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Nasdaq First North Growth Market ar en MTF-plattform som drivs av de olika bérserna som ingar i
Nasdag-koncernen. Den har inte samma juridiska status som en reglerad marknad, sasom definierats i
EU-lagstiftning (implementerat i nationell ratt). Emittenter pa Nasdaq First North Growth Market omfattas
inte av samma regler som emittenter pa en reglerad marknad. Istallet omfattas de av en uppsattning
av mindre omfattande regler som &r anpassade for mindre tillvéaxtbolag. Risken med att investera i en
emittent pa Nasdaq First North Growth Market kan darfor vara hogre an vid investering i en emittent pa
huvudmarknaden. Samtliga emittenter vars aktier ar upptagna till handel pa Nasdaq First North Growth
Market har en Certified Adviser som 6vervakar att reglerna efterlevs. Det ar respektive bors inom Nasdag-
koncernen som godkanner ansdkan om upptagande till handel.
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VIKTIG INFORMATION TILL INVESTERARE

Detta prospekt ("Prospektet”) har upprattats i samband med erbjudandet av stamaktier i Advanced SolTech Sweden AB (publ), org.nr 559056-8878,
("Bolaget” eller "ASAB") till aktiedgare i Soltech Energy Sweden AB (publ) ("Soltech”) som per avstamningsdagen den 11 oktober 2021 ager aktier i
Soltech ("Erbjudandet”) samt upptagande till handel av Bolagets stamaktier pa Nasdaq First North Growth Market. Carnegie Investment Bank AB
(publ) ("Carnegie”) och DNB Markets, en del av DNB Bank ASA, filial Sverige ("DNB") ar Joint Global Coordinators i samband med Erbjudandet. Se
avsnittet "Definitioner och férkortningar’ for definitioner av dessa samt andra begrepp i Prospektet.

Prospektet har godkants ochregistrerats av Finansinspektionen som behdrig myndighet enligt Europaparlamentets och radets férordning (EU)
2017/1129 avden 14 juni 2017 om prospekt som ska offentliggdras nar vardepapper erbjuds till allmanheten eller tas upp till handel pa en reglerad
marknad, och om upphévande av direktiv2003/71/EG ("Prospektférordningen”). Finansinspektionen godkanner endast Prospektet i sa matto
att det uppfyller de krav pa fullstéandighet, begriplighet och konsekvens som anges i Prospektférordningen. Godkannandet bor inte betraktas som
nagot slags stod for Bolaget och bér inte heller betraktas som nagot slags stod for kvaliteten av de vardepapper som avses i detta Prospekt. Inves-
terare bor gora sin egen bedémning av huruvida det arlampligt att investera i dessa vardepapper. Prospektet och Erbjudandet regleras av svensk
ratt. Tvist med anledning av Prospektet, Erbjudandet och darmed sammanhéngande rattsforhallanden ska exklusivt avgoras av svensk domstol,
varvid Stockholms tingsréatt ska utgora forsta instans. Prospektet finns tillgangligt pa Bolagets webbplats, www.advancedsoltech.se, Soltechs
webbplats, www.soltechenergy.com, Carnegies webbplats, www.carnegie.se och DNB:s webbplats, www.dnb.se samt kommer att finnas till-
géngligt pa Finansinspektionens webbplats, www fi.se. Informationen pa dessa webbplatser ingar inte i Prospektet. Ovrig information pa Bolagets
webbplats arinte inforlivad i Prospektet och utgor inte en del av Prospektet savida dennainformation inte inforlivas i Prospektet genom hanvisning.

Prospektetinnehaller i avsnittet "Riskfaktorer" en beskrivning av de riskfaktorer som anses vara vasentliga for Bolagets verksamhet och framtida
utveckling. Potentiella investerare bor gora en oberoende bedémning, med eller utan hjalp fran radgivare, av de risker som ar férenade med en
investering i aktierna. Investerare far endast forlita sig pa informationen i Prospektet samt eventuella tillagg till Prospektet. Ingen person &r behdrig
attlamna nagon annaninformation eller géra nagra andra uttalanden &n de som finns i Prospektet. Om sa anda sker, ska sadan information eller
sadana uttalanden inte anses ha godkénts av Bolaget och Bolaget ansvarar inte for sadan information eller sadana uttalanden. Varken offentlig-
gorandet av Prospektet eller nagra transaktioner som genomfors med anledning hérav ska under nagra omsténdigheter innebara att information
i Prospektet ar korrekt och géllande vid nagon annan tidpunkt an per dagen fér offentliggdrandet av Prospektet eller att det inte har forekommit
nagra forandringar i Bolagets verksamhet efter ndmnda dag. Om det sker vasentliga forandringar av informationen i Prospektet kommer sadana
férandringar att offentliggdras enligt bestdmmelserna om tillagg till prospekt i Prospektférordningen.

Erbjudandet bestar av ett erbjudande till aktiedgare i Soltech som per avstamningsdagen den 11 oktober 2021 &ger aktier i Soltech. Erbjudandet
riktar siginte till, och kommer inte rikta sig till, allménheten i nagot annat land &ni Sverige eller riktas till nagon vars deltagande kraver ytterligare
prospekt, registreringar eller andra atgarder an de som féljer av svensk lag. Erbjudandet riktar sig sarskilt inte till personer med hemvist i USA,
Australien, Kanada, Hongkong, Nya Zeeland, Japan, Schweiz, Singapore, Sydafrika eller Schweiz. Prospektet och andra handlingar avseende
Erbjudandet farinte distribuerasi eller till dessa lander respektive nagot annat land eller ndgon annan jurisdiktion dar sadan distribution eller
Erbjudandet kraver ytterligare prospekt, registreringar eller andra atgérder an de som féljer av svensk lag eller annars strider mot tillampliga regler.
Anmalan om férvary av aktier i strid med de begransningar som beskrivs ovan kan komma att anses vara ogiltig. Atgarder i strid med ovanstaende
begransningar kan dessutom utgéra brott mot tillamplig vardepapperslagstiftning. Personer som mottar exemplar av detta Prospekt dr av Bolaget
och Joint Global Coordinators alagda att informera sig om, och folja, alla sddanarestriktioner. Varken Bolaget eller nagon av Joint Global Coordina-
tors tar nagot juridiskt ansvar for nagra overtradelser av ndgon sadan restriktion, oavsett om dvertradelsen begés av en potentiell investerare eller
nagonannan.

De aktier som erbjuds inom ramen for Erbjudandet har inte registrerats och kommer inte att registreras enligt United States Securities Act fran
1933 idess nuvarande lydelse ("U.S. Securities Act”) eller nagon annan vardepapperslagstiftning i nagon annan delstat eller annan jurisdiktion
USA. Defarinte erbjudas, séljas eller pa annat satt overforas, direkt eller indirekt, i eller till USA, férutom enligt tillampligt undantag fran, eller genom
en transaktion som inte omfattas av, registreringskraven i U.S. Securities Act och i enlighet med vardepapperslagstiftningen i relevant delstat
ellerannan jurisdiktion i USA. Bolaget har inte atagit sig att registrera nagra vardepapper enligt U.S. Securities Act eller enligt vardepapperslag-
stiftningen i ndgon annan delstat eller annan jurisdiktion i USA eller genomfdra nagot framtida utbyteserbjudande.

Inom det Europeiska ekonomiska samarbetsomradet lamnas inget erbjudande till allmanheten av aktier i andra jurisdiktioner &n Sverige. | andra
medlemsléander i Europeiska ekonomiska samarbetsomradet i vilka Prospektférordningen galler, direkt eller genom implementering, kan ett sddant
erbjudande endast lamnas i enlighet med undantag i Prospektforordningen. Detta Prospekt har uppréattats under forutsattning att varje erbjudande
av aktier i Storbritannien kommer att goras i enlighet med ett undantag fran prospektskyldigheten enligt den vid var tid gallande Financial Services
and Markets Act 2000 ("FSMA"). Detta Prospekt distribueras endast till (i) personer som har professionell erfarenhet vad galler investeringar som
omfattas av artikel 19(5) i Financial Services and Markets Act 2000 (Financial Promotion) Order 2005 (i dess dndrade lydelse "Financial Promotion
Order"), (i) personer som omfattas av artikel 49(2)(a) till (d) ("high net worth companies, unincorporated associations etc.”) i Financial Promotion
Order, (iii) som befinner sig utanfor Storbritannien eller (iv) personer som genom inbjudan eller uppmuntran till att delta i en investeringsaktivitet
(inom ramen for avsnitt 211 FSMA) i samband med emission eller férsaljning av vardepapper som annars kan eller far delges (alla sadana personer
bendmns gemensamt "relevanta personer”). Detta Prospekt riktar sig endast till relevanta personer och far inte anvandas eller &beropas av personer
som inte &r relevanta personer. Alla investeringar eller investeringsaktiviteter som detta Prospekt avser ar endast tillgénglig for och kommer endast
riktas till relevanta personer.

Prospektet kan innehalla vissa framatriktade uttalanden och asikter som aterspeglar Bolagets syn pa framtida handelser samt férvantade finan-
siella och operationella resultat. Framatriktade uttalanden ar alla uttalanden som inte hanfor sig till historiska fakta och handelser samt sadana
uttalanden och asikter som ar hanforliga till framtiden och som exempelvis innehaller uttryck som "anser”, "uppskattar”, "férvantar”, "antar”, "avser”,
"kan”,"bor”, "kommer”, "far”, "prognostiserar”, "potentiell”, "savitt man kanner till” eller liknande uttryck som ar agnade att identifiera ett uttalande
som framaétriktat. Andra framatriktade uttalanden kan identifieras i det sammanhang dar uttalanden gors. Framatriktade uttalanden ar baserade
pa nuvarande uppskattningar och antaganden, vilka har gjortsi enlighet med vad Bolaget kdnner till och ldmnas endast per datumet fér Prospektet.
Féljaktligen uppmarksammas potentiella investerare att inte fasta otillborlig vikt vid ndgot av de framatriktade uttalandena hari. Varken Bolaget,
Joint Global Coordinators eller Bolagets andra radgivare atar sig att offentliggdra nagra revideringar eller uppdateringar av framatriktade utta-
landen till f6ljd av ny information, framtida handelser eller liknande omstandigheter utéver vad som ar erforderligt enligt tillamplig lag.

Om inte annat uttryckligen anges i Prospektet har Bolagets revisor inte granskat eller reviderat den finansiella informationen i Prospektet. Belopp
som anges i Prospektet har i vissa fall avrundats for att géra informationen lattillganglig for lasaren. Foljaktligen summerar darfor tabellerna i
Prospektet inte alltid exakt. Samtliga belopp presenteras i svenska kronor ("SEK") om inget annat anges.
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Erbjudandepris
27 SEK per aktie

Sista dag for handel i Soltechs aktie med ratt till
tilldelning av inkopsratt
7 oktober 2021

Soltechs aktie handlas exklusive ratt till tilldelning
av inkopsratt
8 oktober 2021

Avstamningsdag for erhallande av inkopsratter
i ASAB
11 oktober 2021

Anmalningsperiod
13 oktober — 27 oktober 2021

Handel med inkopsratter pa BQ Broker
13 oktober — 25 oktober 2021

Berdknad forsta dag for handel i ASAB:s stamaktier
29 oktober 2021

Likviddag
2 november 2021

OVRIG INFORMATION

Kortnamn (ticker): ASAB
ISIN-kod aktier: SE0016101521

ISIN-kod inkopsratter: SE0016830699

PROSPEKTETS GILTIGHET

Prospektet har godkants av Finansinspektionen den 28
september 2021 och ar giltigt under en tid av hogst tolv
manader efter godkannandet forutsatt att Prospektet
kompletteras med tillagg nar sa kravs. Skyldigheten att
tillhandahalla tillagg till Prospektet i fall av nya om-
standigheter av betydelse, sakfel eller vasentliga felak-
tigheter kommer inte att vara tillamplig efter utgangen
av Prospektets giltighetstid.

FINANSIELL KALENDER

Delarsrapport for perioden
1 juli — 30 september 2021: 9 november 2021

Bokslutskommuniké 2021: 24 februari 2022




SAMMANFATTNING

Sammanfattning

Inledning och varningar

Inledning och varningar

Denna sammanfattning bor betraktas som en introduktion till Prospektet. Varje beslut om att
investeraivardepapperen bor baseras pa en bedémning av hela Prospektet fran investerarens
sida. Investeraren kan forlora hela eller delar av det investerade kapitalet.

Omtalan vacks i domstol angaende informationen i Prospektet kan den investerare som ar
karande enligt nationell ratt bli tvungen att sta for kostnaderna for 6versattning av Prospektet
innan de rattsliga forfarandenainleds. Civilrattsligt ansvar kan endast dlaggas de personer som
lagt fram sammanfattningen, inklusive oversattningar darav, men endast om sammanfattningen
arvilseledande, felaktig eller oférenlig med de andra delarna av Prospektet eller om den inte,
tillsammans med de andra delarna av Prospektet, ger nyckelinformation for att hjalpa investerare
narde dvervager att investera i sddana vardepapper.

Emittenten

Advanced SolTech Sweden AB (publ), org.nr: 559056—-8878 ("Bolaget”,"ASAB” eller "Emittenten”).
Bolagets adress: Box 3083, 103 61 Stockholm, Sverige

Bolagets webbplats: www.advancedsoltech.se

Bolagets LEI-kod: 5493002FPVR0G649GI38

Aktiernas ISIN-kod: SE0016101521

Aktiernas kortnamn (ticker): ASAB

Behdrig myndighet

Finansinspektionen dr behdrig myndighet och ansvarig for godkannande av Prospektet.
Finansinspektionens besdksadress: Brunnsgatan 3, 111 38 Stockholm, Sverige. Postadress: Box
7821,103 97 Stockholm, Sverige.

Telefonnummer: +46 (0)8 408 980 00. Hemsida: www.fi.se

Datum for godkannande av
Prospekt

Prospektet godkdndes av Finansinspektionen den 28 oktober 2021.

Nyckelinformation om emittenten

Vem ar emittent av vardepapperen?

Information om emittenten

Emittenten av vardepapperen dar Advanced SolTech Sweden AB (publ), org.nr 559056-8878.
Bolaget har sitt sate i Stockholms kommun, Sverige. Bolaget &r ett svenskt publikt aktiebolag
bildati Sverige enligt svensk ratt och bedriver sin verksamhet enligt svensk ratt. Bolagets associa-
tionsformregleras av aktiebolagslagen (2005:551) ("Aktiebolagslagen”).

Bolagets LEI-kod ar 5493002FPVR0G649GI38.

Emittentens
huvudverksamhet

Bolaget ar en energiproducent som finansierar, dger och driver takmonterade solcellsanlagg-
ningariKina. Bolagetingar 20-ariga avtal med dgare av fastigheter om kop av el. Kunden betalar
inte for solcellsanlaggningen eller darmed tillhdrande installation eller underhall. Det enda som
kunden betalar ar den elektricitet som produceras av solcellsanlaggningen under avtalets [6ptid.
Bolagets kunder ar framst tillverkningsféretag med stora produktionsanlaggningar och darmed
stora tak.

Trots att elen huvudsakligen saljs till kunderna har Bolaget ocksa méjlighet att salja elen till elnatet
om det finns 6verskott av den el som produceras av solcellsanldggningarna. Detta sdkerstéller nar-
mare 100 procents upptag av den el som genereras av Bolagets solcellsanlaggningar.

Koncernen har per dagen for Prospektet 15 heltidsanstallda, varav fyra finns i Sverige och ar an-
stéllda avBolaget. De aterstaende elva finns i Kina och &r anstéllda av Bolagets dotterbolag i Kina.

Inbjudan till
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SAMMANFATTNING

Emittentens dgarstruktur

Tabellen nedan anger Bolagets stdrre aktiedgare per dagen for Prospektet. Det finns savitt Bo-
laget kdnner tillinget direkt eller indirekt &gande som kan leda till kontroll av Bolaget utéver de tva
storre aktiedgare och denindirekta dgaren (direkt dgare i Advanced Solar Power (Hangzhou) Inc.)
som anges itabellen nedan.

ANTAL AKTIER ANDEL AV ROSTER

AKTIEAGARE OCH ROSTER OCH KAPITAL
Soltech Energy Sweden AB (publ) 10965 000 50,73
Advanced Solar Power (Hangzhou) Inc.* 10 535000 48,74

@ 17,63 procent av aktierna i Advanced Solar Power (Hangzhou) Inc. per

Styrelse och ledande
befattningshavare

Bolagets styrelse bestar av Frederic Telander (arbetande styrelseordférande), Stefan Olander,
Gang Bao, Ben Wu, Vivianne Holm och Patrick de Muynck.

Bolagets ledande befattningshavare &r Max Metelius (VD), Lars Host (CFO) och Cecilia Xia
(General Counsel).

Revisor

Bolagets revisor &r det registrerade revisionsbolaget Ohrlings PricewaterhouseCoopers AB
("PwC"), med Claes Sjodin som huvudansvarig revisor. PwC har varit Bolagets revisor sedan 2016
och omvaldes vid arsstamman 2021 for perioden intill slutet av arsstamman 2022.

