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Viktig information

Vissa definitioner

Med "Prospektet” avses detta EU-tillvaxtprospekt. Med "Minesto” eller
"Bolaget” avses Minesto AB. Med "Foretradesemissionen” eller "Erbju-
dandet” avses erbjudandet till Bolagets aktiedgare att med foretradesratt
teckna aktier och teckningsoptioner ("units”) enligt villkoren i detta Pro-
spekt. Med "First North” avses Nasdaq First North Growth Market i
Stockholm. Med "Global Coordinator och Sole Bookrunner” eller "Pareto
Securities” avses Pareto Securities AB. Med "Euroclear” avses Euroclear
Sweden AB.

Hanvisning till "SEK” och "kr” avser svenska kronor, med "USD” avses
amerikanskadollar, med "EUR” avses Euro och "GBP” avser brittiska pund.
Med "K” och "t" avses tusen och med "M” avses miljoner.

Med den "Riktade Emissionen” avses den nyemission av aktier och
teckningsoptioner som styrelsen i Bolaget beslutade om den 28 oktober
2019 med stod av stdmmans bemyndigande varigenom sammanlagt
4249 290 aktier och 4 249 290 teckningsoptioner av serie TO3 emittera-
des till Midroc New Technology AB och en internationell institutionell
investerare.

Uppréattande och registrering av Prospektet

Prospektet har upprattats i enlighet med Europaparlamentets och radets
forordning (EU) 2017/1129. Prospektet har godkénts av Finansinspektio-
nen i enlighet med forordning (EU) 2017/1129. Finansinspektionen har
godkéant detta Prospekt enbart i s& matto att det uppfyller de krav pa full-
standighet, begriplighet och konsekvens som anges i forordning (EU)
2017/1129. Godkannandet av Prospektet bor inte betraktas som nagot
stod for den emittent som avses i detta Prospekt. Prospektet har upprat-
tats som ett EU-tillvaxtprospekt i enlighet med artikel 15 i férordning
(EU) 2017/1129. Godkdnnandet och registreringen innebar inte att
Finansinspektionen garanterar att olika sakuppgifter i Prospektet ar rik-
tiga eller fullstdndiga. Prospektet finns tillgdngligt pa Pareto Securities
hemsida (paretosec.se), Minestos hemsida (minesto.com), Aktieinvests
hemsida (aktieinvest.se) och Finansinspektionens hemsida (fi.se).

Avrundning har gjorts vid utrdkningar i vissa delar av den finansiella
informationen och procentsatsernasom ar inkluderade i Prospektet. Som
ett resultat av detta utgdr de numeriska varden som visas som totalbe-
lopp i vissa tabeller inte alltid de exakta summeringarna av de egentliga
vardena. Om inget annat uttryckligen anges, har ingen finansiell informa-
tion i Prospektet reviderats eller granskats av Bolagets revisor.

Distribution av detta Prospekt och deltagande i Erbjudandet ar i vissa
jurisdiktioner foremal for restriktioner i lag och andra regler. Minesto har
inte vidtagit och kommer inte att vidta nagra atgarder for att tillata ett
erbjudande till nagra andra jurisdiktioner an Sverige. Foretradesemissio-
nen riktar sig inte, vare sig direkt eller indirekt, till personer vars delta-
gande forutséatter ytterligare prospekt, registrering eller andra atgarder
anvadsom foljer av svenskratt. Prospektet, anméalningssedeln eller andra
handlingar avseende Foretradesemissionen far inte distribueras i eller till
nagot land dar distribution eller Erbjudandet skulle forutsatta att nagra
sadana atgarder foretas eller annars skulle strida mot tillampliga lagar
eller regleringar i sddant land. Varken teckningsratterna, betalda teck-
nade aktier ("BTA") eller nyemitterade aktier och teckningsoptioner som
omfattas av Foretradesemissionen har registrerats eller kommer att
registreras enligt United States Securities Act fran 1933 enligt dess nuva-
rande lydelse, ochinte heller enligt ndgon motsvarande lag i nagon delstat
i USA, eller tillamplig lag i annat land. Foretradesemissionen omfattar inte
personer med hemvist i USA, Australien, Japan, Kanada eller i nagot annat
land dar Erbjudandet eller distribution av Prospektet, anmélningssedeln
eller andra handlingar avseende Foretradesemissionen strider mot till-
ldmpliga lagar eller regler eller forutsatter ytterligare prospekt, registre-
ring eller andra atgarder &n de krav som féljer av svensk ratt. Anmalan om
teckning av aktier i strid med ovanstdende begransningar kan vara ogiltig.
Personer som mottar exemplar av Prospektet maste informera sigomoch
folja sadana restriktioner. Atgarder i strid med restriktionerna kan utgora
brott mot tilldmplig vardepapperslagstiftning. Foljaktligen far tecknings-
ratterna, BTA eller de nyemitterade aktierna och teckningsoptionerna
inte, varken direkt eller indirekt, utbjudas, forsaljas, séljas vidare eller
levereras i eller till Iander eller jurisdiktioner dér atgard enligt ovan kravs
eller till aktiedgare med hemvist enligt ovan.

En investering i vardepapper ar férenat med risker, se avsnittet “Risk-
faktorer”. Narinvesterarefattar ettinvesteringsbeslut maste de forlita sig
pa sin egen beddmning av Bolaget enligt detta Prospekt, inklusive férelig-
gande sakfoérhallanden och risker. Infor ett investeringsbeslut bér poten-
tiella investerare anlita sina egna professionella radgivare samt noga
utvardera och 6vervaga investeringsbeslutet. Investerare far endast for-
lita sig pa informationen i detta Prospekt samt eventuella tilligg till detta

Prospekt. Ingen person har fatt tillstand att lamna ndgon annan informa-
tion eller gora ndgra andra uttalanden &n de som finns i detta Prospekt
och, om sa &nda sker, ska sadan information eller sadana uttalanden inte
anses ha godkants av Bolaget och Bolaget ansvarar inte for sadan infor-
mation eller sddana uttalanden.

Pareto Securities ar Global Coordinator och Sole Bookrunner i Fore-
tradesemissionen och har bitratt Bolaget i upprattandet av detta
Prospekt. Pareto Securities har forlitat sig pa information tillhandahallen
av Bolaget och da samtliga uppgifter i Prospektet harror fran Bolaget fri-
skriver sig Pareto Securities fran allt ansvar i foérhallande till aktiedgare i
Bolaget och avseende andra direkta eller indirekta konsekvenser till foljd av
investeringsbeslut eller andra beslut som helt eller delvis grundas pa upp-
gifter i Prospektet. Pareto Securities foretrader Bolaget och ingen annan
i samband med Foretrddesemissionen. Pareto Securities ansvarar inte
gentemot nagon annan dn Bolaget for tillhandahallandet av det skydd som
erbjuds klienter eller for tillhandahallande av radgivning i samband med
Foretradesemissionen eller nagot annat drende till vilket hanvisning gors i
detta Prospekt. Emissionsinstitut avseende Foretradesemissionen ar
Aktieinvest AB ("Aktieinvest”).

Framatriktad information
Prospektet innehaller viss framatriktad marknadsinformation som ater-
speglar Bolagets aktuella syn pa framtida handelser samt finansiell och
operativ utveckling. Ord som “avses’, “beddms”, “forvantas”, “kan”, "plane-
rar”, “uppskattar” och andra uttryck som innebar indikationer eller forut-
sagelser avseende framtida utveckling eller trender och som inte &r grun-
dade pa historiska fakta, utgor framatriktad information. Framatriktad
information ar till sin natur forenad med saval kdnda som okanda risker
och osékerhetsfaktorer eftersom den ar avhangig framtida hdndelser och
omstandigheter. Framatriktad information utgor inte nagon garanti avse-
ende framtida resultat eller utveckling och verkligt utfall kan komma att
vasentligen skilja sig fran vad som uttalas i framatriktad information.
Faktorer som kan medféra att Bolagets framtida resultat och utveck-
ling avviker fran vad som uttalas i framatriktad information innefattar,
men ar inte begrdnsade till, de som beskrivs i avsnittet “Riskfaktorer”.
Framatriktad information i detta Prospekt géller endast per dagen for
Prospektets offentliggdrande. Bolaget ldmnar inga utféstelser om att
offentliggéra uppdateringar eller revideringar av framatriktad informa-
tion till f6ljd av ny information, framtida handelser eller liknande omstan-
digheter annat an vad som foljer av tillamplig lagstiftning.

Bransch och marknadsinformation

Prospektet innehaller information fran tredje part samt statistik och
berdkningar hdmtade fran branschrapporter och studier, offentligt till-
ganglig information samt kommersiella publikationer, i vissa fall historisk
information. Bolaget anser att sddan information ar anvandbar for inves-
terares forstaelse for den bransch i vilken Bolaget ar verksamt och Bola-
gets stéllning inom branschen. Bolaget har emellertid inte tillgang till de
fakta och antaganden som ligger bakom olika uppgifter, marknadsinfor-
mation och annan information som hamtats fran offentligt tillgéngliga kal-
lor. Bolaget har inte gjort nagra oberoende verifieringar av den informa-
tion om marknaden som har tillhandahallits genom tredje part, branschen
eller allmanna publikationer. Aven om Bolaget &r av uppfattningen att
dess interna analyser &r tillforlitliga, har dessa inte verifierats av nagon
oberoende kélla och Bolaget kan inte garantera deras riktighet. Bolaget
bekraftar att den information som tillhandahallits av tredje part har ater-
givits korrekt och savitt Bolaget kdnner till och kan utréna av information
som har offentliggjorts av tredje part har inga sakférhallanden utelam-
nats som skulle kunna gora den atergivna informationen felaktig eller
vilseledande.

Viktig information om First North

First North &r en registrerad tillvaxtmarknad for SME i enlighet med
Europaparlamentets och Radets direktiv 2014/65/EU om marknader for
finansiella instrument sasom det implementerats i nationell lagstiftning i
Danmark, Finland och Sverige. First North drivs av en bors inom Nasdag-
koncernen. Bolag pa First North &r inte understéllda samma regler som
bolag pa den reglerade huvudmarknaden. | stéllet &r de understallda ett
mindre langtgaende regelverk anpassat for sma tillvaxtbolag. Risken vid
en investering i ett bolag pa First North kan darfér vara hogre an vid en
investering i ett bolag vars aktier ar upptagna till handel pa en reglerad
marknad. Alla bolag med aktier som handlas pa First North har en Certi-
fied Advisor som 6vervakar att reglerna foljs. G&W Kapitalforvaltning AB
ar Bolagets Certified Advisor. Det dr Nasdaqg Stockholm AB som godkan-
ner ansokan om upptagande till handel pa First North.
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Information som inférlivas genom hanvisning

Minestos bolagsordning och finansiella rapporter for rakenskapsaren
2017 respektive 2018 samt for perioden 1 januari 2019-30 septem-
ber 2019 utgdr en del av Prospektet och ska ldsas som en del darav.

Dessa finansiella rapporter aterfinns i Minestos arsredovisning for

rakenskapsaren 2017 respektive 2018 samt deldrsredogorelse for

perioden 1 januari 2019-30 september 2019 med jamforelsesiffror
fran motsvarande period foregdende rakenskapsar, dér hanvisningar
gors enligt foljande:

(] Arsredovismngen 2017: Koncernens resultatrakning (sidan 4),
koncernens balansrakning (sidorna 5-6), koncernens kassaflodes-
analys (sidan 7), moderbolagets resultatrakning (sidan 8), moder-
bolagets balansrakning (sidorna 9-10), noter (sidorna 12-22) och
revisionsberattelse (sidorna 24-25). Lank till Arsredovisning 2017:
https://minesto.com/file/1506/download?token=3eLiczPM

e Arsredovisningen 2018: Koncernens resultatrakning (sidan 4),
koncernens balansrakning (sidorna 5-6), koncernens kassa-
flodesanalys (sidan 7), moderbolagets resultatrakning (sidan 8),
moderbolagets balansrikning (sidorna 9-10), noter (sidorna
12-22) och revisionsberattelse (sidorna 24-25).

Lank till Arsredovisningen 2018:
https:/minesto.com/file/115275/download?token=x2IDyjR5

® Delarsredogorelse for perioden 1 januari-30 september 2018:
(dar hanvisning fors till dokumentet i dess helhet). Lank till
Delarsredogorelse 1 januari-30 september 2018:
https://minesto.com/file/64439/download?token=iJK1SI-a

® Delarsredogorelse for perioden 1 januari 2019-30 september
2019: (dar hanvisning gors till dokumentet i dess helhet). Lank till
Delarsredogorelse 1 januari-30 september 2019:
https://minesto.com/file/164325/download?token=nKktHObZ

® Bolagets bolagsordning (dar hanvisning gors till dokumentet
i dess helhet). Lank till Bolagets bolagsordning:
https://minesto.com/investor/bolagsordning

Minestos arsredovisningar for rakenskapsaren 2017 och 2018 har
reviderats av Bolagets revisor och revisionsberéattelsen ar fogad till
arsredovisningarna.

Delarsredogorelse for perioden 1 januari 2019 - 30 september
2019 har inte reviderats eller varit foremal for éversiktlig granskning
av Bolagets revisor. Férutom Minestos reviderade arsredovisningar
for rakenskapsaren 2017 och 2018 har ingen information i Prospek-
tet granskats eller reviderats av Bolagets revisor. De delar av den
finansiellainformationen som inte har inférlivats genom hanvisning ar
antingen inte relevanta for en investerare eller aterfinns pa annan
plats i Prospektet.
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Sammanfattning

1. Inledning

1.1 Viardepapperens Erbjudandet omfattar units bestaende av en (1) aktie och en (1) teckningsoption av serie TO3 2019/21
namn och ISIN- ("TO3") i Minesto. Aktierna har ISIN-kod SEO007578141. Teckningsoptionerna av serie TO3 har ISIN-kod
kod SE0013512712.

1.2 Identitet, LEI-kod Bolagets firma (tillika kommersiella beteckning) &r Minesto AB, med organisationsnummer 556719-4914
och kontakt- och har LEI-kod (identifikationsnummer for juridisk person) 529900POACIS2UI3ZX27.
uppgifter Representanter for Bolaget gar att na per telefon, 031-29 00 60, och per e-post ir@minesto.com samt

pad besoksadress Vita Gavelns Vag 6, 426 61 Vastra Frolunda. Bolagets hemsida ar minesto.com. Det note-
ras att informationen pa Bolagets hemsida inte ingar i Prospektet sdvida denna information inte inférlivas
i Prospektet genom hanvisningar

1.3 Uppgifter om Prospektet har granskats och godkénts av Finansinspektionen som gar att na per telefon 08-408 980 0O,
behorig myndig- och per e-post finansinspektionen@fi.se, samt pa besoksadress Brunnsgatan 3, 111 38 Stockholm. Finans-
het som godkéant inspektionens postadress ar Box 7821, 103 97 Stockholm och Finansinspektionens hemsida ar www.fi.se.
Prospektet

1.4 Datum for god- Prospektet godkdndes den 2 december 2019.
kdnnande av
Prospektet

1.5 Varning Dennasammanfattning bor ldsas som enintroduktion till EU-tillvaxtprospektet. Alla beslut om att investera

i vardepapperen bor grundas pa att investeraren studerar hela prospektet. Investeraren kan férlora hela
eller delar avsitt investerade kapital. Om ett yrkande relaterat till information i ett EU-tillvéxtprospekt gors
i domstol kan den investerare som &r karande enligt nationell lagstiftning i medlemsstaterna bli tvungen att
betala kostnaden for att dversatta EU-tillvaxtprospektet innan de rattsliga forfarandena inleds. Civilratts-
ligt ansvar omfattar enbart de personer som har presenterat sammanfattningen, inklusive 6versattningen
av denna, men enbart om sammanfattningen &r vilseledande, felaktig eller inkonsekvent jamfort med de
andra delarna av EU-tillvaxtprospektet eller om den tillsammans med andra delar av EU-tillvaxtprospektet
inte ger den nyckelinformation sominvesterare behover vid beslut om huruvida de skainvesteraide berorda
vardepapperen
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2. Nyckelinformation om emittenten

2.1 Information om Minesto ar ett svenskt publikt aktiebolag som registrerades den 6 december 2006 och vars verksamhet
emittenten bedrivs enligt svensk ratt. Bolagets associationsform regleras av aktiebolagslagen (2005:551). Styrelsen
har sitt sate i Goteborgs kommun och verksamheten bedrivs huvudsakligen i Sverige (Goteborg) samt i

Wales (Holyhead).

Minesto utvecklar teknologi for produktion av fornybar el ur havet. Med patenterad teknik exploateras
tidvatten- och oceanstrommar med l&ga stromningshastigheter. Teknologin, som gar under bendmningen
Deep Green, kan installeras i omraden dar inga andra kdnda teknologier kan operera kostnadseffektivt.

Bolagets karnkompetens ligger inom utveckling av system for konvertering av marin energi samt tillho-
rande omraden for affarsutveckling. For att till fullo utnyttja kdrnkompetensen och de immateriella tillgdng-
arna fokuserar affarsmodellen pa fyraintdktsstrommar:
® Produktférsalining
® Drift, service och underhall
® Tillgdngar i produktionsanlaggningar
® Geografisk licensiering
Minestos karnverksamhet ar langsiktigt att utveckla, tillverka och salja kraftverk och system for installation,
drift och underhéll. Da tekniken behover etableras pa marknaden gor dven Bolaget inledningsvis projektin-
vesteringar i utveckling av produktionsanlaggningar till havs.

Bolagets verkstéllande direktor &r Martin Edlund.

Nedan visas Bolagets aktiedgare med innehav motsvarande minst fem procent av aktierna och rosterna
innan Foretradesemissionen. Savitt styrelsen kanner till foreligger inga aktiedgaravtal, andra dverenskommel-
ser eller motsvarande avtal mellan Bolagets aktiedgare som syftar till gemensamt inflytande 6ver Bolaget.
AGARFORHALLANDEN PER DEN 30 SEPTEMBER 2019
Aktiedgare Antal aktier Andel aktier och roster (%)
BGAINVEST ABY 28467 980 24,77
Midroc New Technology AB 20709060 18,02
EIT Innoenergy 7121561 6,20
1) 100 procent av kapitalet och résterna ags av Bengt Adolfsson

2.2 Finansiell | detta avsnitt presenteras finansiell nyckelinformation fér Minesto avseende rékenskapsaren 2017 och
nyckel- 2018 samt perioden 1 januari - 30 september 2019 inklusive jamforelsesiffror fér motsvarande period
information foregdende rékenskapsar i sammandrag.

INTAKTER OCH LONSAMHET

Reviderade Ejreviderade eller granskade
(Belopp i Tkr) 2018 2017 Jan-Sep 2019 Jan-Sep 2018
Intakter 38981 38535 28503 27042
Rorelseresultat -11889 -9939 -15439 -12912
Arets/Periodens resultat -11001 -7866 -10967 -9507
TILLGANGAR OCH EGET KAPITAL

Reviderade Ejreviderade eller granskade
(Belopp i Tkr) 2018 2017 Sep 2019 Sep 2018
Tillgadngar 324549 282265 * *
Eget kapital 304224 251484 348730 305798

* Aterfinns ej i Delarsredogorelsen for perioden 1 januari-30 september 2019
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2.2 Forts.
Finansiell
nyckel-
information

KASSAFLODE

Reviderade Ejreviderade eller granskade
(Beloppi Tkr) 2018 2017 Jan-Sep 2019 Jan-Sep 2018
Den lépande verksamheten -33637 -21170 -15594 -11345
Investeringsverksamheten -67781 -55407 -12098 -86428
Finansieringsverksamheten 57277 77757 55020 57227
Periodens kassaflode -44141 1180 - *

* Aterfinns ej i Delarsredogorelsen for perioden 1 januari-30 september 2019

NYCKELTAL

Reviderade Ejreviderade eller granskade
(Beloppi Tkr) 2018 2017 Jan -Sep 2019 Jan-Sep 2018
Rorelseresultat, Tkr? -11889 -9939 -15439 -12912
Soliditet? 94% 89% 92% 91%
Utestaende aktier per balansdag 99865510 73940170 114918402 99840110
Potentiella aktier hanforligt till
utestaende optioner pa balansdagen® 16580513 11944856 8086539 10130920
Medelantalet anstéllda® 51 52 59 60
1) Alternativt nyckeltal

2.3 Huvudsakliga
risker som ar
specifika for
Bolaget

Risker relaterade till verksamhet och bransch

Minesto dr ett utvecklingsbolag utan historiska intdkter

Minesto har sedan Bolaget inledde sin verksamhet 2007 konsoliderat och vidareutvecklat en betydande
kunskap inom havsbaserad energi. Bolaget har dnnu inte salt nagra produkter. Bolagets produkt, Deep
Green, ar alltjamt i testfas. Bolaget bedomer att det fortsatt kommer att redovisa en forlust under de
narmaste aren. Bolaget ar darfor, i hogre utstrackning an ett etablerat bolag med etablerad férséljning,
beroende av ett framgangsrikt utvecklings- och kommersialiseringsarbete.

Omfattning: Om kommersialiseringen av Bolagets produkter férsenas, fordyras eller misslyckas skulle det
kunnainnebdara fordrojd intaktsgenerering och darmed vasentlig negativ inverkan pa Minestos verksamhet,
resultat och finansiella stallning.

Bolaget bedémer nivdn pd ovan ndmnda risk till: Medel.

Minesto verkar inom en obeprévad bransch

Marknaden for fornybar energi expanderar i snabb takt, menhavsenergisektorn befinner sigannuiett tidigt
utvecklingsskede. Minestos mojligheter till kommersialisering ar beroende av marknadens fortroende for
branschen samt av betydande allmanna investeringar i denna industrisektor. Detta fortroende samt inves-
teringar kan droja givet att havsenergi som energikélla ar obeprévad i relation till alternativa energikallor.

Havs- och tidvattenenergikoncept som fornybar energikélla har utvecklats under artionden utan mark-
nadsframgangar. Darmed riskerar Bolaget att inte bli fullt ut accepterat pa marknaden for fornybar energi.
Bolagets produkter ar konkurrensutsatta i fraga om prissattning, produkternas kvalitet, tillforlitlighet,
teknik och finansieringsvillkor. Om Bolaget inte lyckas utveckla sina produkter och sin teknologii forhallande
till den 6vriga tekniska utvecklingen samt i 6vrigt inte lyckas konkurrera effektivt med saval konkurrenter
inom havs- och tidvattenenergikoncept och andra aktérer inom férnybar energi sa kan kommersialiseringen
av Bolagets produkter forsenas.

Omfattning: Fornybar havsenergi ar annu inte en del av den kommersiella marknaden. En misslyckad
kommersialisering av havsstrommar som energikalla leder till att Bolaget inte kommer att generera nagra
intakter. Ett sddant scenario innebar en vasentlig negativ inverkan pa Minestos verksamhet, resultat och
finansiella stallning.

Bolaget bedémer nivdn pd ovan ndmnda risk till: Medel.
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3. Nyckelinformation om virdepapperen

3.1 Information om Samtliga av Bolagets aktier ar av samma aktieslag och ar emitterade och fullt inbetalda. Varje aktie beratti-
vardepapperen, gar till en (1) rost pa Minesto bolagsstdmma. Antalet aktier i Minesto fore Erbjudandet uppgar till
rattigheter féren- 119489 130, med ett kvotvarde per aktie om 0,05 SEK. Aktierna i Minesto har utgivits i enlighet med aktie-
ade med varde- bolagslagen (2005:551) och de rattigheter som ar férenade med aktier som ar emitterade av Bolaget, inklu-
papperen och sive de rattigheter som féljer av bolagsordningen, kan endast &dndras i enlighet med de férfaranden som
utdelningspolicy anges idennalag. Varje rostberattigad aktiedgare far vid bolagsstamma rosta for fulla antalet av denne dgda

och foretradda aktier. Beslutar Bolaget att genom kontant- eller kvittningsemission ge ut nya aktier, teck-
ningsoptioner eller konvertibler har aktiedgarna som huvudregel foretradesratt till teckning i forhallande till
det antal aktier de tidigare dger. Samtliga aktier medfor lika ratt till andel i Bolagets vinst och till eventuellt
overskott vid likvidation. Beslut om vinstutdelning fattas av bolagsstamman och utbetalas genom Euro-
clearsforsorg. Rétt till eventuell utdelning tillkommer den som pa den av bolagsstamman faststéallda avstam-
ningsdagen for utdelning ar registrerad som innehavare av aktier i den av Euroclear férda aktieboken. Samt-
liga Aktier ar av samma senioritet i Bolagets kapitalstruktur i handelse av insolvens.

Minesto har hittills inte lamnat nagon utdelning och nagon utdelning &r inte heller planerad fér de kom-
mande dren, da eventuellavinstmedel planeras att aterinvesteras i Bolaget. | framtiden nar Bolagets resultat
och finansiella stalining sa medger, kan utdelning bli aktuellt. Bolaget har inte antagit ndgon utdelningspolicy.

3.2 Plats for handel Minestos aktier ar foremal for handel pa First North, vilken ar en alternativ marknadsplats, som regleras av
med virdepapperen ett sarskilt regelverk och som inte har samma juridiska status som en reglerad marknad. De nyemitterade

aktierna och teckningsoptionerna i Erbjudandet kommer att tas upp till handel pa First North i samband
med att Foretradesemissionen registreras av Bolagsverket.

3.3 Garantier som Ej tillamplig. Vardepapperen omfattas inte av garantier.
vardepapperen
omfattas av

3.4 Huvudsaklig risk Framtida erbjudanden
som ar specifik for Minesto kan i framtiden komma att anskaffa ytterligare kapital genom att besluta om nyemission av aktier
vardepapperen eller andra véardepapper. Nyemissioner kan komma att fa negativ effekt pa aktiernas marknadspris. For det

fall ytterligare erbjudanden ges kan det dven minska det proportionella dgandet och réstandelen for inneha-
vare av aktier i Bolaget (utspadning).

Omfattning: For det fall en sddan emission som beskrivs ovan genomfors med foretradesréatt for befintliga
aktiedgare har aktiedgarna mojlighet att férsvara sig mot utspadning genom att teckna ytterligare varde-
papper, vilket dock forutsatter en ytterligare investering i Bolaget. En emission kan emellertid goras utan
foretradesratt for befintliga aktiedgare vilket medfor att aktiedgaren inte har nagon mojlighet att skydda sig
mot utspadning.

