ger rétt till utdelning frén och med den forsta

avstimningsdagen for utdelning som infaller ndrmast efter det att de nya aktierna &r inférda i
den av Euroclear Sweden AB forda aktieboken.

Vid full teckning av samtliga aktier som emitteras kommer aktiekapitalet att 6ka med hogst
113 425,95 + 74 074,05 = 187 500 kronor.
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