Claes Sjodin ar auktoriserad revisor och medlem i FAR.

Finansiell nyckelinformation for emittenten

UTVALDA RESULTATRAKNINGSPOSTER

1 JAN 1 JAN 1 JAN 1 JAN 1 JAN

-31DEC -31DEC -31DEC -30JUN -30JUN

TSEK 2020 2019 2018 20217 20202

Nettoomsattning 86 401 60 477 28722 55 475 33815

Rorelseresultat (EBIT) 76179 60 849 32608 28773 31749

Periodens resultat 97017 -13977 3063 -454 -36 803

Periodens resultat hanférligt till -98 477 -15269 3016 -563 -37 083
moderbolagets aktiedgare

Periodens resultat hanforligt till 1460 1293 47 109 280

minoritetsintresse

UTVALDA BALANSRAKNINGSPOSTER
31 DEC 31DEC 31 DEC 30 JUN 30 JUN

TSEK 2020 2019 2018 20213 20204
Summa tillgdngar 1257049 1200798 674651 1415704 1254130
Summa eget kapital 202 677 174 881 187143 220 253 136 007

UTVALDA KASSAFLODESPOSTER

1 JAN 1 JAN 1 JAN 1 JAN 1 JAN
-31DEC -31DEC -31DEC -30JUN -30JUN
TSEK 2020 2019 2018 2021° 2020°
Kassaflode fran den I6pande
verksamheten -34 236 44739 -43 950 101 438 -20193
Kassaflode fran
investeringsverksamheten -135199 -508 777 -290 276 -146 334 -44 474
Kassaflode fran
finansieringsverksamheten 195116 484 253 362 426 -624 85946
Periodens kassaflode 25680 20215 28 200 -45 520 21279

e, delarsrapport per 30 juni 2021 med jamfdrelsesiffror for den sexmanadersperiod som




SAMMANFATTNING

Specifika nyckelrisker for emittenten

Vasentligariskfaktorer
specifika for emittenten

Huvudsakligarisker relaterade till Bolaget bestar av att:

+ Bolaget ar utsatt forrisker relaterade till politiska beslut om fornybar energii Kina eftersom
Bolaget ar verksamt inom olika geografiska omraden i Kina som vardesatter miljofragor vid el-
produktion och som tillhandahaller olika slag av politiska incitament som gynnar investeringar
i fornybar energi. | handelse av forandringar av den kinesiska regeringens system eller policyer
som ar formanliga for solenergibranschen, kan solenergi och solcellsanlaggningar bli mindre
attraktivaiframtiden, vilket skulle kunna fa en negativ effekt pa Koncernens verksamhet,
resultat och framtidsutsikter.

+ Bolaget ar utsatt for risker relaterade till forandringar i de ekonomiska, politiska och sociala
forhallandenaiKina eftersom framtida atgarder och policyer som antas av Kinas regering
avseende graden av statligt engagemang och kontroll av kapitalinvesteringar och eventuella
forandringar i Kinas politiska, ekonomiska och sociala férhallanden kan fa en vasentlig negativ
effekt pa Koncernens nuvarande och framtida affarsverksamhet, resultat och finansiella
stallning.

+ Bolaget drexponerat for risker relaterade till pandemi och minskad direktforsaljning till kunden
till foljd av Iagre elpriseriKina och lagre elkonsumtion hos kunden. Lagre elpriser och minskad
elkonsumtion hos kunden skulle innebara en storre andel sald el till elnatet for ett [agre pris &n
vid direktforsaljning till kund och kan fa en vasentlig negativ effekt pa Koncernens resultat och
finansiella stallning.

+ Bolaget drexponerat for konkurrens och verkar i en bransch med flera aktérer med liknande
eller alternativa affarsmodeller pa marknaden och skulle ASAB misslyckas med att konkur-
rera effektivt skulle det kunna ha en vasentlig negativ effekt pa Koncernens Ionsamhet och
expansion.

+ Bolaget &r exponerat for risker relaterade till fluktuationer i elpriser eftersom alla avtal som
Koncernen haringatt med sina kunder anvander en prismekanism med rabatt pa det officiella
elpris somtillampas av det relevanta elndtsforetaget och skulle i handelse av en nedgang av
elpriset kunnafa en betydande negativ effekt pa ASRE:s och/eller LSE:s méjlighet att betala
ranta och erlagga eventuella avbetalningar pa lan.

+ Bolaget och dotterbolagen ASRE och LSE ar exponerade for operationella risker relaterade till
forseningar vid anslutning till elnatet och eventuella tekniska problem med befintliga projekt
eftersom det skulle kunnainnebara ett bortfall av el for férsaljning till kund eller elnétet vilken
i sin tur kan paverka bolagens betalningsférmaga och ha en negativ effekt pa Koncernens
verksamhet, finansiella stallning eller resultat .

+ Bolaget ar utsatt for operationellarisker férknippade med utvecklingen av nya solenergipro-
jekt. Det finns enrisk att Koncernens nya solcellsanlaggningar inte kan slutforas enligt tidplan
ellerinte slutforas 6ver huvud taget och att de darfor inte genererar forvantade intdkter eller
avkastningar pa gjorda investeringar. Det finns dven enrisk att anslutning till elndt kan nekas
eller férsenas pa grund av omstandigheter som ligger utanfor Koncernens rimliga kontroll.

+ Bolaget ar utsatt for operationellarisker relaterade till nyckelpersoner. Koncernens nyckelper-
soners kunskap, erfarenhet och engagemang ar viktiga for Koncernens framtida utveckling
och skulle paverkas negativt om nagon av dessa nyckelpersoner skulle lamna Koncernen eller
om Koncernens administrativa sdkerhet och kontroll skulle misslyckas.

+ Bolaget ar utsatt for operationellarisker relaterade till beroende av externt natverk. Koncernen
anvander sig av externa natverk for att sélja, installera och tillhandahalla tjanster, bl.a. teknisk
och ekonomisk férvaltning av Koncernens solcellsanlaggningar. Om denna férvaltning inte
skots alls eller bedrivs pa ett olampligt satt kan det ha en negativ effekt pa Koncernbolagens
verksamheter.

+ Koncernen ar exponerad for valutarisk. Fluktuationen i véxelkurs mellan CNY och andra valutor,
ellerférsvagningen av CNY mot EUR eller SEK, innebar att ASRE och LSE kan ha vaxelkursforlusteri
sin bokforing vilket leder till en minskad soliditet eller realinkomst for Koncernen.

Inbjudan till forvarv av stamaktier i Advanced SolTech Sweden AB (publ) | 4




SAMMANFATTNING

Vasentligariskfaktorer spe-
cifika for emittenten, forts.

+ Bolaget &r exponerat mot risker relaterade till finansiering och refinansiering. Om Koncernen
inte kan erhallarefinansiering av SOLT Obligationerna pa tillfredstéllande villkor, kommer Kon-
cernen att tvingas att vidta atgarder som att minska eller skjuta upp sina aktiviteter, foérvary,
investeringar eller salja tillgangar, omstrukturera sin skuld eller soka ytterligare kapital fran
aktiedgarna.

+ Bolaget drexponerat for ranterisk genom obligationslan och finansieringsavtal med rorlig
ranta. En 6kning av rantan innebar en 6kning av Koncernens rantebetalningar vilket kan ha en
vasentlig negativ effekt pa Koncernens verksamhet, finansiella stallning, vinster, kassaflode
ochresultat.

Nyckelinformation om vardepapperen

Vardepapperens viktigaste egenskaper

Erbjudna vardepapper

Stamaktier i Advanced SolTech Sweden AB (publ), org.nr 559056-8878. ISIN-kod: SE0016101521.
Aktierna ardenominerade i SEK.

Totalt antal aktieriBolaget

Perdagen for Prospektet finns 21 613 800 aktier i Bolaget, varav 21 500 000 ar stamaktier,

99 050 ar preferensaktier av serie A och 14 750 ar preferensaktier av serie B. Bolagets aktiekapital
uppgartill 4322760 SEK. Aktierna &r denominerade i SEK och varje aktie har ett kvotvarde om 0,2
kronor. Samtliga aktier i Bolaget &r utgivna enligt svensk ratt och ar fullt betalda.

Innan forsta dag for handel kommer beslut fattas om omvandling av preferensaktierna till
stamaktier. Aven beslut om att endast ett aktieslag (stamaktie) ska finnas i Bolaget kommer att
ha fattats innan forsta dag for handel och dettainnebér att preferensaktierna tas bortibolags-
ordningen. Bolaget kommer dven att genomféra en fondemission genom vilken nya stamaktier till
ettvarde om cirka 265 MSEK, motsvarande 116,25 procent av det belopp som erlagts for preferens-
aktier emitterade i september 2020 samt 115 procent av det belopp som erlagts for resterande
utestaende preferensaktier, att ges ut till preferensaktiedgarna.

Rattigheter som samman-
hénger med vardepapperen

Varje aktie i Bolaget berattigarinnehavaren till en rost pa bolagsstamman. Varje aktiedgare har ratt att
rosta for samtliga aktier som aktiedgareninnehariBolaget. Bolagets aktier har getts utitre aktieslag:
stamaktier, preferensaktier av serie A och preferensaktier av serie B.

Derattigheter som ar forknippade med de aktier som emitteras av Bolaget, inklusive de rattigheter
som framgar av Bolagets bolagsordning, kan endast andras i enlighet med de forfaranden som
angesiAktiebolagslagen. Beslut om att ta bort eller andra de bestammelser i bolagsordningen som
berdr preferensaktier som beskrivs nedan kommer att fattas innan forsta dag for handel.

Beslutar Bolaget att genom kontantemission eller kvittningsemission ge ut nya aktier, ska en
gammal aktie som huvudregel ge foretradesratt till ny aktie av samma aktieslag i férhallande till det
antal aktierinnehavaren férut ager. Beslutar Bolaget att genom kontantemission eller kvittningse-
mission ge ut aktier av endast ett aktieslag, ska samtliga aktieagare, oavsett aktieslag, ha foretra-
desrétt att teckna nya aktier i forhallande till det antal aktier som de forut dger. Vad som foéreskrivs
ovan om aktiedgares foretradesrétt ska daga motsvarande tillampning vid emission av teckningsop-
tioner och konvertibler.

Preferensaktier av serie A och serie B har ratt till foretrade till utdelning framfor stamaktierna
i Bolaget. Vardera preferensaktien av serie A och serie B ska ha samma ratt att erhalla utdelning
enligt de bestammelser som anges i Bolagets bolagsordning. Nar preferensaktier av serie A och
serie B erhallit full utdelning i enlighet med bestammelsernaibolagsordningen ska stamaktier
sinsemellan dga lika ratt till utdelning. Samma princip géller aven avseende fordelning av Bolagets
tillgangar och eventuella 6verskott i hdndelse av likvidation.

Beslut om eventuell vinstutdelning fattas av bolagsstamman. Samtliga aktiedgare som ar
registrerade i den av Euroclear Sweden AB, org.nr 556112—-8074, ("Euroclear Sweden") férda aktie-
boken pa av bolagsstamman beslutad avstamningsdag &r berattigade till utdelning.

AktiernaiBolaget ar fritt 6verlatbara enligt svensk lag.

Utdelningspolicy

Under en 6verskadlig framtid kommer ASAB att fokusera pa tillvaxt och harinte fér avsikt att lamna
nagon utdelning fér de kommande aren. Styrelsen kommer arligen att utvardera fragan om utdelning
samt nar maletom 1 000 MW installerad kapacitet ar uppnatt.

Inbjudan till
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Var kommer vardepapperen att handlas?

Upptagande till handel

Bolagets stamaktier planeras att tas upp tillhandel pa Nasdaq First North Growth Market den
29 oktober 2021, under férutsattning att vissa villkor, daribland spridningskravet for Bolagets
stamaktier, uppfylls senast forsta dagen for handel.

Nasdaq First North Growth Market aren MTF-plattform som ar klassificerad som en tillvaxt-
marknad for sma och medelstora foretagienlighet med Europaparlamentets och radets direktiv
2014/65/EU avden 15 maj 2014 om marknader for finansiellainstrument och om andring av direktiv
2002/92/EG och av direktiv2011/61/EU ("MiFID II") och &r inte en reglerad marknad.

Vilka nyckelrisker ar specifika for vardepapperen?

Viasentliga riskfaktorer
specifika for vardepapperen

+ Inkdpsratterna kommer att vara foremal fér tidsbegransad handel via OTC. Det finns enrisk att en
aktivhandeliinkdpsratter inte kommer att utvecklas eller att tillfredstallande likvid inte kommer
att finnas tillgangligt under handelsperioden. Detta kan leda till att inkopsratter inte kan séljas
sa snabbt som innehavarna 6nskar och pa acceptabla villkor och att skillnaden mellan kop- och
saljkurs kan vara stor. Prisbilden for inkopsratterna kan darmed vara inkorrekt eller missvisande.

+ Priset pa aktiernakan fluktuera beroende pa ett antal faktorer, till exempel om Bolaget inte nar
sina ekonomiska och operativa mal. Likviditeten i aktien kan ocksa paverkas av ett antal faktorer,
vilket kan paverka det pris en investerare kan erhalla vid avyttring av aktier, i synnerhet om
investerare forsoker avyttra aktierinom en kort tidsram, vilket i sin tur kan paverka investerares
mojlighet att avyttra aktier till ett hdgre pris an Erbjudandepriset.

+ Degarantiataganden som Bolaget har erhallitinom ramen for Erbjudandet ar inte sakerstallda.
Detfinns enrisk att en eller flera av garanterna inte kommer att uppfylla sinarespektive garan-
tidtaganden. Detta kan inverka negativt pa Bolagets majligheter att med framgang genomféra
Erbjudandet.

Nyckelinformation om erbjudandet av vardepapper till

allmanheten

Pa vilka villkor och enligt vilken tidplan kan jag investera i vardepapper i Bolaget?

Erbjudandets former och
villkor

Erbjudandet

Den som ar aktiedgare i Soltech per avstamningsdagen den 11 oktober 2021 tilldelas vederlags-
fritt inkOpsratter pro rata enligt sitt aktieinnehav i Soltech. En (1) aktie i Soltech berattigarinneha-
varen till en (1) ink6pratt. Tretton (13) inkopsratter geri sin tur ratt att forvarva en (1) aktie i ASAB
under anmalningsperioden den 13 oktober - 27 oktober 2021.

Erbjudandepris

Erbjudandepriset uppgartill 27 SEK per stamaktie i Bolaget ("Erbjudandepriset”). Erbjudande-
priset har faststallts av Soltechs styrelse och Bolagets styrelse i samrad med Joint Global Coor-
dinators baserat pa ett antal faktorer, daribland en kassaflédesvardering dar bedomda framtida
kassafloden har nuvardesberdknats med en diskonteringsfaktor samt en jamforande vardering
(sa kallad multipelvardering) dar en jamforelse gjorts med marknadspriset pa andra jamférbara
noterade bolag. Darutover har vid faststallandet av Erbjudandepriset beaktats diskussioner med
sarskilda institutionella investerare, radande marknadslage samt uppskattningar om Bolagets
affarsmaojligheter och vinstutsikter. Courtage utgar e;j.

Avstamningsdag for erhallande av inkopsratter

Avstamningsdag hos Euroclear Sweden for ratt att erhallainkdpsratter ar den 11 oktober 2021. Sista
dag for handel i Soltechs aktier inklusive ratt till erhallande av inkdpsratter ar den 7 oktober 2021. Akti-
ernai Soltech handlas exklusive ratt till erhallande av inkopsréatter fran och med den 8 oktober 2021.

Forvarv av aktier med stod av inkopsratter
Tretton (13) inkdpsratter berattigar innehavaren att forvarva en (1) aktie i Bolaget till ett pris om 27
SEK per aktie. Anmalan om forvarv av Bolagets aktier med stod av inkopsratter sker under perioden

Inbjudan till
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Erbjudandets former och
villkor, forts.

13 oktober — 27 oktober 2021. Om flera anmalningar inges av samma férvarvare kommer endast
den forst registrerade att beaktas. For sentinkommen anmalan liksom ofullstandigt eller felaktigt
ifylld anmalningssedel kan komma att Iamnas utan atgard. Anmalan &r bindande.
Forvarv av aktier med stod av inkdpsratter sker pa samma vis oavsett om innehavaren
i. Tilldelats deinkdpsratter som avses utnyttjasiegenskap av att per avstamningsdagen for
tilldelning av inkdpsratter vara aktiedgare i Soltech; eller
ii. Erhallitinkdpsratter pa annat vis, sasom genom férvarv av inkdpsratter da dessa handlas pa
OTC-listan hos beQuoted.

Handel med inkopsratter
Handel med inkdpsratter dger rum under perioden 13 oktober — 25 oktober 2021 och arrangeras pa
OTC-listan genom BQ Broker. For inkdpsratter som inte utnyttjas efter handelsperioden for inkdps-
ratter eller pa grund av udda antal, utgar inte nagon ekonomisk ersattning. For att ersattning ska
erhallas maste inképsratterna forséljas senast 25 oktober 2021.