Bolaget bedémer nivdn pd ovan ndmnda risk till: Medel.
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4. Nyckelinformation om Erbjudandet
av vardepapper till allmanheten

4.1 Villkor och
tidplan for att
investerai
vardepapperet

Foretradesratt till teckning och teckningsratter

Den som pa avstamningsdagen den 2 december 2019 var aktiedgare i Minesto ager foretradesratt att
teckna units bestaende av aktier och vederlagsfria teckningsoptioner TO3 i relation till tidigare innehav av
aktier. En (1) innehavd aktie ger ratt till en (1) teckningsratt och sexton (16) teckningsratter ger ratt tillen (1)
unit. Enunit innehaller en (1) aktie samt en (1) vederlagsfri teckningsoption TO3.

Teckningskurs
Teckningskursen uppgar till 14,12 SEK per unit motsvarande en kurs om 14,12 SEK per aktie. Tecknings-
optionerna erhélls vederlagsfritt. Courtage utgar ej.

Teckningsperiod

Teckning av aktier med stod av teckningsratter ska ske under tiden fran och med den 4 december 2019 till
och med den 18 december 2019. Teckningsperioden for TO3 I6per fran och med utgivandet av tecknings-
optionerna till och med den 30 april 2021.

Handel med teckningsratter
Handel med teckningsratter &ger rum pa First North under perioden fran och med den 4 december 2019 till
och med den 16 december 2019.

Handel med BTA
Handel med BTA kommer att dga rum pa First North mellan den 4 december 2019 och till dess att Bolags-
verket registrerat Foretradesemissionen och BTA omvandlats till aktier och teckningsoptioner.

Teckning av aktier utan stod av teckningsratter
Teckning av units utan foretradesratt ska ske under samma period som teckning av units med féretrades-
rétt, det vill sdga fran och med den 4 december 2019 till och med den 18 december 2019.

Tilldelningsprinciper vid teckning utan stod av féretradesratt

For det fall att inte samtliga units tecknats med stod av teckningsratter ska styrelsen, inom ramen for

nyemissionens hogsta belopp, besluta om tilldelning av unit tecknade utan stoéd av teckningsratter. | sddant

fall ska units:

1.iforsta hand tilldelas dem som ocksa tecknat units med stod av teckningsratter, oavsett om de var aktie-
dgare pa avstamningsdagen eller inte, pro rata i forhallande till det antal teckningsratter som var och en
utnyttjat for teckning;

2.iandrahand tilldelas 6vriga som anmaélt intresse av att teckna units utan stod av teckningsratter, pro rata
i forhallande till deras anmalda intresse och i den man detta inte kan ske, genom lottning.

Utspéadning

Full teckning i Foretradesemissionen innebar att antalet aktier i Bolaget 6kar fran 119 489 130 aktier till 125
574 356 aktier vilket motsvarar en utspadningseffekt om cirka 4,8 procent av kapitalet och résterna. Vid fullt
utnyttjande av samtliga teckningsoptioner i Erbjudandet kommer antalet aktier 6ka med 6 085 226 till hogst
131 659 582 aktier motsvarande en utspadningseffekt om ca 4,6 procent av kapitalet och rosterna i Bolaget
efter full teckning av aktier i Foretradesemissionen. Utspadningseffekten for teckningsoptionerna har berak-
nats enligt foljande: antal tillkommande aktier vid full tilldelning av teckningsoptioner i Erbjudandet dividerat
med summan av antal utestdende aktier i Bolaget givet full teckning av aktier i Foretradesemissionen plus
antal tillkommande aktier vid full tilldelning av teckningsoptioner i Erbjudandet.

Uppskattade kostnader fér Erbjudandet

Emissionskostnadernafor de aktier och teckningsoptioner som omfattas av Erbjudandet beraknas uppga till
sammanlagt ca 6 MSEK givet full teckning och utévande av teckningsoptionerna. Kostnaderna bestar
huvudsakligen av erséttning till finansiell och legal radgivare i anslutning till Féretradesemissionen.
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41 Forts. Kostnader som laggs investerare
Villkor och Inga kostnader alaggs investerare som deltar i Erbjudandet. Vid handel med teckningsratter och BTA utgér
tidplan for att dock normalt courtage enligt tillampliga villkor for vardepappershandel.
investerai
vardepapperet

4.2 Motiv till | samband med att Minesto genomférde den Riktade Emissionen om ca 60 MSEK den 28 oktober 2019,
Erbjudandet offentliggjorde Bolaget dven avsikten att genomféra en foretradesemission av units. Detta for att ge befint-

och anvandning
av emissions-
likvid

liga aktiedgare mojlighet att teckna nya aktier i Minesto till samma villkor som i den Riktade Emissionen. Den
Riktade Emissionen och Féretradesemissionen mojliggodr for Minesto att paskynda kommersialiseringen av
Bolagets produkt samtidigt som befintliga offentligt finansierade projekt kan realiseras. Vidare ger det
Minesto ekonomiska resurser under en 6verskadlig framtid for att realisera de férsta storskaliga kommersi-
ella projekten (produktionsparker).

Foretradesemissionen kan tillfora Minesto upp till ca 85,9 MSEK fére emissionskostnader, varvid
emissionskostnaderna kopplat till emissionen av aktier uppgar till 4 MSEK vilket medfor att vid full teckning
av aktier tillfors Bolaget ca 81,9 MSEK. Férutsatt Foretradesemissionens genomférande kommer netto-
likviden att fordelas enligt féljande prioritetsordning och omfattning:

e Slutforande, vidareutveckling och expansion av de forsta produktionsanldggningarna genom Bolagets
nuvarande projekt i Storbritannien, Faréarna, Taiwan och Frankrike (ca 60 procent); samt

® Andra produkt- och marknadsutvecklingsaktiviteter med fokus pa kundsamarbeten och installations-
projekt (ca 40 procent).

Genom kapitaltillskottet fran den Riktade Emissionen bedoms likviditeten vara tillrdcklig for att finansiera
rorelsekapitalbehovet for verksamheten under den kommande tolvmanadersperioden och med antagande
om fullteckning av Foretradesemissionen tillférs Bolaget ytterligare ca 81,9 MSEK efter emissions-
kostnader. Vid fullt utnyttjande av teckningsoptionerna fran Foretradesemissionen tillférs Bolaget senast
den 30 april 2021 ytterligare ca 118,2 MSEK fére emissionskostnader baserat pa gallande inlésenkurs.
Emissionskostnaderna for teckningsoptionerna uppgar till 2,4 MSEK vilket medfor att Bolaget netto tillfors
ca 115,8 MSEK vid fullt utnyttjande av teckningsoptionerna. Vid fullt utnyttjande av teckningsoptionerna
fran den Riktade Emissionen tillférs Bolaget senast den 30 april 2021 ca 82,5 MSEK fére emissionskostna-
der baserat pa géllande inlésenkurs. Emissionskostnaderna for teckningsoptionerna uppgar till ca 1,7 MSEK
vilket medfér att Bolaget netto tillfors ca 80,8 MSEK vid fullt utnyttjande av dessa teckningsoptioner.
Bolaget avser att anvdnda nettolikviden fran teckningsoptionerna enligt foljande prioritetsordning och
omfattning:

® Mojliggora utbyggnad av de forsta storskaliga kommersiella parkerna dels genom initiala projektinveste-
ringar i egen regi och i kombination med externa aktorer och dels genom att sékerstalla Bolagets leve-
ransférmaga av produkter (ca 70 procent); samt

® Andra produkt- och marknadsutvecklingsaktiviteter (ca 30 procent).

Transaktionskostnaderna for den Riktade Emissionen, Foretradesemissionen och inlésen av samtliga teck-
ningsoptioner av serie TO3 i de bada emissionerna beréknas totalt uppga till ca 12 MSEK.

Radgivare och intressekonflikter

Pareto Securities ar Global Coordinator och Sole Bookrunner i samband med Féretradesemissionen. Pareto
Securities har tillhandahallit, och kan i framtiden komma att tillhandahalla, olika finansiella, investerings-,
kommersiella och andra tjdnster at Minesto for vilka de erhallit, och kan komma att erhalla, erséttning. Aktie-
invest ar emissionsinstitut och MAQS Advokatbyra ar legal radgivare at Bolaget i samband med Foretrades-
emissionen. BGA INVEST AB har ldmnat teckningsforbindelser till ett belopp om ca 20 MSEK, motsvarande
ca 23,3 procent av Foretradesemissionen. Utdver ovanstaende parters intresse att Foretradesemissionen
kan genomféras framgangsrikt, bedoms det inte foreligganagraekonomiskaeller andraintresseniForetrades-
emissionen.
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Ansvariga personer, information
fran tredje part och godkdannande

Ansvariga personer
Styrelsen for Minesto ar ansvarig for innehallet i detta Prospekt.
Enligt styrelsens kdnnedom &verensstammer den information som
ges i Prospektet med sakforhallandena och ingen uppgift som sanno-
likt skulle kunna paverka dess innebord har utelamnats. Nedan pre-
senteras Minestos nuvarande styrelsesammanséattning.

Namn Befattning
Bengt Adolfsson
Martin Edlund
Goran Linder

Styrelseledamot, ordférande
Styrelseledamot, verkstéllande direktor
Styrelseledamot

Jonas Millgvist Styrelseledamot
Javier Sanz

Git Sturesjo Adolfsson

Andreas Gunnarsson

Styrelseledamot
Styrelseledamot
Styrelsesuppleant

Upprattande och registrering av Prospektet

Detta Prospekt har godkénts av Finansinspektionen, som behorig
myndighet enligt férordning (EU) 2017/1129. Finansinspektionen
godkanner detta Prospekt enbart i s& matto att det uppfyller de krav

pa fullstdndighet, begriplighet och konsekvens som anges i forord-
ning (EU) 2017/1129. Godkannande bor inte betraktas som nagot
stod for den emittent eller for kvaliteten pa de vardepapper som
avses i Prospektet. Investerare bor gora sin egen beddmning av huru-
vida det ar lampligt att investera i detta vardepapper. Prospektet har
uppréattats som ett EU-tillvaxtprospekt i enlighet med artikel 15 for-
ordning (EU) 2017/1129.

Information fran tredje part
Prospektet innehéller information fran tredje part. Bolaget bekraftar
att information fran tredje part har atergetts korrekt och att savitt
Bolaget kdanner till och kan utréna av information som har offentlig-
gjorts av tredje part har inga sakférhallanden utelamnats som skulle
kunna gora den atergivna informationen felaktig eller vilseledande.
Vissa delar av Prospektet innehaller hyperlankar till webbplatser.
Informationen pa dessa webbplatser utgor inte en del av Prospektet
och harinte granskats eller godkants av den behériga myndigheten.
Forutom Minestos reviderade arsredovisningar for rakenskaps-
aren 2017 och 2018 har ingen information i Prospektet granskats
eller reviderats av Bolagets revisor.

Kallforteckning
*« www.fl.se

o https://www.edf.fr/en/edf/edf-launches-the-first-french-microgrid-
demonstrator-operational-in-singapore

o https://www.energimyndigheten.se/forskning-och-innovation/forskning/
fornybar-el/havsenergi/program/marin-energiomvandling---etapp-2/

 https://ec.europa.eu/research/pdf/horizon-europe/annex-5.pdf
« https://ec.europa.eu/commission/presscorner/detail/en/IP_19_6131

o https://www.ssmo.co.uk/site/assets/files/1359/sge_array_decom_
consultation_170110.pdf

o http://www.emec.org.uk/about-us/our-tidal-clients/orbital-marine-power/

« Presentationer vid International Tidal Energy Summit, London 2017

« Carbon Trust, Cost Estimation Methodology, 2006

« SI Ocean, Ocean Energy: Cost of Energy and Cost Reduction Opportunities, 2013

» Lewisetal 2015, Resource assessment for future generations of tidal-stream
energy arrays

* Global Wind Energy Council, Global Wind Report 2018

« IRENA Renewable Power Generations Costsin 2018
 https://www.irena.org/solar

o https://www.irena.org/hydropower

o https://www.ipcc.ch/sr15/

« [EAWorld Energy Outlook 2018

« Bloomberg New Energy Finance, New Energy Outlook 2019
« IRENA Global Energy Transformation: A roadmap to 2050

« International Energy Agency, Renewables 2019

« Hu et al, Barriers to investment in utility-scale variable renewable electricity
(VRE) generation projects, 2018

« Bloomberg New Energy Finance, Beyond the Tipping Point, 2017
« Bird et al, Integrating Variable Renewable Energy: Challenges and Solutions, 2013
o https://oceancurrents.rsmas.miami.edu/glossary.html#s
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« https://www.oceanenergy-europe.eu/ocean-energy/

o http://www.emec.org.uk/press-release-wave-and-tidal-energy-study-finds-no-
long-term-disturbance-to-wildlife/

o https://webarchive.nationalarchives.gov.uk/20081230232623/http://www.berr.
gov.uk/files/file27753.pdf

« https://www.iaea.org/newscenter/pressreleases/iaea-releases-new-projections-
for-nuclear-power-through-2050

o https://www.energy.gov/eere/water/marine-and-hydrokinetic-resource-
assessment-and-characterization

« http://www.sev.fo/Default.aspx?ID=193&Action=1&News|d=2921&PID=392

e http://secure.interreg-npa.eu/news/show/faroe-islands-100-renewable-
generation-of-electricity-by-2030/

* SEV, Intern bedémning av Fardarnas framtida energiforsorjning
o https://gov.wales/what-is-the-welsh-government-doing-to-tackle-climate-change
« https://www.marineenergywales.co.uk/marine-energy-in-wales/policy/

« https://ec.europa.eu/energy/en/topics/renewable-energy/renewable-
energy-directive

e https://taiwantoday.tw/news.php?unit=6,23,45,6,6 &post=102440
e https://www.eia.gov/beta/international/country.php?iso=TWN

e https://www.nedo.go.jp/content/100874638.pdf

» Ocean Energy Systems Annual Report 2018

« Aquatera Ltd Recommendations for Chile’s Marine Energy Strategy
- aroadmap for development, 2014

« Norton Rose Fulbright, Renewable energy in Latin America, 2017

« https://www.reuters.com/article/us-china-energy-renewables/china-to-plow-
361-billion-into-renewable-fuel-by-2020-idUSKBN14PO 6P

« International Energy Agency, Energy Access Outlook
e https://www.ge.com/reports/powering-remote-islands-one-microgrid-time/
 Redfield Consulting, The Tidal Energy Report, 2017
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Bakgrund och motiv

| samband med att Minesto genomférde den Riktade Emissionen om
ca 60 MSEK den 28 oktober 2019, offentliggjorde Bolaget dven
avsikten att genomféra en féretradesemission av units.

Varje unit innehaller en aktie och en teckningsoption av serie TO3.
Detta for att ge befintliga aktiedgare mojlighet att teckna nya aktier i
Minesto till samma villkor som i den Riktade Emissionen. D& avsikten
ar att ge befintliga aktiedgare mojligheten att behdlla sitt relativa
innehav i Bolaget kommer Midroc New Technology AB att avsta fran
sin ratt att delta i Foretradesemissionen da de deltog i den Riktade
Emissionen.

Foretradesemissionen kan tillfora Minesto upp till ca 85,9 MSEK
fore emissionskostnader, varvid emissionskostnaderna kopplat till
emissionen av aktier uppgar till 4 MSEK vilket medfor att vid full teck-
ning av aktier tillfors Bolaget ca 81,9 MSEK. Forutsatt Foretradese-
missionens genomférande kommer nettolikviden att fordelas enligt
foljande prioritetsordning och omfattning:

e Slutférande, vidareutveckling och expansion av de forsta produk-
tionsanlaggningarna genom Bolagets nuvarande projekt i Storbri-
tannien, Fardarna, Taiwan och Frankrike (ca 60 procent); samt

® Andra produkt- och marknadsutvecklingsaktiviteter med fokus pa
kundsamarbeten och installationsprojekt (ca 40 procent).

Genom kapitaltillskottet fran den Riktade Emissionen bedéms likvidi-
teten vara tillrécklig for att finansiera rorelsekapitalbehovet for verk-
samheten under den kommande tolvmanadersperioden och med
antagande om fullteckning av Foretradesemissionen tillférs Bolaget
ytterligare ca 81,9 MSEK efter emissionskostnader. Vid fullt
utnyttjande av teckningsoptionerna fran Foretradesemissionen

tillférs Bolaget senast den 30 april 2021 ytterligare ca 118,2 MSEK
fore emissionskostnader baserat pa gallande inlésenkurs. Emissions-
kostnaderna for teckningsoptionerna uppgar till 2,4 MSEK vilket
medfor att Bolaget netto tillfors ca 115,8 MSEK vid fullt utnyttjande
av teckningsoptionerna. Vid fullt utnyttjande av teckningsoptionerna
fran den Riktade Emissionen tillférs Bolaget senast den 30 april 2021
ca 82,5 MSEK fore emissionskostnader baserat pa géllande inlésen-
kurs. Emissionskostnaderna for teckningsoptionerna uppgar till
ca 1,7 MSEK vilket medfér att Bolaget netto tillfors ca 80,8 MSEK
vid fullt utnyttjande av dessa teckningsoptioner. Bolaget avser att
anvanda nettolikviden fran teckningsoptionerna enligt foljande
prioritetsordning och omfattning:
® Mojliggdra utbyggnad av de forsta storskaliga kommersiella par-
kerna dels genom initiala projektinvesteringar i egen regioch i
kombination med externa aktérer och dels genom att sakerstélla
Bolagets leveransférmaga av produkter (ca 70 procent); samt

® Andra produkt- och marknadsutvecklingsaktiviteter (ca 30 procent).

Transaktionskostnaderna i samband med den Riktade Emissionen,
Foretraddesemissionen och inldésen av samtliga teckningsoptioner
av serie TO3 i de bada emissionerna berdknas totalt uppga till ca
12 MSEK.

Goteborg den 2 december 2019

Minesto AB (publ)
Styrelsen

Radgivare och intressekonflikter

Pareto Securities ar Bolagets finansiella radgivare i samband med
Foretradesemissionen. Pareto Securities har tillhandahallit, och kan i
framtiden komma att tillhandahélla, olika finansiella, investerings-,
kommersiella och andra tjanster at Minesto for vilka de erhallit, och
kan komma att erhdlla, ersattning. Aktieinvest ar emissionsinstitut
och MAQS Advokatbyra ar legal radgivare at Bolaget i samband med
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Foretradesemissionen. BGA INVEST AB har ldmnat teckningsforbin-
delsertillett belopp om ca 20 MSEK, motsvarande ca 23,3 procent av
Foretradesemissionen. Utdver ovanstdende parters intresse att
Foretradesemissionen kan genomféras framgangsrikt, bedéms det
inte foreligga nagra ekonomiska eller andra intressen i Foretrades-
emissionen.
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Verksamhets- och
marknadsoversikt

Verksamheten

Minesto har som mél att bli en varldsledande produktleverantor inom marin energi. Bolagets

karnverksamhet ar utveckling och forsaljning av kraftverk till projektutvecklare, energibolag

och oberoende kraftproducenter. Den dvergripande affarsplanen bestar av tre steg for att ta

Bolagets teknologi fran marknadsetablering till industrialisering.

Affarsidé

Minestos affarsidé ar att utveckla och sélja produkter for hallbar och
kostnadseffektiv utvinning av férnybar elektricitet ur havet. Med
patenterad teknik kan Minestos produkter exploatera en hittills
outnyttjad global naturresurs: havsstrommar med laga stréomnings-
hastigheter (<2,5m/s).

Affarsmodell

Minestos karnkompetens ligger inom utveckling av system for kon-
vertering av marin energi samt tillhérande omraden for affarsutveck-
ling. Dessa kdrnkompetensomraden kompletteras med en leveran-
torskedja av etablerade tillverknings- och installationsféretag samt
projektutvecklare.

Bolaget utvecklar och dger en teknologi under varumarket Deep
Green®, en verifierad och internationellt erkdnd teknik med starkt
immateriellt skydd. Teknologin &r enligt Bolagets kdnnedom ensam
om att mojliggdra kostnadseffektiv elproduktion ur ldangsamma havs-
strommar vilket expanderar den globalt exploaterbara potentialen
for kommersiell havsenergi markant.

Branschen for havsenergi befinner sig i en uppbyggnadsfas och
Minesto har som strategi att folja utvecklingen av vardekedjan i takt
med att branschen vaxer. Minestos kdrnverksamhet ar langsiktigt att
utveckla, tillverka och sélja kraftverk och system for installation, drift
och underhall. Da tekniken behéver etableras pd marknaden gor dven
Bolaget inledningsvis projektinvesteringar i utveckling av produk-
tionsanldaggningar till havs.

Intdktsmodell
For att till fullo utnyttja kdrnkompetensen och de immateriella till-
gangarna fokuserar affdrsmodellen pa fyra intaktsstrommar:

® Produktforséljning
® Drift, service och underhall
® Tillgangar i produktionsanlédggningar

® Geografisk licensiering
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KORT OM BOLAGET

Bolagets firma (tillika kommersiella beteckning) ar
Minesto AB, med organisationsnummer 556719-
4914 och har LEI-kod (identifikationsnummer for
juridisk person) 529900P0OACIS2UI3ZX27.
Minesto ar ett svenskt publikt aktiebolag som
registrerades vid Bolagsverket den 6 december
2006 och vars verksamhet bedrivs enligt svensk
ratt. Styrelsen har sitt sate i Goteborgs kommun
och verksamheten bedrivs huvudsakligen i Sverige
(Goteborg) samt i Wales (Holyhead). Bolagets
kontorsadress ar Vita gavelns vag 6 i Goteborg med
telefonnummer +46 31 29 00 60 och Bolagets
hemsida ar www.minesto.com, varvid det noteras
att informationen pa hemsidan inte ingar i
Prospektet sdvida denna information inte inforli-
vas i prospektet genom hanvisningar. Bolaget ar
ett avstdmningsbolag och dess aktiebok fors av
Euroclear. Bolagets associationsform regleras av
aktiebolagslagen (2005:551) och aktiedgarnas
rattigheter som ar forknippande med dgandet av
aktierna kan endast andras i enlighet med namnda
regelverk. Enligt verksamhetsforemalet i Bolagets
bolagsordning (§3) ska Minesto genom sin verk-
samhet direkt eller indirekt bedriva forskning,
utveckling och férsaljning av tjdnster och produk-
ter for fornyelsebar elproduktion och darmed
forenlig verksamhet. | koncernen ingar férutom
Minesto AB dven de heldgda dotterbolagen
Minesto UK Ltd, Minesto Warrants One AB,
Holyhead Deep Ltd och Minesto Taiwan Ltd.
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Produktférsaljning
Produktforsaljning avser Deep Green-system i Utility Scale (storska-
liga installationer for elproduktion till centraliserade elnét) och
Microgrid (sjalvstandigt energiproducerande enhet(er) som installe-
ras autonomt). Ett kraftverk inkluderar Deep Green-systemet fran
vinge, turbin och maskinhus till férankringslinor och kabelsystem till
fundamentet. Prissattningen kommer att vara vardebaserad med mal
att bidra till en kontinuerlig forbattring av energikostnadsprofilen.
Produktforsaljningen utgdrs dven av kringsystem sasom funda-
ment, forankringar och transformatorstationer, men detta ar inte
Bolagets primara produkterbjudande.

Drift, service och underhall

En produktionsanldggning baserad pa Minestos Deep Green-tekno-
logi mojliggdr forsaljning av tjdnster inom drift, service och underhall.
Teknik och metoder for att hantera kraftverken ingér i Bolagets
utvecklingsmal och omfattas av patentansokningar. Konceptuellt
konstrueras systemet modulart for att kunna optimeras for den aktu-
ella installationens vattenfloden och erbjuda befintliga kunder konti-
nuerliga teknikforbattringar pa komponentniva sasom vingprofiler,
turbinblad och styrsystem genom férséljning av uppgraderingar.

Tillgangar i anlaggningar for elproduktion

| deinstallationsprojekt dar Minesto ar initiativtagare ochinvesterare
skapas ett tillgdngsvarde bestdende av de tillstand och rattigheter
som produceras. | takt med utvecklingen av produktionsanlaggningar
och Deep Green-teknologins verifierbarhet stiger vardet av anlagg-
ningarna. Minesto har mojlighet att avyttra dgarandelar till de pro-
jektutvecklare och investerare som avser realisera anlaggningens
ekonomiska potential genom elproduktion, vilket anses vara en ytter-
ligare mojlig inkomstkalla de forsta dren av kommersialisering.

Geografiska licenser

| syfte att paskynda kommersialisering och forsaljningsvolymer avser
Bolaget att erbjuda geografiska licenser till industriella aktérer pa
marknader med stor potential for Deep Green-tekniken. Ett sddant
upplagg mojliggor att saval forsaljning som produktion etableras
genom externa kanaler for att uppna volymtillvaxt jamfort med om
Bolaget i egen regi utgor hela vardekedjan.

Leverant6rer Leverantor Projekt-

KORT av delsystem av kraftverk . utvecklare
MEDEL- RRSVEIEI(o]g=lg Leverantér ® Projekt-
LANG av delsystem av kraftverk utvecklare
LANG Leverantérer Leverantér

av kraftverk

av delsystem

Kunder

Bolagets framsta kundbas kan delas in i fem huvudkategorier:
Projektutvecklare - Projektutvecklare férbereder ett havsomrade
for energiutvinning genom tillstand, installation och driftsattning
innan de saljer en driftsmassig anlaggning till den slutliga elproducen-
ten. Projektutvecklare soker tillgang till nya och omfattande kallor till
fornybar energi dér Minestos teknologi ger en mojlighet att utoka
marknadspotentialen.

Elbolag - Elbolag &r storskaliga elproducenter som &ger och driver
energiproducerande anlaggningar. De kan ocksa investera tidigare i
vardekedjan som projektutvecklare eller framat genom etablering av
transmissionssystem. Elbolag soker nya mojligheter att producera
konkurrenskraftig férnybar energi. Dels genom marknadens vaxande
efterfragan och dels med syfte att balanser och diversifiera sin ener-
giportfolj. Minestos teknologi har mojlighet att vara ett vasentligt
komplement i energibolagens framtida tillvaxt.

Oberoende kraftproducenter - En oberoende kraftproducent
eller Independent Power Producer (IPP) &r en aktér som &ger en
kraftproducerande anlaggning och saljer el till elbolag eller direkt till
anvandare av elektricitet. Forsaljningen av el mellan en IPP och dess
kunder regleras vanligtvis i elképsavtal. IPP avser har dven aktorer
som producerar energi for eget bruk.

Nischkunder - Nischkunder omfattar aktérer pa avldgsna 6ar och
kuster som inte har tillgang till etablerade elnat. Dessa kunder séker
efter l6sningar for att ersatta kostsam och miljofarlig el som ofta
genereras fran fossila branslen och tyngs av externa leveransberoen-
den. Malsattningen ar att lokalt producera férnybar, palitligoch forut-
sagbar el till en lag kostnad. Genom Minestos teknologi 6ppnas till-
gang till el fran langsamma havsstréommar vilket ofta omgardar
isolerade dar och kustomraden.

Andraindustriella aktérer - Storre aktorer inomindustriell tillverk-
ning utgor ett potentiellt kundsegment genom geografisk licensiering
och teknikoéverforing av Bolagets teknologi. Geografisk licensiering kan
stodja Bolaget for att komma in pa marknader som traditionellt har
hoéga marknadsbarridrer,som Japan och Sydkorea samt paskyndaindu-
strialisering av teknologin. Dessa aktorer eftersoker nya teknikomra-
den inom fornybar energi for att vinna synergieffekter med befintlig
utveckling- och produktionskapacitet samt fér att vaxa med markna-
den for fornybar energi. Minestos globala potential och méjlighet att

- — El- - —
distributor

El-
producent

Projekt- c El- El-
_)@" distributor -’@—)@

Bild 1. Minestos position i vardekedjan pa kort, medellang och lang sikt. Kélla: Minesto
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genom volymproduktion nd konkurrenskraftiga energikostnader ar ett
potentiellt tillvaxtomrade fér denna kundgrupp.

Affarsplan
Minesto arbetar med affarsutveckling i tre faser med syfte att folja
forvantningar och behov fran energibranschens aktérer. Dessa faser
paverkar hur Minestos resursbas utformas och hur mal och innehall i
produktutvecklingsarbetet succesivt forandras mot malet om indu-
strialisering.

Fas 1: Marknadsetablering

Minesto befinner sigien marknadsetableringsfas dar Bolaget tillsam-
mans med kunder och projektutvecklare installerar Deep Green-
system for kundverifiering. | denna fas ar offentliga utvecklingsstod
och samarbeten med elbolag och andra branschaktérer vésentliga
inslag.

Under Marknadsetableringen &r Minesto den drivande parteniatt
identifiera och utveckla installationsprojekt. | denna fas ar smaskaliga
installationer och stegvis uppskalning av demonstrationsanlagg-
ningar den naturliga vagen framat. Anlaggningar ska samagas med
elbolag och/eller projektinvesterare. Minestos mindre Microgrid-
system &r en central komponent i denna fas for att tidiga kommersi-
ella genombrott ska uppnas.

Bolaget ar langt framskridet i marknadsetableringen med etable-
rade projektiWales, Faroarna, Frankrike och Taiwan.

Fas 2: Kommersialisering

| den andra utvecklingsfasen byggs de foérsta produktionsanlaggning-
arna baserade pa& Minestos produkter ut. Minesto ar delaktiga i
utvecklingsarbetet men séker mojligheter att avyttra tillgangar i par-
ker och overlata projektutvecklingsrollen till energibranschens eta-
blerade aktérer. Minestos roll som produkt- och teknikféretag renod-
las och forsdljning sker av bade Utility Scale-system och
Microgrid-system. Elbolag och projektutvecklare driver efterfragan.
| denna fas ldggs grunden for Industrialisering i fas 3 genom storre
involvering och investeringar fran projektutvecklare som ar aktiva i
uppskalning av produktionsanlaggningar, samt genom licensforsalj-
ning avseende geografiska marknader och lokal produktion.

KARNVERKSAMHET

Drift,
service och
underhall

Foérséljning

av produkter
(kraftverk)

AKTIVITETER FOR MARKNADSETABLERING

Utveckling av
installations-
platser

Fas 3: Industrialisering

Minesto ar etablerat som ett produkt- och teknikféretag som tillhan-
dahéller Deep Green-system i industriell skala. Vardekedjans lankar
ar etablerade och projektutvecklare driver parkutveckling i egen regi
och med konventionell bankfinansiering. Minestos fokus &r pa forsalj-
ning, produktion, leverans och industriell uppskalning av verksamhe-
ten. | denna fas ar fler aktérer &n Minesto ledande i att identifiera
ldmpliga mojligheter till att bygga ut parker och att finansiera dessa.
Tillvaxten drivs framst av utbyggnad av storre produktionsparker i
Utility Scale, men dven Microgrid-systemen berdknas sta for vasent-
liga volymer.

Projektportfolj
En forutsattning for forséljning av Deep Green-system ar att anlagg-
ningar for elproduktion baserat pa Bolagets produkter utvecklas pa
havsomraden med ldampliga djup- och stromningsforhallanden. Ut6-
ver produktutveckling arbetar Minesto for att de férsta anldggning-
arnaldmpade for Deep Green-teknologin ska driftsattas. Bolaget har
inte som mal att i egen regi driva havsenergianlaggningar for elpro-
duktion utan syftet ar att sdkerstélla att investeringar i projekt for
kommersiell elproduktion realiseras.

Bolaget har i slutet av 2019 fyra etablerade projekt for att driva
marknadsetableringen framat. Lds mer om Minestos olika instegs-
marknader under avsnittet "Marknaden”.

Vestmannasund, Faréarna

Minesto har ingatt ett samarbetsavtal med elbolaget SEV pa Faro-
arna for att installera tva kraftverk av Minestos DG100-modell i
Vestmannasund. Samarbetet utgdr den forsta fasen i en langsiktig
ambition att tillféra Fardarnas energimix kapacitet om 30-70 MW for
kraftproduktion ur tidvattenstrémmar baserat pd Minestos Deep
Green-teknologi.

De tvainitiala installationerna kommer att anslutas till det faroiska
elndtet och mojliggor lokal verifiering tillsammans med kunden SEV.
Genom ett elkdpsavtal forbinder sig SEV att kdpa elektriciteten som
kraftverken genererar. Installationen av det férsta DG100-systemet
planeras till bérjan av 2020 med féljande enhet installerad under
2020.

IP-RATTIGHETER

Gemensamma
demo-
installationer

Geografiska
licenser

Bild 2. Minestos affarsmodell. Kalla: Minesto
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Minesto har beviljats offentliga utvecklingsmedel om totalt ca
35 MSEK kronor fran EU:s SME Instrument och svenska Energi-
myndigheten for genomfoérandet av Vestmannasund-projektet samt
utvecklingen av DG100. SEV gor dessutom investeringar i utveck-
lingenav installationsplatseniformav infrastruktur sdsom natanslut-
ning och resurser for tillstandsprocesser.

Utover Vestmannasund-projektet for Minesto diskussioner med
SEV om nésta steg av samarbete pd Fardarna och en stegvis utbygg-
nad av en forsta storskalig produktionsanldggning med i storleksord-
ningen 30 MW installerad kapacitet.

Holyhead Deep, Wales
Vid Minestos installationsplats Holyhead Deep i Wales avser Bolaget
bygga ut en produktionsanldggning for demonstration i Utility Scale.
Initialt &r malsattningen 10 MW, men installationsplatsen har ber&k-
nad kapacitet for dver 80 MW och den langsiktiga ambitionen ar att
bygga en kommersiell tidvattenanlaggning i den storleksordningen.

Minesto genomforde i Holyhead Deep 2018 och 2019 tva test-
ochdriftsattningsprogram av Bolagets forsta kraftverk i Utility Scale.
Genom validering av installationsforfaranden och driftsattning av
detta 500 kW-system har Bolaget tagit storaklivframat vad galler att
demonstrera teknologins funktionalitet och kapacitet i Utility Scale.

Bolaget har under 2015 och 2019 beviljats EU-medel om samman-
lagt ca 28 MEUR fran den Europeiska regionala utvecklingsfonden
via Wales regering for marknadsetablering av Minestos teknik i
Wales. Det senare av dessa finansieringskontrakt, som inte paverkas
av Storbritanniens eventuella uttrade ur EU, uppgar till 14,9 MEUR.
Projektet omfattar installation och drift av ytterligare ett kraftverk i
Holyhead Deep, stérkt tillverknings- och monteringsférmaga i norra
Wales samt utvecklingsarbete kopplat till expansion till en produk-
tionsanlaggning om 80 MW.

Utover offentlig finansiering har Bolaget samverkan med ett flertal
etablerade branschaktérer, bland annat for etablering av natanslut-
ning och miljéstudier.

Paimpol-Bréhat, Frankrike

Utanfor Bretagne ska Minesto installera och driftsatta ett DG100-
system i samarbete med det globala energiforetaget EDF. Som en del
av ett storre EU-finansierat projekt som kallas TIGER har Minesto
beviljats offentliga utvecklingsmedel om ca 2,4 MEUR for att demon-
strera Bolagets Deep Green-teknologi langs med den europeiska
Atlantkusten.

Installationen kommer att ske vid Paimpol-Bréhat, en testplats
ansluten till det franska elndtet och som drivs av EDF. Bolaget ser ett
betydande kommersiellt vérde i samarbetet med EDF for potentiell
vidareutveckling savél i Frankrike som i 6vriga delar av varlden dar

foretaget ar verksamma inom elproduktion. EDF har en ambition om
att bli en av de ledande aktorerna i varlden inom microgrids for att
utveckla energildsningar for lokala marknader i exempelvis Sydost-
asien?.

Keelung/Green Island, Taiwan

| Taiwan pagar utveckling tillsammans med Centrum for Havsenergi
vid National Taiwan Ocean University. Dels for installation av en
demonstrationsanldggning i tidvattenstrommarna utanfér Keelung,
dels for installation i kontinuerliga oceanstrommar vid Green Island.

Bolaget har sedan 2018 lokal nérvaroi Taiwan med en anstélld pro-
jektledare, vilket skapar forutsattningar for lokala samarbeten och
lokal offentlig finansiering.

Bolagets investeringar i Taiwan tar sikte pa en marknadspotential
med saval tidvatteninstallationer som verifiering av Deep Green-
teknologin i kontinuerliga oceanstrommar. Utéver detta ar malsatt-
ningen att Minestos Microgrid-system anvands for pilotinstallationer
i Taiwan. Dessa kan installeras dels for att demonstrera systemets
funktionalitet pd nya marknader samt producera férnybar el till
miljder som av geografiska skal saknar etablerade eldistributionsnat.

Inom stora delar av Sydostasien finns dessa miljoer dar priset pa
producerad el ar mindre kansligt och dar efterfragan pa miljévanliga
alternativ ar hog. En referensinstallation i Taiwan kan erbjuda stor
genomslagskraft for denna marknad.

Finansieringsstrategi

Minestos finansieringsstrategi for att mojliggéra en succesiv uppskal-
ning av projekt baserade pa Bolagets produkter utgar fran en mix av
eget kapital, offentliga utvecklingsstéd samt projektinvesteringar
fran kunder och projektutvecklare. Bolagets avsikt ar att renodla
dess position i vardekedjan i takt med att produkten etableras pa
marknaden och att steg for steg minska Bolagets andel av projekt-
investeringarna som kravs for en kommersiell utrullning.

Finansiering genom nationella, EU-relaterade och internationella
publika kéllor utgdr en vésentlig del i denna strategi. Bolagets tekno-
logi inom fornybar energiuppfyller flertalet eftersoktakriterier bland
publika finansieringskallor sasom foérebyggande klimatpaverkan,
genomgripande teknisk innovation och framtida mojligheter till global
industriell tillvaxt.

Minesto har sedan Bolagets grundande beviljats investeringar och
utvecklingsmedel fran offentliga aktérer om sammanlagt ca 40
MEUR. Av dessa beviljades cahélftenunder 2019 franett flertal olika
organisationer och myndigheter, daribland Energimyndigheten,
European Regional Development Fund (ERDF), Welsh Government’s
European Funding Office (WEFO), Interreg samt Horizon2020 SME
Instrument.

2) https://www.edf.fr/en/edf/edf-launches-the-first-french-microgrid-demonstrator-operational-in-singapore
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Minesto
Total projekt- Minesto utvecklings-
Beviljade projekt Finansiar Startar Slutar Deltagare budget (€) budget (€) stod €
82234 Deep Green EUWEFO Minesto UK,
Phase 2 (DGP2) (ERDF) 2019 2021 Minesto AB 21299999 21299999 14783590
Deep Green Island Mode Svenska
- Pilot- och Demoprojekt Energimyndigheten 2019 2021 Minesto AB 4294631 4294631 1178 168
872404 — DGIM2 EUH2020- Minesto AB,
(Deep Green Island Mode) EIC-SMEInst 2019 2021 Minesto UK 6128625 6128625 2499995
Minesto AB,
Tiger (Tidal Stream Industry EU Interreg Minesto UK,
Energizer Project) /ERDF 2019 2023 17 partners 46770802 3510800 2422452

Tabell 1. Oversikt dver beviljade offentliga utvecklingsmedel under 2019.

Det dr Bolagets bedémning att det finns goda forutsattningar till fort-
satt framgang i att vinna tilldelning av offentliga utvecklingsstod for
kommersialisering av Bolagets produkter. Nedan foljer en beskriv-
ning av ett urval av finansieringskallor som passar val in i Bolagets
finansieringsstrategi.

Sverige

13juli 2017 publicerade Energimyndigheten sin nya havsenergistra-
tegi som ska bidratill att gora Sverige till en ledande aktor inom forny-
bar energi till 2030. Havsenergistrategins vision ar att "miljdmdssigt
hdllbara svenskutvecklade havsenergikoncept ska bidra till omstdllningen
till ett globalt hdllbart energisystem”.

Energimyndigheten har identifierat Minesto som ett erkant
svenskt innovationsféretag och som en viktig aktor i arbetet med att
kommersialisera teknik for havsenergi for global export. Under pro-
gramperioden 2018-2024 har Energimyndigheten avsatt 105 MSEK
for forskning och innovation inom marin energiomvandling. Fokus
ligger pa tekniker med potential att kommersialiseras innan 2030%.

Europa

EU:s nya ramprogram for forskning och innovation avsatter 100
MEUR till fem fokusomraden under aren 2021-2028 varav ett fokus-
omrade avser omstaliningen av energisystemet och motverkan av
klimatpaverkan. Malet ar att skapa en CO2-neutral kontinent till ar
2040 och sarskilt fokus laggs pa kommersialisering av fornyelsebara
energiteknologier och publik-privata finansieringssamarbeten. EU
avser ta en aktiv roll i attraktionen av industriella finansiarer for att
Overbrygga sista steget i teknologiutvecklingen®.

Detta gors framst genom tre finansiellainstrument: EIC Accelerator,
Innovationsfonden och InnovFin.

EIC Accelerator erbjuder en mix av publikt och privat kapital upp
till 2,5 MEUR respektive 15 MEUR per projekt. Minesto har forkvali-
ficerat sig for mojligheterna att ta del av erbjudandet genom att Bola-
get har beviljats tidigare finansiering fran programmet SME Instru-
ment Fas 2.

Innovationsfonden har en budget om 10 miljarder EUR for inves-
teringar i en klimatneutral europeisk ekonomi fram till 2030. Fonden
kommer att delfinansiera mervardet for bade investeringar och drift-
kostnader for marknadsnara férnybara energiteknologier jamfort
med befintliga I6sningar. Den kommer dven att underlatta en samver-
kan med andra finansieringsinstrument. Minesto ar i diskussion med
Innovationsfonden och har blivit ombedda att ge input till utform-
ningen av instrumentet.

InnovFin ar Europeiska Investeringsbankens (EIB) blend financing
instrument for hogriskteknologier med ett projektvarde som over-
skrider 22,5 MEUR och med ett investeringsvarde pa upp till 50
MEUR. Minesto har initierat diskussioner med EIB.

Under oktober 2019 lanserade EU dessutom ett nytt program
dedikerat enbart till "Blue Growth”. Inom ramen fér detta program
finns 250 MEUR avsatta specifikt for havsenergiprojekt fram till
2020. Programmet ingar i ett stérre arbete mot en CO2-neutral
kontinent och rena have.

Planerade ansékningar
Under 2020 planerar Minesto ansokningar till EIC accelerator samt
till Innovationsfonden. Budgetomfattningen varierar mellan 2,5
MEUR upp till 9 MEUR med finansieringsgrader fran mellan 60 till 70
procent.

Utéver dessa for Minesto samtal med Europeiska Investerings-
banken (EIB) om projektfinansiering.

Organisation
Minesto sysselsatter dver 55 personer, varav ca 45 ar ingenjorer, som
fyller verksamhetens vasentliga teknik- och marknadsomraden med
noédvandig kompetens och erfarenhet. Ca 40 av de anstéllda ar verk-
samma inom utveckling och testning och ca 15 arbetar med affars-
utveckling, ekonomi, inkdp och administration.
Utvecklingsorganisationen bestar av erfarna utvecklingsingenjo-
rer inom Bolagets kdrnkompetensomraden styrsystem, hydrodyna-
mik, simulering och strukturmekanik, samt operativ utveckling for
testning och drift av marina installationer.

3) https://www.energimyndigheten.se/forskning-och-innovation/forskning/fornybar-el/havsenergi/program/marin-energiomvandling---etapp-2/

4) https://www.energimyndigheten.se/forskning-och-innovation/forskning/fornybar-el/havsenergi/program/marin-energiomvandling---etapp-2/

)
)

5) https://ec.europa.eu/research/pdf/horizon-europe/annex-5.pdf
)

6) https://ec.europa.eu/commission/presscorner/detail/en/IP_19_6131
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Organisationen ar indelad i fyra huvudsakliga omraden:

® Teknik- och produktutveckling av Bolagets teknologi sker huvud-
sakligen vid huvudkontoret i Goteborg.

® Utveckling av marina operationer for installation och drift av
Minestos system sker i Holyhead, Wales, dar Bolaget dven bedri-
ver testning och drift av det forsta systemet i kommersiell skala.

® Verifiering och utveckling genom havstester i prototyp-skala sker
vid Minestos test- och demonstrationsanldggning i Strangford
Lough, Nordirland.

o Affarsutveckling, ekonomioch administration inklusive inkdp och
materialanskaffning utférs huvudsakligen vid huvudkontoret i
Goteborg. Minesto har dven kontor i Taipei, Taiwan med en
anstalld projektledare.

Teknikorganisationen i Goteborg sysselsatter flest personer och ar
indelad itva grupper. Den ena arbetar med hydrodynamik, design och
berédkning och den andra med simulering och utveckling av kontroll-
system. Goteborgsverksamheten har ocksa utvecklat testriggar for
prototyptestning dar ny eller uppdaterad funktionalitet i kontrollsys-
tem eller hardvara kan verifieras infor installation i havet.

Bolaget utnyttjar tva primara simuleringsmiljoer, Dymola och CFD
(Computional Fluid Dynamics). Bada miljoerna &r internt vidareut-
vecklade och anpassade for aktuella produktapplikationer, till exem-
pel genom integration av kontrollsystemets styralgoritmer. Dessa
resurser mojliggoér en utvecklingsmetodik som vaxelvis utnyttjar
simulering, testning och design for produktoptimering. Ett flertal uni-
versitetsarbeten i Sverige, Storbritannien och Taiwan bidrar ocksa till
kunskapsutveckling och forskning specifikt inriktad pa Minestos tek-
nik och dess implementering.

Affarsutvecklingsteamet pa Minesto besitter kompetens inom fér
Bolaget centrala omraden sa som internationell projektforsaljning,
parkutveckling (identifiering, analys och utveckling av installations-
platser for el-utvinning), miljctillstandsprocesser, modellering av
energikostnad, projektinvesteringskalkylering och offentlig bidrags-
finansiering. Minesto har en intern kommunikationschef med ansvar
for IR och 6vrig marknadskommunikation.

Bolaget samarbetar med etablerade leverantérer for tillverkning
av komponenter och utvalda delsystem medan montering av prototy-
per utfors av Minestos egna anstéllda. Minesto utnyttjar darmed
befintlig erfarenhet och kompetens inom specifika omraden samti-
digt som Bolaget internt behaller och utvecklar kunskap om systemet
i sin helhet.
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Framtida utmaningar
Som beskrivs under "Marknaden” forvéntas efterfragan pa produk-
tionskapacitet for fornybar energi 6ka avsevért under flera decen-
nier. Denna utveckling talar starkt for Bolagets produkt. Samtidigt
befinner sig havsenergisektorn annu i ett utvecklingsskede. De
huvudsakliga utmaningar som Bolaget och branschen i helhet beho-
ver dverkomma for en framgangsrik kommersialisering ar:

1. Marknadsacceptans. Minesto behover visa att Bolagets produk-
ter kan leverera prestanda och robusthet till konkurrenskraftiga
kostnadsnivaer for att dvertyga marknadens aktérer att investera
i projekt baserade pa Bolagets teknologi.

1. Investeringsstod. Alla energiprojekt ar beroende av statliga stod
och subventioner. Bolaget och havsenergibranschen behover
forma politiska beslutsfattare att besluta om subventioner sasom
elprisstod for att kompensera for inledningsvis hogre kostnadsni-
vaer till dess att tillrdckliga tillverkningsvolymer uppnas.

1. Tillstdndsprocesser.
utbyggnad av Bolagets teknologi att nationella myndigheter bevil-

Liksom alla energiprojekt forutsatter
jar nodvandiga tillstand for till exempel installation, drift och nat-
anslutning. For installationer Minesto utfor i egen regi behéver
Bolaget dels erhalla samtliga erforderliga tillstand och licenser, dels
sakerstalla att Bolaget och andra parter foljer de krav som kravs for
att uppratthalla erhallna tillstand och licenser.

Pagaende och framtida investeringar

Efter den 30 september 2019 har inga vasentliga investeringar
genomforts utdver det som I6pande investeras i immateriella och
materiella tillgdngar. Investeringarna i immateriella tillgangar ar i
huvudsak hanforliga till utvecklingen av Deep Green-teknologin och
bestar av kostnader relaterade till hard- och mjukvara, utgifter for
konsulter saval som for egen utvecklingspersonal samt investeringar
i registrering av patent. Utvecklingsarbete klassificeras som investe-
ring i immateriella tillgangar efter avdrag for upparbetat utvecklings-
stod i enlighet med Bolagets redovisningsprinciper.

Under slutet av 2019 och 2020 planeras nu angivna investeringar
fortsatta samt kompletteras med utveckling av nya produktmodeller
och utveckling av installationsplatser inom ramen for de utvecklings-
projekt som Bolaget har erhéllit och som redovisas ovan under rubri-
ken "Finansieringsstrategi”.

Vasentliga forandringar i Bolagets finansieringsstruktur
sedan den 30 september 2019

Utover den Riktade Emissionen som tillférde Minesto 60 000 Tkr
fore transaktionskostnader har det inte skett nagra vasentliga for-
andringar i Bolagets finansiseringsstruktur sedan den 30 september
2019.
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Produkten

Med Deep Green® erbjuder Minesto forutsagbar och hallbar produktion av gron el.

Detta mojliggors av en patenterad teknik for att utvinna energi ur ldangsamma havs-

strommar. Produktens prestanda, kostnadseffektiva drift och den hittills outnyttjade

naturresursen innebdr att Minesto har potential att forvandla marin energi till ett av

de mest konkurrenskraftiga energislagen.

Minestos produkt Deep Green ar enligt Bolagets kdnnedom den
enda verifierade teknologin som pa ett kostnadseffektivt satt kan
exploatera langsamma havsstrommar for att producera fornybar el.
Bolaget har utvecklat konceptet sedan 2007 ochvid Minestos testan-
laggning pa Nordirland har teknologins funktionalitet och elproduk-
tionsforméaga verifierats under verkliga havsforhallanden sedan
2013. Parallellt med havstesterna pa Nordirland har Minesto under
de senaste tva dren genomfort havstester i Wales dar tekniken har
verifierats i storre kommersiell skala (Utility Scale).

Principen: konvertering av rorelseenergi

fran flodande vatten

Med Deep Green har Minesto introducerat en ny princip att konver-
tera rorelseenergi i havsstrommar till elektricitet. Ett Deep Green-
system bestar av en turbin monterad under en vinge som med en
forankringslina ar fast i havsbotten (alternativt plattform vid ytan).
Vingen utséatts for havsstrommens lyftkraft som driver fram syste-
met genom vattnet. Med hjalp av kontrollsystem och roder styrs
kraftverket i en attaformad bana (Bild 3). Nar kraftverket ror sigisin
bana flodar det omgivande vattnet genom turbinen med en hastighet
flera gadnger havsstrommens. Denna princip, som hojer flodet genom
turbinen, mojliggor effektiv energikonvertering i langsamma havs-
strommar.

Kundvarden och konkurrensfordelar

Den grundlaggande principen bakom Deep Green-teknologin lagger
grunden till flertalet centrala konkurrensfordelar med Minestos sys-
tem jamfort med andra tekniker inom tidvattenenergi:

® Potential att producera férnybar baskraft. Till skillnad fran
andra tidvattenteknologier kan Minestos Deep Green installeras
i oceanstrommar, som ofta ar beldgna pa stora djup och karaktari-
seras av langsamma stromférhallanden. Dessa stréommars kon-
stanta och jamna floden skapar mojligheter for Minesto att
erbjuda kunder oédndlig, forutsagbar och palitlig produktion av
gronel.

® Liten storlek, lag vikt - hog effektivitet. | nuvarande design for
storskalig tillampning har Minestos kraftverk en markeffekt pa
500 kW och vager ca 14 ton i prototyputférande (kommersiella
enheter kommer att védga mindre). Detta kan jamféras med kon-
kurrerande tidvattenturbiner som vager fran 1007 ton till dver
5009 ton. Deep Greens energiuttag per viktenhet ar med andra
ord avsevart hogre jamfort med andra teknologier. Minestos
kompakta och lattviktiga design medfor mindre materialatgang,
lagre konstruktionskostnader och kostnadseffektiv logistik.

® Kostnadseffektivt drift- och underhallskoncept. Jimfort med
framfor allt forsta generationens tidvattenkraftverk kan Minestos
enheter hanteras med mindre servicefartyg, vilket bade reducerar
kostnaderna samt okar tillgdngligheten.

® Hogre tillganglighet till installationsplatsen. Utéver hogre till-
ganglighet till fartyg ar tillgangligheten till installationsplatsen
(tidsfonstret da det ar mojligt att bedriva verksamhet till havs)
betydligt stérre i langsamma havsstréommar jamfort med de plat-
ser med starka strommar dar andra teknologier kan verka. Detta
har ocksa positiva konsekvenser vad géller kostnader och optime-
ring av drift- och underhéllsarbetet.