Observera att endast Svenska vardepappersinstitut som har avtal med BQ Broker far lagga
order pa BQ Broker. Innehavare av inkdpsratter som vill Iagga order ombeds darfor att kontakta sitt
vardepappersinstitut och sin forvaltare/bank som vidareférmedlar ordern till BQ Broker. Vid sadan
handel utgar normalt courtage. Kursinformation avseende inkdpsratter aterfinns pa OTC-listan hos
beQuoted. Vardepappersinstitut som vill ldigga order hos BQ Broker ombeds att ringa 070-200 60 48
eller mejla bgbroker@beQuoted.com. ISIN-kod for inkdpsratterna ar SE0016830699.

Forvarv av aktier utan stod av inkopsratter
Intresseanmalan att forvarva aktier utan stod av inkdpsratter kan goras till vilket belopp som helst
och ska ske under samma period som anmalan om férvarv med stod av inkdpsratter, det vill sdga
fran och med den 13 oktober till och med den 27 oktober 2021. Anmalan om férvérv utan stéd av
inkopsratter sker genom att anmalningssedel ifylls, undertecknas och skickas till DNB och ska
vara DNB tillhanda senast klockan 15:00 den 27 oktober 2021. Anmélningssedeln finns tillganglig
pa www.dnb.se/emission.

Aktiedgare vars innehav ar forvaltarregistrerat hos bank eller annan forvaltare anmaler kép av
aktier utan stdd av inkopsratter i enlighet med respektive banks eller forvaltares instruktioner.

Garantiataganden

Bolaget harinom ramen for Erbjudandet erhallit garantidtaganden fran tva garanter Isac Brand-
berg AB och Stiftelsen The World We Want om totalt cirka 50 MSEK, motsvarande cirka 25 procent
av Erbjudandet. Finns det, efter att dessa garantier tagits i ansprak, ytterligare stamaktier som
inte har forvarvats med eller utan stéd av inkopsratter, har Bolagets huvudagare Soltech och ASP
atagit sig att garantera den resterande delen om maximalt cirka 146 MSEK, motsvarande cirka 75
procent av Erbjudandet, utan ratt till ersattning. Erbjudandet ar darmed fullt ut garanterat.

Upptagande till handel

Nasdaq Stockholm AB harden 17 september 2021 meddelat att Bolaget uppfyller Nasdaq First
North Growth Markets noteringskrav, forutsatt att sedvanliga villkor uppfylls, daribland sprid-
ningskravet for Bolagets stamaktier, senast pa noteringsdagen och att Bolaget anséker om att
Bolagets stamaktier upptas till handel pa Nasdaq First North Growth Market. Forsta dag for
handel berdknas vara 29 oktober 2021.

Erbjudare av vardepapper

Erbjudare av vardepapperienlighet med Prospektet &r Soltech Energy Sweden AB (publ), org.nr
556709-9436 och LEI-kod 549300RFE1X384DWQW10. Soltech ar ett svenskt publikt aktiebolag
med sate i Stockholm, vars verksamhet bedrivs enligt svensk ratt. Bolagets associationsform
regleras av Aktiebolagslagen.

Adress: Tegnérgatan 1,111 40 Stockholm

Telefonnummer: +46 (0)8 42503 150

Webbplats: www.soltechenergy.com

Preliminar tidplan for Sista dag for handel i Soltechs aktie med ratt till tilldelning av inkopsratt: 7 oktober 2021
Erbjudandet Soltechs aktie handlas exklusive ratt till tilldelning av inkopsratt: 8 oktober 2021
Avstamningsdag for erhallande av inkopsratteri ASAB: 11 oktober 2021
Anmalningsperiod: 13 oktober — 27 oktober 2021
Handel med inkopsratter pa beQuoted: 13 oktober — 25 oktober 2021
Beraknad forsta dag for handel i ASAB:s stamaktier: 29 oktober 2021
Likviddag: 2 november 2021
Inbjudan till forvarv av stamaktier i Advanced SolTech Sweden AB (publ) | 7
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Kostnaderi samband med
Erbjudandet

Bolagets sammanlagda kostnader hanférliga till upptagande till handel av Bolagets stamaktier pa
Nasdaq First North Growth Market och fér Erbjudandet, inklusive arvoden till Joint Global Coordi-
nators och andraradgivare, berdknas uppga till cirka 31 MSEK.

Kostnader som alaggs inves-
terare av emittenten

Ej tillampligt. Courtage utgar ej.

Varfor upprattas detta Prospekt?

Motiv och anvandning av
emissionslikviden

Bolaget upplever en stark kundefterfragan pa sitt erbjudande i Kina och anser att tillgangen till
kapital aren av de framsta begransande faktorerna for dess tillvaxt. Bolaget har en tillvaxtinriktad
affarsplan samt finansiella och operativa mal som férutsatter att nyainsamlade medel snabbt
kan anvandas for uppférandet av nya solcellsanldggningar. Syftet med Erbjudandet &r saledes att
finansiera Bolagets fortsatta tillvaxt.

Erbjudandet beraknas tillfora Soltech en forsaljningslikvid om upp till cirka 196 MSEK fore avdrag
fortransaktionskostnader. Hela férsaljningslikviden kommer att tillféras ASAB genom en riktad
nyemission till Soltech av samma antal stamaktier som Soltech 6verlatit genom Erbjudandet. Om
inte samtliga stamaktier som omfattas av Erbjudandet séljs genom detta kommer garantier att tas
iansprak genom att ASAB genomfdr enriktad nyemission till garanterna varvid teckningskursen
ska motsvara Erbjudandepriset. Genom Erbjudandet ochi samband darmed riktade nyemissioner
kommer ASAB att tillféras cirka 196 MSEK. Cirka 158 MSEK av nettolikviden ar avsedda att anvandas
for att finansiera uppférandet av solcellsanlaggningar och de aterstaende cirka 18 MSEK dr avsedda
attanvandas for den Iopande verksamheten.

Bolaget gor bedomningen att befintligt rérelsekapital, per dagen for Prospektet, inte ar tillrackligt
for de aktuellabehoven under den kommande tolvmanadersperioden givet den befintliga affars-
planen. Bolagets rorelsekapitalbehov ar hanforligt till installationer av solcellsanlaggningarinom
ramen for Bolagets beslutade investeringar for vilka fasta ataganden gjorts och berdknas under den
kommande tolvmanadersperioden uppga till cirka 167 MSEK.

Med beaktande av Bolagets befintliga likvida medel som per den 30 juni 2021 uppgick till 29 MSEK
beraknas det befintliga rérelsekapitalet vid tidpunkten for Prospektet tacka Bolagets rorelsekapital-
behov, inklusive den tillvaxtorienterade affarsplanen, fram till och med december 2021 och vid den
tidpunkten berdknas Bolagets rorelsekapitalbehov for aterstaende del av tolvmanadersperioden
uppgatill cirka 97 MSEK. Bortsett fran medel som tillfaller Bolaget genom det Iopande kassaflodet
fran verksamheten planerar Bolaget att inbringa ytterligare rorelsekapital genom Erbjudandet
om totalt cirka 196 MSEK, varav cirka 176 MSEK, efter avdrag for emissionskostnader, kommer att
tillféras Bolaget i form av rérelsekapital. Det &r saledes styrelsens bedomning att det forvantade
rorelsekapitaltillskottet genom Erbjudandet kommer att tillgodose Bolagets rorelsekapitalbehov for
den kommande tolvméanadersperioden.

Ihandelse av att inte samtliga stamaktieri Erbjudandet forvarvas med eller utan stod av inkdps-
ratter och om utstallda garantiataganden inte uppfylls, kan Bolaget beh6va scka alternativ finan-
siering i form av obligationslan eller ytterligare kapitalanskaffning. Om Bolaget skulle misslyckas
med dessa atgarder kan det leda till att Bolaget férloraringdngna kundavtal pa grund av forsenade
installationer. Detta innebar ddarmed att Bolaget kan behdva revidera sin tillvaxtinriktade affarsplan
genom att reducera takten foringadende av nya kundavtal for uppférande av nya solcellanlaggningar.
En sadanreviderad affarsplan skulle fa en negativinverkan pa Bolagets formaga att na sina tillvaxt-
inriktade finansiella och operativa mal.

Intressen och
intressekonflikter

Carnegie och DNB tillhandahaller finansiell radgivning och andra tjénster till Bolaget i samband
med Erbjudandet. Ersattningen for de finansiellaradgivarna bestar av ett pa forhand avtalat
arvode. Dessaradgivare (samt till dem narstaende féretag) har tillhandahallit, och kan i framtiden
komma att tillhandahalla, olika bank-, finansiella, investerings-, kommersiella och andra tjanster
at Bolaget, for vilka de erhallit, respektive kan komma att erhalla, sedvanlig ersattning.

Advokatfirma DLA Piper Sweden KB ar legal radgivare till Bolaget och Gernandt & Danielsson
Advokatbyra KB ar legal radgivare till Joint Global Coordinators i samband med Erbjudandet och
upptagandet av Bolagets stamaktier till handel pa Nasdaq First North Growth Market.

Ingen av radgivarna dger aktier i Bolaget och har, utéver pa forhand avtalad ersattning for sina
tjdnster, inga andra ekonomiska intressen i Bolaget.

Inbjudan till
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Riskfaktorer

Detta avsnitt beskriver riskfaktorerna och de omstandigheter som anses vara vasentliga for den verksamhet
och den framtida utveckling som Bolaget och den koncern som Bolaget ar moderbolag i bedriver och star infor.
Koncernen bestar av Bolaget, ST-Solar Holding AB, Bolagets helagda dotterbolag i Kina, Advanced SolTech
Renewable Energy (Hangzhou) Co., Ltd ("ASRE") och Longrui Solar Energy (Sugian) Co., Ltd ("LSE") samt alla
ASRE:s och LSE:s direkt eller indirekt agda dotterbolag ("Koncernen” och var for sig "Koncernbolag”).

Riskerna ar dels specifika och vasentliga avseende Koncernens marknad och affarsverksamhet i Sverige och
Kina, dels specifika och vasentliga for aktierna och Erbjudandet. Potentiella investerare bor géra en obero-
ende bedémning, med eller utan hjalp fran radgivare, av de risker som ar forknippade med en investering i
aktierna. Riskerna presenteras i sju kategorier: "Risker relaterade till marknaden och affarsverksamheten’,

"Operationella risker’, Juridiska och requlatoriska risker i Kina’, "Finansiella risker’, "Skatterelaterade risker”
och "Risker relaterade till aktien och Erbjudandet’.

Nar en riskfaktor ar relevant i fler an en kategori, presenteras riskfaktorn enbart under den kategori som
anses vara den mest relevanta for den aktuella riskfaktorn. Den riskfaktor som for narvarande bedoms mest
vasentlig presenteras férst under respektive kategori. Ovriga riskfaktorer &r inte rangordnade efter vasentlig-
het. Bedomningen av varje riskfaktors betydelse baseras pa sannolikheten att en sadan risk intraffar och den
forvantade omfattningen av den negativa effekt som riskens intraffande kan ha fér Bolaget, Koncernen och

eventuella investerare samt anges som lag, medel eller hog.

Redogorelsen nedan ar baserad pa information som géller per dagen for Prospektet.

Risker relaterade till marknaden och
affarsverksamheten

Politiska beslut relaterade till fornybar energi
Koncernen ar verksam inom olika geografiska omraden
i Kina som prioriterar miljofragor vid elproduktion och
som tillhandahaller olika slag av politiska incitament
som gynnar investeringar i fornybar energi. Dessa
incitament kan besta av olika finansieringsstéd och/
eller subsidier for vissa typer av energikallor. Under
2020 uppgick Koncernens totala erhallna subsidier till
51,6 MSEK av summa intakter om 138,8 MSEK. En viktig
faktoriKoncernens intdktsberakningar ar forvantade
subsidier fran den kinesiska regeringen och fran
regionala och lokala myndigheter. Det ovan namnda
galler dock framst de projekt som godkants innan 31
december 2018 och Koncernens senare projekt ar inte
beroende av statliga subsidier. Under de senaste aren
har den kinesiska regeringen utfardat en rad lagar,
forordningar och policyer for att stodja och uppmuntra

utvecklingen av solenergi. Dessa lagar, férordningar
och policyer har direkt paverkan pa den inhemska sole-
nergibranschens framtidsutsikter och ar faktorer som
kan paverka efterfrdgan pa Koncernens erbjudande och
darmed verksamhet. Acceptansnivan for solenergi som
en hallbar form av fornyelsebar energi hos de myndig-
heter som genomfor energipolitiken saval som hos all-
manheten pa de marknader dar Koncernen ar verksam,
har en betydande effekt pa Koncernens verksamhet,
finansiella stallning eller resultat. Det finns alltid en risk
for forandringar av dessa system, vilket skulle kunna ha
en negativ effekt pa Koncernens verksamhet, finansiella
stallning eller resultat.

Aven om den kinesiska regeringens senaste femars-
plan (2021-2026) har tydliga anvisningar om att Kina
ska fortsatta att minska koldioxidutslappen och fort-
satta att framja utvecklingen av férnybara energikallor
i syfte att hantera Kinas akuta fororeningsproblem och
darmed minska Kinas beroende av fossila branslen, kan
endirekt ellerindirekt minskning eller ett upphérande
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av regeringsstdd ha en negativ effekt pa marknaden
for solenergi i Kina. Vid eventuella férandringar av den
kinesiska regeringens stdd till den bransch dar Kon-
cernen ar verksam, eller andringar av de policyer som
arrelaterade till Koncernens bransch, kan Koncernens
verksamheter paverkas negativt. | handelse av forand-
ringar av den kinesiska regeringens policyer som ar
formanliga for solenergibranschen, kan solenergi och
solcellsanlaggningar bli mindre attraktiva i framtiden,
vilket skulle kunna fa en negativ effekt pa Koncernens
verksamhet, resultat och framtidsutsikter.

Riskklassificering

Potentiell negativ paverkan: hog
Sannolikhet for riskens intraffande: 1ag

Forandringar i de ekonomiska, politiska och
sociala forhallandenai Kina

Den kinesiska ekonomin skiljer sig fran de flesta avde
utvecklade landernas ekonomieri manga avseenden,
inklusive graden av statligt engagemang, kontroll av
kapitalinvesteringar och den generella utvecklingsnivan.
Den kinesiska regeringen har under de senaste aren
arbetat for att fortsatta att reformera det ekonomiska
systemet saval som systemet kring landets styre och
administration. Till exempel har den kinesiskareger-
ingens reformpolicyer framhallit féretagens oberoende
agerande och utnyttjandet av marknadsmekanismer.
Eventuella framtida atgarder och policyer som antas

av Kinas regering och eventuella férandringar i Kinas
politiska, ekonomiska och sociala férhallanden kan anda
fa en vasentlig negativ effekt pa Koncernens nuvarande
och framtida affarsverksamhet, resultat och finansiella
stallning.

Riskklassificering

Potentiell negativ paverkan: hog
Sannolikhet for riskens intraffande: 1ag

Risker relaterade till pandemier

Koncernens elpriser dr rabatterade i forhallande till

det officiella elnatspris som tillampas av det relevanta
elnatsforetaget. En utdragen pandemi kan fa negativa
konsekvenser for Koncernen dels genom att elnats-
prisernaiKina kan komma att sénkas under en langre
period for att stimulera Kinas ekonomi dels genom att
lagre elkonsumtion hos kunden kan leda till att en storre
andel av Koncernens producerade el kan komma att

saljas till eInatet till ett 1agre pris dn vid direktforséaljning
tillkunden. Lagre elpriser och en storre andel sald el till
natet kan fa en vasentlig negativ effekt pa Koncernens
resultat och finansiella stallning.

Riskklassificering

Potentiell negativ paverkan: hog
Sannolikhet for riskens intraffande: lag

Konkurrens

Koncernen ar verksam inom solenergibranschen och
erbjuder elektricitet genererat fran solenergi och
tjanster relaterade till solcellsanlaggningar. Det finns
flera aktorer med liknande eller alternativa affarsmo-
deller pA marknaden, exempelvis Asia Clean Capital
(genom ett joint venture med Electricité de France),
Total (genom ett joint venture med Envision), China
Solar (som st6ds av Goldman Sachs och DCIF) och EDF
Renewables. Foljaktligen kan Koncernen utsattas for
priskonkurrens fran kapitalstarka aktorer som framst
genom snabba prissankningar skulle kunna dka sin
marknadsandel eller ta fram liknande produkter. Detta
galler sarskiltinom solcellsbranschen, som ar kraftigt
reglerad av lagar, statliga policyer, interna regler och
darlokala aktorer kan fa ekonomiska fordelar i form av
okade subsidier till foljd av andringar i sddanaregler pa
bekostnad av utlandska foretag inom samma bransch.
Okad konkurrens som kraver att Koncernen sanker sina
priser for att behalla kunder eller marknadsandelar kan
fa en vasentlig negativ effekt pa Koncernens Iénsamhet
och expansion.

Riskklassificering

Potentiell negativ paverkan: hog
Sannolikhet for riskens intraffande: lag

Globala makroekonomiska och geopolitiska
forhallanden samt dess paverkan pa Kinas
ekonomi

Koncernens samtliga kommersiella verksamheter
bedrivsiKina, och praktiskt taget alla Koncernens
tillgdngar finns i Kina. Darfor ar utvecklingen av ASAB:s
verksamhet nara férknippad med ASRE:s och LSE:s
resultat, somisin tur &r kopplade till utvecklingen

av marknaden for fornybar energi och den inhemska
efterfrdgan pa solenergi i Kina. Aven férandringar av
det allmanna ekonomiska laget eller skattesystemet
eller férandringarinom systemet for statliga bidrag eller
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andraregulatoriska forhallanden i Kina kan ha paverkan
pa Koncernens resultat.

Aven om Koncernen ar verksam inom en vaxande
marknad for férnybar energi, kan forandringar av den
globala ekonomin paverka viljan att investera i solenergi
eller att kopa el som genereras av solenergisystem.

En forsvagad global ekonomi, langvarig ekonomisk
recession, 6kade tariffer eller ett fortsatt eller eskalerat
handelskrig mellan Kina och USA, kan inneb&raen
avmattning av den industriella utvecklingen i Kina som
i sin tur medfor en minskad efterfragan pa el, vilket kan
ha en negativ paverkan pa Koncernens verksamhet,
finansiella stallning eller resultat.

Geopolitiska spanningar mellan Kina och vaster-
landska lander eller ett fortsatt eller eskalerat handel-
skrig mellan Kina och USA, kan ocksa leda till minskad
efterfragan patillgangariKina och paverka Koncernens
finansieringsmojligheter negativt. Som en féljd av de
forsamrade relationerna mellan Kina och vasterlandska
lander, kan Kina ocksa komma att implementera regle-
ringar av utlandska féretag som kan utgora ett hinder
for Koncernens verksamhet och finansiering av dess
verksamhet.

Riskklassificering

Potentiell negativ paverkan: medel
Sannolikhet for riskens intraffande: lag

Politiska beslut relaterade till subsidier till
solenergi

De policyer som géller subventionering av solenergi pa
vissaplatseriKina arinte bestandiga, eftersom lokala
myndigheter inte officiellt har utfardat nagra sarskilda
bestammelser eller regler for att garantera dessa
subsidier. For projekt som har installerats pa senare tid
ar subsidierna betydligt lagre och kommer sannolikt
att avskaffas framdover. Det finns enrisk att Koncernen
inte erhaller eller far behalla redan erhallna subsidier pa
grund av de obestédndiga lokala policyerna, vilket kan
ha en negativ effekt pa Koncernens verksamhet och
finansiella stallning. Bolaget har dock inte raknat med
nagra subsidier for nya projekt i sina antaganden fran
och med 2020.

Riskklassificering

Potentiell negativ paverkan: lag
Sannolikhet for riskens intraffande: hog

Operationella risker

Operationella risker relaterade till fluktuationer i
elpriser

Intékterna for ASRE och/eller LSE ari stor utstrackning
beroende av utvecklingen pa elmarknadeniKina.

Alla avtal som Koncernen har ingatt med sina kunder
anvander en prismekanism med rabatt pa det officiella
elpris somtillampas av det relevanta elnatsféretaget.
Foljaktligen finns det risker forknippade med fluktu-
ationerielpriset. En nedgang av elpriset skulle faen
betydande negativ effekt pa ASRE:s och/eller LSE:s
mojlighet att betala réanta och erlagga eventuella av-
betalningar pa lan. Det finns inga mojligheter att sakra
sig mot risker som ar forknippade med fluktuationer

i elpriset. Volatiliteten i elpriserna har dock historiskt
sett varit lag.

Riskklassificering

Potentiell negativ paverkan: hog
Sannolikhet for riskens intraffande: lag

Operationella risker relaterade till forseningar
vid anslutning till elnatet och eventuella tekniska
problem med befintliga projekt

ASRE och LSE utformar sina solcellsanlaggningar sa
att de ska varalampade fér kundernas elférbrukning.
ASRE och LSE stravar efter att leverera all elektricitet
som genereras av deras solcellsanlaggningar till sina
kunder. Om 6verproduktion forekommer séljs elektrici-
teten till elnatet till ett lagre pris an det kunden betalar.
Koncernen far dock fortfarande subsidier for den el som
saljs till elnatet. Foljaktligen ar skyndsam och smidig
anslutning av fardigstallda solcellsanldaggningar till el-
natet en avgorande forutsattning for ASRE:s och LSE:s
verksamheter och eventuella svarigheter och/eller
forseningarianslutningen kan medféra att elen varken
kan sdljas till kunden eller till elnatet. Detta kanii sin

tur medfora betalningssvarigheter for ASRE och/eller
LSE och darmed paverka ASAB:s betalningsférmaga.
Dessutom kan vissa tekniska problem med befintliga
projekt, sdsom lagre effektivitet av solpanelerna éver
tid eller utrustningens minskande effektivitet under
projektets livslangd, ha en negativ effekt pa Koncernens
verksamhet, finansiella stallning eller resultat.

Riskklassificering

Potentiell negativ paverkan: hog
Sannolikhet for riskens intraffande: lag

Inbjudan till forvarv av stamaktier i Advanced SolTech Sweden AB (publ) | 11



RISKFAKTORER

Operationella risker forknippade med utvecklingen
av nya solenergiprojekt

Det finns enrisk att Koncernens nya solcellsanlagg-
ningar inte kan slutforas enligt tidplan eller inte slut-
foras 6ver huvud taget och att de darfor inte genererar
forvantade intakter eller avkastningar pa gjorda
investeringar. De projekt som Koncernen genomfor
kraver oftast betydande investeringar under konstruk-
tionsfasen och det tar vanligtvis flera manader innan
intakter genereras. Det senast genomforda projektet
innebar investering pa cirka 4,80 CNY per watt och tog,
fran undertecknandet av kontraktet, omkring tre ma-
nader att slutféra och generera intakter. Tidsatgang och
kostnader for att slutfora konstruktionen av solcellsan-
laggningar kan paverkas av manga faktorer, inklusive
brist pa byggmaterial, utrustning eller arbetskraft,
ogynnsamma vaderférhallanden, naturkatastrofer,
forseningar eller brister i utférandet av Koncernens
leverantorer, arbetstvister, tvister med leverantorer och
underleverantérer, olyckor, forandringar i prioriteringar
hos statliga myndigheter och andra omstandigheter.
Konstruktionsférseningar kan leda till vasentliga in-
taktsforluster och 6kade kostnader. Det finns en risk att
Koncernens framtida projekt inte kan slutféras i tid, eller
over huvud taget, och saledes inte generera tillfredsstal-
lande avkastning.

Givet Koncernens affarsmodell, ar anslutning till
elnatet en nddvandig forutsattning for att Koncernen
ska kunna leverera elektricitet som genereras av
solcellsanlaggningar till kunderna. Darutdver kravs det
godkannanden fran National Development and Reform
CommissioniKina ("NDRC") eller dess lokala motsva-
righet for att tillata konstruktion, energihantering eller
liknande projekt i Kina, inklusive takprojekt. Det finns
darfor enrisk att anslutning till elnat kan nekas eller for-
senas pa grund av omstandigheter som ligger utanfor
Koncernens rimliga kontroll. Om en sadan risk intraffar
kan den fa en vasentlig negativ effekt pa Koncernens
finansiella stallning eller resultat.

Riskklassificering

Potentiell negativ paverkan: hog
Sannolikhet for riskens intraffande: lag

Operationellarisker relaterade till nyckelpersoner
Koncernens nyckelpersoners kunskap, erfarenhet

och engagemang ar viktiga fér Koncernens framtida
utveckling. Koncernen skulle paverkas sarskilt negativt
om nyckelpersoner, sdsom Gang Bao, Frederic Telander,
Lars HOst, Steven Yang och Max Metelius skulle lamna

Koncernen eller om Koncernens administrativa sa-
kerhet och kontroll skulle misslyckas. Frederic Telander,
en av Koncernens grundare, har en direkt och vasentlig
paverkan pa vardet av verksamheten eftersom Frederic
Telander bidrar pa ett betydande satt till Koncernens
strategiska utveckling. Nar det galler forsaljning, som
ocksa paverkar Koncernens lonsamhet och tillvaxt, har
Gang Bao, ochiviss man Ben Wuisinroll som grundare,
viktiga roller genom sin forstaelse av marknadens
dynamik, sina breda natverk och viktiga kontakter.

Riskklassificering

Potentiell negativ paverkan: hog
Sannolikhet for riskens intraffande: lag

Operationellarisker relaterade till beroende av
externt natverk

For narvarande har ASRE och LSE sma organisationer
med ett begransat antal anstallda. Per dagen for
Prospektet har ASRE tillsammans med sina dotterbolag
tio anstéallda totalt. ASRE och LSE ar darfor beroende

av konsulter for vissa tjanster. Advanced Solar Power
(Hangzhou) Inc. ("ASP") ar Bolagets nésta storsta
dgare. ASRE och LSE anvander i stor utstrackning ASP:s
natverk av installatorer/agenter for att sélja, installera
och tillhandahalla tjanster, bl.a. teknisk férvaltning av
Koncernens solcellsanlaggningar. Om denna forvaltning
inte skots alls eller bedrivs pa ett olampligt satt kan det
ha en negativ effekt pa Koncernbolagens verksamheter.

Dessutom anvander ASRE och LSE i de flesta fall ASP
som EPC-leverantor for sina solcellsanlaggningar. De
ar dock fria att anvanda andra parter som EPC-leveran-
torer. Detta innebar att ASRE och LSE i viss utstrackning
ar beroende av ASP, vilket innebar en risk for ASRE och
LSE, eftersom de inte sjalva har full kontroll dver alla
vasentliga delar av verksamheten.

Det finns inget avtal pa plats som kan hindra ASP fran
att bedriva konkurrerande verksamhet, hdja priser eller
som kan sakerstélla att ASP forblir en nyckelpartner.
Det kan handa att ASRE och/eller LSE eventuellt inte
kan ersatta den aktuella strukturen vid behov och det
finns darmed en risk att Koncernens verksamhet pa-
verkas negativt om samarbetet med ASP inte fungerar
sasom avsett.

Riskklassificering

Potentiell negativ paverkan: hog
Sannolikhet for riskens intraffande: lag
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Anvandning av agenter

ASRE och LSE har bada valt att anvanda ett antal
agenter/distributorer for att marknadsfora, salja,
installera och underhalla deras solcellsanlaggningar.
Dessa agenter/distributdrer anvands dven av ASP i sin
verksamhet da de ursprungligen utgjort en del av ASP:s
natverk. Forfarandet vid installationer garanteras av ASP
som fungerar som EPC-leverantér och anvander sina
agenter/distributorer som underleverantorer. Som ett
resultat darav leder det till osakerheter dd ASRE och LSE
inte kontrollerar dessarelationer sjalva och darfér maste
forlita sig pa ASP:s natverk. Den har modellen bor kon-
tinuerligt utvarderas for att kunna hantera den utveck-
lingsfas som ASRE och LSE befinner sig i vid tidpunkten
for utvarderingen. Om ASRE och/eller LSE i framtiden
inte kan anvanda ASP:s agenter/distributorer eller arbeta
direkt med ASP:s natverk av agenter/distributorer eller
om de skulle behdva byta ut sddana agenter/distributorer
med kort varsel kan det fa en negativ effekt pa Koncer-
nens verksamhet, finansiella stéllning eller resultat.

Riskklassificering

Potentiell negativ paverkan: medel
Sannolikhet forriskens intraffande: medel

Kreditrisk

Koncernens verksamhet dr dessutom foremal for
potentiell kreditrisk som kan uppstd om Koncernens
motparterinte kan fullgéra sina finansiella dtaganden
gentemot Koncernen. En bedémning av kreditrisken
maste darforinkludera en bedémning av Koncern-
bolags mojlighet att bedriva sin verksamhet och den
kreditrisk som Koncernbolagen har gentemot sina
kunder samt risken att dessa kunder kan kommaien
ekonomiskt svar situation dar de inte kan betala de
overenskomna avgifterna eller andra avgifter som de ar
skyldiga att betala till Koncernbolaget nar de forfaller
till betalning, eller pa annat satt avstar fran att fullgéra
sina skyldigheter. Det finns en risk att Koncernbolagens
motparter inte kan fullgdra sina skyldigheter, vilket
skulle paverka Koncernbolagens mojlighet att fullgéra
sina skyldigheter gentemot ASAB. Detta skulle kunna
paverka Koncernens finansiella stallning eller resultat.

Riskklassificering

Potentiell negativ paverkan: medel
Sannolikhet for riskens intraffande: lag

Risker relaterade till forsakringar och sabotage
Bade ASRE och LSE har férsakringar som pa en generell
niva tackerrisker relaterade till alla sina tillgangar. Dar-
till, tecknar ASRE och LSE forsakring projektvis. Detta
innebar att nar ett projekt ar fardigstallt och ASRE eller
LSE har tagit 6ver det fran EPC-leverant6ren tecknar
bolaget en forsakring for det relevanta projektet. Det
kan darfor ta upp till ndgra veckor innan férsakringen
kan bérja galla. Fordrojningen beror huvudsakligen pa
radande rutiner hos férsakringsbolag som tillhanda-
haller forsakringen och ar ett generellt fenomen betraf-
fande forsakringsbranscheniKina som fortfarande ar i
sinlinda. Det finns darfor enrisk att ASRE:s eller LSE:s
tillgangar inte ar forsakrade under denna period.

Dessutom finns det vissa typer av forluster, sdsom
forluster orsakade av naturkatastrofer som generellt
settinte ar forsakrade eftersom de antingen ar icke-
forsakringsbara eller eftersom forsakring inte kan erhallas
tillkommersiellt rimliga villkor. Vissa typer av forluster
som orsakas av krig, civil olydnad, terrorism, jordbav-
ningar, tyfoner, 6versvamningar och andra naturkata-
strofer tacks inte. | Kina tacks inte intaktsforluster av
egendomsforsakring. Om en oforsakrad forlust eller en
forlust som dverstiger gransen for vad forsakringen tacker
intréffar, kan Koncernen forlora kapitalinvesteringar som
har gjorts i sddan egendom samt férvantade framtida
intakter darifran, och Koncernen forblir ansvarig for sddan
forlust. Sddan eventuell forlust kan paverka Koncernens
verksamhet, finansiella stallning och resultat.

Darutover finns det risk for sabotage, stold, attacker,
epidemier och naturkatastrofer eller andra force majeu-
re-handelser som Koncernen inte kan ha kontroll 6ver
och sominte tacks av forsakring. Sddana handelser
kan ha en negativ effekt pd Koncernens verksamhet,
finansiella stallning och resultat.

Riskklassificering

Potentiell negativ paverkan: medel
Sannolikhet for riskens intraffande: lag

Vaderforhallanden och miljopaverkan

Graden av solstralning varierar fran ar till ar och som
foljd harav kommer den elektricitet som produceras

av solcellsanlaggningarna ocksa att variera. Det kan
innebara att intakterna paverkas negativt for ett enskilt
ar. Aven andra vadervariationer sdsom utslapp i form av
smog kan paverka produktionen negativt.
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Riskklassificering

Potentiell negativ paverkan: lag
Sannolikhet for riskens intraffande: hog

Juridiska och regulatoriska risker i Kina

Rattssystem

ASRE och LSE ar bada etablerade enligt kinesisk ratt
och bedriver sin verksamhet i Kina. Kinas lagar och
forordningar ar baserade pa skriftliga forfattningar och
tidigare domstolsbeslut kan endast dberopas som refe-
rens. Eftersom dessa lagar och férordningar fortfarande
arunder utveckling, och det finns ett begransat antal
publicerade fall som dessutom ar av en icke-bindande
karaktar, foreligger det en viss osdkerhet avseende
lagarnas tolkning och verkstallbarhet.

Kinas rattssystem baseras delvis pa statliga politiska
beslut och internaregler (varav vissa inte publiceras
i tid eller 6ver huvud taget). Som ett resultat av detta
kan det hdanda att ASRE och LSE inte &r medvetna om
en eventuell dvertradelse av dessa policyer och regler
forran efter dvertradelsen har skett. Aven om elmark-
nadeniKina ar kraftigt reglerad av lagar, regeringspoli-
cyeroch internaregler finns det fortfarande en ovisshet
omreglernasinnebdrd och granser vilket kan paverka
ASRE:s och LSE:s verksamheter och innebara en risk for
potentiella 6vertradelser av policyer och regleriKina.
Dettakan leda till statliga sanktioner som kan paverka
Koncernens verksamhet, finansiella stéllning och
resultat negativt.