® Konkurrenskraftig energikostnad. Sammantaget skapar detta
forutsattningarna for Minesto att erbjuda en produkt som kan
leverera det yttersta kundvardet: forutsagbar och fornybar elpro-
duktion till lag energikostnad.

Installation, drift och underhall

Verksamhet till havs for installation, service och underhall &r kost-
nadsdrivande faktorer med stor betydelse for energikostnaden. Dar-
for ar det av yttersta vikt att reducera savél planerade som oférut-
sedda underhdllskrav. Att utféra service och underhall under
vattenytan ar bade mer komplicerat och betydligt dyrare jamfort
med att gora det pa land. Konventionell tidvattenteknik har darfor
ofta ett underhdllsintervall pa fem ar?. Vid installation kréver dessa
stora konstruktioner stora servicefartyg med stor lyftkapacitet - en
fartygstypsomardyridrift och antalet tillgéngliga fartyg &r begransat.

7) https://www.ssmo.co.uk/site/assets/files/1359/sge_array_decom_consultation_170110.pdf

8) http://www.emec.org.uk/about-us/our-tidal-clients/orbital-marine-power/

9) Presentationer vid International Tidal Energy Summit, London 2017
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Bild 3. Illustration 6ver de olika delarna vid en installationsplats for Minestos Deep
Green-teknik vilka &r 1) Kraftverk som genererar elektricitet, 2) Férankringslina
som kopplar ihop kraftverket med bottenférankringen, 3) Bottenférankringen som
ar kraftverkets "svangpunkt”, 4) Fundament pa havsbotten, 5) Sjokabel for kraft-
overféring samt datakommunikation och 6) Anslutningspunkt till elndt pa land eller
till annan anvandning. Kalla: Minesto

Bild 4. Minestos marina kraftverk Deep Green bestar
avenvinge (1), som bar upp ett maskinhus (nacelle) (2).
Framtill i maskinhuset sitter turbinen (3) som ar kopplad
tillen generator. | den bakre delen av maskinhuset finns
kraftverkets styr- och kontrollsystem. Med hjélp av
roder (4) styrs kraftverket automatiskt i en férutbestamd
bana. Stagen (5) ar kopplade till en forankringslina (6)
som kopplar kraftverket till en fortojningspunkt fast i
ett fundament pa havsbotten. Férankringslinan rymmer
elkablar saval som kablar for kommunikation.

Kalla: Minesto

QuappenKite 2006 SeaKite 112011

e Prototyptester e Skala 1:10

® Bevisade att draken o Forsta havstesterna
kanstyrasi o Fullt fungerande kraftverk
fordefinierad bana o Hastigheten muliplicerad

enligt berdkningar

SeaKite | 2009 Deep Green Ocean 2013-
e e Tanktester pa SSPA och e Skala 1:4
Marin, Nederlanderna o Verifiering av funktionalitet
e Forsta elproduktion 2009 idelsystem

e Kérning genom hela
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e Hantera uppskalning
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DG500 2016-2020 Produktionsanlaggningar
o Demonstration i 2020-

kommersiell skala o Verifiering av
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Bild 5. Oversikt av historisk och framtida produktutveckling av Minestos teknologi
kopplat till TRL-nivaer, vilka anges i siffrorna. Kélla: Minesto.
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Minestos produkt Deep Green kan daremot installeras med min-
dre fartyg av sa kallad multicat-typ, vilket betyder bade vasentligt
ldgre dagsrater i fartygshyra samt storre tillganglighet till fartyg.
Dessutom kan Deep Green-kraftverk tack vare sin design kopplas
loss for att bogseras in till land for service och underhall.

De lagre konstruktions- och driftskostnaderna for Deep Green
medger varje anlaggning ett visst antal extra kraftverk. Nar en enhet
plockas ur for service kan den ersattas av en annan for att minimera
driftstopp och maximera elproduktionen.

Koncept for drift och underhall unikt foér hanteringen av Deep
Green-enheter till havs ingér i Bolagets produktutveckling och stra-
tegin for att skydda immateriella tillgdngar. Minesto ansokte i slutet
av 2017 om patentskydd for skydda konceptet.

Produktutbud
Minestos teknik Deep Green ar val ldmpad for att kostnadseffektivt
skapa en produktlinje anpassad for olika stromningsforhallanden,
havsdjup och tilldmpningar. Nya och uppgraderade kraftverk utveck-
las enligt ett modulart produktkoncept. Detta mojliggdr en hog pro-
duktutvecklingstakt och uppgraderingsméjligheter for installerade
kraftverk. Ett modulart system skapar ocksa forutsattningar for kost-
nadseffektiviseringar i tillverknings- och leverantérsleden.

De tre delsystem som i huvudsak kan varieras i storlek och pre-
standa och ddrmed mojliggora produktvarianter:

® Vingens utformning och storlek, for optimera lyftkraft och
manaovrering.

® Drivlinans och generatorns utformning, for att optimalt
effektuttag.

® Forankringslinans langd, for att anpassas till djup och driftsforhal-
landen (exempelvis botten- eller plattformsforankrade kraftverk).

Ett exempel pa hur denna modularitet med fordel utnyttjas for att
optimera energiuttag ar anpassning av vingstorlek. | en svag havs-
strom kan en storre vinge anvandas for att kompensera for lagre
energitathet i det strommande vattnet. Det vill sdga samma drivlina
och generator med en mérkeffekt pa 500 kW kan integreras med
exempelvis en 10-, 12- eller 14-meters vinge for att optimeras till
olika stromningsfoérhallanden.

Deep Green-systemen kommer att anpassas for att samverka och
kommunicerasomenenhetienstorre energipark (Utility Scale) alter-
nativt for att utgora en sjdlvstandig energiproducerande enhet som
installeras autonomt (Microgrid). Enheter med en markeffekt under
500 kW kommer bara undantagsvis att forekomma i stérre produk-
tionsanlaggningar och designas darmed for autonom installation som
utgdngspunkt. Stérre energiparker utgdr Minestos huvudsakliga till-
l&mpning och det ar for detta sammanhang som prestanda och kost-
nadsstruktur analyseras och byggs upp.

Deep Green Utility Deep Green Microgrid

Mairkeffekt 0.5-3MW 50-250 kW
Vingspann 12-24m 4-6m

Vikt 10-35t 1-3t
Turbinens rotordiameter 1,5-4m Calm
Installationsdjup >60 moch djupare <60m
Exploaterbar 12-3.0m/s

stréomningshastighet

Tabell 2. Tekniska specifikationer for Minestos respektive produktlinje
Deep Green Utility och Deep Green Microgrid. Kélla: Minesto

Produktutveckling

Sedan 2006 har sex generationer av Deep Green-prototyper utveck-
lats, byggts och testats. Systemens mognadsgrad har 6kat for varje
generation och testerna har gatt fran att genomféras i bassdnger
inomhus till fullskalig havstestning.

Generationsutvecklingen av systemen kan beskrivas med hjalp av
TRL-nivaer@ (se Bild 5). Sedan 2013 har tekniken bevisats i tidvat-
tensomradet vid Strangford Lough, Nordirland. Under 2018 uppnad-
des TRL 7 genom installation och testning av DG500 som ar den for-
sta prototypen i kommersiell skala. TRL 8 kommer att uppnas nar
system utvecklade for kommersiell tillampning ar installerade och
anslutna till elnatet, vilket Bolaget avser genomféra i projektet i
Vestmannasund, Férdarna under varen 2020.

Produktutvecklingsplan
Minestos produktutveckling bedrivs i huvudsak inom ramen for Bola-
gets pagaende projekt. Utdver det bedrivs dven kontinuerlig utveck-

Tillampning Produkt Mirkeffekt (kW) Syfte Timing
Demonstrera Deep Green-teknologins Installation och tester genomférda 2018~
DG500 500 funktionalitet och elproduktionsformaga  2019. Fortsatt driftsattning planeras till
. i kommersiell skala. 2020.
Utility Scale U 5 storre Kraftorodukti q
ppna storre kraftproduktion me . . . )
) e . . Utveckling fortgar under 2019, installation
DGU Generation 2 750-1500 bjbehall.et w_ngspanm ochlast pa i Wales planeras till 2020/2021.
forankringslinan.
Verifiering i mindre skala fér andra
Microgrid/ DG100 Ca100 generationens Utility Scale, samt Utveckling och tillverkning fortgar under
Utility Scale utveckling av demonstrator for 2019. Forstainstallation i bérjan pa 2020.
Microgrid-applikationer.
Prototyptestning DGO3 3 Testning och validering av nya delsystem Fortgar kontinuerligt.

och konfigurationer.

Tabell 3. Overgripande beskrivning av Minestos produktutvecklingsplan. Killa: Minesto.

10) Technology Readiness Level (TRL) ar ett vedertaget satt att beskriva en teknologis mognadsgrad och tillhdrande teknikrisk.
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ling av delsystem. | Utility Scale ar produktutvecklingen langt gdngen
i form av DG500-projektet dar ett system i kommersiell skala har
installerats och testats vid Minestos installationsplats i Wales under
2018 och 2019. Microgrid ar en ny applikation for Minestos teknologi
dar produktutveckling och tillverkning av det forsta kraftverket,
DG100, pagar infor installationer pa Fardarna under 2020.

DaDG500 ar en prototyp kommer deni forsta hand anvdndas som
testobjekt for tester avjusteringar i Utility Scale.

Utvecklingen av andra generationens Deep Green-kraftverk i Uti-
lity Scale fokuserar sarskilt pa att designa ett effektivare kraftverk
med bibehallet vingspann. Detta uppnas i huvudsak med en uppgra-
derad vingdesign och turbin. Bolaget avser verifiera detta koncept i
det mindre DG100-systemet under 2020. Detta &r i linje med hur
Minesto har arbetat med skalmodeller for utvecklingen av kraft-
verket DG500 med skillnaden att DG100 ocksa har en kommersiell
tilldmpning da den méter behoven pd en Microgrid-installation.

Energikostnad (LCOE)

Levelised Cost of Energy (LCOE) ar energibranschens matt for att
jdmfora en elproducerande enhets energikostnad under dess livstid
och anges ofta som kostnad per megawattimme (€/MWh). Minestos
LCOE-modell baseras pa en kombination av vedertagna metoder fran
the Carbon Trust*¥ och SI Ocean'? som anvands i stor utstrackning i
energisektorn. LCOE anger den totala genomsnittliga kostnaden
(investeringar, driftskostnader och kostnader fér avveckling) i forhal-
lande till den totala energiproduktionen under livscykeln (Carbon
Trust methodology*®).

Minesto anvander sig av generella branscherfarenheter och speci-
fika kunskaper kring den egna tekniken ihop med verifierbara inlar-
ningskurvor. Arbetet med att ta fram en modell for att berdkna
energikostnaden for Deep Green har utforts av Minesto tillsammans
med extern expertis under fyra utforliga projekt: ar 2008 tillsam-

Prognosticerad energikostnad

mans med Etteplan, The Carbon Trust och Garrad Hassan; ar 2011
tillsammans med Garrad Hassan, Strathclyde University samt DNV;
ar 2014 tillsammans med IT Power finansierat av Storbritanniens
Department of Energy and Climate Change; och ar 2017 tillsammans
med ITP Energised.

Bolagets LCOE-analys visar att Deep Green-teknologin har kapa-
citet att nd 100 euro/MWh vid 100 MW kumulativ installerad kapaci-
tet i tidvattenstrommar. Installation av Deep Green-anléggningar i
oceanstrommar, dar kraftverken kan na en betydligt hogre kapaci-
tetsfaktor (andel timmar med maximal elproduktion per ar) jamfort
med i tidvatten, ger en energikostnad under 50 euro/MWh vid 100
MW kumulativ installerad effekt. Det innebar att teknologin i ett
tidigt skede beréknas vara mer kostnadseffektiv &n etablerade ener-
gislag som ny kadrnkraft och befintlig havsbaserad vindkraft.

Detta trots att Bolagets LCOE-modell inte tar i beaktande upp-
skalning av kraftverkens markeffekt utan endast utgar fran system
med effekt om 750 kW. Dessutom baseras LCOE-analysen endast pa
produktionsanlaggningar upp till 75 MW installerad kapacitet.

Kostnadsanalys av Minestos teknologi
Bild 6 visar Deep Green-teknologins prognostiserade LCOE fordelat
pa kumulativ installerad kapacitet i tidvattenstrommar respektive
oceanstrommar med en diskonteringsranta om 8 procent. LCOE for
tidvattenstrémmar visas med tva kurvor. Den ena visar utvecklingen
vid tillampning i lga tidvattenfloden motsvarande Bolagets installa-
tionsplats Holyhead Deep i Wales. Den andra visar utvecklingen vid
tilldmpning i tidvattenstrommar dar flodeshastigheten &r starkare
(men fortfarande betraktas som lag sett till branschen i stort'¥).
Utgdngspunkten for kalkylerna ar de forsta konstruktionernai Uti-
lity Scale samt utvecklingsplanen for dessa. Kostnaderna som har
lagts in grundar sig pa offerter, kostnadsuppskattningar fran potenti-
ella leverantorer, interna kostnadsuppskattningar eller kostnader

e Tidvatten 1
Snittflode 0,9 m/s (15% > 1,5 m/s)

e Tidvatten 2
Snittfléde 1,2 m/s (30% > 1,5m/s)

Oceanstrém

Snittflode 0,9 m/s (15% > 1,5m/s)
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Bild 6. Prognosticerad energikostnad
for Minestos teknologi vid installation

i olika stromforhallanden.
Kélla: Minesto.
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11) Carbon Trust, Cost Estimation Methodology, 2006

12) SI Ocean, Ocean Energy: Cost of Energy and Cost Reduction Opportunities, 2013

)
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13) Carbon Trust, Cost Estimation Methodology, 2006
)

14) Lewis et al 2015, Resource assessment for future generations of tidal-stream energy arrays
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Prognosticerad energikostnad jamfort med andra energislag

LCOE (€/MWh)

200 e Tidvattenstrom
Snittflode 1,2 m/s (30% > 1,5m/s)
180 .
Oceanstrom
160 Snittflode 0,9 m/s (15% > 1,5 m/s)
Solceller
140 €72/MWh,
480 GW installerad kapacitet Landbaserad vindkraft
120 ™~ €47/MWh, | : ) "
\ 570 GW installerad kapacitet Bild 7. Minestos prognosticerade energikost-
100 r Vattenkraft nad jamfort med andra energislags energi-
\ €40/MWh, kostnad 2018 samt den totala installerade
80 1100 GWinstallerad kapacitet  kapaciteten fér dessa energislag. Kallor:
‘0 \ \ « LCOE Minesto: Minesto.
. J' « LCOE andraenergislag: International
Havsbaserad vindkraft R ble E A 17)
40 —— €108/MWh, enewable Energy Agency'”.
23 GW installerad kapacitet « Installerad kapacitet vindkraft: Global Wind
20 Energy Council, Global Wind Report 2018.
0 « Installerad kapacitet solceller: International

! T
10

100

avseende projekt med havsbaserad vindkraft. Energiavkastningen
grundar sig pa uppmatt data avseende tidvattenstillgangar,
prestandasimuleringar, CFD-analyser samt verifieringar av pre-
standa for Minestos prototyper.

I Bild 7 jamférs Minestos LCOE for Deep Green fordelat pa kumu-
lativ installerad kapacitet i tidvattenstréommar respektive ocean-
strommar med dagens energikostnad for andra energislag och den
totala installerade kapaciteten for dessa energislag. Av bilden fram-
gar till exempel Minestos LCOE-analys som visar pa en energikostnad
om ca 100 euro/MWh efter ca 100 MW kumulativ installerad
kapacitet. Detta kan jamféras med att det har tagit 23 000 MW
(23 GW) iinstallerad kapacitet av havsbaserad vindkraft for att na
motsvarande energikostnad'®.

Immateriella rattigheter

Immateriella rattigheter har varit en grundpelare i Minestos verksam-
het sedan Bolagets grundande och Bolaget arbetar sedan manga ar
strategiskt med immateriella rattigheter (Intellectual Property, IP) for
att pa ett kostnadseffektivt satt skydda féretagets immateriella rattig-
heter, sékerstalla mojligheten till produktférsalining pa relevanta
marknader samt skapa férutsattningar for att generera ekonomiska
och andra resurser som behovs for att utvidga Minestos verksamhet.

Policy for forskning och utveckling

Bolagets strategi ar att patentskydda den teknologi och de innovatio-
ner som Bolaget utvecklar. Bolaget arbetar kontinuerligt med att
skydda de grundlaggande principerna for Bolagets produkter samt
ldmna in kompletterande patentansokningar eller bruksmodeller for
|6sningar relaterade till de olika tekniska kategorier som tillsammans
utgdr Deep Green-teknologin.

1 000
Kumulativ installerad kapacitet (MW)

T Renewable Energy Agency®.

« Installerad kapacitet vattenkraft: Interna-
tional Renewable Energy Agency'?.

Som en del av utvecklingsstrategin deltar Minesto i gemensamma
FoU-projekt som kan resultera i delad IP. Minesto deltar endast i
sadana projekt dér Bolaget har Freedom to Operate och ager
IP-rattigheter pa ett satt som inte begransar den oOvergripande
afférsstrategin.

IP-situation

Den forsta patentansokningen avseende Minestos teknik ldmnades
inunder 2006, och Bolaget har sedan dess ldmnat in ytterligare elva
nya patentansokningar for att skydda sin Deep Green-teknik.
Minesto har fér narvarande tilldelats 77 patent i 17 olika marknader,
exempelvis USA, Kanada, Mexiko, Kina, Japan, Sydkorea, Australien,
Storbritannien, Irland och Sydafrika. Minesto har ocksa flera patent-
ansokningar for olika tekniska kategorier som tillsammans bildar
Deep Green-tekniken. Dessutom har Minesto beviljats varumarkes-
registreringar i USA, EU, Kina, Australien, Japan, Sverige, Norge, Syd-
afrika och Chile (ordmérkena Minesto och Deep Green).

IP-konkurrentanalys och utvardering av skyddsomfang
Enligt specifika IP-konkurrensanalyser genomférda av extern part
har Deep Green-tekniken en stark IP-position inom det tekniska
omradet for havstrémbaserad energiproduktion. Vidare dras slutsat-
sen att Deep Green skiljer sig fran andra tidvattenenergikoncept och
att det finns fa potentiella hinder for férsaljning pa relevanta marknader.
Den 6vergripande bedémningen av omfattningen hos Minestos
huvudpatentet (USA-patent) leder till slutsatsen att det oberoende
kravet ar solitt och att patentskyddsomfanget skyddar det grundléag-
gande och dvergripande (primara) Deep Green-koncept relativt bra.

15) Global Wind Energy Council, Global Wind Report 2018
16) IRENA Renewable Power Generations Costs in 2018
17) IRENA Renewable Power Generations Costs in 2018
18) https://www.irena.org/solar

)

19) https://www.irena.org/hydropower
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Marknaden

For att varldens energisystem ska kunna genomféra en hallbar omstallning och samtidigt

till fullo mota upp det kande globala energibehovet behdver de utgdras av en balanserad

mix av fornybara energislag. Ojamna energislag som sol och vind behover kompletteras

med forutsagbar och palitlig energi fran kallor som havsstrommar. Marknadspotentialen

for denna hittills outnyttjade, globala naturresurs uppgar enligt Bolagets analys av

externa kéllor till over 600 GW installerad kapacitet — en och en halv gdnger dagens

globala kdrnkraftskapacitet.

Det rader idag konsensus kring att manniskans utslédpp av vaxthus-
gaser orsakar den globala uppvarmningen. Enligt FN:s klimatpanel
IPCC maéste uppvarmningen begransas sa att den genomsnittliga
temperaturen pajordenar 2100 inte &r mer an 1,5-2 grader hogre an
vad den var ar 190029, Uppnas inte detta ar risken att foljderna pa
jordens klimat och ekosystem blir oaterkalleliga. Enligt IPCC maste
utslappen av koldioxid minska med 45 procent till ar 2030 om den glo-
bala uppvarmningen ska kunna begransas till 1,5 grader?V.

Samtidigt ¢kar den globala efterfragan pa energi och beréknas
enligt det internationella energiorganet IEA vdxa 25 procent mellan
idag och 20402?. Bakom detta ligger en véxande varldsekonomi, en
vaxande befolkning samt den globala urbaniseringen.

Dettadr de huvudsakliga drivkrafterna bakom den globala omstall-
ningen av varldens energisystem som pagar. Trenden drivs pa ytterli-
gare av politiska beslut och ataganden for att minska utslappen av
vaxthusgaser, som Parisavtalet och EU:s klimat- och energimal. Ener-
gisakerhet, att inte vara beroende av import av fossila branslen, samt
sjunkande energikostnader for etablerade férnybara energislag ar
ytterligare drivkrafter.

Konsekvensen blir en avsevard expansion i produktionskapacitet
och en tydlig forskjutning av investeringar i energiproduktion fran
fossila branslen till férnybara energikallor. Bloomberg New Energy
Finance berdknar att 13,3 triljoner USD kommer att investeras i ny
kraftproduktion fram till 2050 och att 77 procent av dessa gar till for-
nybaraenergislag??.

Behovet av en balanserad férnybar energimix

For att uppna malet om maximalt 1,5-2 graders global uppvarmning
anses elektrifiering driven av férnybar energi vara en central del av
|6sningen?”. Andelen elektricitet av energikonsumtionen behover

oka fran dagens 20 procent till ndstan 50 procent ar 2050, vilket
skulle innebara att fornybara energislag skulle sta for 86 procent av
den totala elproduktionen i varlden?®.

For att mojliggora denna utveckling behover kapaciteten for kraft-
produktion fran fornybara kéllor utvidgas kraftigt fran dagens ca
2 351 GWtillca 18 000 GW ar 20502,

De teknologier som har kommit langst avseende mognadsgrad och
kostnadsreduktion &r vattenkraft, vindkraft och sol. Vattenkraft
utgér idag den storsta andelen av den installerade kapaciteten for
fornybar energi, men givet dess begransade mojligheter till expansion
ar det sol- och vindkraft som bedéms sta for den storsta tillvaxten
framover?”).

Sol- och vindkraft kommer att utgora en stor del av den framtida
energimixen. Dessa energislag, liksom 6vriga, har dock sina nackdelar
vilket gor att de behover kompletteras for att klimatmalen ska kunna
uppnas.

Sol- och vindkraft kréver stora landomraden och medfér en milj6-
massig och visuell paverkan pa landskapet. P4 manga hall i varlden ar
detta nadgot som ofta leder till starkt lokalt motstand mot etablering
av storskaliga parker, vilket begransar eller hindrar utbyggnad?®.
Dessutom ar elproduktionen fran sol- och vindkraft beroende av
vaderfoérhallanden vilket gor dem oférutsagbara. Sarskilt tydligt blir
dettaiomraden dar de naturliga forutsattningarna inte ar optimala.

| en studie?” av Bloomberg tillsammans med Renewable Energy
Association konstateras att i Storbritannien kan sol- och vindkraft
utgdra 50 procent av kapaciteten fér elproduktion ar 2040. Aven vid
sadan utbyggnad raknar man med langre perioder, upp till hela mana-
der, dar sol- och vindkraft inte kan tillgodose mer &n 20 procent av
energibehovet. Darfor kvarstar ett lika stort behov av komplette-
rande energislag som idag.

20) https://www.ipcc.ch/sr15/

21) https://www.ipcc.ch/sr15/

22) IEAWorld Energy Outlook 2018

23) Bloomberg New Energy Finance, New Energy Outlook 2019
24) IRENA Global Energy Transformation: A roadmap to 2050
25) IRENA Global Energy Transformation: A roadmap to 2050

26) IRENA Global Energy Transformation: A roadmap to 2050
27) International Energy Agency, Renewables 2019

28) Hu et al, Barriers to investment in utility-scale variable renewable electricity (VRE) generation
projects, 2018

29) Bloomberg New Energy Finance, Beyond the Tipping Point, 2017
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Dennavariation medfér stora utmaningar och kostnader om balan-
sering ska ske med konventionell baskraft fran kolkraftverk och karn-
kraftverk som &r byggda for kontinuerlig drift®9.

Energilagring kommer att spelaenviktig roll for att balansera elsys-
temen timme for timme och dag for dag. Bloomberg konstaterar att
dessa tekniker inte kommer utgéra ett fullgott komplement for att

reglera sdsongsmassiga variationer i tillgang och efterfragan®?. Istal-
let behovs fler fornybara energislag som kan leverera forutsagbar,
kostnadseffektiv el till natet.

Energi fran havsstrommar har tack vare sina férdelar gentemot
andrafdérnybaraenergislag stor potential att utgora ett centraltinslag
i denna framtida energimix.

Energislag Fordelar Nackdelar
Havsstrémmar Forutsagbar och palitlig energiproduktion Teknologins mognadsgrad ar annu ej kommersiell
Produktion av fornybar baskraft Framvaxande bransch
Stor och outnyttjad resurs
Globalt fordelad
Ingen visuell paverkan, begransad miljémassig inverkan
Vattenkraft Mogen teknologi Begransade expansionsmdjligheter och lokalt negativa ekosystem-
effekter
Vindkraft Stor resurs Oforutsagbar produktion (beroende av vaderforhallanden)
Véxande bransch Visuell paverkan
Konkurrenskraftiga energikostnader Konkurrerar med andra verksamheter om anvandning av mark
Solkraft Stor resurs Oférutsagbar produktion (beroende av vaderférhallanden)

Véaxande bransch
Konkurrenskraftiga energikostnader

Kraver storalandomraden som konkurrerar med andra
verksamheter

Kraft fran biomassa Relativt mogen teknologi

Kraver storalandomraden och konkurrerar med matproduktion

Vagkraft Stor och outnyttjad resurs
Globalt fordelad

Lag miljopaverkan

Stora tekniska utmaningar att I6sa innan teknologin blir kommersiell
(kommersialiseringen drojer langre an for havsstrommar)

Tabell 4. For- och nackdelar med olika férnybara energislag. Kalla: Bolagets bedémning.

Fordelarna med energi fran havsstrommar

Jordens yta tacks till 75 procent av sjoar, floder och hav vilka innehal-
ler en enorm mangd rorelseenergi. Det genomsnittliga vattenflodet i
jordens samtliga floder &r omkring en miljon kubikmeter vatten per
sekund. Enbart i Golfstrommen beddms vattenflédet vara 150
ganger storre®?, vilket ger en indikation pa den totala energiméngden
i varldshavens strommar. Bara i Europa beraknas havsenergi kunna
sta for 10 procent av det samlade energibehovet ar 2050, med 6ver
100 GW iinstallerad produktionskapacitet®?.