Om en Fastighetsadgare har forsatts i konkurs kan
ASRE, LSE eller nagot av deras dotterbolag sdga upp
Energikdpsavtalet, demontera och avldgsna solcellsan-
laggningen. Om en konkursforvaltare da valjer att inte
langre vara bunden till Energikdpsavtalet, uppkommer
det en kostnad fér dgaren av solcellsanlaggningen
for borttagande avdensamma, vilket motsvarar cirka
20-25 procent av den ursprungliga kostnaden for
solcellsanlaggningen. Sammarrisk foreligger om kon-
kursforvaltarenifragan eller annan beslutar att salja
fastigheten till foljd av den tidigare dgarens konkurs
eller betalningssvarigheter och den nya dgaren inte vill
ta dver solcellsanlaggningarna. ASRE, LSE eller deras
relevanta dotterbolag bibehaller alltid m&jligheten att
sidlja den genererade elektriciteten till elnatet sa lange
anlaggning fortfarande ar pa plats och de ar dgare av
anlaggningen.

Riskklassificering

Potentiell negativ paverkan: medel
Sannolikhet for riskens intraffande: lag

Risker relaterade till rattsliga forfaranden och
skiljedomsforfaranden

Huvuddelen av dokumentationen i relation till Koncer-
nens verksamhet regleras av kinesisk ratt. Det finns en
risk att Koncernen eller ndgot Koncernbolag kommer
attbliinblandat i ett rattsligt forfarande i framtiden.

I handelse av ett sadant férfarande kan Koncernens
eller det aktuella Koncernbolagets icke pantsatta
tillgdngar bliinvolverade i det rattsliga forfarandet
eller bli foremal for verkstallighet inom ett sadant
forfarande, vilket kan leda till en negativ effekt pa Kon-
cernens eller Koncernbolagets verksamhet. Det finns
ocksa enrisk att det aktuella Koncernbolaget férlorar
ett sadant forfarande och att en sadan forlust darmed
skulle kunna ha en negativ effekt pa Koncernens verk-
sambhet, finansiella stallning eller resultat.

Riskklassificering

Potentiell negativ paverkan: lag
Sannolikhet for riskens intraffande: lag

Finansiella risker

Valutarisk
Véaxelkursen mellan CNY och andra valutor kan variera
fran tid tillannan och paverkas bland annat av férand-
ringar i Kinas politiska och ekonomiska miljo. Darfor
utgor enrelativ forsvagning av CNY en betydande risk
for Koncernen, da ASAB:s befintliga lan till 6vervagande
del &rienannanvaluta antillgdngarnaredovisasi, vilket
kan fa en vasentlig negativ effekt pa Bolagets redovi-
sade eget kapital samt soliditet.

Da Koncernens operativa verksamhet i all vasent-
lighet bedrivs i Kina och intdktsgenerering darav sker
i CNY uppstar en valutarisk da ASAB:s finansiella
ataganden ariandra valutor (mestadels SEK och EUR).
Bolaget har antagit en policy avseende valutarisk dar
Bolaget ska sdkra delar av resultatrakningen for att
minska paverkan pa Bolagets betalningsformagai
forhallande till obligationsinnehavarna och langivarna.

Fluktuationen i vaxelkurs mellan CNY och andra
valutor, eller férsvagningen av CNY mot EUR eller SEK,
innebér att ASRE och LSE kan ha vaxelkursforlusteri sin
bokfdring vilket leder till en minskad soliditet eller realin-
komst for Koncernen. Det kan fa en vasentlig paverkan
pa Koncernens verksamhet, resultat och finansiella
stallning.

Riskklassificering

Potentiell negativ paverkan: hdg
Sannolikhet forriskens intraffande: medel
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Finansiering och refinansiering
ASAB:s férmaga att avbetala sina skulder enligt SOLT
Obligationerna kommer framforallt att bero pa refinansie-
ringsmojligheter. Om Koncernen inte kan erhalla refinan-
siering av SOLT Obligationerna pa tillfredstallande villkor,
kommer Koncernen att tvingas att vidta atgarder som att
minska eller skjuta upp sina aktiviteter, forvary, investe-
ringar eller sdlja tillgdngar, omstrukturera sin skuld eller
sOka ytterligare kapital fran aktieagarna. Det finns en
risk att ASAB inte kommer att kunna kontrollera dessa
atgarder patillfredstallande villkor eller 6verhuvudtaget.

ASAB loper enrisk att inte erhalla nédvandig finan-
siering, att sddan finansiering endast kan erhallas till
vasentligt hogre kostnader vid refinansiering av befint-
liga skulder eller ny upplaning eller pa villkor som inte &r
attraktiva for ASAB. Om Koncernen inte kan inférskaffa
ytterligare kapital vid behov kan det hdnda att omfatt-
ningen av verksamheten inte kan expanderas och den
riskerar att minskas, vilket kan leda till att Koncernen
darmed inte kan fullgdra sina skyldigheter och/eller na
sinalangsiktiga mal.

Ovanstaende kan ha en negativ effekt pa Koncernens
verksamhet, resultat och finansiella stallning.

Riskklassificering

Potentiell negativ paverkan: hog
Sannolikhet forriskens intraffande: medel

Ranterisk

Bolaget ar exponerat for ranterisk for skulden om 944
MSEK perden 30juni 2021 genom SOLT Obligationerna.
Rantan pa SOLT2-4 Obligationerna ar en fast ranta,
varav SOLT2-3 Obligationerna har enranta pa 8,75
procent och SOLT4 Obligationen har en ranta pa 8,25
procent. Rantan pa SOLT5 Obligationen ar en rorlig
ranta som ar kopplad till STIBOR och EURIBOR plus en
marginal om 9 procent fér bada.

Koncernen har skuldsatt sig for att finansiera sin
affarsverksamhet och kan, i enlighet med de be-
gransningar som anges i de slutliga villkoren for SOLT
Obligationerna, komma att skuldséatta sig ytterligare
om satillats i enlighet med obligationsvillkoren. Sadan
finansiering kan generera rantekostnader som kan
blihdgre dn de vinster som Koncernens investeringar
ger. Att lana pengar for att gora investeringar kommer
att 6ka Koncernens exponering for kapitalforlust
och hogre rantekostnader. Dessutom exponeras
Koncernen for férandringar i rantesatser gallande

de finansieringsavtal som har ingatts till rorlig ranta.
Rantesatsen paverkas till exempel av regeringars och
centralbankers rantepolitik. En 8kning av rantan innebar
en 6kning av Koncernens rantebetalningar, vilket kan ha
en vasentlig negativ effekt pa Koncernens verksamhet,
finansiella stallning, vinster, kassafléde och resultat.

Riskklassificering

Potentiell negativ paverkan: hog
Sannolikhet forriskens intraffande: medel

Finansiella ataganden

Om Bolaget bryter mot ndgot av dess atagandeni
obligationsvillkoren under bolagets utestaende obliga-
tionslan kan det leda till att obligationsinnehavarna har
ratt att begéara att obligationerna ska lésas ini fortid.
Om ratt till inlésen eller aterkdp uppkommer, och en
eller flera obligationsinnehavare utnyttjar den ratten
och Bolaget inte kan |6sa in eller aterképa obligatio-
nerna kan det vidare innebéra att obligationsinneha-
varna har ratt att realisera den sakerhet som stallts
under SOLT5 Obligationen (notera att Bolaget inte har
stallts nagra sakerheter under SOLT2-SOLT4 Obligatio-
nerna). Aven om Bolaget bedémer att risken fér att de
beskrivnariskernaintraffar arlag sa kan sadan over-
tradelse av atagandeniobligationsvillkoren, for det fall
att de intraffar, ha en negativ paverkan pa Koncernens
verksamhet, resultat och finansiella stéllning.

Riskklassificering

Potentiell negativ paverkan: hog
Sannolikhet for riskens intraffande: lag

Valutarestriktioner i Kina

Den kinesiska valutan CNY kan inte konverteras fritt

till andra valutor. Alla atgarder rérande betalning och
mottagande av utldndsk valuta samt omvandlingen av
utlandsk valuta till CNY och vice versa, ar reglerade. Alla
transaktioneriutlandsk valuta kontrolleras eller Gver-
vakasinagon form av State Administration of Foreign
Exchange ("SAFE") eller dess lokala motsvarighet i
Kina, det centrala tillsynsorganet i Kinas valutakontroll-
system. Endast finansinstitut som har utsetts av SAFE
far hantera utlandska valutatransaktioner. Utlandsk
valuta far inte cirkuleras eller anvandas for betalning i
Kina. Vid betalning av rénta enligt en kreditfacilitet och
betalning av utdelning, allainhemska institutioner som
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goren betalning i utlandsk valuta till ett belopp som
motsvarar mer an 50 000 USD utomlands, maste forst
anmaéla detta hos State Administration of TaxationiKina
genom att gora det hos ett behorigt kontor pa den plats
darinstitutionen eller individen har sin hemvist. En sadan
process kan orsaka vissa forseningar och kréva en del
administrativt arbete, vilket kan fa en negativ effekt pa
Koncernens verksamhet, drift och finansiella stallning.
Vid aterbetalning av lan enligt en kreditfacilitet finns
detinget krav pa att géra en anmalan i forvag till State
Administration of Taxation i Kina. Den kinesiska reger-
ingen kan tillfalligt begrénsa vissa betalningarirelation
till, bland annat, utdelningar. | sddana fall kan detta haen
betydande negativ effekt pd ASRE:s och LSE:s férmaga
att betala till exempel utdelningar till sina aktiedgare.

Riskklassificering

Potentiell negativ paverkan: hog
Sannolikhet for riskens intraffande: lag

Risker relaterade till internkontroll och
ekonomisk rapportering

Koncernens organisationsmodell bestaende av att den
huvudsakliga operativa verksamheten bedrivs i Kina
staller héga krav pa finansiell rapportering och uppfolj-
ning. Koncernens ekonomiorganisation ar organiserad i
en central organisation i Sverige samt ekonomihubbari
ASRE och LSE. Dessa ekonomihubbar har ett ansvar for
att tillse att rapportering och internkontroller arimple-
menterade i ASRE, LSE och deras dotterbolag enligt de
principer som har faststallts av Koncernen. Detta tillser
att det finns en centralt styrd regional ekonomistyrning
ndrmare Koncernbolagen.

Om Bolagets rutiner for bolagsstyrning och interna
kontroller inte implementerats eller tillampas korrekt
finns det enrisk att Koncernen inte kan leverera erfor-
derlig finansiell information och effektivt dvervaka
Koncernbolagens verksamhet, finansiella position,
riskhantering och regelefterlevnad. Denna risk 6kar i
takt med att antalet bolag i Koncernen dkar. Bristfallig
och ineffektiv bolagsstyrning eller intern kontroll kan
medfora att Bolaget forlitar sig pa felaktiga finansiella
data som rapporterats in fran Koncernbolagen i sin eko-
nomiska rapportering i Sverige. Detta kan ha en negativ
effekt pa Koncernens resultat och finansiella stallning.

Riskklassificering

Potentiell negativ paverkan: medel
Sannolikhet forriskens intraffande: medel

Skatterelaterade risker

Internprissattning kan resultera i 6kade
skattekostnader

Koncernbolag genomfor gransdverskridande transak-
tioner med andra Koncernbolag och ar darmed féremal
forregler rérande internprissattning. En potentiell
Overtradelse av reglerna for internprissattning kan leda
till att Skatteverket eller skattemyndigheter i Kina nekar
ASAB eller andra Koncernbolag avdrag for kostnader
eller justerar upp ASAB:s eller Koncernbolagens
intakter vilket darmed 6kar det beskattningsbara re-
sultatet. Detta kan ha en negativ effekt pa Koncernens
resultat och finansiella stallning.

Riskklassificering

Potentiell negativ paverkan: medel
Sannolikhet for riskens intraffande: lag

Risker relaterade till skatteregler i Kina
Koncernen bedriver sin huvudsakliga verksamhet
genom direkta och indirekta dotterbolag i Kina. De
skattemassiga strategier som Koncernen tillampar ar
baserade pa dess tolkning av tillamplig skatteregle-
ring i Kina. Koncernen kan fran tid till annan omfattas
av skatterevision och annan granskning av relevant
skattemyndighet. Det finns enrisk att den relevanta
skattemyndigheten gor bedomningar och fattar beslut
som avviker fran Koncernens uppfattning och tolkning
av de relevanta skattelagstiftningar, vilket riskerar att
ha en negativinverkan pa Koncernens skattekostnader
och effektiva skattesats. Detta kan i sin tur paverka
Koncernens resultat negativt.

Riskklassificering

Potentiell negativ paverkan: lag
Sannolikhet for riskens intraffande: lag

Risker relaterade till aktien och
Erbjudandet

Risker relaterade till bristande
omsattningsmojligheter och likviditet i OTC-
handel med inkopsratter

Den som pa avstamningsdagen ar aktieagare i Soltech
erhaller inkopsratter i forhallande till sitt befintliga
aktieinnehav i Soltech. Inkopsratterna kommer att vara
foremal for tidsbegransad handel arrangerad pa OTC-
listan genom BQ Broker. Det finns enrisk att en aktiv
handeliinkdpsratter inte kommer att utvecklas eller
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att tillfredstallande likviditet inte kommer att finnas
tillgangligt under den period som sadana vardepapper
handlas. Detta kan leda till attinkopsratter inte kan
siljas sa snabbt som innehavarna 6nskar och pa accep-
tabla villkor och att skillnaden mellan kép- och saljkurs
kan vara stor. En begransad likviditet kan ocksa komma
att forstarka fluktuationerna i marknadspriset for
inkdpsratter. Prisbilden for inkdpsratterna kan darmed
vara inkorrekt eller missvisande.

Riskklassificering

Potentiell negativ paverkan: medel
Sannolikhet for riskens intraffande: hog

Priset pa aktierna kan vara volatilt och potentiella
investerare kan forlora en del av eller hela sin
investering

Erbjudandepriset har faststallts av Soltechs styrelse
och Bolagets styrelse i samrad med Joint Global
Coordinators. Erbjudandepriset aterspeglar inte néd-
vandigtvis det pris till vilket investerare pa marknaden
kommer att vara villiga att kopa och sélja aktierna efter
Erbjudandet. Priset vid handeln efter noteringen kan till
exempel skilja sig fran priset i Erbjudandet. Priset kan
fluktuera beroende pa ett antal faktorer, till exempel om
Bolaget inte nar sina ekonomiska och operativa mal.

Dessutom har huvudagarnaiBolaget, ASP och Soltech
samt preferensaktiedgarna till forman for Joint Global
Coordinators, med vissa undantag, atagit sig att, under
entidsperiod fran och med lock-up avtalets ingaende till
och med 24 manader efter paborjad handel (fér ASP och
Soltech) respektive 180 dagar (for preferensaktiedgarna),
inte overfora eller avyttra sina respektive aktieinnehav i
Bolaget utan féregaende skriftligt medgivande fran Joint
Global Coordinators (en sa kallad lock-up period). Vidare
har tva garanter enligt de garantiavtal som ingatts atagit
sig att under en period om 180 dagar efter forsta dag for
handel i Bolagets stamaktier inte dverfora eller avyttra
de aktier som erhalls inom ramen for garantidtagandena.
Dessutom har Soltech och ASP ingatt ett garantiavtal
med Bolaget och den lock-up period som de har atagit sig
enligt lock-up avtalet for de stamaktier som de erhéller
inom ramen for garantiatagandet galler fran och med
lock-up avtalets ingdende till och med 9 manader efter
pabdrjad handel.

Ovanstaende kan ha en negativ paverkan pa akti-
ernas likviditet och leda till IAgre handelsvolymer @n vad
som annars skulle varit fallet. Likviditeten kan paverka
priset en investerare kan erhalla vid avyttring av aktier,

i synnerhet om investerare forsoker avyttra aktierinom
enkort tidsram, vilket i sin tur kan paverka investerares
mojlighet att avyttra aktier till ett hogre pris &n Erbju-
dandepriset. Dettainnebar enrisk for enskilda investe-
rare, se vidare avsnitt "Avyttring av aktier av bland annat
befintliga aktiedgare, eller forvantningar om att sddan
avyttring kommer att ske, kan leda till att aktiekursen
sjunker”

Riskklassificering

Potentiell negativ paverkan: medel
Sannolikhet forriskens intraffande: medel

Risker relaterade till ej sdkerstallda
garantiataganden

Bolaget harinom ramen for Erbjudandet erhallit garanti-
ataganden fran Bolagets tva st6rsta aktiedgare, Soltech
och ASP, samt fran Isac Brandberg AB och Stiftelsen
The World We Want, att teckna aktieri Bolaget upp till
ett sammanlagt belopp om cirka 196 MSEK, se vidare
avsnitt "Legala frdgor och kompletterande information —
Garantidtaganden”. Garantiatagandena motsvarar 100
procent av forsaljningslikvideni Erbjudandet. Dessa
ataganden ar inte sakerstallda. Foljaktligen finns det
enrisk att en eller flera av garanternainte kommer att
uppfylla sina respektive garantidtaganden. Uppfylls
inte namnda ataganden kan det inverka negativt pa
Bolagets mojligheter att med framgang genomféra
Erbjudandet.