Inom havsenergi har havsstrommar (tidvattenstrémmar och konti-
nuerliga oceanstrommar), som Minesto ar verksamt inom, flera for-
delar bade jamfort med andra marina energislag och med andra for-
nybara energiresurser:

® Forutsagbar och palitlig elproduktion. Havsstrommar ar en
resurstillgdng som dr nastan hundraprocentig forutséagbar.

® Foérnybar baskraft. Oceanstrommar har potential att producera
fornybar energi konstant, jamnt och palitligt. Tidvattenstrémmar
kan tack vare tidsforskjutning i ndr strommarna vander ocksa
erbjuda liknande kontinuitet i elproduktionen vid en stérre
utbyggnad av produktionskapacitet.

® Global tillgang. Havsstrommar finns tillgédngliga pa samtliga konti-
nenter vilket skapar mojligheter till inhemsk elproduktion néra
slutkunderna.

® Energirik resurs. Vatten dr 832 ganger tyngre an luft, vilket mul-
tiplicerar det kinetiska energiinnehallet med lika mycket.

® Begransad anvandning av mark. | manga regioner ar landyta en
vardefull resurs. Till skillnad fran flera andra fornybara energislag
konkurrerar inte marina kraftverk med andra anvandare om
utrymme pa land.

® Ingen visuell paverkan och begrinsad miljépaverkan. Kraftverk
for marin stromenergi installeras utom synhall under ytan. Den
eventuella miljopaverkan fran installation och drift har i studier
beddmts vara hogst begransad®®.

Oceanstrommar drivs av vindar och av jordens rotation. Jordens
rotation gor att strommarna pa norra halvklotet ror sig i en cirkelro-
relse medurs och pa sédra halvklotet moturs. Dess rorelser ar kon-
stanta och i princip helt forutsagbara, vilket gor resursen till en att-
raktiv kalla for att utvinna fornybar energi - med potential att forse
nationer runt om i varlden med férnybar baskraft; odndlig, konstant
och férutsagbar elproduktion fran havet.

30) Bird et al, Integrating Variable Renewable Energy: Challenges and Solutions, 2013

31) Bloomberg New Energy Finance, Beyond the Tipping Point, 2017

)
)
32) https://oceancurrents.rsmas.miami.edu/glossary.html#s
33) https://www.oceanenergy-europe.eu/ocean-energy/

)

34) http://www.emec.org.uk/press-release-wave-and-tidal-energy-study-finds-no-long-term-disturbance-to-wildlife/
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Tidvattenstrommar ir en typ av havsstrommar som styrs av framfor
allt manens gravitation och uppstar nar varldens hav ror sig fram och
tillbaka i takt med att jorden roterar runt sin egen axel. Detta innebar
att tidvattenstrommar finns éver hela jordklotet, och det gar att for-
utsdga med stor sdkerhet hur strémmarna kommer att réra sig under
en lang tid framat.

Langsamma havsstrémmar utgor den storsta delen av
naturresursen

Gemensamt for bade oceanstréommar och tidvattenstrommar ar att
den absolut stérsta delen av resursen utgors av relativt [angsamt f16-
dande stréommar vilket illustreras i Bild 8 och Bild 9.

Forsta generationens tidvattenteknologier kraver starka tidvat-
tenfléden med genomsnittliga toppfléden pa minst 2,5 m/s ochinstal-
lationsdjup mellan 25 och 50 meter for att vara ekonomiskt konkur-
renskraftiga®. Dessa sa kallade "hot spots” motsvaras i Bild 9 av de
morkréda och bruna omradena. Minesto, som enligt Bolagets kdnne-
dom besitter den enda kdnda, verifierade teknologin som kostnadsef-
fektivt kan exploatera langsamma havsstrommar, kan daremot
bedriva verksamhet i omradena fran rétt till gult, i vissa fall dven ut i
de ljusgrona omradena. Vetenskapliga resursstudier har visat att tek-
nologier som Minestos Deep Green, som kan verka i stromforhallan-

den med genomsnittliga toppfléden om ca 1,5 m/s, dkar potentialen Teptce o
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1.76-200
151-175

125150

.01 125

-—076-1.00

.051-075

026050

—011-025

< 0.10

Bild 8. Tidvattenstrommarnas hastighet i Irlandska
for att utvinna energi ur tidvattenstrémmar med en faktor om 37°7. bt sjon. Kalla: UK Government®
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35) https://webarchive.nationalarchives.gov.uk/20081230232623/http://www.berr.gov.uk/files/file27753.pdf

36) Lewis et al 2015, Resource assessment for future generations of tidal-stream energy arrays

37) Lewis et al 2015, Resource assessment for future generations of tidal-stream energy arrays
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Marknadens storlek

Det finns fa samlade bedémningar av den totala marknadspotentialen
for havsstromsteknologier. De studier som har genomforts skiljer sig
at och ar baserade pa varierande antaganden avseende exempelvis
floden, havsdjup och avstand till land. Gemensamt for de uppskatt-
ningar som har genomforts ar att de principiellt utgar fran den forsta
generationens tidvattenteknologier vilket begransar installations-
platser till omradden med snabba tidvattenstrommar och begransade
djup.

Ensammanstéllning av tillgéngliga data som Bolaget har genomfort
visar att den tekniskt exploaterbara potentialenioceanstréommar och
tidvattenstrommar fér Minesto ar éver 600 GW installerad kapaci-
tet. Det kan jamforas med att det idag finns knappt 400 GW installe-
rad karnkraftskapacitet globalt®®. 600 GW installerad kapacitet mot-
svarar 600000 Deep Green-system med en markeffekt om 1 MW.

Den ovan namnda marknadspotentialen utgoérs till storsta del av
installationer i tidvattenstrommar. Potentialen i oceanstrommar &r
mindre studerad da det hittills har funnits fa initiativ for att narma sig
dennaresurs. Barai Golfstrommen bedémer det amerikanska energi-
departementet att den teoretiska utvinnbara kapaciteten ar ca
163 TWhper ar®” motsvarande ungefar 60 GW installerad kapacitet
av Minestos teknologi och i Taiwan har uppskattningar gjorts om att
en procents uttag av Kuroshiostrommen skulle motsvara halva
landets elkonsumtion.

Minestos geografiska marknader

Minesto ar aktiva pa fyra huvudsakliga instegsmarknader for kom-
mersiellt genombrott: Fardarna, Wales/Storbritannien, EU:s Atlant-
kust och Taiwan.

Marknad Potential installerad kapacitet (GW)
Faroarna 0,5-1

Wales/Storbritannien 20+

EU:s Atlantkust 20+

Taiwan 20+

Tabell 5. Oversikt éver Minestos instegsmarknader. Kalla: Minesto baserat pa
sammanstallning av tillgdngliga data.

Utover dessa fyra marknader finns en rad geografiska marknader
vérlden 6ver dar energibehov, politiskt klimat och forutsattningar
kring naturresursen gor Minestos Deep Green-teknologi till ett
attraktivt inslagiden framtida energimixen.

Faréarna

Fardarna har tagit ett politiskt beslut att gad mot 100 procent forny-
bar elproduktion ar 203049, Detta inkluderar uppvarmning, som idag
huvudsakligen utgors av oljebrénnare, samt all landtransport. Denna
elektrifiering kommer att medfora att efterfragan pé elektrisk energi
fordubblas fran dagens 350 GWh/ar till 600 GWh/ar 203040,

KUROSHIOSTROMMEN

AGULHASSTROMMEN
OSTAUSTRALISKA STROMMEN

15

w

Bild 10. Geografiska marknader dar Minestos teknologi ar applicerbar.
Kalla: Minesto.

38) https://www.iaea.org/newscenter/pressreleases/iaea-releases-new-projections-for-nuclear-power-through-2050

)
39) https://www.energy.gov/eere/water/marine-and-hydrokinetic-resource-assessment-and-characterization
)

40) http://www.sev.fo/Default.aspx?lD=193&Action=1&News|d=2921&PID=392
41) http://www.sev.fo/Default.aspx?|D=193&Action=1&News|d=2921&PID=392
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Under vintern finns relativt goda méjligheter till elproduktion av
vind- och vattenkraft. Under sommaren bade blaser och regnar det
dock mindre och elektricitet maste produceras av fossilt bransle. Idag
bestar darfor ca 93 procent av Fardarnas energiproduktion avimpor-
terat fossilt bransle*?. Tidvattenstrommarnas hastighet och djup-
forhallanden runt Fardarna passar inte forsta och andra generatio-
nens tidvattenteknik, men fér Minestos Deep Green-teknologi dr det
utmarkta forhallanden.

For att gd mot 100 procent férnybar elproduktion har Minestos
samarbetspartner SEV, som ar den huvudsakliga kraftproducenten
och eldistributdren pa Fardarna, fatt uppdraget att utveckla 6-natio-
nens energimix.

SEVsinternabeddmningar pdvisar att utan tidvattenkraft behéver
landets energimix besta till sa mycket som 80 procent av vindkraft*?.
Med sa stor andel oférutsagbar vindkraft i systemet foljer ett omfat-
tande behov av sdsongsmaéssig lagring eller backup. Kapaciteten for

vattenkraft som pumpas upp (pumped storage) for att anvandas
som reservkraft skulle behova bli fem ganger storre dn dagens
kapacitet*4.

Med betydande andel tidvattenkraft i energimixen ar 2030 beho-
ver ddremot vindkraft endast utgéra uppskattningsvis en tredjedel av
mixen och behovet av pumpad vattenkraft &r 2030 skulle enligt SEVs
beddmning sjunka till halften jamfort med scenariot utan tidvatten-
kraft),

En viktig del i detta &r den fasforskjutning i hur tidvattnet vander
pa Farbdarna. Trots relativt kort avstand mellan de olika 6arna sker
dessa vandningar vid olika tidpunkter dver dygnet. Detta betyder att
om produktionsanlaggningar for tidvattenkraft installeras runt om
Fardarna kan dessa kontinuerligt leverera ren elektricitet till natet
vilket ger Fardarna fornybar baskraft somen grund i dess energimix.

Andelen produktionskapacitet 2030 pa Far6éarna

Utan tidvattenkraft Med tidvattenkraft
M Vattenkraft, 13% W Vattenkraft, 17%
B Vindkraft, 82% B Vindkraft, 34%
Solkraft, 5% Solkraft, 1%
W Tidvattenkraft, 48%
Kapacitet fér pumped storage pa Fiardarna
Utan tidvattenkraft Med tidvattenkraft
GWh GWh
20 20
g 16—
12 19 84 GVIh
8 8
4 W Ovrereservoar 4 .l“lll“lll B Ovrereservoar
W Nedre reservoar 0 W Nedre reservoar

19 20 21 22 23 24 25 26 27 28 29 30

Bild 11. Konsekvenserna for Fardarnas energimix med och utan tidvattenkraft.
Kélla: Minesto baserat pd interna bedémningar av elbolaget SEV#.,

19 20 21 22 23 24 25 26 27 28 29 30

42) http://secure.interreg-npa.eu/news/show/faroe-islands-100-renewable-
generation-of-electricity-by-2030/

43) SEV, intern bedémning av Far6arnas framtida energiforsorjning

44) SEV, intern bedémning av Faroarnas framtida energiforsorjning
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45) SEV, intern bedémning av Fardarnas framtida energiforsorjning

46) SEV, intern bedomning av Faréarnas framtida energiforsorjning



MINESTO AB (PUBL) 2019 | VERKSAMHETS- OCH MARKNADSOVERSIKT | MARKNADEN

Hastighet (m/s)

Tid (timmar)

Vest. Leirv. - - Skop. Svin. Akrab.

Bild 12. Diagram
over fem utvalda
platser runt Faro-
arnaoch tidvatten-
floden vid dessa
under en tolv-
timmarsperiod.
Kalla: Férdarnas
elbolag SEV.

Wales/Storbritannien

Wales har en stor potential att bli nettoexportér av el genom en
exploatering av de omgivande férnybara energiresurserna. Bolagets
uppskattning ar att potentialen fér Minestos teknologi i den Irldndska
sjon dverstiger 8 GW installerad kapacitet.

I april 2019 utlyste Wales regering ett "klimatnodlage” for att
belysa att klimatférandringarna hotar saval manniskors halsa som
landets ekonomi, infrastruktur och dess naturliga miljo. | samband
med detta lanserades en atgardsplan dar ett av de hogst prioriterade
atgdrdsomradena ar att etablera en varldsledande industri inom
marin energi®’. Ett av de uttryckta malen fran regeringen i Wales ar
att utveckla minst 10 procent av den potentiella tidvattenstrommen
och vagenergin utanfér den walesiska kusten till ar 20254,

Regeringen i Wales driver darfér en aktiv politik for att samla indu-
stri, akademi och offentliga resurser for att investera i marina energi-
projekt. Den walesiska regeringen bekréaftar att olika teknologier
befinner sig i olika mognadsstadier som kommer att krdva olika stod-
nivaer for att utvecklas till kommersiella nivaer.

EU:s Atlantkust

EU-direktivet om fornybar energi"The Renewable Energy Directive”
faststaller en évergripande politik for produktion och framjande av
energi fran fornybara energikéllor i EU. Det kraver att EU-landerna
tillgodoser minst 32 procent av sina totala energibehov med foérny-
bara energikallor 2030. Samtliga EU-lander maste ocksa tillse att
minst 10 procent av deras transportbranslen kommer fran fornybara
kallor senast 202047

Minesto for en I6pande dialog med EU:s finansieringsinstitut inom
satsningar pa marin energi. Mojligheterna inom EU till bidragsfinan-
siering och skraddarsydda lan for utbyggnad av kommersiellademon-
strationsprojekt ar ett viktigt skal till val av EU:s Atlantkust som en av
instegsmarknaderna for Minesto.

Taiwan
Forutsattningarna for att utvinna marin energi i Taiwan dr mycket
goda eftersom landet har tillgang till saval tidvattenstrémmar som
oceanstrommar. Den stérsta naturresursen bestar i Kuroshiostrom-
men som raknas till varldens nast storsta oceanstrém. Den lokala
naturresursen kannetecknas av relativt laga strémningshastigheter
(under 1,5m/s) och ar ddrmed inte en prioriterad marknad for tidvat-
tenutvecklareiallmanhet, men naturresursen ar vél lampad for utvin-
ning av energi genom Minestos teknologi Deep Green.

Taiwan har som mal att 20 procent av producerad elektricitet ar
2020 ska komma fran fornybara kallor>?). Idag kommer 98 procent av
landets totala energianvandning fran importerade fossila branslen.

Avriga marknader

Minesto for dialog och har etablerat samarbeten med forskningsinsti-
tut och branschaktorer pa ett stort antal av varldens 6vriga markna-
der sd som Japan, Kina, Kanada, USA, Chile, Norge, Sydkorea, Filipi-
nerna och Australien. Nedan foljer ett antal exempel pa marknader
dér havsenergi, med fokus pa havsstrémmar, ar under utveckling.

47) https://gov.wales/what-is-the-welsh-government-doing-to-tackle-climate-change

49) https://ec.europa.eu/energy/en/topics/renewable-energy/renewable-energy-directive

)

48) https://www.marineenergywales.co.uk/marine-energy-in-wales/policy/
)
)

50) https://taiwantoday.tw/news.php?unit=6,23,45,6,6&post=102440
51) https://www.eia.gov/beta/international/country.php?iso=TWN
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Japan har storatillgdngar i form av bade ldangsamma tidvatten- och
oceanstrommar. Havsforskning och marin teknik &ar vél etablerade
kunskapsomradeni Japan och ett flertal havsenergitekniker ar under
utveckling tillsammans med industriella aktorer, om dn i tidig fas®?.

| Sydkorea ir forhallandena kring naturresursen likartade med
Japan avseende naturresursens beskaffenhet och det finns gott om
havsresurser med laga flodeshastigheter. Det statliga elbolaget
KEPCO med sitt forskningsinstitut KEPRI bedriver aktiv utveckling
av havsenergiteknik tillsammans med etablerad koreansk industri.
Den sydkoreanska regeringen har beslutat om en kommersialise-
ringsplan for havsenergi i syfte att bidra till det nationella malet om
20 procent fornybar elproduktion ar 2030°%.

| Kanada har ett industrikluster etablerats kring Bay of Fundy,
Nova Scotia, med fokus pa testning och utbyggnad av demonstra-
tionsanlaggningar>*. De starka flédena i omradet (6ver 5 m/s) ar den
framsta orsaken da det ger gynnsamma testforhallanden for hog
elproduktion. Bade i Bay of Fundy och i angransande kustomraden
finns rikligt med omraden med laga och medelhdga floden som ar val
ldmpade for Minestos teknologi.

IUSA finns ett flertal aktorer inom tidvattenenergi och ett intresse
att exploatera Floridastrommen for elproduktion. Minesto har ett
samarbete med Southeast National Marine Renewables Energy Cen-
ter (SNMREC) dér det finns mojlighet att utveckla en forsta demon-
strationsanldggning for Minestos teknologi i USA.

Chile har en av varldens langsta kustlinjer och en rik tidvattenre-
surs. Potentialen for marin energi uppskattas till over 4 GW>°), Ett
center for utveckling av marin-energi har grundats, MERIC (Marine
Energy Research and Innovation Center), for att stimulera bransch-
utveckling och for att kartldgga den marina energiresursen. Chile ar
till stor del beroende av import av fossila branslen vilket traditionellt
har inskrankt landets energisdkerhet samt medfort hdgre elpriser dn
andralander iregionen?.

Kina ar varldens storsta energimarknad och har enorma utma-
ningar med utslapp av skadliga vaxthusgaser och ohdlsa till foljd av
dalig luft i landets stader. For att driva pa skiftet fran fossila branslen
till renare energislag avsatte Kinas regering i borjan av 2017 motsva-
rande ca 320 miljarder EUR till utvecklingen av fornybar energipro-
duktion fram till 2020. Av dessa ska 38 miljarder EUR ga till utveck-
lingen av tidvattenenergi och geotermisk energi”.

Sydostasien har en stor potential for smaskaliga anldggningar med
syftet att ersitta elgeneratorer drivna med fossila branslen. Da
O-nationer drabbas hart av stigande vattennivaer finns starka poli-
tiska drivkrafter att leda utvecklingen mot férnybara energislag. |
Sydostasien saknaridagca 65 miljoner manniskor tillgang till elektrici-
tet®®. Indonesien med 17 500 6ar och Filipinerna med 7 000 dar star
infor stora utmaningar i att tillhandahalla el till samhéllen pa flertalet

av dessa Oar. Geografiska faktorer gor det tekniskt och ekonomiskt
orealistiskt att integrera 6-samhéllen med konventionella elnat varfor
smaskaliga anldggningar behdver byggas for att ersatta dyra och mil-
joskadliga dieselgeneratorer>”.

Konkurrerande teknologier

Branschen for havsenergi befinner sig i en innovationsfas och det
existerar ingen dominant design for att omvandla kinetisk energi i
havsstrommar till elektricitet. En branschrapport publicerad i sep-
tember 2017¢% konstaterar att det finns 6ver 160 aktiva koncept
inom tidvattenbranschen. Dessa varierar i mognadsgrad fran kon-
ceptuella 16sningar till smaskaliga kommersiella demonstrationsan-
laggningar.

Generellt kan teknologierna delas in i forsta och andra generatio-
nens system. Den forsta generationen utnyttjar horisontalaxlade tur-
biner baserat pd samma principer som konventionella vindkraftverk.
Bland dessa aterfinns de som kommit langst i teknikutveckling. Utma-
ningen for denna generations teknologier &r att reducera kostna-
derna for konstruktion samt drift och underhall for att kunna erbjuda
en konkurrenskraftig energikostnad. Dessa tekniker ar bast lampade
for hdga stromningshastigheter (Gver 2,5 m/s)®b.

Den andra generationens teknologier har i storre utstrackning
utvecklats efter tidvattenresursens karaktar for att utdka tillamp-
ningspotentialen. Som exempel kan ndmnas flytande konstruktioner
(for att kunna installera pa storre djup) och nya koncept sdsom bol-
jande membran och skruvformade turbiner (med ambition om hogre
energieffektivitet)®?.

| jdmforelse med andra teknologier bedémer Bolaget att det finns
fa, omens nagon, konkurrerande teknologier for att med kommersiell
barighet exploatera langsamma havsstrommar. For platser med hoga
floden (sa kallade Hot Spots) kan andra teknologier konkurrera med
Minesto, sdsom SIMEC Atlantis Resources, Orbital och Nova Innova-
tion.

Bolagets slutsats ar att det i dagslaget saknas kanda alternativ till
Deep Green-teknologin med potential att exploatera den globala
naturresursen som utgors av ldngsamma tidvatten och oceanstrom-
mar.

Trender

Savitt Bolaget kdnner till har det sedan utgdngen av det senaste
rakenskapsaret fram till Prospektets daterande inte skett ndgra
vasentliga forandringar i utvecklingen avseende forséaljning, lager,
kostnader eller forsaljningspriser. Detta beror till huvudsak pa det
faktum att den bransch som Bolaget verkar inom ar under framvax-
ande och dar Bolagets framsteg ar en forutsattning for ovan angivna
forandringar.

52) https://www.nedo.go.jp/content/100874 6 38.pdf
53) Ocean Energy Systems Annual Report 2018
54) Ocean Energy Systems Annual Report 2018
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55) Aquatera Ltd Recommendations for Chile’s Marine Energy Strategy
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58) International Energy Agency, Energy Access Outlook
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60) Redfield Consulting, The Tidal Energy Report, 2017
)

61) Lewis et al 2015, Resource assessment for future generations of tidal-stream
energy arrays
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Riskfaktorer

edan redogors for riskfaktorer som bedéms paverka
Minestos framtidsutsikter. For varje kategori ndmns
de, enligt Minestos bedémning, mest vasentliga ris-
kerna med beaktande av sannolikheten att riskerna

faller ut och dess konsekvenser. Varje risk bedéms
med en uppskattad riskniva (lag/medel/hog).

Risker relaterade till verksamhet och bransch

Minesto ar ett utvecklingsbolag utan historiska intakter

Minesto har sedan Bolaget inledde sin verksamhet 2007 konsolide-
rat och vidareutvecklat en betydande kunskap inom havsbaserad
energi. Bolaget har dnnu inte salt nagra produkter. Bolagets produkt,
Deep Green, ar alltjamt i testfas. Bolaget bedémer att det fortsatt
kommer att redovisa en forlust under de ndrmaste aren. Bolaget ar
darfor, ihogre utstrackning an ett etablerat bolag med etablerad for-
sdljning, beroende av ett framgangsrikt utvecklings- och kommersia-
liseringsarbete.

Omfattning: Om kommersialiseringen av Bolagets produkter forse-
nas, fordyras eller misslyckas skulle det kunna innebara férdrojd
intdktsgenereringoch dérmed vasentlig negativ inverkan pd Minestos
verksamhet, resultat och finansiella stallning.

Bolaget bedémer nivdn pd ovan ndmnda risk till: Medel.

Minesto verkar inom en obeprévad bransch

Marknaden for fornybar energi expanderar i snabb takt, men havsen-
ergisektorn befinner sig dnnu i ett tidigt utvecklingsskede. Minestos
mojligheter till kommersialisering &r beroende av marknadens fortro-
ende for branschen samt av betydande allménna investeringar i
denna industrisektor. Detta fortroende samt investeringar kan droja
givet att havsenergi som energikalla ar obeprévad i relation till alter-
nativa energikallor.

Havs- och tidvattenenergikoncept som férnybar energikélla har
utvecklats under artionden utan marknadsframgangar. Darmed ris-
kerar Bolaget att inte bli fullt ut accepterat pa marknaden for forny-
bar energi. Bolagets produkter ar konkurrensutsatta i fraga om pris-
kvalitet, tillforlitlighet, teknik och
finansieringsvillkor. Om Bolaget inte lyckas utveckla sina produkter

sattning, produkternas
och sin teknologi i forhallande till den 6vriga tekniska utvecklingen
samtiovrigt inte lyckas konkurrera effektivt med saval konkurrenter
inom havs- och tidvattenenergikoncept och andra aktorer inom for-
nybar energi s& kan kommersialiseringen av Bolagets produkter for-
senas.

Omfattning: Fornybar havsenergi ar annu inte en del av den kommer-
siella marknaden. En misslyckad kommersialisering av havsstrommar
som energikélla leder till att Bolaget inte kommer att generera nagra
intdkter. Ett sddant scenario innebar en vasentlig negativ inverkan pa
Minestos verksamhet, resultat och finansiella stallning.

Bolaget bedémer nivdn pa ovan ndmnda risk till: Medel.
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Uppfyllande av prestanda och tekniska krav

Deep Green har under en langre tid testats under verkliga forhallan-
den i modellskala. Tester i full skala inleddes under ar 2018. Om upp-
skattningarna som grundar sig pa simuleringar och genomférda tes-
tervisar sigvarainkorrekta skulle det kunnafa en negativ paverkan pa
produktionskostnader, livslangden for de installerade kraftverken
och den nédvandiga nivan for service och support. Det finns en risk
att Minesto har overskattat mojligheterna i fraga om prestandafor-
battringar och darmed underskattat kostnaden fér den energi som
produceras av Deep Green. Det kan visa sig svart att introducera de
nodvandiga justeringarna i produkten och produktionsprocessen for
att klara effektivitetsmalen. Oférutsedda resultat kan dven leda till
att koncept och utveckling maste omprovas, vilket innebar att kom-
pletterande utvecklingsarbete kan behéva utforas till betydande
kostnader och férseningar.

Omfattning: For det fall Bolagets fortsatta utveckling och tester av
Deep Greenvisar att de tidigare berdknade produktionskostnaderna
behover justeras upp vasentligen skulle det innebéara att Deep Green
som produkt blir svar att kommersialisera. Detta leder till att Bola-
gets intakter helt uteblir alternativt att Bolagets kostnader for pro-
duktutveckling 6kar patagligt.

Bolaget bedémer nivdn pa ovan ndmnda risk till: Medel.

Politisk risk och myndighetsbeslut

Energibranschen paverkas i hog grad av politisk vilja och beslut.
Minesto kan inte forutse politiska beslut och férandringar i landers
syn pa fornybar energi. Att stod for investeringar, sa som idag finns
genom incitamentsprogram, statliga stdéd och subventioner, dven
finns tillgdngliga for Minesto i framtiden &r inte sdkert. Minestos eko-
nomiska utveckling ar beroende av offentlig stimulans och stod.