Riskklassificering

Potentiell negativ paverkan: medel
Sannolikhet for riskens intraffande: medel

Framtida emissioner av aktier eller andra
vardepapper i Bolaget kan komma att spada ut
aktieinnehavet och ha en negativ inverkan pa
aktiepriset

Bolaget kan i framtiden komma att behdva ytterligare
kapital for att finansiera sin verksamhet eller genomféra
tilltankta investeringar. Bolaget kan anskaffa kapital
exempelvis genom emission av aktier eller andra varde-
papper. En sddan emission kan sanka marknadsvardet
pa Bolagets aktier och spada ut de ekonomiska eller
rostrelaterade rattigheterna for befintliga aktiedgare om
inte befintliga aktiedgare ges foretradesratt i emis-
sionen eller om befintliga aktieagare av nagon anled-
ning inte kan eller vill utnyttja sin foretradesratt. Det
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finns saledes enrisk att framtida emissioner av aktier
eller andra vardepapper kan sanka marknadspriset pa
aktien och medfdra en utspadning av vissa aktiedgares
innehav i Bolaget.

Riskklassificering

Potentiell negativ paverkan: lag
Sannolikhet forriskens intraffande: medel

Avyttring av aktier av bland annat befintliga
aktiedgare, eller forvantningar om att sadan
avyttring kommer att ske, kan leda till att
aktiekursen sjunker

Marknadspriset pa Bolagets aktier kan sjunka om det
sker en avyttring av storre aktieposter i Bolaget, sarskilt
forsaljning av Bolagets stdrre aktiedgare.

Som ovan namnts har huvudagarna ASP och Soltech
samt preferensaktiedgarna till forman for Joint Global
Coordinators, med vissa undantag, atagit sig att, under
en tidsperiod fran och med lock-up avtalets ingaende
tilloch med 24 manader efter pabérjad handel (for ASP
och Soltech) respektive 180 dagar (fér preferensak-
tiedgarna), inte 6verfora eller avyttra sina respektive
aktieinnehav iBolaget utan foregaende skriftligt
medgivande fran Joint Global Coordinators. Vidare har
tva garanter enligt de garantiavtal som ingatts atagit
sig att under en period om 180 dagar efter férsta dag
for handel i Bolagets stamaktier inte 6verfora eller
avyttra de aktier som erhalls inom ramen f6r garantia-
tagandena. Dessutom har Soltech och ASP ingatt ett
garantiavtal med Bolaget och den lock-up period som
de har atagit sig enligt lock-up avtalet f6r de stamaktier
som de erhallerinom ramen fér garantiatagandet galler
fran och med lock-up avtalets ingdende tilloch med 9
manader efter pabdrjad handel.

Efter att ovannamnda lock-up-perioder har 16pt ut
kommer ASP, Soltech, preferensaktiedgarna och de tva
garanterna kunna avyttra sina aktier i Bolaget.

All avyttring av ett betydande antal av Bolagets aktier
av aktiedagare med forbehall for lock-up-férfarandet
eller av Bolagets 6vriga nuvarande aktiedgare, eller for-
vantningar om att sddan avyttring kommer att ske, kan
orsaka att marknadspriset pa Bolagets aktier sjunker,
vilket medfor en risk for investerare.

Riskklassificering

Potentiell negativ paverkan: lag
Sannolikhet for riskens intraffande: lag
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INBJUDAN TILL FORVARV AV
STAMAKTIER I ADVANCED SOLTECH
SWEDEN AB (PUBL)

Styrelsen i ASAB har, i syfte att framja ASAB:s fortsatta tillvaxt och utveckling och for att diversifiera dgarbasen, be-
slutat att genomfdra en dgarspridning av stamaktierna i Bolaget genom att erbjuda aktiedgarna i Soltech att férvarva
hogst 7 272 043 stamaktier i Bolaget, samt att i samband darmed lamna in en ans6kan om upptagande till handel
av stamaktierna pa Nasdaq First North Growth Market. | syfte att genomfdra detta erbjudande beslutade styrelsen i
Soltech den 22 september 2021 att vederlagsfritt tilldela aktiedgare i Soltech per avstamningsdagen den 11 oktober
2021 inkopsratter som ger ratt till forvarv av stamaktier i ASAB.

For att tillse att Soltech &ger minst samma antal aktier i ASAB som innan Erbjudandet kommer ASAB att genomféra en
riktad nyemission till Soltech av samma antal aktier som Soltech 6verlatit genom Erbjudandet. Darutover kan ytterliga-
re aktier komma att emitteras om Soltechs och ASP:s garantidtagande behover tas i ansprak.

Nasdaq Stockholm AB har den 17 september 2021 bedémt att Bolaget uppfyller gallande noteringskrav pa Nasdaq
First North Growth Market under forutsattning att sedvanliga villkor uppfylls, daribland att spridningskravet for
Bolagets stamaktier ar uppfyllt senast pa noteringsdagen och att Bolaget inkommer med ansdkan om att Bolagets
stamaktier upptas till handel pa Nasdaq First North Growth Market. Forsta dag for handel i Bolagets stamaktier berak-
nas bliden 29 oktober 2021. Aktiernas ISIN-kod ar SE0016101521.

Aktiedgare i Soltech inbjuds harmed att, i enlighet med villkoren for Erbjudandet som framgar av Prospektet, med
stod av inkOpsratter, forvarva hdgst 7 272 043 stamaktier i ASAB. Aktiedgare i Soltech per avstamningsdagen den 11
oktober 2021 ska tilldelas vederlagsfria inkdpsratter pro rata enligt sitt innehav i Soltech. En (1) aktie i Soltech beratti-
garinnehavarentill en (1) inkopratt. Tretton (13) inkdpsratter geri sin tur ratt att férvarva en (1) stamaktie i ASAB for 27
SEK per aktie.

Bolaget har inom ramen for Erbjudandet erhallit garantidtaganden fran tva garanter Isac Brandberg AB och Stiftel-
sen The World We Want om totalt cirka 50 MSEK, motsvarande cirka 25 procent av Erbjudandet. Finns det, efter att
dessa garantier tagits i ansprak, ytterligare stamaktier som inte har forvarvats med eller utan stéd av inkopsratter,
har Bolagets huvudagare Soltech och ASP atagit sig att garantera den resterande delen om maximalt cirka 146 MSEK,
motsvarande cirka 75 procent av Erbjudandet, utan ratt till ersattning. Erbjudandet ar darmed fullt ut garanterat. For
ytterligare information om garantidtagandena, se avsnitt "Legala frdgor och kompletterande information — Garantiataganden”.

Erbjudandepriset har faststallts av Soltechs styrelse och Bolagets styrelse i samrad med Joint Global Coordinators
baserat pa ett antal faktorer, daribland en kassaflodesvardering dar bedomda framtida kassafloden har nuvardes-
berdknats med en diskonteringsfaktor samt en jamforande vardering (sa kallad multipelvardering) dar en jamforelse
gjorts med marknadspriset pa andra jamforbara noterade bolag. Darutover har vid faststallandet av Erbjudandepri-
set beaktats diskussioner med sarskilda institutionella investerare, radande marknadslage samt uppskattningar om
Bolagets affarsmojligheter och vinstutsikter.

I samband med noteringen ska 99 050 preferensaktier av serie A och 14 750 preferensaktier av serie B, totalt 113 800
preferensaktier, konverteras till stamaktier och ny bolagsordning antas innebdrande att Bolaget endast kommer
att ha ett aktieslag (stamaktie). Preferensaktiedgarna ska erhalla stamaktier till ett varde om cirka 265 MSEK vilket
motsvarar 116,25 procent av det belopp som erlagts for preferensaktier emitterade i september 2020 samt 115
procent av det belopp som erlagts for resterande utestdende preferensaktier, att ges ut till preferensaktiedgarna.
For att kunna leverera stamaktier motsvarande cirka 265 MSEK till preferensaktiedgarna i enlighet med atagandet
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gentemot preferensaktiedgarna kommer Bolaget att genomféra en fondemission riktad till dem. Omvandlingen av
preferensaktierna och fondemissionen kommer att beslutas om fore férsta dagen for handel i Bolagets stamaktier.
Detta innebar att 9 810 221 stamaktier kommer att emitteras till preferensaktiedgarna. Aven beslut om att endast
ett aktieslag (stamaktie) ska finnas i Bolaget kommer att ha fattats innan forsta dag for handel och detta innebér att
preferensaktiernatas bortibolagsordningen.

Erbjudandet berdknas tillfora Soltech en forsaljningslikvid om upp till cirka 196 MSEK fore avdrag for transaktions-
kostnader. Hela forsaljningslikviden kommer att tillforas ASAB genom en riktad nyemission till Soltech av samma
antal stamaktier som Soltech éverlatit genom Erbjudandet. Om inte samtliga stamaktier som omfattas av Erbjudandet
sdljs genom detta kommer garantier att tas i ansprak genom att ASAB genomfor en riktad nyemission till garanterna
varvid teckningskursen ska motsvara Erbjudandepriset. Genom Erbjudandet och i samband darmed riktade nyemis-
sioner kommer ASAB att tillforas cirka 196 MSEK.

Erbjudandet tillsammans med de ovannamnda riktade nyemissionerna till garanterna och Soltech omfattar 7 272 043
stamaktieri ASAB, inneb&rande att antalet aktier i ASAB forvantas 6ka med 7 272 043, frdn 21 613 800 till 28 885 843.

Stockholm, 28 september 2021

Advanced SolTech Sweden AB (publ)
Styrelsen

Soltech Energy Sweden AB (publ)
Styrelsen
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Bakgrund och motiv

ASAB ar en energiproducent av miljovanlig el som finansierar, ager och driver takmonterade solcellsanlaggningar i
Kina. Elen som produceras av Bolaget saljs framst till Fastighetsdgarna till ett rabatterat pris jamfért med vad dessa
kunder skulle ha betalt for el fran elnatet. Darigenom far Fastighetsdgarnai princip en hyra for sina i évrigt outnyttjade
takytor samtidigt som de skiftar en del av sin elkonsumtion till férnybar energi.

Bolaget fardigstallde sin férsta solcellsanlaggning 2015 och har per 30 juni 2021 en installerad kapacitet pa 192,5 MW
fordelat pa 134 projekt fordelat pa 127 kunder. Utéver den installerade kapaciteten finns tecknade order om 37 MW och
en pipeline med kunder under bearbetning om 123 MW samt ramavtal om 705 MW som Overenskommits med statliga
enheter i Kina. ASAB anser sig nu ha natt ett stadium dar Bolaget bevisat sin affairsmodell och befinner sig mitt i en
snabb expansionsfas.

Under de kommande aren avser ASAB att fortsatt fokusera pa att snabbt utdka den installerade kapaciteten genom att
expandera inom ramen for befintlig och I6pande pipeline samt befintliga ramavtal. ASAB kommer fortsatt att anvanda
sitt tredjepartsforsaljningsnatverk av forsaljningspersonal och installatorer i Kina for att Idpande installera projekten
men aven i syfte att generera ny kundefterfragan.

Bolagets styrelse arbetar aktivt for att genomfora ASAB:s langsiktiga strategi och anser att det nu ar ratt i tiden att
ansoka om notering av Bolagets stamaktier pa Nasdaq First North Growth Market. En notering av ASAB:s stamaktier
kommer att forbattra Bolagets tillgang till svenska och internationella kapitalmarknader, vilket styrelsen anser vara
viktigt for att framgangsrikt kunna expandera inom ramen for Bolagets tillvaxtstrategi. Syftet med Erbjudandet &r sa-
ledes att finansiera Bolagets fortsatta tillvaxt.

Bolaget gor bedomningen att befintligt rérelsekapital, per dagen for Prospektet, inte ar tillrackligt for de aktuella be-
hoven under den kommande tolvmanadersperioden givet den befintliga affarsplanen. Bolagets rorelsekapitalbehov
ar hanforligt till installationer av solcellsanlaggningar inom ramen fér Bolagets beslutade investeringar for vilka fasta
ataganden gjorts och berdknas under den kommande tolvmanadersperioden uppga till cirka 167 MSEK.

Bolaget upplever en stark kundefterfragan pasitt erbjudande i Kina och anser att tillgdngen till kapital ar en av de fram-
sta begransande faktorerna for dess tillvdxt. Bolaget har en tillvaxtinriktad affarsplan samt finansiella och operativa
mal som forutsatter att nyainsamlade medel snabbt kan anvandas for uppforandet av nya solcellsanlaggningar.

Med beaktande av Bolagets befintliga likvida medel som per den 30 juni 2021 uppgick till 29 MSEK berédknas det befint-
liga rorelsekapitalet vid tidpunkten for Prospektet tacka Bolagets rorelsekapitalbehov, inklusive den tillvéxtorientera-
de affarsplanen, fram till och med december 2021 och vid den tidpunkten beraknas Bolagets rorelsekapitalbehov for
aterstaende del av tolvmanadersperioden uppga till cirka 97 MSEK. Bortsett fran medel som tillfaller Bolaget genom
det I6pande kassaflodet fran verksamheten planerar Bolaget att inbringa ytterligare rérelsekapital genom Erbjudan-
det om totalt cirka 196 MSEK, varav cirka 176 MSEK, efter avdrag for emissionskostnader, kommer att tillforas Bolaget
i form av rorelsekapital. Cirka 158 MSEK av nettolikviden ar avsedda att anvandas for att finansiera uppférandet av sol-
cellsanlaggningar och de aterstdende cirka 18 MSEK &r avsedda att anvdndas for den 16pande verksamheten. Det ar
saledes styrelsens bedomning att det forvantade roérelsekapitaltillskottet genom Erbjudandet kommer att tillgodose
Bolagets rorelsekapitalbehov fér den kommande tolvmanadersperioden.

I hdndelse av att inte samtliga stamaktier i Erbjudandet forvarvas med eller utan stéd av inkdpsratter och om utstéllda
garantiataganden inte uppfylls, kan Bolaget behova stoka alternativ finansiering i form av obligationslan eller ytterli-
gare kapitalanskaffning. Bolaget bedémer majligheten att erhalla alternativ finansiering som god. Om Bolaget skulle
misslyckas med dessa atgarder kan det leda till att Bolaget forloraringangna kundavtal pa grund av forsenade instal-
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lationer. Detta innebar darmed att Bolaget kan behdva revidera sin tillvaxtinriktade affarsplan genom att reducera
takten for ingdende av nya kundavtal for uppforande av nya solcellanldaggningar. En sadan reviderad affarsplan skulle
fa en negativinverkan pa Bolagets férmaga att na sina tillvaxtinriktade finansiella och operativa mal.

For ytterligare information, se Prospektet i sin helhet, som har faststéllts av styrelsen for Erbjudandet.

ASAB:s styrelse ar ansvarig for innehallet i Prospektet och enligt styrelsens kdnnedom dverensstdmmer den information som ges i
Prospektet med sakférhallandena och ingen uppgift som sannolikt skulle kunna paverka dess innebérd har utelamnats.

Stockholm, 28 september 2021

Advanced SolTech Sweden AB (publ)
Styrelsen

Styrelsen fér Advanced SolTech Sweden AB (publ) &r ansvarig for den information som ldmnas i detta Prospekt. Styrelsen fér
Soltech Energy Sweden AB (publ) bekréftar dock bundenhet av villkoren for Erbjudandet i enlighet med vad som framgér av avsnitten
“Inbjudan till forvérv av stamaktier i Advanced SolTech Sweden AB (Publ)” och "Villkor och anvisningar”.

Stockholm, 28 september 2021

Soltech Energy Sweden AB (publ)
Styrelsen
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Villkor och anvisningar

Beslut om tilldelning av inkopsratter
Styrelseni ASAB har, i syfte att framja ASAB:s fort-
satta tillvaxt och utveckling och fér att diversifiera
agarbasen, beslutat att genomfdra en dgarspridning av
stamaktiernai Bolaget genom att erbjuda aktiedgarna
i Soltech att férvarva hdgst 7 272 043 stamaktier i Bo-
laget, samt atti samband darmed lamnain en ansdkan
om upptagande till handel av stamaktierna pa Nasdaq
First North Growth Market. | syfte att genomfdra

detta erbjudande beslutade styrelseni Soltech den 22
september 2021 att vederlagsfritt tilldela aktiedgare i
Soltech per avstamningsdagen den 11 oktober 2021 in-
kopsratter som ger ratt till forvarv av stamaktier i ASAB.
Inkdpsratterna tilldelas pro rata enligt aktiedgarnas
innehav i Soltech per avstamningsdagen. En (1) aktie

i Soltech berattigar innehavaren till en (1) inkopratt.
Tretton (13) inkopsratter geri sin tur ratt att forvarva en
(1) stamaktie i ASAB for 27 SEK per aktie under anmal-
ningsperioden den 13 oktober 2021 — 27 oktober 2021.
Utdver att vararegistrerad som aktiedgare i Soltech

pa avstamningsdagen fér erhallande av inkdpsratter
(direktregistrerad eller genom forvaltare) behdveringa
atgarder vidtas for att erhalla inkopsratter.

Utokad kapitalanskaffning

Bolaget forbehaller sig ratten att utdka sin kapitalan-
skaffning genom att emittera ytterligare stamaktier
till en teckningskurs som motsvarar Erbjudandepriset
till kvalificerade investerare i syfte att ta in ytterligare
kapital om intresset finns bland saddana investerare.

Erbjudare av vardepapper

Erbjudare av vardepapperienlighet med Prospektet ar
Soltech Energy Sweden AB (publ), org.nr 556709-9436
och LEI-kod 549300RFE1X384DWQW10. Soltech &r ett
svenskt publikt aktiebolag med sate i Stockholm, vars
verksamhet bedrivs enligt svensk ratt. Bolagets associ-
ationsformregleras av Aktiebolagslagen.

Adress: Tegnérgatan 1,111 40 Stockholm
Telefonnummer: +46 (0)8 425 03 150
Webbplats: www.soltechenergy.com

Erbjudandepris

Erbjudandepriset uppgartill 27 SEK per stamaktie i
Bolaget. Erbjudandepriset har faststallts av Soltechs
styrelse och Bolagets styrelse i samrad med Joint
Global Coordinators baserat pa ett antal faktorer,
daribland en kassaflodesvardering dar bedémda
framtida kassafloden har nuvardesberdaknats med en
diskonteringsfaktor samt en jamforande vardering (sa
kallad multipelvardering) dar en jamforelse gjorts med
marknadspriset pa andra jamférbara noterade bolag.
Darutover har vid faststallandet av Erbjudandepriset
beaktats diskussioner med sarskilda institutionella
investerare, radande marknadslage samt uppskatt-
ningar om Bolagets affarsmaojligheter och vinstutsikter.
Courtage utgarej.

Forfarandet och anmalningsperiod

En (1) aktie i Soltech berattigar innehavaren till en (1)
inkopratt. Tretton (13) inkopsratter berattigar inneha-
varen att under den av styrelsen i Soltech faststallda
anmalningsperioden, 13 oktober — 27 oktober 2021,
forvarva en (1) stamaktie i Bolaget till ett pris om 27 SEK
per stamaktie. Efter anmalningsperiodens utgang blir
outnyttjade inkdpsratter ogiltiga och saknar darmed
varde. Efter den 27 oktober 2021 kommer inkdpsrat-
terna som ej utnyttjats att tas bort fran respektive
innehavares vardepapperskonto, utan avisering fran
Euroclear Sweden. For att forhindra forlust av vardet
painkopsratter maste de antingen utnyttjas for forvarv
av stamaktier senast den 27 oktober 2021 eller séljas
senast den 25 oktober 2021.

Handel med inkopsratter
Handel med inkdpsratter &ger rum under perioden 13
oktober — 25 oktober 2021 och arrangeras pa OTC-listan
genom BQ Broker. Fér inkdpsratter som inte utnyttjas
efter handelsperioden for inkopsratter eller pa grund
av udda antal, utgar inte ndgon ekonomisk ersattning.
For att ersattning ska erhallas maste inkopsratterna
forsaljas senast 25 oktober 2021.

Observera att endast Svenska vardepappersinstitut
som har avtal med BQ Broker farlagga order pa BQ
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Broker. Innehavare av inképsratter som vill Iagga order
ombeds darfor att kontakta sitt vardepappersinstitut
och sin forvaltare/bank som vidareférmedlar ordern till
BQ Broker. Vid sadan handel utgar normalt courtage.

Kursinformation avseende inkdpsratter aterfinns pa
OTC-listan hos beQuoted. Vardepappersinstitut som vill
lagga order hos BQ Broker ombeds att ringa 070-200 60
48 eller mejla bgbroker@beQuoted.com. ISIN-kod for
inkdpsratterna ar SE0016830699.

Avstamningsdag for erhallande av
inkopsratter

Avstamningsdag hos Euroclear Sweden for ratt att
erhallainkdpsratter arden 11 oktober 2021. Sista dag
for handel i Soltechs aktier inklusive ratt till erhallande
av inkopsratter ar den 7 oktober 2021. Aktiernai Soltech
handlas exklusive ratt till erhallande av inkopsratter
frdn och med den 8 oktober 2021.

Erhallande av erbjudanderedovisning och
inkopsratter
De vardepapperskontohavare som pa avstamnings-
dagen arinférdaiden av Euroclear Sweden forda ak-
tieboken dver aktiedgare i Soltech erhaller utan atgard
inkdpsratter. Inkopsratter kommer cirka 2 bankdagar
efter avstamningsdagen finnas tillgangliga pa utdel-
ningsberattigade aktiedgares vardepapperskonton
(eller vardepapperskonto som tillhér den som pa annat
satt ar berattigad till utdelning).

De aktiedgare som har sittinnehav i Soltech férvaltar-
registrerat hos bank eller annan forvaltare far avisering
enligt deras respektive forvaltares rutiner.

Aktiedgare bosatta i vissa obehoriga
jurisdiktioner

Tilldelning av inkdpsratter och forvarv av aktier vid
utnyttjande av inkopsratter till personer som ar bosatta
i andralander an Sverige kan paverkas av vardepap-
perslagstiftningenisadanalander. Med anledning
harav kommer, med vissa eventuella undantag, aktie-
agarei Soltech som har sina aktier direktregistrerade
pavardepapperskonton med registrerade adresseri
Australien, Japan, Kanada, Hong Kong, Nya Zeeland,
Cypern, Singapore, Storbritannien, Sydafrika, Schweiz,
Sydkoreaeller USA ellerinagon annan jurisdiktion

dar deltagande skulle krava ytterligare prospekt,
registrering eller andra atgarder an de som foljer av
svensk ratt, inte att erhalla Prospektet. De kommer
inte heller att erhalla inkdpsratter pa sina respektive
vardepapperskonton. De inkdpsratter som annars
skulle ha levererats till dessa aktiedgare i Soltech har

Bolaget uppdragit at Joint Global Coordinators att, om
mojligt via den handel med inkdpsratter som arrangeras
av BQ Broker, sélja och eventuell forséaljningslikvid,

med avdrag for kostnader och eventuell kupongskatt,
kommer att utbetalas till sddana aktiedgare. Belopp
understigande 100 SEK kommer emellertid inte att
utbetalas.

Forvarv av aktier med stod av inkopsratter
Tretton (13) inkOpsratter berattigar innehavaren att
forvarva en (1) aktie i Bolaget till ett pris om 27 SEK per
stamaktie. Anmalan om férvarv av Bolagets aktier med
stod av inkopsratter sker under perioden 13 oktober — 27
oktober 2021. Om flera anmalningaringes avsamma
forvarvare kommer endast den forst registrerade att
beaktas. For sentinkommen anmalan liksom ofullstan-
digt eller felaktigt ifylld anmalningssedel kan komma att
lamnas utan atgard. Anmalan ar bindande.

Forvarv av aktier med stdd av inkdpsratter sker pa
samma vis oavsett om innehavaren

i. Tilldelats de inkdpsratter som avses utnyttjasi
egenskap av att per avstamningsdagen for tilldel-
ning av inkdpsratter vara aktiedgare i Soltech; eller

ii. Erhallitinkopsratter pa annat vis, sdsom genom for-
varv av inkdpsratter da dessa handlas pa OTC-listan
hos beQuoted.

DNB Bank ASA, filial Sverige
Securities Services & Custody
105 88 Stockholm

Tel: +46 8473 4550
Fax: +46 8 473 45 81
E-mail: emissioner@dnb.se

Direktregistrerade aktiedgare

De aktiedgare som pa ovan namnd avstamningsdag ar
registrerade i den av Euroclear Sweden for Soltech:s
rakning forda aktieboken, erhaller fortryckt erbju-
danderedovisning, anmalningssedel, Prospekt och
forfrankerat svarskuvert. Av den fortryckta erbjudan-
deredovisningen framgar bland annat antalet erhallna
inkdpsratter, hur manga aktier i Bolaget de ger ratt att
forvarva och likvid att erlagga vid full teckning av aktier
i Bolaget. Signerad anmalningssedel skai samband
med betalning skickas eller lamnas pa ovanstaende
adress och vara DNB tillhanda senast klockan 15.00 den
27 oktober2021. Anmalan ar bindande.
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Forvaltarregistrerade aktieagare

Aktiedgare vars innehav av aktier i Soltech ar férvaltar-
registrerade hos bank eller annan forvaltare erhaller
varken erbjudanderedovisning, anmalningssedel eller
Prospektet. For aktiedgare vars innehav av aktieri
Soltech ar forvaltarregistrerade hos bank eller annan
forvaltare sker betalning istéllet i enlighet med anvis-
ning fran respektive férvaltare. Den som har en depa
med specifika regler for vardepapperstransaktioner,
exempelvis investeringssparkonto eller kapitalférsak-
ringar, maste kontrollera med den bank eller det institut
som tillhandahaller férsdkringen eller kontot om och hur
denne kan forvarva aktier genom Erbjudandet.

Betalning

Direktregistrerade aktiedgare

Forvarv med stéd av inkdpsratter sker med anmalnings-
sedel och samtidig betalning till pA anmalningssedeln
angivet bankgiro och likvid ska vara DNB tillhanda
senast den 27 oktober 2021 klockan 15:00. | de fall
samtliga pa avstamningsdagen erhallna inkopsratter
utnyttjas for teckning kan den fortryckta anmalningsse-
deln anvdndas som underlag for forvarv genom kontant
betalning. | de fall inkopsratter forvarvas eller avyttras,
eller ett annat antal inkopsratter an vad som framgar av
den fortryckta anmalningssedeln utnyttjas for forvarv
av aktier, ska det forifyllda antalet inkopsratter och
belopp strykas 6ver och ersattas med det korrekta
antalet och beloppet.

Notera att betalning till bankgiro kan ta 1-2 bank-
dagar, beroende pa avsandande banks rutiner och bryt-
tider, och att detta bor beaktas vid betalning till bank-
giro. Vid inbokning av nya aktier pa vardepapperskontot
farinnehavaren en vardepappersavi med information
om forvarv av aktier i Bolaget.

Forvaltarregistrerade aktieagare

Aktiedgare vars innehav av aktier i Soltech ar férvaltar-
registrerade hos bank eller annan forvaltare erhaller
varken erbjudanderedovisning, anmalningssedel eller
Prospektet. For aktiedgare vars innehav av aktier i
Soltech ar forvaltarregistrerade hos bank eller annan
forvaltare sker betalning istéllet i enlighet med anvis-
ning fran respektive férvaltare.

Information till aktiedgare med direktregistrerade
innehav bosatta utomlands

Aktiedgare i Soltech som ar bosatta utanfor Sverige och
som inte ar foremal for de restriktioner som beskrivs

i "Aktiedgare bosatta i vissa obehdriga jurisdiktioner”

och som dnskar deltai Erbjudandet ska anvdnda

den utsanda anmalningssedeln vid forvarv av aktier.

| samband med att anmalningssedeln insandes till
nedan angivna adresser ska betalning géras i SEK, till
paanmalningssedeln angivet bankkonto. Vid betalning
maste forvarvarens namn och adress samt vardepap-
perskontonummer anges enligt anmalningssedeln.
Anmalningssedel och betalning ska vara DNB tillhanda
senast klockan 15:00 den 27 oktober 2021. Anmal-
ningssedel for aktiedgare bosatta utomlands kan dven
erhallas fran DNB:s webbplats, www.dnb.se/emission.

DNB Bank ASA, filial Sverige
Securities Services & Custody
105 88 Stockholm

Tel: +46 8473 4550
Fax: +46 8 473 45 81
E-mail: emissioner@dnb.se

Bristande eller felaktig betalning
Forvaltarregistrerade aktiedgare ska se till att tillrackliga
likvida medel finns tillgangliga pa tillampligt bankkonto
ellerinvesteringssparkonto i enlighet med anvisning fran
respektive férvaltare. Om full betalning inte gors i ratt

tid elleranmalningssedeln ar ofullsténdig eller felaktigt
ifylld, kan anmalan komma att Iamnas utan avseende.
Aktiedgare med direktregistrerat innehav ska tillhanda
DNB fullstandig anmalningssedel med betalning senast
klockan 15:00 den 27 oktober 2021, i annat fall kan
anmalan komma att lamnas utan avseende.

Forvarv av aktier utan stod av inkopsratter
Intresseanmalan att forvarva aktier utan stod av
inkdpsratter kan goras till vilket belopp som helst och
ska ske under samma period som anmalan om férvarv
med stdd av inkopsratter, det vill sdga fran och med den
13 oktober till och med den 27 oktober 2021. Anmaélan
om forvarv utan stod av inkopsratter sker genom att an-
malningssedel ifylls, undertecknas och skickas till DNB
och ska vara DNB tillhanda senast klockan 15:00 den
27 oktober 2021. Anmalningssedeln finns tillganglig pa
www.dnb.se/emission.

Aktiedgare vars innehav ar forvaltarregistrerat hos
bank eller annan férvaltare anmaler kop av aktier utan
stod avinkopsratterienlighet med respektive bank eller
forvaltares instruktioner.

Tilldelning och betalning av aktier utan
stod av inkopsratter

For det fall att inte samtliga aktier i Erbjudandet for-
varvas med stod av inkopsratter (primar inkopsratt) ska
styrelseni Soltech, inom ramen for Erbjudandet, besluta
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om tilldelning av aktieri Bolaget utan stod av inkdps-
ratter, varvid tilldelning ska ske i féljande ordning:

i. Desom fdrvarvat aktieriBolaget med stdd av
inkopsratter (oavsett om de var aktiedgare pa
avstamningsdagen eller inte) och anmalt intresse av
att forvarva ytterligare aktieri Bolaget utan stéd av
ink6psratter pro rataiforhallande till antalet aktieri
Bolaget som forvarvats med stdd av inkopsratter.

ii. Ovrigasomanmiltintresse av att forvarva aktier i
Bolaget utan stod av inkGpsratter, pro rata i forhal-
lande till deras anmélda intresse.

iii. Den som ldmnat garantidtagande avseende teck-
ning av aktier i Bolaget motsvarande det antal aktier
som inte salts enligt ovan.

| den man tilldelning enligt ovan inte kan ske pro rata
skatilldelning ske genom lottning. Besked om eventuell
tilldelning lamnas genom utskick av avrakningsnotor
omkring den 29 oktober 2021 och ska betalas i enlighet
med anvisningarna pa denna. Meddelande utgar endast
tillden som erhallit tilldelning. Betalning for kop av
aktier utan primarinkopsratt ska vara DNB tillhanda
senastkl. 15:00 den 3 november 2021. Om betalning ej
gorsitid, kan aktierna komma att dverlatas till andra.
For det fall forsaljningspriset arlagre an inkdpspriset

i samband med sadan overlatelse, ar den som forst
tilldelats aktierna betalningsskyldig for hela eller delar
av mellanskillnaden.

Tilldelning av aktier med stod av
inkopsratter i Bolaget

Besked om tilldelning av aktier i Bolaget for direkt-
registrerade aktiedgare skeri samband med registre-
ring av tilldelade aktier genom utskick av avier omkring
den 29 oktober 2021. Forvaltarregistrerade aktiedgare
farbesked och avisering i enlighet med respektive
forvaltares rutiner.

Besked om tilldelning, registrering och
redovisning av tilldelade och betalade aktier
Registrering av tilldelade och betalda aktier hos Euroc-
lear Sweden berdknas ske omkring den 29 oktober 2021,
varefter Euroclear Sweden sénder ut en avi som utvisar
det antal aktieri Bolaget som har registrerats pa mot-
tagarens vardepapperskonto. Avisering till aktiedgare
vars innehav ar forvaltarregistrerat sker i enlighet med
respektive forvaltares rutiner.

Upptagande till handel pa Nasdaq First
North Growth Market

Nasdaq Stockholm AB har den 17 september 2021
bedomt att Bolaget uppfyller gallande noteringskrav pa
Nasdaq First North Growth Market under forutsattning
att sedvanliga villkor uppfylls, daribland att spridnings-
kravet for Bolagets stamaktier ar uppfyllt senast pa
noteringsdagen och att Bolaget inkommer med ansdkan
om att Bolagets stamaktier upptas till handel pa Nasdaq
First North Growth Market. Férsta dag fér handel i Bola-
gets stamaktier beraknas bli den 29 oktober 2021 och
berdknad likviddag ar den 2 november 2021.

Nasdaq First North Growth Market aren MTF-platt-
form som ar klassificerad som en tillvaxtmarknad for
sma och medelstora bolag enligt MiFID Il och inte som
enreglerad marknad.

Bolagets stamaktier kommer att handlas pa Nasdaq
First North Growth Market under kortnamnet (ticker)
"ASAB".