Omfattning: Minesto har under ett flertal ar erhéllit vasentlig del av
sin finansiering genom olika former av statliga eller EU-relaterade
utvecklingsstod. Utbetalade medel uppgar till ca 200 MSEK under
perioden 2016-2019 vilket utgdr ca 57 procent av Bolagets totala
likviditetstillskott under samma period. For det fall inget ytterligare
finansieringsstod erhélls innebar det hogre risk for att Minesto beho-
ver genomfora ytterligare kapitalanskaffningar och storre kapital-
behov for potentiella kunder att finansiera energiproduktion genom
Minestos teknologi.

Bolaget bedémer nivdan pa ovan ndmnda risk till: Medel.

Immateriella rattigheter, know-how och sekretess

Minestos framtida framgang kommer till viss del vara beroende av
dess formaga att erhalla och bibehalla immaterialrattsligt skydd pa
Bolagets viktiga potentiella marknader. Det finns en risk att patenten
inte ger ett tillrackligt skydd for Deep Green-tekniken, och att utom-
staende kan utveckla liknande produkter utan att gora intrang i
Bolagets patent. Méjligheten att patentskydda uppfinningar inom
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omradet for havs- och tidvattenenergi ar svarbedémda och kan med-
forakomplexajuridiska och vetenskapliga fragor. Patent har vidare en
begransad livsldngd och patentskyddens omfang skiljer sig mellan
olika jurisdiktioner. Det foreligger en risk att befintlig och eventuell
framtida patentportfolj och évrigaimmateriella rattigheter som inne-
has av Bolaget inte kommer att utgora ett fullgott kommersiellt skydd.
De teknologier som Minesto anvander i sin forskning, eller som ingar
i de produkter som Minesto utvecklar och avser att kommersialisera,
kan gora intrang i patent som &gs eller kontrolleras av annan. Utom-
stdende kan dven gora intrang i patent som ags eller kontrolleras av
Minesto. Om Minesto tvingas fora rattsliga processer for att fa fast-
slaget vem som har rétt till visst patent kan kostnaden och tidsat-
gangenfor sadana processer varabetydande, och Bolaget kan komma
att forlora saddana processer, vilket skulle kunna leda till att skyddet
for Bolagets teknik helt eller delvis upphor att galla. Forlorade pro-
cesser kan ocksd medféra att Minesto behdver betala betydande ska-
destand.

Omfattning: Da Minestos potentiella produktforsaljning i vasentlig
omfattning baseras pa Deep Green-tekniken som gentemot konkur-
rens skyddas avimmateriella rattigheter kan konsekvenserna av ovan
risker om de faller ut komma att innebédra omfattande intéktsforlus-
ter saval som kostnadsdkningar.

Bolaget bedémer nivdn pa ovan ndmnda risk till: Medel.

Méjlighet att arrendera havsbotten samt tillstand

for installationer

Havs- och tidvattenenergiteknik férutsatter tillgang till havsbotten
och havsomraden samt flera tillstand for att starta ett projekt och
installera en anldggning av kraftverk. For installationer som Minesto
utfor i egen regi behover Bolaget bland annat erhalla tillstand att
arrendera havsbotten, licens for att uppfora konstruktioner till havs,
licenser for att bedriva verksamhet i marin miljo, planeringstillstand
samt natanslutning. Det kan visa sig svart att erhalla de nédvéndiga
tillstanden i vissa ldnder som Minesto har forvantat sig ska bli nyckel-
marknader for Bolagets produkter eller det kan ta langre tid &n for-
vantat. Arrendeavtal och tillstandsprocesser kan ocksa komma att bli
kapitalkravande, vilket kan forsena en lansering och efterfragan av
produkter baserade pa Bolagets teknologi pa marknaden. Om
Minesto eller andra installatorer inte foljer de krav som stélls upp for
verksamheten i tillstanden kan beviljade tillstand ga forlorade eller
inte alls bli erhallna. Minesto behdver dven licens for att uppfora kon-
struktioner till havs, licenser for att bedriva verksamhet i marin miljo,
planeringstillstand samt natanslutning.

Omfattning: Minesto har for ndrvarande tva tillstand att arrendera
havsbotten och Bolaget har for avsikt att inom de ndrmaste aren
erhalla ytterligare tillstand. For det fall ytterligare tillstand inte
inhamtas, eller for det fall Minestos kunder inte erhaller tilltankta till-
stand for arrende, kan det innebéra att Minestos férmaga att gene-
reraintékter fordrojs.

Bolaget bedémer nivdn pd ovan ndmnda risk till: Lag.
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Risker relaterade till finansiell situation
Valutakursférandringar

Minesto ar ett svenskt aktiebolag vars resultat och finansiella stall-
ning redovisas i SEK. Bolagets transaktioner sker till storsta delen i
SEK, GBP respektive EUR. Inkdpen ar saledes exponerade mot fluk-
tuationer i dessa valutor. En stor del av den framtida marknaden finns
utomlands och merparten avden potentiellafoérsaljningen kan komma
att ske i andra valutor dn SEK. Sadan forsaljning skulle medfora att
Bolaget exponeras for valutasvangningar.

Omfattning: Bolagets resultat och finansiella stalining kan paverkas
negativt av valutafluktuationer.

Bolaget bedémer nivdn pd ovan ndmnda risk till: Medel.

Framtida investeringar

Minesto kan komma att behova initiera och i egen regi genomfora
konstruktionen av en anlédggning med flertalet Deep Green-enheter
som levererar el till ndtet for att erhalla ett marknadsgodkénnande.
En sddan investering kan komma att krava stora finansiella resurser.
Det kan vara svart att arrangera finansieringen av installationer for
energiproduktion till ett attraktivt pris, eller att arrangera saddana
projekt 6verhuvudtaget. Detta skulle kunna tvinga Bolaget att skjuta
upp eller stallain planerade projekt.

Omfattning: For det fall ytterligare Deep Green-enheter utdver de
som ar planerade kravs for att skapa nddvandiga forutsattningar for
kommersialisering av Bolagets produkter innebar detta en kostnad
utodver redan prognostiserade utvecklingsaktiviteter. Sddant scena-
rio innebar hogre risk for att Minesto behover genomféra ytterligare
kapitalanskaffningar for att nd kommersialisering av sina produkter
kommande ar.

Bolaget bedémer nivdn pa ovan ndmnda risk till: Lag.

Statligt stéd och aterbetalningsskyldighet for bidrag

Statligt stod ar all typ av stod (oavsett form) som nationella offentliga
myndigheter beviljar foretag. Enligt artikel 107(1) om europeiska
unionens funktionssatt ar statligt stod forbjudet om det inte dverens-
stdmmer med de principer som faststéllts genom fordraget. Statligt
stod ar bara tillatet om det verkligen ligger i allménhetens intresse
och om hela samhéllet eller hela ekonomin vinner pa det. Dessutom
far tillatet statligt stod inte implementeras om det inte meddelas till,
och godkanns av, EU-kommissionen ("Genomférandeférbudet”) - om
det inte foljer ett sa kallat gruppundantag. | den allménna grupp-
undantagsforordningen har ett antal kategorier av verksamheter,
bland annat miljoskydd, undantagits fran Genomférandeférbudet.
Brott mot reglerna for statligt stod kan bland annat leda till en forplik-
telse for mottagaren att aterbetala stédet. Varje forédndring av regler
och férordningar for statligt stod kan komma att begransa Minestos
mojlighet att erhalla statligt stod i framtiden.
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Bidrag som Bolaget har erhéllit efter godkdnnande fran bidragsgi-
vande myndighet och som ar utbetalade genom EU:s FoU-program
sasom Horizon 2020 och ERDF ar 6ppna for sarskild granskning i fem
ar efter slutrapportering. For det fall Minesto inom denna femarspe-
riod inte uppfyller de villkor som kravs for de aktuella bidragen kan
Minesto helt, eller delvis, bli dterbetalningsskyldiga.

Omfattning: Minesto har under ett flertal ar erhéllit vasentlig del av
sin finansiering genom olika former av statliga eller EU-relaterade
utvecklingsstdd, sammanlagt har stodfinansiering om ca 200 MSEK
utbetalats till Bolaget. For det fall relevant myndighet bedémer att
bidrag/stéd utbetalats i strid med géllande villkor samt regelverket
om statligt stod kan beviljade stod aterkallas eller Minesto tvingas till
del-eller full dterbetalning.

Bolaget bedémer nivdn pa ovan ndmnda risk till: Lag.

Risker relaterade till aktien

Framtida erbjudanden

Minesto kaniframtiden komma att anskaffaytterligare kapital genom
att besluta om nyemission av aktier eller andra vardepapper. Nyemis-
sioner kan komma att fa negativ effekt pa aktiernas marknadspris.
For det fall ytterligare erbjudanden ges kan det dven minska det pro-
portionella dgandet och réstandelen for innehavare av aktier i Bola-
get (utspadning).

Omfattning: For det fall en sddan emission som beskrivs ovan genom-
fors med foretradesratt for befintliga aktiedgare har aktiedgarna moj-
lighet att forsvara sig mot utspadning genom att teckna ytterligare
vardepapper, vilket dock forutsatter en ytterligare investering i Bola-
get. En emission kan emellertid goras utan foretradesratt for befint-
liga aktiedgare vilket medfor att aktiedgaren inte har nagon mojlighet
att skydda sig mot utspadning. Nya emissioner kan féranledas av
exempelvis kapitalbehov vid stora investeringar i produktionsanlagg-
ningar baserat pa Bolagets Deep Green-teknologi eller strategiska
investeringar i Bolaget genom industriella aktérer inom material-,
tillverkning eller kraftproduktionsledet.

Bolaget bedémer nivdn pd ovan ndmnda risk till: Medel.
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Ej sadkerstallda teckningsataganden

Minesto har ingdtt avtal om teckningsataganden med en befintlig
aktiedgare avseende Foretradesemissionen motsvarande 23,3 pro-
cent av det totala Erbjudandet. Det ingdngna avtalet ar inte saker-
stallt genom pantsattning, sparrmedel eller nagot liknande arrange-
mang. Det finns sdledes en risk att utfastelsen inte fullféljs. | den
handelse att Foretradesemissionen inte fullféljs och Bolaget inte
lyckas generera ytterligare intékter skulle Bolaget tvingas soka alter-
nativ finansiering eller senareldgga aktuella projektinvesteringar.

Omfattning: For det fall den part som lamnat teckningsatagande inte
fullgor sitt dtagande kan det innebéra att Bolaget inte kan anskaffa
onskat kapital. For Bolaget skulle det sdmsta utfallet i detta avseende
vara attingen aktiedgare & med och deltar i Erbjudandet och Bolaget
séledes inte erhéaller ndgon emissionslikvid.

Bolaget bedémer nivan pa ovan ndmnda risk till: Lag.
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Villkor for vardepapperen

Allman information

Minestos aktier ar denominerade i SEK och har emitterats i enlighet
med svensk ratt och bestammelserna i aktiebolagslagen (2005:551).
Bolagets aktier ar utstallda till innehavare och Bolagets aktier &r kon-
toférdaiett avstamningsregister enligt lagen (1998:1479) om varde-
papperscentraler och kontoféring av finansiella instrument. Registret
forsav Euroclear Sweden AB, Box 191, 101 23 Stockholm. Inga aktie-
ISIN-kod &r
SEOQ007578141. Vardepapperen som erbjuds ar units bestaende av
aktier och teckningsoptioner (TO3) med ISIN-kod SE0O013512712.

brev &r utfdrdade for Bolagets aktier. Aktiens

Vissa rattigheter kopplade till aktierna

De rattigheter som &r forenade med aktier som ar emitterade av
Bolaget, inklusive de rattigheter som foljer av bolagsordningen, kan
endast andrasienlighet med de forfaranden som anges i aktiebolags-
lagen. Varje aktie berattigar till en rost pa Bolagets bolagsstdmma.
Varje rostberattigad aktiedgare far vid bolagsstamma résta for fulla
antalet av denne dgda och foretradda aktier. Det finns bara ett
aktieslag och samtliga aktier medfor lika ratt till andel i Bolagets till-
gangar och vinst. Vid en eventuell likvidation av Bolaget har aktie-
agare ratt till andel av 6verskott i forhallande till det antal aktier som
aktiedgaren innehar. Inga begransningar foreligger avseende aktier-
nas 6verlatbarhet. Aktiedgare har normalt féretradesratt till teckning
av nya aktier, teckningsoptioner och konvertibler i enlighet med
aktiebolagslagen, savidainte bolagsstamman eller styrelsen med stod
av bolagsstammans bemyndigande beslutar om avvikelse fran aktie-
dgarnas foretradesratt. Bolagsordningen innehaller inga sarskilda
bestdmmelser ominlésen eller konvertering.

Bemyndigande

Vid arsstdamman i Bolaget den 4 juni 2019 beslutade stdmman att
bemyndiga styrelsen att, vid ett eller flera tillfallen, under tiden fram
till ndstkommande arsstamma besluta om nyemission av aktier och/
eller konvertibler mot kontant betalning och/eller med bestdammelse
om apport eller kvittning eller eljest med villkor och att darvid kunna
avvika fran aktiedgarnas foretradesratt.

Antalet aktier som ska kunna emitteras respektive antalet aktier
som ska kunna tecknas med stéd av optionsratt till nyteckning av
aktier respektive antalet aktier som konvertibler ska berattiga kon-
vertering till ska sammanlagt uppga till 26 550 300 nya aktier, mot-
svarande en utspadning (vid tidpunkten for arsstamman) om ca 20
procent.
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Foretradesemissionen

Teckningstiden for Foretradesemissionen ar den 4 december 2019
till och med den 18 december 2019. Foretradesemissionen genom-
forsi SEK.

Teckningsoptionerna

Teckningsoptionerna som emitteras med anledning av den foéreva-
rande Foretradesemissionen ger innehavaren ratt att under [6ptiden
till och med den 30 april 2021 teckna en ny aktie till det lagre av (i)
19,42 kronor eller (ii) Bolagets akties volymvagda genomsnittspris pa
handelsdagen efter avstdamningsdagen for avskilining av tecknings-
ratter i Foretradesemissionen multiplicerat med 1,10.

Om teckningskursen for teckningsoptionerna ar mer an tio (10)
procent hogre an det volymvéagda genomsnittspriset for Bolagets
aktie under perioden 20 april 2020 till och med den 30 april 2020 ska
teckningskursen justeras till det volymvagda genomsnittspriset for
Bolagets aktie under perioden 20 april 2020 till och med den 30 april
2020 multiplicerat med 1,10. Teckningskursen ska dock aldrig kunna
understiga 9,71 SEK. Teckningsoptionerna (TO3) har ISIN-kod
SE0Q013512712 och kommer tas upp till handel pa First North.

For fullstandiga villkor avseende teckningsoptionerna hanvisas till
Bilaga A som innehaller styrelsens forslag samt de detaljerade
optionsvillkoren for teckningsoptionerna (TO3). Nu angivna doku-
ment aterfinns pa Bolagets hemsida (minesto.com). Optionsvillkoren
innehaller bland annat vissa omrakningsprinciper avseende bade
teckningskurs och antal aktier som en teckningsoption ger ratt att
teckna.

Central viardepappersférvaring

Minesto &r anslutet till Euroclears kontobaserade vardepapperssys-
tem enligt lagen (1998:1479) om vardepapperscentraler och konto-
foring av finansiella instrument. Av denna anledning utfardas inga
fysiska aktiebrev, eftersom kontoforing och registrering av aktierna
sker av Euroclear i det elektroniska avstamningsregistret. Aktiedgare
som ar inford i aktieboken och antecknad i avstdamningsregistret ar
berattigad till samtliga aktierelaterade rattigheter.

Beskattning

Skattelagstiftningeniinvesterarens hemland och Sverige kan inverka
pa eventuella inkomster som erhalls fran de aktier och tecknings-
optioner som erbjuds genom Erbjudandet. Beskattning av eventuell
utdelning, liksom kapitalvinstbeskattning och regler om kapitalforius-
ter vid avyttring av vardepapper, beror pa varje enskild aktiedgares
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specifika situation. Sarskilda skatteregler géller for vissa typer av
skattskyldiga, exempelvis investmentforetag och forsakringsforetag,
och vissa typer av investeringsformer. Varje innehavare av aktier,
teckningsoptioner och teckningsratter bor déarfor radfraga en skatte-
radgivare for att fa information om de sarskilda konsekvenser som
kan upp sta i det enskilda fallet, inklusive tillampligheten och effekten
av utlandska skatteregler och skatteavtal.

Offentliga uppkoépserbjudanden och tvangsinlésen
Bolagets aktier omfattas av de regler om offentliga uppkopserbju-
danden som utfardats av Kollegiet for svensk bolagsstyrning (Take-
over-regler for vissa handelsplattformar). Ett offentligt uppkops-
erbjudande kan gélla alla eller en del av aktierna i ett bolag, och kan
antingen vara frivilligt eller obligatoriskt (s.k. budplikt). Budplikt upp-
star nar en aktiedgare, ensam eller tillsammans med narstaende,
uppnar ett innehav som representerar minst tre tiondelar av roste-
talet for samtliga aktier i ett bolag.

Ett bolag far endast efter beslut av bolagsstamman vidta atgarder
som &r dgnade att forsdmra forutsattningarna for ett erbjudandes
ldmnande eller genomférande, om styrelsen eller verkstéllande direk-
toren i bolaget har grundad anledning att anta att ett sadant erbju-
dande ar nara forestdende, eller om ett sadant erbjudande har
[&dmnats.

Vid ett offentligt uppkoépserbjudande ska en aktiedgare under
acceptfristen ta stallning till erbjudandet. En aktiedgare har ratt att
antingen accepteraeller forkasta erbjudandet. En aktiedgare som har
accepterat ett offentligt uppkopserbjudande ar som utgangspunkt
bunden av sin accept. En aktiedgare kan dock under vissa omstandig-
heter aterkalla sin accept, till exempel om lamnad accept har varit vill-
korad av uppfyllandet av vissa villkor. Om en aktiedgare véljer att for-
kasta, eller inte besvarar, ett offentligt uppkopserbjudande kan
aktiedgarens aktier bli foremal for tvangsinlosen for det fall den som
ldmnat erbjudandet uppnar ett innehav somrepresenterar mer annio
tiondelar av aktiernai aktiebolaget genom erbjudandet.

Tvangsinlosen innebar att en majoritetsaktiedgare som innehar
mer dn nio tiondelar av aktierna i ett bolag, oavsett aktiernas
rostvérde, har en lagstadgad rattighet att |0sa in aterstaende aktier
som inte redan innehas av majoritetsaktiedgaren. P4 motsvarande
satt har den vars aktier kan l6sas in ratt att fa sina aktier inlosta av
majoritetsaktiedgaren. Priset pa aktier som inléses genom tvangsin-
|6sen kan faststallas pa tva satt. Om majoritetsaktiedgaren har [am-
nat ett offentligt uppkoépserbjudande till andra aktiedgare vilket
accepterats av minst nio tiondelar av aktiedgarna, ska l6senbeloppet
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motsvara det erbjudna vederlaget for aktierna, om inte sarskilda skal
motiverar annat. | ¢vriga fall ska l6senbeloppet for aktierna motsvara
det pris som kan parédknas vid en forséljning av aktierna under nor-
mala forhallanden. Denna process for bestammande av skalig ersatt-
ning for aktier som inlésen genom tvangsinlésen utgor en del i det
aktiebolagsrattsliga minoritetsskyddet, vilket har till syfte att skapa
en rattvis behandling av samtliga aktiedgare. Eventuella tvister om
inlosen ska provas av skiljeman.

Minestos aktier ar inte foremal for erbjudande som ldmnats till foljd
av budplikt, inlosenréatt eller 16sningsskyldighet. Det har inte fore-
kommit ndgra offentliga uppkopserbjudanden betraffande Minestos
aktier under det innevarande eller féregaende rékenskapsaret.
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Villkor for erbjudandet

Erbjudandet

Erbjudandet omfattar hogst 6 085 226 nyemitterade aktier, motsva-
rande entotal emissionslikvid om 85 923 391,12 SEK samt 6085 226
vederlagsfria teckningsoptioner (TO3) som tillfér Bolaget en emis-
sionslikvid om vytterligare 118 175 088,92 SEK givet att samtliga
teckningsoptioner utnyttjas och att teckningskursen inte omraknas i
enlighet med existerande omrakningsvillkor.

Foretradesratt och teckningsratter

De som pa avstamningsdagen den 2 december 2019 ar registrerade
som aktiedgareiden av Euroclear for Minestos rékning forda aktiebo-
ken ager foretradesratt att teckna units bestaende av aktier och ved-
erlagsfria teckningsoptioner (TO3), i relation till det antal aktier inne-
havaren dger pa avstamningsdagen. En (1) innehavd aktie ger ratt till
en (1) teckningsratt och sexton (16) teckningsratter ger ratt till en (1)
unit. Enunitinnehaller en (1) aktie samt en (1) vederlagsfri tecknings-
option (TO3J). ISIN-kod for teckningsratterna ar SE0013460672.
Endast ett helt antal aktier kan tecknas. Befintliga aktiedgare som
valjer attinte deltai Foretradesemissionen kan komma att fa sin agar-
andel utspadd med ca 4,8 procent vid full teckning i Foretrades-
emissionen. Dessa har dock mdjlighet att kompensera sig for utspad-
ningseffekten genom att sélja sina teckningsrétter.

De teckningsratter som tillfaller Midroc New Technology AB
kommer att makuleras da Midroc New Technology AB deltog i den
Riktade Emissionen. Det innebar en mojlig total emissionslikvid om
ca 85,9 MSEK fore avdrag for emissionskostnader, forutsatt att
Foretradesemissionen fulltecknas.

Teckningskurs

Teckningskursen uppgar till 14,12 SEK per unit, motsvarande en kurs
om 14,12 SEK per aktie. Teckningsoptionerna erhalls vederlagsfritt.
Courtage utgar ej.

Avstamningsdag

Avstdmningsdag hos Euroclear for faststéllande av vilka som dger ratt
att erhalla teckningsratter i Foretradesemissionen ar den 2 decem-
ber 2019. Sista dag for handel i Bolagets aktie med ratt till deltagande
i Foretradesemissionen ar den 28 november 2019. Forsta dag for
handel i Bolagets aktie utan ratt till deltagande i Foretradesemissio-
nendr den 29 november 2019.

Teckningsperiod

Teckning av aktier ska ske under tiden fran och med den 4 december
2019 till och med den 18 december 2019. Styrelsen i Bolaget forbe-
haller sig ratten att under alla omstandigheter forlanga teckningsti-
denochtidenfor betalning. Ensadanforlangning ska meddelas senast
sista dagen i teckningsperioden och offentliggdras av Bolaget. Teck-
ningsperioden for TO3 I6per fran och med utgivandet av tecknings-
optionerna till och med den 30 april 2021.
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Direktregistrerade aktiedgare

De aktieagare eller féretradare for aktiedgare som pa avstamnings-
dagen den 2 december 2019 var registrerade i den av Euroclear for
Bolagets rakning forda aktieboken erhaller fortryckt emissionsredo-
visning med vidhdngande inbetalningsavi samt en informationsbro-
schyr. Den som ar upptagen i den i anslutning till aktieboken sarskilt
forda forteckning over panthavare med flera, erhaller inte nagon
emissionsredovisning utan underrattas separat. Registreringen av
teckningsratter pa aktiedgares VP-konto sker utan sarskild avisering
fran Euroclear.

Forvaltarregistrerade aktiedgare

Aktiedgare vars innehav av aktier i Bolaget &r forvaltarregistrerade
hos bank eller annan forvaltare erhaller ingen informationsbroschyr
eller emissionsredovisning fran Euroclear. Teckning av och betalning
for units skall ske till, och i enlighet med anvisningar fran, respektive
forvaltare.

Aktiedgare i vissa obehoriga jurisdiktioner

Tilldelning av teckningsratter och tilldelning av nya aktier och teck-
ningsoptioner vid utnyttjande av teckningsrétter till personer som ar
bosatta i andra lander 4n Sverige kan paverkas av vardepapperslag-
stiftningar i sddana lander. Med anledning harav kommer, med vissa
eventuella undantag, aktiedgare som har sina befintliga aktier direkt-
registrerade pa VP-konton med registrerade adresser i Australien,
Sydkorea, Hongkong, Japan, Kanada, Nya Zeeland, Singapore, Syd-
afrika, USA, eller nagon annan jurisdiktion i vilken det inte vore tillatet
att erbjuda teckningsratter eller nya aktier, inte att erhallanagra teck-
ningsratter eller tillatas att teckna units. I andra lander &n Sverige som
ocksa ar medlemmar av EES och som har implementerat Prospekt-
forordningen kan ett erbjudande av vérdepapper endast ldmnas i
enlighet med undantag i Prospektférordningen samt varje relevant
implementeringsatgéard (inklusive atgérd for implementering av
Prospektforordningen). De teckningsratter som annars skulle ha
levererats till sddana aktiedgare kommer att séljas och férséljnings-
likviden, med avdrag for kostnader, darefter att utbetalas till berérda
aktiedgare till det avkastningskonto som ar kopplat till VP-kontot.
Belopp understigande 100 SEK kommer inte att utbetalas.

Handel med teckningsratter

Handel med teckningsratter dger rum pa First North under perioden
fran och med den 4 december 2019 till och med den 16 december
2019. Vid forsalining av teckningsratter dévergar saval den primara
som den subsididra foretradesratten till den nyainnehavaren av teck-
ningsratten. ISIN-koden for teckningsratterna ar SEO013460672.

Teckning med stod av teckningsratter

Teckning av units med stod av teckningsratter kan ske under tiden
fran och med den 4 december 2019 till och med den 18 december
2019. Observera att det kan ta upp till tre bankdagar for betalningen
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att nd mottagarkontot. Efter teckningsperiodens utgang forfaller
outnyttjade teckningsratter och forlorar dirmed sitt varde. Outnytt-
jade teckningsratter kommer dérefter utan sarskild avisering fran
Euroclear att avregistreras fran respektive aktiedgares VP-konto.
For att inte forlora vardet pa teckningsratterna maste innehavaren
antingen:

® utnyttja teckningsratterna for att teckna nya aktier senast den
18 december 2019, eller tidigare datum enligt instruktioner fran
innehavarens forvaltare, eller

® silja de teckningsratter som inte ska utnyttjas senast den
16 december 2019.

Direktregistrerade aktiedgares teckning

Direktregistrerade aktiedgares teckning av nya aktier med stod av
teckningsréatter sker genom samtidig kontant betalning vilken ska
vara Aktieinvest tillhanda senast den 18 december 2019 klockan
15.00 (CET), genom ett av foljande alternativ:

A. Emissionsredovisning - fértryckt inbetalningsavi fran
Euroclear

Denfortryckta bankgiroavin ska anvandas om samtliga erhallna teck-
ningsratter enligt emissionsredovisningen fran Euroclear ska utnytt-
jas. Inga tillagg eller andringar far goras pa avin eller i belopp att
betala.

B. Sarskild anmilningssedel (I) - teckning med stéd av
teckningsratter

| de fall teckningsratter har forvarvats eller avyttrats eller av annan
anledning ett annat antal teckningsratter an det som framgar av emis-
sionsredovisningen fran Euroclear utnyttjas for teckning, ska anmal-
ningssedel (1) - Teckning med stodd av teckningsratter anvandas som
underlag for teckning genom betalning. Sarskild anmalningssedel kan
bestallas fran Aktieinvest via telefon eller e-post enligt nedan. Sar-
skild anmalningssedel ska, tillsammans med betalning, vara Aktiein-
vest tillhanda senast kl. 15.00 den 18 december 2019. Anmalnings-
sedlar som sands med post boér avsdndas i god tid fore sista
teckningsdag. Observera att anmalan &r bindande och inga dndringar
eller tillagg far goras i fortryckt text pa anmélningssedeln. Ofullstan-
dig eller felaktigt ifylld anmalningssedel kan, liksom anmalningssedel
sominte atfoljs av erforderliga identitets- och behérighetshandlingar,
komma att [&mnas utan avseende. Endast en anmalningssedel per
tecknare kommer att beaktas. | det fall flera anmalningssedlar inkom-
mer fran samma tecknare kommer endast den senast inkomna anmal-
ningssedeln att beaktas.

Om teckningslikviden inbetalas for sent, ar otillracklig eller betalas
pa felaktigt satt kan anmalan om teckning komma att lamnas utan
avseende. Erlagd emissionslikvid kommer da att aterbetalas. Ingen
ranta kommer att utbetalas for sadan likvid.

Ifylld sarskild anmalningssedel skickas eller lamnas till:
Aktieinvest FK AB

Arende: Minesto

Box 7415

1083 91 Stockholm

E-post: emittentservice@aktieinvest.se

Telefon: 08-5065 1795

Direktregistrerade aktiedgare bosatta i utlandet
Aktiedgare bosatta utanfor Sverige vilka dger ratt att teckna units i
Foretradesemissionen, kan vanda sig till Aktieinvest pa telefon enligt
ovan forinformation om teckning och betalning. Observera att erbju-
dandet enligt Prospektet inte riktar sig till personer som &r bosatta i
Australien, Sydkorea Hongkong, Japan, Kanada, Nya Zeeland, Singa-
pore, Sydafrika, USA, eller ndgon annan jurisdiktion dar deltagande
forutsatter ytterligare prospekt, registrering eller andra atgarder an
de somfoljer avsvensk ratt. | enlighet darmed riktas inget erbjudande
att teckna units i Bolaget till aktiedgare i dessa lander.

Betald Tecknad Aktie (BTA)

Teckning genom betalning registreras hos Euroclear sa snart detta
kan ske, vilket normalt innebar nagra bankdagar efter betalning. Dar-
efter erhéller tecknaren en VP-avi med bekréftelse pa att inbokning
av betalda tecknade aktier (BTA) skett pa tecknarens VP-konto.
Nytecknade aktier &r bokforda som BTA pa VP-kontot tills Foretra-
desemissionen blivit registrerad hos Bolagsverket vilket berdknas ske
tidigast den 13 januari 2020. Darefter kommer BTA bokas om till
aktier. Leverans av de nya aktierna vantas ske omkring den 14 januari
2020. Nagon VP-avi utsands inte i samband med denna ombokning.

Handel med BTA

Handel med BTA berdknas ske pa First North under perioden fran
och med den 4 december 2019 till dess att Bolagsverket registrerat
Foretradesemissionen och BTA omvandlats till aktier och tecknings-
optioner. ISIN-koden for BTA ar SEO013460680. BTA handlas utan
ratt att erhalla teckningsoptioner (TO3).

Teckning utan stdd av teckningsritter

Teckning av units kan dven ske utan stod av teckningsratter d.v.s.
teckning utan foretradesratt. Teckning utan foretréadesratt ska ske
under samma period som teckning med foretradesratt, det vill saga
fran och med den 4 december 2019 till och med den 18 december
2019.

Direktregistrerade aktiedgare

Anmalan om teckning utan féretradesratt sker genom att anmal-
ningssedel for teckning utan teckningsratter ifylls, undertecknas och
darefter skickas eller lamnas till Aktieinvest enligt kontaktuppgifter
ovan. Anmalningssedeln kan bestéllas fran Aktieinvest via telefon
eller e-post enligt ovan. Anmaélningssedeln kan dven laddas ned fran
Bolagets hemsida (minesto.com) samt fran Aktieinvest hemsida
(aktieinvest.se/minesto2019).

OBS! Teckning kan dven ske elektroniskt med BankID. Ga in pa
www.aktieinvest.se/minesto2019 och folj instruktionerna.

Anmalningssedeln ska vara Aktieinvest tillhanda senast kl. 15.00 den
18 december 2019. Anmalningssedel som sédnds med post bor darfor
avsandas i god tid fore sista teckningsdagen. Det dr endast tillatet att
sanda in en anmaélningssedel for teckning utan stéd av tecknings-
ratter. For det fall fler 4an en anmalningssedel insdandes kommer
enbart den sist inkomna att beaktas. Ofullsténdig eller felaktigt ifylld
anmalningssedel kan komma att ldmnas utan avseende. Anmaélan ar
bindande.
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Forvaltarregistrerade aktieagare
De aktiedgare som har sitt innehav forvaltarregistrerat ska anmala
teckning utan foretrade till sin forvaltare enligt dennes rutiner.

Tilldelningsprinciper vid teckning utan stéd av

foretradesratt

For det fall att inte samtliga units tecknats med stod av tecknings-

ratter ska styrelsen, inom ramen foér nyemissionens hogsta belopp,

besluta om tilldelning av unit tecknade utan stéd av teckningsratter.
| sddant fall ska units:

1.1 forsta hand tilldelas dem som ocksa tecknat units med stod av
teckningsratter, oavsett om de var aktiedgare pa avstdmningsda-
gen eller inte, pro rata i forhallande till det antal teckningsratter
som var och en utnyttjat for teckning;

2.iandrahand tilldelas 6vriga som anmélt intresse av att teckna units
utan stéd av teckningsratter, pro rata i forhallande till deras
anmaldaintresse och iden man detta inte kan ske, genom lottning.

Besked om tilldelning vid teckning utan féretradesratt
Besked om eventuell tilldelning av units, tecknade utan foretrades-
ratt, ldmnas genom oversandande av tilldelningsbesked i form av en
avrakningsnota till direktregistrerade aktiedgare och 6vriga med VP-
konto. Likvid ska erldggas kontant till Aktieinvest senast pa likvidda-
gen enligt anvisningar pa avrakningsnotan. Nagot meddelande 1am-
nas inte till den som inte erhallit tilldelning. Erlaggs inte likvid i ratt tid
kan antal aktier komma att 6verlatas till annan. Skulle forsaljningspri-
set vid sddan Overlatelse komma att understiga priset enligt Erbju-
dandet, kan den som ursprungligen erhallit tilldelning av dessa aktier
komma att fa svara for hela eller delar av mellanskillnaden.

Forvaltarregistrerade aktiedgare erhdller besked om tilldelning i
enlighet med respektive forvaltares rutiner.

Leverans av aktier och teckningsoptioner

Sasnart Foretradesemissionen registrerats hos Bolagsverket, ombo-
kas BTA till aktier utan sarskild avisering fran Euroclear. Sadan
ombokning berdknas ske vecka 3 2020. For de aktiedgare som har sitt
aktieinnehav forvaltarregistrerat kommer information fran respek-
tive forvaltare enligt dennes rutiner.

Registrering hos Euroclear av tilldelade teckningsoptioner berdk-
nas ske omkring vecka 32020, varefter Euroclear sdnder uten VP-avi
som utvisar det antal teckningsoptioner som har registrerats pa mot-
tagarens VP-konto. For de aktiedgare som har sitt aktieinnehav for-
valtarregistrerat kommer information fran respektive foérvaltare
enligt dennes rutiner.

Offentliggérande av utfallet i Foretradesemissionen
Snarast mojligt efter att teckningstiden avslutats kommer Bolaget att
offentliggdra utfallet av Foretrddesemissionen genom ett press-
meddelande, vilket berdknas ske omkring den 20 december 2019.
Pressmeddelandet kommer att finnas tillgdngligt pa Bolagets hemsida
(minesto.se).

38

Upptagande till handel

Aktierna i Minesto ar upptagna till handel pa First North.
Aktierna handlas under kortnamnet MINEST och har ISIN-kod
SE0007578141. De nya aktierna och teckningsoptionerna (TO3)
med ISIN-kod SE0013512712 tas upp till handel i samband med att
omvandling av BTA till aktier sker vilket berdknas ske omkring vecka
32020.

Utspadning

Full teckning i Foretradesemissionen innebdr att antalet aktier i Bola-
get okar fran 119 489 130 aktier till 125 574 356 aktier vilket mot-
svarar en utspadningseffekt om ca 4,8 procent av kapitalet och ros-
terna i Bolaget. Vid fullt utnyttjande av samtliga teckningsoptioner i
Erbjudandet kommer antalet aktier 6ka med ytterligare 6 085 226 till
131 659 582 aktier motsvarande en utspadningseffekt om ca 4,6
procent av kapitalet och rosternaiBolaget efter full teckning av aktier
i Foretradesemissionen.

Ovrigt

Styrelsen for Minesto dger inte ratt att avbryta, aterkalla eller tillfal-
ligt drain Erbjudandet att teckna units i Bolaget i enlighet med villko-
ren i Prospektet. En teckning av units ar oaterkallelig och tecknaren
kan inte upphava eller modifiera en teckning av units. Ofullstandiga
eller felaktigt ifyllda anmélningssedlar kan komma att l&mnas utan
beaktande. Om teckningslikviden inbetalas for sent, ar otillrécklig
eller betalas pa felaktigt satt kan anmalan om teckning komma att
l&mnas utan beaktande eller teckning komma att ske med ett légre
belopp. Betald likvid som inte tagits i ansprak kommerisafall att ater-
betalas. Om flera anmalningssedlar av samma kategori inges kommer
endast den anmalningssedel som senast tillkommit Aktieinvest till-
handa att beaktas. For sent inkommen inbetalning pa belopp som
understiger 100 SEK aterbetalas endast pa begaran.

Teckningsataganden
I samband med Foretradesemissionen har en befintlig aktiedgare ata-
git sig att teckna units i Foretrédesemissionen om ca 20 MSEK, mot-
svarande ca 23,3 procent av Foretradesemissionen. Teckningsata-
gandet ingicks under november 2019. Teckningsatagandet ar inte
sakerstallt genom pantsattning, sparrmedel eller liknande arrange-
mang, varfor det finns enrisk att atagandet, helt eller delvis, inte kom-
mer infrias.
Namn

Teckningsatagande (SEK)  Andel av Erbjudandet

BGAINVEST AB 20000000 23,3 procent
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Foretagsstyrning

Styrelse

Enligt Bolagets bolagsordning ska styrelsen besta av minst tre och
hogst sex ledamoter med hogst sex suppleanter. Bolagets styrelse
bestar for ndrvarande av sex ordinarie styrelseledaméter och en
styrelsesuppleant. Styrelsen har sitt sate i Goteborgs kommun. Samt-
liga styrelseledaméter valjs for tiden intill slutet av nasta arsstamma.

Bengt Adolfsson

Fodd 1949. Styrelseordférande.

Forst invald 2010. Oberoende i forhallande till Bolaget och bolags-
ledningen. Inte oberoende i forhallande till Bolagets storre aktie-
agare.

Bengt Adolfsson ar VD och &dgare till investmentbolaget BGA

INVEST AB. Hans bakgrund inbegriper tiden som VD och senare ord-
foranden for Hilding Anders, da Europas storsta sangtillverkare.
Under Bengt Adolfssons tid pa Hilding Anders vaxte foretaget fran
enomsattning pa 6 MEUR till ndra 400 MEUR.
Pdgdende uppdrag: Styrelseordférande i Acconeer AB. Styrelse-
ledamot och VD i BGA INVEST AB, styrelseledamot i BGA FOR-
VALTNING AB, SmartRefill i Helsingborg AB, Watersprint AB och
Minesto Warrants One AB. Styrelsesuppleant i Digimail Sverige AB.
Innehav: 28 467 980 aktier via narstaende bolag.

Martin Edlund

Fodd 1969. Ledamot och verkstallande direktor.

Forst invald 2008. Inte oberoende i forhéllande till Bolaget och
bolagsledningen. Oberoende i férhallande till Bolagets storre aktie-
agare.

De senaste 20 aren har Martin Edlund varvat arbete som manage-
mentkonsult med strategiska forskningssamarbeten i varldsledande
teknikfoéretag sasom ABB, GE, LM Ericsson och ITT Industries. Han
har varit aktiv i havsenergibranschen under det senaste dryga decen-
niet. Sedan 2016 leder Martin Edlund Minesto och bolagets strategi
for att kommersialisera dess teknologi i egenskap av verkstéllande
direktor.

Pdgdende uppdrag: Styrelseordférande i Kebbison AB och Minesto
Warrants One AB.

Innehav: 83 500 aktier och teckningsoptioner motsvarande 460 000
aktier.
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Git Sturesj6 Adolfsson

Fodd 1961. Styrelseledamot.

Forst invald 2010. Oberoende i forhallande till Bolaget och bolags-
ledningen. Inte oberoende i forhallande till Bolagets storre aktie-
agare.

Git Sturesjo Adolfsson har 20 ars erfarenhet inom foretagsledning,
ledning av marknadsférings- och séljorganisationer inom bade inter-
nationell och inhemsk verksamhet, sasom marknadsfoéringschef for
['Oréal och Arla Foods samt som Vice President for Sales and Marke-
ting hos Malmo Aviation.

Pagdende uppdrag: Styrelseordférande i SmartRefill i Helsingborg
AB. Verkstallande direktor och styrelseledamot i Digimail Sverige AB.
Styrelseledamot i Acconeer AB. Styrelsesuppleant i BGA INVEST
AB, BGA FORVALTNING AB och Watersprint AB.

Innehav: -

Goran Linder

Fodd 1962. Styrelseledamot.

Forstinvald 2007. Oberoende i forhallande till Bolaget och bolagsled-

ningen. Inte oberoende i férhallande till Bolagets storre aktieagare.
Goran Linder dr VD for Midroc New Technology AB och Midroc

Invest AB. Han har éver 25 ars diversifierad erfarenhet fran forsalj-

ning, affarsutveckling och foretagsledning, med omfattande kunska-

per inom teknikrelaterade omraden.

Pagdende uppdrag: VD och ledamot i Midroc New Technology AB,

Midroc Finans AB och Midroc Invest AB. Styrelseledamot i Powercell

Sweden AB, Promore Pharma AB, Crunchfish AB, Blippit AB, QCG

Sweden AB, Nilsson Special Vehicles AB, Minesto AB, Minesto War-

rants One AB, M&J by Malin & Johanna AB, Pergamum AB och

Powercell Warrants One AB. Suppleant i Corpower Ocean AB och

Solarwave AB.

Innehav: 15 000 aktier via kapitalforsdkring.
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Jonas Millqvist

Fodd 1961. Styrelseledamot.

Forst invald 2018. Oberoende i forhallande till Bolaget, bolags-
ledningen och Bolagets storre aktiedgare.

Jonas Millgvist dr Senior Underwriter vid Danmarks Exportkredit-
namnd, Eksport Kredit Fonden. Han har gedigen erfarenhet av
affarsutveckling och finansiering inom férnybar energi, inte minst
fran att ha arbetat atta ar for den globala vindkraftstillverkaren
Vestas Wind Systems. Under sin tid pa Vestas ledde Jonas olika team
inom avdelningarna Treasury och Structured Finance for att mojlig-
gorastorskaligavindkraftsprojekt genom olika finansieringslosningar.
Pdgdende uppdrag: -

Innehav: 1 000 aktier.

Javier Sanz

Fodd 1967. Styrelseledamot.

Forst invald 2018. Oberoende i forhallande till Bolaget, bolagsled-
ningen och Bolagets storre aktiedgare.

Javier Sanz ar Thematic Leader, Renewable Energies pa Inno-
Energy, en ledande europeisk investerare inom fornybar energi, dar
han leder foretagets strategi inom férnybar energi. Han har mer an
25 ars yrkeserfarenhet av att utveckla nya produkter och ta dem till
marknaden inom energisektorn samt rymd- och flygindustrin.
Pdgdende uppdrag: -

Innehav: -

Andreas Gunnarsson

Fodd 1974. Styrelsesuppleant.

Forstinvald 2007. Oberoende i forhallande till Bolaget och bolagsled-

ningen. Inte oberoende i forhallande till Bolagets storre aktiedgare.
Andreas har studerat vid Jonkoping International Business School

ochhar betydande erfarenhet inom uppstart och drift av tillvaxtbolag

inom tekniksektorn.

Pdgdende uppdrag: Portfolio Director i Midroc New Technology AB.

Styrelseordférande i Corpower Ocean AB, Lamera AB, WRAP Inter-

national Aktiebolag, Heliospectra AB (publ) och Heliospectra Perso-

nal AB. Styrelsesuppleant i Minesto AB, Pergamum AB och Powercell

Warrants One AB.

Innehav: -

Ledning

Martin Edlund

Martin Edlund &r Bolagets verkstéllande direktor sedan 2016. Martin
Edlund &r aven styrelseledamot i Minesto. Presentation av Martin
Edlund aterfinns i avsnittet "Styrelse” ovan.

Fredrik Ahlstrém

Fodd 1970. CFO.

Anstalld sedan 2015.

Fredrik Ahlstrom ar Bolagets CFO sedan 2015. Fredrik Ahlstrom har
bred erfarenhet av att leda féretags ekonomifunktioner inom inter-
nationell affarsverksamhet. Under de senaste 20 aren har Fredrik
verkat inom kapitalintensiva industrier och kommer narmast fran en
tjanst som CFO pa Sibelco Nordic, verksamt inom gruvdrift, produk-
tion, logistik och forséljning av industrimineraler. Fredrik Ahlstrém
har en civilekonomexamen fran Goteborgs universitet.

Pagdende uppdrag: Verkstallande direktor i Minesto Warrants One
AB. Styrelsesuppleant i Ahlstrom Foretagskonsult AB.

Innehav: 20 750 aktier och teckningsoptioner motsvarande 200 000
aktier.
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Bernt Erik Westre

Fodd 1976.CTO.

Anstalld sedan 2016.

Bernt Erik Westre har 20 ars erfarenhet av teknik- och koncept-
utveckling samt projektledning inom havsbaserad energi. Han har
tidigare innehaft ingenjors-, chefs- och radgivande positioner pa GVA
Consultants och Aker Maritime.

Pdgdende uppdrag: -

Innehav: 7 950 aktier och teckningsoptioner motsvarande 200 000
aktier.

David Collier

Fodd 1956. COO.

Anstélld sedan 2017.

David Collier har under de senaste 30 aren av sin karriar tillbringat
den storsta delen inom havsbaserad energi med att bygga och leda
ingenjorsteam samt utveckla kommersiella [6sningar. Han har under
det senaste decenniet varit verksam inom teknisk och kommersiell
utveckling av marina kraftverk fér vagkraft och tidvattenstrommar.
Innan David borjade pa Minesto 2017 var han projektledare pa Mey-
Gen, vérldens storsta planerade projekt i tidvattenstrémmar, dar han
ledde utvecklingen av den enda tidvattenanlaggningen med flera tur-
biner i kommersiell skala som hittills har tagits i drift.

Pdgdende uppdrag: -

Innehav: Teckningsoptioner motsvarande 160 000 aktier.
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Ovriga upplysningar

Styrelseordférande Bengt Adolfsson och styrelseledamot Git Sture-
sjo Adolfsson ar gifta. Utdver denna relation foreligger inga familje-
band eller andra narstaende relationer mellan Bolagets styrelseleda-
moter och ledande befattningshavare.

Ingen styrelseledamot eller medlem av ledningsgruppen har varit
inblandad i bedragerirelaterad réattslig process de senaste fem aren.
Det har under de senaste fem aren, med undantag fér vad som anges
nedan, inte heller forekommit nagra anklagelser eller sanktioner fran
myndighet eller organisation eller organisation som foretrader viss
yrkesgrupp som ar offentligrattsligt reglerad mot nagon av dessa per-
soner och ingen av dem har under de senaste fem aren férbjudits av
domstol att ingd som medlem i ett foretags forvaltnings-, lednings-

eller kontrollorgan eller att ha ledande eller 6vergripande funktioner
hos Bolaget. Midroc New Technology AB (som foretrads av Goran
Linder och Andreas Gunnarsson, fick under 2018 en sanktionsavgift
avseende en sen anmalantill Finansinspektionen). Ingen styrelseleda-
mot eller medlem av ledningsgruppen har av myndighet eller domstol
forhindrats att foreta handlingar som medlem av ndgot bolags sty-
relse eller ledningsgrupp under de senaste fem aren. Samtliga styrel-
seledamdter och medlemmar i ledningen kan nas via Bolagets kontor
med adress Vita gavelns vag 6,426 71 Vastra Frélunda.

Ersattning under 2018
I nedanstaende tabell redovisas ersattningar och évriga formaner till
ledande befattningshavare under rakenskapsaret 2018 (SEK).

Styrelsearvode Styrelsearvode Ovrigt .

genom I6n mot faktura konsultarvode Lon Pension Ovrigaférmaner Summa
Bengt Adolfsson 93000 239184 0 0 0 0 332184
Martin Edlund 0 0 0 1575837 380110 18 915Y 1974862
Stefan Karlsson 0 119592 0 0 0 0 119592
Git Sturesjo Adolfsson 46500 119592 0 0 0 0 166092
Goran Linder 46500 58219 0 0 0 0 104719
Jonas Millgvist 46500 0 0 0 0 0 46 500
Andreas Gunnarsson 0 0 0 0 0 0 0
Ovriga ledande
befattningshavare 0 0 442 5807 3455047 408407 116 5822 4422616
Summa 232500 536587 442 580 5030884 788517 135497 7166 565

1) Férmansbeskattning avseende sjukvardsférsakring och teckningsoptioner.
2) David Collier fakturerade genom bolag Econotec Ltd under del av 2018.

*** Férmansbeskattning avseende sjukvardsforsakring och teckningsoptioner samt 6vernattningslagenhet i Holyhead, Wales.

Pension

Ledande befattningshavare skaerbjudas pensionsvillkor som innefat-
tar en definierad plan for avsattningar med premier baserade pa hela
grundlénen. Pensionsavsattningarna ar individuella och ska vara i
relation till grundlénen. Anstéllda i Minesto AB omfattas av den
pensionsplan som Bolaget har tecknat. Pensionsgrundande 16n &r
manadslonen x 12,2. Premierna motsvarar vad som anses normalt
for en privatanstalld tjansteman: 0-7,5 basbelopp 4,5 procent
respektive >7,5 basbelopp 30 procent. Anstallda i utlandska dotter-
bolag erhaller premiebaserade pensionsersattningar som anses
marknadsmassiga i det aktuella landet.

Bolaget, eller ndgot av deras dotterbolag, har inga avsattningar
eller upplupna kostnader fér pensioner, formaner eller liknande efter
styrelsemedlems, ledningsgruppsmedlems eller 6vrig anstallds avtra-
dande av tjanst.
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Finansiell information
och nyckeltal

BFNAR 2012:1 Arsredovisning och koncernredovisning (K3)
som ej ar reviderade eller granskade av Bolagets revisor.

Om inte annat anges har den historiska finansiella information som
redovisas nedan inforlivats genom hanvisning:

® Resultat- och Balansrakning, Kassaflode januari-september
1. Koncernens finansiella rapporter for rakenskapsaren 2018 och 2019: Minesto Deldrsredogorelse 1 januari-30 september
2017, uppréattade i enlighet med arsredovisningslagen och 2019 sid 4.
BFNAR 2012:1 Arsredovisning och koncernredovisning (K3)

som ar reviderade av Bolagets revisor.

® Resultat- och Balansrakning, Kassaflode januari-september
2018: Minesto Delarsredogorelse 1 januari-30 september

® Resultat- och Balansrakning, Kassaflode, Nyckeltal, Redo- 2018 sid 4.

visningsprinciper samt Revisionsberattelse 2018: Minesto

Arsredovisning 2018 sid 4-10, 12-22 och 24-25. Bolagets finansiella rapporter for relevanta perioder, med tillhérande

e Resultat- och Balansrikning, Kassaflode, Nyckeltal noter, vilka tillsammans med revisorns rapporter finns tillgdngliga pa

Redovisningsprinciper samt Revisionsberittelse 2017: Bolagets hemsida (minesto.com). Belopp i detta avsnitt kanien del fall

ha avrundats vilket kan foranleda att summeringar inte alltid stammer

Minesto Arsredovisning 2017 sid 4-10, 12-22 och 24-25.

2. Koncernens delarsredogorelser for perioden januari-september

2019 och januari-september 2018 upprattade i enlighet med
arsredovisningslagen och Bokféringsndmndens allménna rad

Koncernens resultatrikning - Arsredovisning 2018 och 2017

exakt.

(Belopp i Tkr) 2018 2017
Rérelsens intakter

Aktiverat arbete for egen rakning 34549 479 33431584
Ovriga rorelseintikter 4431991 5103341
Summa intakter 38981470 38534925
Rérelsens kostnader

Ovriga externa kostnader -12072766 -8983431
Personalkostnader -38704578 -39 150643
Avskrivningar av materiella och immateriella anlédggningstillgangar -93510 -339 607
Summa kostnader -50870854 -48 473 681
Rérelseresultat -11889 384 -9938756
Resultat fran finansiella poster

Ranteintdkter och liknande resultatposter 461 105 327205
Rantekostnader och liknande resultatposter -576 882 -413485
Summa resultat fran finansiella poster -115777 -86 280
Resultat efter finansiella poster -12005 161 -10025036
Skatt pa arets resultat 1003703 2158805
Arets resultat -11001458 -7866231
Hanforligt till

Moderbolagets aktiedgare -11001458 -7866231
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Koncernens balansrikning - Arsredovisning 2018 och 2017

Kr 31dec2018 31dec2017
TILLGANGAR

Anlaggningstillgangar

Immateriella anldggningstillgangar

Balanserade utgifter for utvecklingsarbeten 232936055 166562 131
Patent och liknande rattigheter 11110163 9739734
Summa immateriella anldggningstillgangar 244046218 176 301 865
Materiella anldggningstillgangar

Inventarier 802832 943055
Summa materiella anldggningstillgangar 802832 943055
Finansiella anléggningstillgangar

Uppskjuten skattefordran 25746 965 22393010
Andra langfristiga fordringar 258834 248618
Summa finansiella anlaggningstillgangar 26005799 22641628
Summa anlaggningstillgangar 270854 849 199886 548
Omséattningstillgangar

Kortfristiga fordringar

Ovriga fordringar 34133401 19 943406
Forutbetalda kostnader och upplupna intékter 16 646825 15566790
Summa kortfristiga fordringar 50780226 35510196
Likvida medel

Kassa och bank 2914070 46868494
Summa likvida medel 2914070 46868494
Summa omsittningstillgdngar 53694296 82378 690
SUMMA TILLGANGAR 324549 145 282265238
EGET KAPITAL OCH SKULDER

Eget kapital

Aktiekapital 4993276 3697009
Ovrigt tillskjutet kapital 390800020 328471975
Balanserat resultat inklusive arets resultat -91569733 -80684899
Summa eget kapital 304223563 251484085
Langfristiga skulder

Ovriga langfristiga skulder 500000 500000
Summa langfristiga skulder 500000 500000
Kortfristiga skulder

Leverantorsskulder 3318704 4433841
Skatteskulder 55568 378742
Ovriga kortfristiga skulder 1420869 5256779
Upplupna kostnader och forutbetalda intakter 15030441 20211791
Summa kortfristiga skulder 19825582 30281153
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 324549 145 282265238
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Koncernens kassafléde - Arsredovisning 2018 och 2017

Kr 2018 2017
Likvida medel vid arets bérjan 46 868 494 45 629262
Den I6pande verksamheten

Resultat efter finansiella poster -12005 161 -100250836
Justeringar for poster som inte ingar i kassaflodet 93510 339 607
Kassafléde fran den I6pande verksamheten fére forandringar i rérelsekapital -11911651 -9685429
Forandringar i rérelsekapital

Forandring av rorelsefordringar -15270030 -5781360
Forandring av rorelseskulder -6455571 -5703 167
Kassafléde fran forandringar i rérelsekapital -21725 601 -11484527
Kassafléde fran den I6pande verksamheten -33637 252 -21169 956
Investeringsverksamheten

Forvarv avimmateriella anldggningstillgdngar -67 744 353 -55337562
Forvarv av materiella anlédggningstillgangar -26077 -69478
Forandring av langfristiga fordringar -10216 —
Kassafléde fran investeringsverksamheten -67780646 -55407 040
Finansieringsverksamheten

Nya aktier enligt teckningsoptioner 151003 75169981
Nyemission 72519832 —
Emissionskostnader -11 393608 -1413280
Upptagna lan -4000000 4000000
Kassafléde fran finansieringsverksamheten 57 277 227 77756701
Arets kassaflode -44 140 671 1179705
Kursdifferens i likvida medel 186247 59527
Likvida medel vid arets slut 2914070 46868494
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Information om intdakter och resultat, koncernen

- Delarsredogorelse 1 januari-30 september 2019, ej granskade eller reviderade

—

Tkr Jan-sep 2019 Jan-sep 2018

Totala intakter 28503 27042

Rérelseresultat -15439 -12912

Periodens resultat -10967 -9507
L] ° ° [ L]

Information om finansiell stallning, koncernen

- Delérsredogorelse 1 januari-30 september 2019, ej granskade eller reviderade

—

Tkr 30sep 2019 30sep 2018

Totala anlaggningstillgangar 307802 267 349

Totala omsattningstillgangar 69 955 68020

Totalt eget kapital 348730 305798

Totalt skulder 29027 29571

Soliditet, % 92 91

Information om kassafloden, koncernen

- Delarsredogorelse 1 januari-30 september 2019, ] granskade eller reviderade

S

Tkr Jan-sep 2019 Jan-sep 2018
Lopande verksamheten -1559%94 -11345
Forandring av rorelsekapital 302 4750
Investeringsverksamheten -12098 -86428
Finansieringsverksamheten 55020 57227
Likvida medel vid periodens bérjan 2914 46868
Kursdifferenser i likvida medel 548 1223
Likvida medel vid periodens slut 31092 12296
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Nyckeltal

Prospektet innehaller vissa alternativa nyckeltal som inte har definie-
rats eller specificerats enligt Bolagets tillampade redovisningsprinci-
per. Bolagets uppfattning ar att dessa alternativa nyckeltal i stor
utstrackning anvands av vissa finansiella investerare och andra
intressenter som kompletterande matt pa resultatutveckling och
finansiell stallning. De alternativa nyckeltalen har, om inget annat

anges, inte reviderats av Bolagets revisor och ska inte betraktas
enskilt eller som ett alternativ till nyckeltal framtagna i enlighet med
BFNAR. Dessutom bor de alternativa nyckeltalen, sésom Minesto har
definierat dem, inte jamféras med andra nyckeltal med liknande namn
som anvands av andra bolag. Detta beror pa att de alternativa nyckel-
talen inte alltid definieras pa samma satt och andra bolag kan ha
berdknat dem pa ett annat satt an Minesto.

Reviderade Ejreviderade eller granskade
Nyckeltal 2018 2017 Sep 2019 Sep 2018
Rorelseresultat, Tkr -11889 -9939 -15439 -12912
Soliditet 94% 89% 92% 91%
Utestaende aktier per balansdag 99865510 73940170 114 918 402 99840110
Potentiella aktier hanforligt till utestdende optioner pa balansdagen 16580513 11944856 8086539 10130920
Medelantalet anstéllda 51 52 59 60

Harledning av alternativa nyckeltal
Nedanstaende tabell redovisar avstamning av soliditet.

Ejreviderade

Berskni Reviderade eller granskade
erdkning av

alternativa nyckeltal 2018 2017 Sep 2019 Sep 2018
Ber&kning av soliditet

Eget kapital, Tkr 304224 251484 348730 305798
Totalatillgangar, Tkr 324549 282265 377757 335369
Soliditet, % 94 89 92 91

Definitioner av alternativa nyckeltal

Rorelseresultat Resultat efter avskrivningar. Rorelseresultatet
ger en bild av den ordinarie verksamhetens

resultat oaktat kapital- eller skattekostnad.

Soliditet Eget kapital i relation till balansomslutning.
Soliditet visar hur stor andel av balansomslut-
ningen som utgors av eget kapital och
uttrycker en bild av Bolagets historiska kapi-

talstruktur.

Utestaende aktier
per balansdag

Utestaende aktier per balansdag.

Potentiella aktier hanférligt
till utestdende optioner

Utestdende optioner per balansdag omraknat
till potentiella aktier.

Medelantalet anstillda Medelantalet anstallda under rékenskapsaret

omréaknat till heltidstjanster.

Redovisningsprinciper

Minesto upprattar arsredovisning och koncernredovisning i enlighet
med Arsredovisningslagen och Bokféringsndamndens allmanna rad
BFNAR 2012:1 Arsredovisning och koncernredovisning (K3).

Utdelningspolicy

Beslut om vinstutdelning fattas av bolagsstdmman och utbetalning
ombesorjs av Euroclear. Utdelning far endast ske med ett sadant
belopp att det efter utdelningen finns full tackning fér Bolagets
bundna egna kapital och endast om utdelningen framstar som for-
svarlig med hansyn till (i) de krav som verksamhetens art, omfattning
och risker stéller pa storleken av det egna kapitalet, samt (ii) Bolagets
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konsolideringsbehov, likviditet och stallning i Gvrigt (den s.k. forsiktig-
hetsregeln). Som huvudregel far aktiedgarna inte besluta om utdel-
ning av ett stérre belopp én vad styrelsen foreslagit eller godkant.

Minesto befinner sigien snabb utveckling och expansion och ingen
utdelning har darfor betalats ut hittills. For narvarande har styrelsen
for avsikt att fortsatta lata Bolaget balansera eventuella vinstmedel
for att finansiera tillvéxt och drift av verksamheten och férutser folj-
aktligen inte att ndgra kontanta utdelningar betalas inom en Gver-
skadlig framtid. | styrelsens évervaganden om forslagtill utdelning for
framtiden kommer styrelsen att beakta flera faktorer, bland annat
Bolagets verksamhet, rérelseresultat och finansiella stallning, aktuellt
och forvantat likviditetsbehov, expansionsplaner, avtalsmassiga
begransningar och andra vésentliga faktorer.

Rétt till utdelning tillkommer den som ar registrerad som aktiea-
gare i den av Euroclear férda aktieboken pa den avstamningsdag for
utdelning som beslutas av bolagsstdmman. Utdelning utbetalas nor-
malt som ett kontant belopp per aktie genom Euroclears forsorg.
Utdelning kan dven ske i annan form an kontant utdelning (s.k. sakut-
delning). Om aktiedgare inte kan nas for mottagande av utdelning
kvarstar aktiedgarens fordran pa Bolaget och begrédnsas endast
genom allmanna regler for preskription. Fordran forfaller som huvud-
regel efter tio ar. Vid preskription tillfaller hela beloppet Bolaget.
Bolaget tillampar inte nagra restriktioner eller sarskilda forfaranden
vad avser kontant utdelning till aktiedgare bosatta utanfor Sverige.
Med undantag for eventuella begransningar som foljer av bank- och
clearingsystem sker utbetalning pa samma satt som for aktiedgare
bosatta i Sverige. Skattelagstiftningen i saval Sverige som aktiedga-
rens hemland kan paverka intdkterna fran eventuell utdelning som
utbetalas, se mer under avsnittet "Beskattning”. For aktiedgare som
inte ar skatterattsligt hemmahorande i Sverige utgar dock normalt
svensk kupongskatt.

Betydande férandring av emittentens finansiella stallning
Sedan utgangen av den senaste rakenskapsperioden for vilken
antingen ett reviderat arsbokslut eller en delarsrapport har offentlig-
gjorts, vilket avser efter Deldrsredogorelse 1 januari - 30 september
2019, har den Riktade Emissionen offentliggjorts den 28 oktober
2019. Genom den Riktade Emissionen tillfors Minesto 60 000 Tkr
fére transaktionskostnader.
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Legala fragor och

agarforhallanden

Agarférhallanden och stérre aktiedgare

Antalet aktiedgare i Minesto uppgick till 15 180 per den 30 septem-
ber 2019. Per dagen for Prospektets offentliggdrande finns det,
savitt Bolaget kanner till, inga fysiska eller juridiska personer som
dger fem procent, eller mer anfem procent, av samtliga aktier och ros-
ter i Minesto utéver vad som framgar av tabellen nedan. Det forelig-
ger inga rostvardesskillnader for Bolagets storre aktiedgare utan
varje aktie berattigar till en rost pa Bolagets bolagsstamma. For upp-
gift om styrelseledamoters och ledande befattningshavares aktiein-
nehav i Bolaget, se avsnittet "Foretagsstyrning”. Savitt styrelsen kan-
ner till foreligger inte nagra aktiedgaravtal mellan Bolagets dgare.
Minesto har inte vidtagit nadgra sarskilda atgarder i syfte att garantera
att kontrollen som de storre aktiedgarna besitter inte missbrukas. De
regler till skydd for minoritetsaktiedgare som finns i aktiebolagslagen
utgor dock ett skydd mot en majoritetsdgares eventuella missbruk av
kontroll dver ett bolag.

AGARFORHALLANDEN PER DEN 30 SEPTEMBER 2019

Andel aktier
Aktiedgare Antal aktier och roster (%)
BGA INVEST ABY 28467 980 24,77
Midroc New Technology AB 20709060 18,02
InnoEnergy 7121561 6,20

1) 100 procent av kapitalet och rosterna dgs av Bengt Adolfsson

Aktier och aktiekapital

Enligt Bolagets bolagsordning far aktiekapitalet inte understiga
4 MSEK och inte 6verstiga 16 M SEK, fordelat pa inte farre an
80000000 aktier ochinte fler an 320 000 000 aktier.

Per den 30 september 2019 uppgick aktiekapitalet i Minesto till
5745 920,10 SEK fordelat pa 114 918 402 aktier. Vid tidpunkten for
Prospektet uppgar aktiekapitalet i Minesto till 5 974 456,50 SEK for-
delat pa 119 489 130 aktier. Vid ingangen av rakenskapsaret uppgick
antal aktier till 99 865 510. Varje aktie har ett kvotvarde om 0,05
SEK. AktiernaiBolaget har emitterats i enlighet med svensk ratt och
samtliga emitterade aktier ar fullt betalda och fritt dverlatbara.

Optionsprogram

For narvarande har Bolaget atta utestaende serier av teckningsop-
tioner utgivna enligt nedan. For samtliga serier géller att en teck-
ningsoption ger ratt att teckna en aktie i Bolaget.

Optioner som innehas av InnoEnergy

Under 2015 registrerades 6 000 000 teckningsoptioner av serie KIC
T1iBolaget vilka sedermera under 2017 och 2018 6verlats till Inno-
Energy fran Bolagets dotterbolag Minesto Warrants One AB. Lopti-
den for KIC T1 gar ut den 15 augusti 2020. Teckningskursen per
option uppgar till 0,05 SEK, d.v.s. kvotvardet. Per dagen fér Prospek-
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tet har InnoEnergy erhallit och utnyttjat 5 821 160 teckningsoptio-
ner av serie KIC T1. Resterande 178 640 teckningsoptioner kommer
inte att vidaredverlatas fran Minesto Warrants One AB och &r séle-
des verkningslosa.

Under 2016 registrerades 1 650 000 teckningsoptioner av serie
KIC T2 iBolaget vilka sedermera under 2017 overlats till InnoEnergy
fran Bolagets dotterbolag Minesto Warrants One AB. Loptiden for
KIC T2 gar utden 15 augusti 2020. Teckningskursen per option upp-
gar till 0,05 SEK, d.v.s. kvotvardet. Per dagen for Prospektet har Inno-
Energy erhallit och utnyttjat 1 300 401 teckningsoptioner av serie
KIC T2. Aterstaende volym om 349 599 teckningsoptioner planeras
att 6verlatas och utnyttjas senast under inledningen av 2020.

Under 2019 registrerades 1 400 000 teckningsoptioner av serie
KIC T3 i Bolaget. Loptiden for KIC T3 gar ut den 15 augusti 2020.
Teckningskursen per option uppgar till 0,05 SEK, d.v.s. kvotvardet.
Samtliga teckningsoptioner av serie KIC T3 aterstar att dverlatas till
InnoEnergy och darefter utnyttjas. Den aktuella volymen tecknings-
optioner av serie KIC T3 som planeras att overlatas till InnoEnergy
senast under inledningen av 2020 har faststéllts till 1 042 435. Res-
terande 357 565 teckningsoptioner kommer inte att vidaretverlatas
fran Minesto Warrants One AB och ar saledes verkningslosa.

Samtliga teckningsoptioner erhallna av InnoEnergy ér en del av en
finansieringslésning varigenom InnoEnergy tilldelas teckningsoptio-
ner efter att Minesto erhallit berattigade kostnadserséattningar.

Utspadningseffekten for samtliga kvarvarande utestaende KIC-
optioner uppgar till ca 1,2 procent baserat pa det antal aktier som ar
utgivna i Bolaget vid offentliggdrande av detta Prospekt, dock fore
genomférandet av Foretradesemissionen.

Personalprogram
Det finns for nérvarande fyra serier av teckningsoptioner (PO, P04,
PO5 samt PO6) som alla ar utfardade i syfte att skapa incitament for
ledande befattningshavare, nyckelpersoner och anstallda i Bolaget.
Teckningsoptionerna ar serie PO utfardades 2013 och var
ursprungligen (efter tidigare genomford split i Bolaget) 712 0O till
antalet. Loptiden for PO gar ut den 31 december 2019. Tecknings-
kursen per option uppgar till 5,95 SEK. Per dagen for Prospektet har
466 400 teckningsoptioner av serie PO utnyttjats. 45 000 tecknings-
optioner har aldrig intjanats och 200 600 aterstar att utnyttjas.
Teckningsoptionerna av serie PO4, PO5 och P06 emitterades vid
arsstamman i Bolaget den 4 juni 2019. Varje serie emitterades i en
omfattning om 1 965 000 teckningsoptioner. Teckningsperioden for
teckningsoptionerna av serie PO4 &r mellan den 1 juli 2020 till och
med den 30 september 2020. Teckningsperioden for teckningsoptio-
nerna av serie PO5 ar mellan den 1 juli 2021 till och med den 30 sep-
tember 2021. Teckningsperioden for teckningsoptionerna av serie
PO6 &r mellanden 1juli 2022 till och med den 30 september 2022.
Teckningsoptionerna av serie PO4, PO5 och P06 emitterades
ursprungligen utan vederlag till Bolagets heldagda dotterbolag
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Minesto Warrants One AB, som sedan efter instruktion fran Bolaget
ska overlata teckningsoptionerna till ledande befattningshavare,
nyckelpersoner och anstéllda i enlighet med villkoren fér stdmmans
beslut. Sddan dverlatelse ska ske till marknadsvardet for optionen vid
tidpunkten for 6verlatelsen.

Sammanlagt 280 000 teckningsoptioner av serie PO4 har i augusti
2019 6verlatits till ledande befattningshavare i Minesto. Resterande
1 685 000 teckningsoptioner kommer inte att vidaretverlatas fran
Minesto Warrants One AB och &r sdledes verkningslosa.

Sammanlagt 1 340 000 teckningsoptioner av serie PO5 har i
november 2019 oOverlatits till ledande befattningshavare, nyckel-
personer och anstallda i Minesto. Resterande 625 000 tecknings-
optioner kommer inte att vidaredverlatas fran Minesto Warrants
One AB och &r sdledes verkningsldsa.

Teckningskursen for teckningsoptionerna av serie PO4 uppgar till
26,30 SEK. Teckningskursen for teckningsoptionerna av serie PO5
uppgar till 22,49 SEK. Teckningskursen for teckningsoptionerna av
serie PO6 faststalls forst vid 6verlatelse fran Minesto Warrants One
AB till ledande befattningshavare, nyckelpersoner och anstéllda i
Bolaget, vilket enligt optionsvillkoren berdknas ske under inledningen
av november 2020. Teckningskursen ska faststéllas till ett belopp
motsvarande 135 procent av aktiens volymvagda genomsnittskurs
pa First North under de femton handelsdagar som foregar dverlatel-
sedagen fran Minesto Warrants One AB.

Utspaddningseffekten for samtliga dverlatna teckningsoptioner av
serie PO4, PO5 samt fulla volymen av serie PO6 som annu inte 6ver-
latits uppgar till ca 2,8 procent baserat pa det antal aktier som ar
utgivna i Bolaget vid offentliggérande av detta Prospekt, dock fore
genomforandet av Féretradesemissionen.

Teckningsoptioner av serie TO3
| samband med den Riktade Emissionen emitterades sammanlagt 4
249 290 teckningsoptioner av serie TO3 till tecknarna. Villkoren for
de aktuella teckningsoptionerna ar desamma som for de tecknings-
optioner som omfattas av Erbjudandet, d.v.s. teckningsperioden for
teckningsoptionerna ldper till och med den 30 april 2021.
Utspaddningseffekten for samtliga teckningsoptioner av serie TO3
utgivnaiden Riktade Emissionen uppgar till ca 3,4 procent baserat pa
det antal aktier som &r utgivna i Bolaget vid offentliggdrande av detta
Prospekt, dock fore genomférandet av Foretradesemissionen.

Vasentliga avtal

Utéver de avtal som beskrivs nedan har Minesto inte, med undantag
for avtal som ingdr i den normala affarsverksamheten, ingdtt ndgot
avtal av storre betydelse under en period av ett ar omedelbart fore
offentliggérandet av detta Prospekt.

Finansieringsavtal

Avtal med ORE Catapult

Inom ramen for ett storre EU-projekt vid namn Tidal Stream Industry
Energizer Project (TIGER) har Minesto beviljats utvecklingsmedel
om upp till ca 2,4 MEUR for att tillverka, installera och driftsatta
Minestos marina energikonverterare DG100 vid en elndtsansluten
installationsplats som drivs av elbolaget EDF utanfor Bretagnes kust.
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Projektet har utvecklats i syfte att paskynda implementeringen av
energiteknik som utnyttjar tidvattenstréommar i Frankrike och Stor-
britannien. Totalt 19 partners fran industri och akademi deltar i pro-
jektet. Slutliga detaljer kring bland annat finansieringsgrad var vid
Prospektets publicering under faststallande mellan projektets kon-
sortium och EU och forvantas vara slutligt kontrakterade i borjan av
december 2019.

Avtal med Energimyndigheten

Minesto har ingdtt avtal med Energimyndigheten som beréattigar
Minesto ersattningom 12,5 MSEK fér utvecklingen och kommersiali-
seringen av Bolagets havsenergiteknik Deep Green. Energimyndig-
heten har beviljat den offentliga finanseringen for utvecklingen av
Bolagets marina kraftverk DG100 under perioden 12 juni 2019 till
ochmedden 30juni 2021. Néar projektet avslutas, ska en redovisning
av eventuella forsaljningsintakter som genererats under projekttiden
skickas in till Energimyndigheten. | den utstrackning forsaljningsin-
takter genererats som inte avradknats vid bedémningen av de stod-
grundande kostnaderna, ska dessa i efterhand avrdknas mot stodet
och aterbetalas till Energimyndigheten. For att Energimyndigheten
ska utbetala medel enlighet utbetalningsplanen kravs att Minesto,
genom Overenskommen rapportering, visar Energimyndigheten att
projektet har uppnatt de milstolpar som anges i tidplanen.

Avtal med EASME

Minesto har ingatt avtal med Genomférandeorganet fér sma och
medelstora bolag som ett led i finansieringen for installation av Bola-
gets havsenergiteknik pa Fardarna tillsammans med elbolaget SEV.
Minesto erhaller genom avtalet sammanlagt 2,5 MEUR i offentliga
utvecklingsmedel fran EU-kommissionens program SME Instrument.
SME Instrument ar en del av EU-kommissionens European Innova-
tion Council (EIC) och stédjer innovativa idéer for produkter, tjdnster
eller processer som ar redo att erdvra globala marknader. Program-
met ar uppdelat i olika faser dar nu angivet stod avser fas 2 inriktat pa
innovationsutveckling och demonstration.

Avtal med Wales regering

Minesto beviljades den 31 maj 2019 fortsatt finansiellt stéd genom
offentliga utvecklingsmedel om 14,9 MEUR fran Europeiska regio-
nala utvecklingsfonden genom Wales regering. De beviljade medlen
ska anvindas for att stodja Minestos nésta fas av kommersiell
utveckling bestdende bland annat av fortsatt utveckling och drift av
Minestos installationsplats Holyhead Deep samt uppgradering
av produktlinjen Deep Green.

Myndighetsforfaranden, rattsliga forfaranden och skilje-

forfaranden

Minesto har under de senaste tolv manaderna inte varit part i nagra
myndighetsfoérfaranden, rattsliga forfaranden eller skiljeforfaranden
(inbegripet forfaranden som annu inte ar avgjorda eller som enligt
Bolagets kannedom riskerar att bli inledda) och som under den
senaste tiden har haft eller skulle kunna fa betydande effekter pa
Bolagets finansiella stallning eller I[dnsamhet.
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Intressekonflikter

Ingen av styrelseledaméterna eller de ledande befattningshavarna
har valts eller utsetts till foljd av sarskild 6verenskommelse med
storre aktiedgare, kunder, leverantérer eller andra parter.

Det foreligger inga intressekonflikter eller potentiella intressekon-
flikter mellan styrelseledaméters och ledande befattningshavares
ataganden gentemot Bolaget och deras privata intressen och/eller
andra ataganden. Som framgar av ovan har dock vissa styrelseleda-
moter och ledande befattningshavare ekonomiska intressen i
Minesto genom innehav av aktier och teckningsoptioner.

Transaktioner med nérstaende

Bolaget har varken lamnat borgensférbindelser, garantier eller lan till
eller till forman for nagra styrelseledamoter, ledande befattningsha-
vare eller revisorer i Bolaget. Nedan beskrivs de transaktioner med
narstdende som genomférts fran den 1 januari 2017 till och med
dagen for Prospektet.

® Bolaget har sedan den 1 oktober 2017 ett konsultavtal med Eco-
notec Ltd genom vilket David Collier tillhandahalls som Chief Ope-
rating Officer (COQ) i Bolaget. Fakturering under perioden fran
och med den 1 september 2017 till och med den 31 december
2017 uppgar till 600 601 SEK och fran och med den 1 januari
2018 till och med den 31 mars 2018 uppgar till 284 559 SEK var-
efter David Collier uppbér ersattning genom anstalining i Minesto
UK Ltd.

Tidigare styrelseledamoten Stefan Karlsson har genom Renso AB
fakturerat Bolaget 312 912 SEK utdver styrelsearvode, under
perioden franden 1 januari 2017 till den 30 september 2017.
Ersattningen avser marknadsforings- och affarsutvecklings-
arbete.
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Utéver ovan angivna omstandigheter har Martin Edlund, David Col-
lier, Fredrik Ahlstrém och Bernt Erik Westre erhallit [6n fran Bolaget,
sevidare under separatarubrikeriavsnittet "Foretagsstyrning” ovan.

Bolaget bedémer att narstadendetransaktionerna enligt ovan har
genomforts pd armlangds avstand och pa marknadsmassiga grunder.

Ingen styrelseledamot eller ledande befattningshavare har eller
har haft ndgon direkt eller indirekt delaktighet som motpartinagraav
Bolagets affdrstransaktioner som &r eller har varit ovanliga till sin
karaktar eller med avseende pa villkoren och som i ndgot avseende
kvarstar oreglerad eller oavslutad. Bolagets revisor har inte heller
varit delaktigindgra affarstransaktioner enligt ovan.
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Tillgangliga dokument

Kopior av féljande handlingar kan under hela Prospektets giltighets-
tid granskas pa Bolagets kontor (Vita gavelns vag 6, 426 71 Vastra
Frolunda) under ordinarie kontorstid. Handlingarna finns aven till-
gangliga pa Bolagets hemsida (minesto.com).

® Minestos registreringsbevis
® Minestos bolagsordning

® Bilaga A med optionsvillkor serie TO3

50