Viktig information rorande magjligheten att
salja tilldelade aktier

Handeln forvantas inledas omkring den 29 oktober
2021. Tilldelade och betalade stamaktier kommer,
efter DNB:s hantering av anmalningar, verforas till av
investeraren anvisat vardepapperskonto eller varde-
pappersdepa. Den tid som erfordras for 6verforing av
betalning samt 6verforing av betalda aktier till sddan
investerare medfor att denne inte kommer att ha sddana
aktier tillgangliga pa anvisat vardepapperskonto eller
vardepappersdepa forran omkring den 29 oktober 2021
vid férvarv med stod av inkdpsratter och omkring den 2
november 2021 vid férvarv utan stod av inkopsratter.

I det fall aktiernainte finns tillgdngliga painvestera-
rens vardepapperskonto eller viardepappersdepa forran
omkring den 2 november 2021, kan detta innebara att
investeraren inte har mojlighet att salja aktierna pa
Nasdaq First North Growth Market frdn och med den
dag som handeln i Bolagets stamaktier pabdrjats,
d.v.s. omkring den 29 oktober 2021, utan férst nar
aktiernafinns tillgangliga pa vardepapperskontot eller
vardepappersdepan.

Offentliggorande av utfallet av Erbjudandet
Det slutliga utfallet av Erbjudandet kommer att of-
fentliggoras genom ett pressmeddelande som aven
kommer att hallas tillgangligt pa Bolagets hemsida
(www.advancedsoltech.se) och Soltechs hemsida
(www.soltechenergy.com) omkring den 29 oktober
2021.
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Ratt till utdelning

Stamaktiernai Erbjudandet medfor ratt till utdelning.
Eventuell utdelning betalas ut efter beslut av bo-
lagsstdmma. Detta ombesorjs av Euroclear eller for
forvaltarregistrerade innehav i enlighet med respektive
forvaltares rutiner. Ratt till utdelning tillfaller den som
paden av bolagsstamman faststallda avstamnings-
dagen var registrerad som dgare i den av Euroclear
forda aktieboken. For mer information, se avsnittet
"Aktier, aktiekapital och dgarférhallanden - Vissa réttig-
heter kopplade till aktierna”.

Transaktionsavtal med Joint Global
Coordinators

I anslutning till Erbjudandet har Joint Global Coordina-
tors, Bolaget och Soltech ingatt ett transaktionsavtal
("Transaktionsavtalet”), som foreskriver forutsattning-
arna och villkoren for Joint Global Coordinators finan-
siellaradgivningi samband med Erbjudandet. Genom
Transaktionsavtalet atar sig Joint Global Coordinators
att utféra vissa tjansteri samband med Erbjudandet
men detta ar villkorat av bl.a. att de garantier som
lamnas av Bolaget &r korrekta och att inga handelser
intraffar som har en vasentlig negativ inverkan pa
Bolaget. Joint Global Coordinators kommer att kunna
sdga upp Transaktionsavtaletinnan den 29 oktober
2021 om nagra vasentliga negativa handelser intraffar,
om de garantier som Bolaget gett Joint Global Coordi-
nators skulle visa sig brista eller om nagra av de 6vriga
villkor som féljer av Transaktionsavtalet inte uppfylls.
Om dessa villkor inte uppfylls och om Joint Global
Coordinators sdager upp Transaktionsavtalet sd kommer
Joint Global Coordinators ej att medverka i Erbjudandet,
vilket kan paverka méjligheten att slutféra Erbjudandet
padet satt ochinom de tidsramar som planerats av
Soltech och Bolaget. | sddana fall kan leverans av och/
eller betalning av aktier att fordrojas under Erbjudandet.
I enlighet med Transaktionsavtalet kommer Bolaget att
ata sig att ersatta Joint Global Coordinators for vissa
krav under vissa villkor.

Viktig information rorande LEI och NID vid
forvarv utan stod av inkopsratter

Enligt MiFID Il behdver alla investerare fran och med
den 3 januari 2018 en global identifieringskod for att
kunna genomféra en vardepapperstransaktion. Kraven
innebar att alla juridiska personer behdver ansoka om
registrering av en LEI-kod (Eng. Legal Entity Identifier)
och alla fysiska personer behéver ta reda pa sitt NID
(Eng. National Client Identifier eller nationellt ID), for att
kunnadeltaiErbjudandet. Observera att det ar investe-
rarens legala status som avgdr om en LEI-kod eller ett
NID-nummer kravs och att Joint Global Coordinators

kan vara forhindrade att utfora transaktionen at inves-
terarenifrdga om LEI-kod eller NID-nummer saknas.
Juridiska personer som behdver anséka om registrering
av LEI-kod kan vanda sig tillndgon av de leverantdrer
som finns tillgangliga pa marknaden. Information om
det globala LEI-systemet finns tillgangligt pa www.gleif.
org/en/about-lei/get-an-lei-find-lei-issuing-organisa-
tions. For fysiska personer med enbart svenskt medbor-
garskap ar NID-numret "SE” f6ljt av personnumret. Om
personen ifraga har flera medborgarskap eller annat
medborgarskap an svenskt kan NID-numret vara nagon
annan typ av nummer.

De som avser anmaélaintresse for forvarv av sta-
maktier utan stéd av inkdpsratter uppmanas att ansdka
om registrering av en LEI-kod (juridiska personer) eller
tareda pasitt NID-nummer (fysiska personer) i god tid
dadennainformation behéver anges i anmalningsse-
deln for férvarv utan stod av inkdpsratter.

Ovrig information

Att Carnegie och DNB &r Joint Global Coordinators
innebarinte i sig att Carnegie eller DNB betraktar inves-
terare i Erbjudandet som kund hos bankerna. Investe-
raren betraktas for placeringen som kund enbart om
banken har lamnat rad till investeraren om placeringen
eller annars har kontaktat investeraren individuellt
angaende placeringen. Foljden av att respektive bank
inte betraktar investeraren som kund for placeringen ar
attreglerna om skydd for investerare i lagen (2007:528)
om vardepappersmarknaden inte tillampas pa place-
ringen. Detta innebar bland annat att varken sa kallad
kundkategorisering eller lamplighets- eller passande-
bedomning kommer att ske betraffande placeringen.
Investeraren ansvarar darmed sjalv for att denne har
tillrackliga kunskaper och erfarenheter for att forsta de
risker som ar forenade med placeringen.

Information om behandling av
personuppgifter

De som forvarvar aktier i Erbjudandet kommer att
behova lamna personuppgifter till DNB. Personupp-
gifter som lamnas till DNB kommer att hanteras i
datasystemiden utstrackning detta ar nédvandigt

for att kunna utfora tjanster och administrera kundar-
rangemang. Personuppgifter som erhalls fran andra
kallor an de sedvanliga kan ocksd komma att hanteras.
Personuppgifterna kan ocksd komma att hanteras i
datasystemen for bolag eller organisationer som DNB
samarbetar med. Information om behandling av person-
uppgifter finns tillganglig pa DNB:s kontor, vilka ocksa
mottar begaran av rattelse av personuppgifter. Adress-
uppgifter kaninhamtas av DNB genom en automatisk
process som genomfors av Euroclear Sweden.
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Marknadsoversikt

Detta avsnitt innehaller viss information om marknaden och branschen fran tredje part, bland annat statistik
och information fran branschpublikationer och annan allmant tillganglig information.

Vissa framétblickande siffror som presenteras i Prospektet ar baserade pa uppgifter fran International Energy
Agencys ("IEA") publikationer World Energy Outlook 2017 och World Energy Outlook 2020. Dessa framatblick-
ande siffror utgor inte prognoser eftersom IEA beddmer att det finns for manga variabler att beakta for att
kunna gora definitiva prognoser for framtida energiforsorjning, efterfragan och teknik. De framatblickande
siffrorna speglar snarare ett scenarioresultat baserat pa en situation som kan komma att intraffa under vissa
antaganden. De framatblickande siffrorna i Prospektet aterspeglar "New Policies Scenario” i IEA:s World Energy
Outlook 2017 och "Stated Policies Scenario” i IEA World Energy Outlook 2020, som ar publikationernas centrala
scenarier, vilka innehaller befintliga energipolicyer samt en bedomning av de resultat som sannolikt kommer

att félja frdn genomférandet av policyernas tillkannagivna andamal. Osakerhetsfaktorerna i tankbara resultat
inkluderar politiska faktorer, tekniska forandringar och oférutsagbara ekonomiska cykler.

Information som kommer frén tredje part har atergivits korrekt och savitt Bolaget kdnner till och kan utréna
av information som offentliggjorts av sédan tredje part har inga sakforhallanden utelamnats som skulle gora
den atergivna informationen felaktig eller vilseledande. Bolaget har daremot inte oberoende verifierat infor-
mationen, varfor dess riktighet och fullstandighet inte kan garanteras.

Information pa de externa webbplatser till vilka hanvisningar gors i detta avsnitt utgor inte en del av Prospek-
tet och harinte granskats eller godkants av Finansinspektionen. Prognoser och framatriktade uttalanden i
detta avsnitt utgor ingen garanti for framtida resultat och de faktiska handelserna och omstandigheterna kan
komma att skilja sig vasentligt fran nuvarande forvantningar. Ett antal faktorer skulle kunna orsaka eller bidra
till sddana skillnader. Se "Viktig information till investerare' och "Riskfaktorer”.

Introduktion till ASAB:s marknad
ASAB ar en energiproducent som finansierar, ager
och driver takmonterade solcellsanlaggningar i Kina.
Bolaget bedriver sin verksamhet uteslutande i Kina, dar
marknaden for distribuerade solcellssystem drinneii
en kraftig tillvaxtfas. Mellan 2015 och 2019 6kade den
installerade kapaciteten som var hanforlig till distribue-
rade solcellssystem med en genomsnittlig arlig tillvaxt
(Eng. compound annual growth rate) ("CAGR") om 79
procent, fran 6 till 63 gigawatts ("GW").”

| sparen av stark ekonomisk tillvaxt har efterfragan
pa produktionen av elektricitet i Kina 6kat kraftigt®
och den forvantas fortsatta 6ka under overskadlig
framtid®. ElbehovetiKina har historiskt tillgodosetts
genom att anvanda koleldade kraftverk, vilket gor
att landet sticker ut i frdga om beroende av kol for

7 NEA, Avskrift av den nationella presskonferensen online fran National Energy Administration under forsta kvartalet 2020.
ko 2020); NEA, Energy Administration tillkénnager statistik relaterad till solcellsproduktion 2015. (7

overséattning endast i identifieringssyfte.

elproduktion. Den snabba 6kningen av solcellsanlagg-
ningar i Kina kan delvis tillskrivas historiska statliga
subsidier som syftar till att 6ka landets anvandning av
fornybara energikallor. | takt med att industrin mognar
sjunker dock kostnaderna fér solcellsanlaggningar
under deras livscykel, vilket gor subsidiefria solcells-
anlaggningar till ett konkurrenskraftigt alternativ till
konventionella koleldade kraftverki de flesta kinesiska
stader.’® P4 grund av denna utveckling haller kinesiska
statliga enheter pa att gradvis minska sina subsidier.
Sedan 2019 subsidieras i allmanhet inte byggandet

av nya solcellsanlaggningar av den kinesiska staten.
Konsekvensen for producenter av solenergi ar att
intakterna fran subsidier utgér en mindre andel av
summa intakter, som istallet ar mer koncentrerade till
elforsaljning till slutkunder.

A s

= v
\#2015% Svensk

8  Mellan 2009 och 2019 6kade elproduktionen i Kina med en CAGR om 7,2 procent. Under samma period dkade elproduktionen i resten av vérlden med en CAGR om 2,3 procent.

Kaélla: BR, Statistical Review of World Energy 2020 (2020).
9 IEA World Energy Outlook 2020 (2020)

10 Yan et al,, City-level analysis of subsidy-free solar photovoltaic electricity price, profits and grid parity in China (Nature Energy, 2019). Observera att livscykelkostnaderna &r beroende

av flera faktorer och kan variera mellan olika regioner.
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Figur 1:

Solcellsanlaggningar i korthet

Solpaneler omvandlar energi fran solljus till elektricitet
med hjélp av halvledarmaterial som uppvisar en fotovol-
taisk effekt. Halvledarmaterialet &r det grundlaggande
elementetien fotovoltaisk cell, aven kallad solcell.
Kristallint kisel och tunnfilm &r tva typer av halvledare
som ofta anvandsi solcellsanlaggningar, av vilka kris-
tallint kisel anvands mest. Nar solens fotoner traffar en
fotovoltaisk cell 6verfors energi till elektroner som blir
endel av elektrisk strom i en elektrisk krets. Strommen
som genereras av elektronflodet kan sedan extraheras
och anvandas externt.

Solcellsanlaggningar kan delas in i tva breda katego-
rier: centraliserade system och distribuerade system.
Centraliserade solcellssystem bestar av solcellsanlagg-
ningar i stor skala, vanligtvis belagnaiavlagsna om-
radden, och genererar stora volymer av el som matasini
elnatet. Distribuerade solcellssystem genererar & andra
sidan elektricitet ndra den plats dar de anvands och
kan vara antingen markmonterade eller takmonterade.
Kinas National Energy Administration ("NEA") definierar
distribuerade solcellssystem som ett solcellssystem pa
upp till 20 megawatt ("MW") av kommersiell, industriell
eller bostads-art, och som uppfyller vissa villkor."

Aven om det finns vissa stordriftsférdelar asso-
cierade med centraliserade solcellssystem, ar dessa
huvudsakligen begransade till konstruktion och
underhall eftersom energiproduktionen ar proportionell
i forhallande till storleken pa solpanelerna. Centralise-
rade solcellssystem paverkas av overforingsforluster
i samband med transport av elektricitet dver [dnga
avstand, medan elektricitet som genereras fran
distribuerade solcellssystem anvands lokalt, vilket
kannetecknas av férsumliga forluster samt franvaro

Exempel pa ett distribuerat solcellssystem
ASAB:s installation i Fenghua, Ningbo med en installerad kapacitet om 1,74 MW

av natavgifter och dartill hanforliga skatter. Centrali-
serade solcellssystem kdnnetecknas av att de basta
och billigaste geografiska platserna utnyttjas forst,
vilket resulterar i avtagande avkastning pa nya projekt.
Takmonterade solcellssystem tenderar att foredras av
politiker eftersom tak betraktas som en naturlig plats
for solcellsteknik da det undviker potentiella konflikter
avseende markanvandning.'?

Distribuerade solcellssystem kani sin tur kategori-
serasiplatsbaserade respektive natanknutna system.
Forutom solpaneler behdver bade platshaserade och
natanknutna system minst en vaxelriktare som om-
vandlar likstrém (Eng. direct current) ("DC") till vaxel-
strom (Eng. alternating current) ("AC") for att elen ska
kunna anvandas i konventionella elektroniska apparater.
Med platsbaserade system omvandlas genererad DC
till AC och anvands pa plats. Energiproduktionen maste
Overvakas av en anlaggning. | de flesta fall ar aven plats-
baserade system anslutna till elndtet. Anledningen ar att
de flesta anvandare bara delvis @r beroende av solenergi
for sina elbehov och anvander det som ett komplement
till elnatet. Eftersom de flesta anvandare forblir anslutna
till elnatet, kan anlaggningen vanligtvis omdirigera
overskott av elektricitet (som inte anvands pa plats) till
elnatet. Detta gor att systemets dgare och/eller operator
kan salja dverflodig el till natpriser.

Kostnaden for installation av en solcellsanlaggning ar
framst relaterad till inkdp av solpaneler, féljt av upphand-
lingskostnader for vaxelriktaren, monteringssystem och
kablar samt arbetskostnaderi samband med systemets
design och konstruktion. Solpaneler har en livslangd pa
atminstone 25 ar medan vaxelriktaren har en livslangd pa
10till 15 &r. Saledes maste vaxelriktaren normalt bytas ut
en gangunder systemets livscykel.
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Alternativa solenergiteknologier
Utover fotovoltaiska celler &r termiska solkraftsystem
och koncentrerad solenergi (Eng. concentrated solar
power) ("CSP") tva exempel pa alternativa teknologier
som ibland anvands kommersiellt for att fAnga solenergi.
Pa samma satt som fotovoltaiska celler kan
termiska solkraftssystem vara takmonterade och
anvandas pa plats. Till skillnad fran fotovoltaiska
celler,omvandlar termiska solkraftssystem emellertid
solenergi till termisk energi (varmeenergi) genom att
varma upp ett flytande @&mne, vanligtvis vatten. De
ar saledes val lampade for varmvattenapplikationer,
sdsom de som ofta anvands i hushall. Varmeenergin
kan aven omvandlas till elektricitet genom att ansluta
den kalla som producerar den termiska energin till en
turbin somi sin tur ar ansluten till en generator som
producerar elektricitet. Fordelen med termisk solkraft
jamfort med fotovoltaiska celler ar att den ofta ar mer
effektiv per kvadratmeter. Darutover dr vdarmelagring i
vattentankariallmanhet mer kostnadseffektiv an lag-
ring av elektricitet i batterier. Installation och under-
hall av termiska solsystem kraver dock VVS-arbete och
ardarmed dyrare. Dessutom anvands vanligtvis inte
termiska solkraftsystem for elproduktion eftersom

Figur 2: Marknadens vardekedja
Kalla: ASAB

omvandlingen fran termisk energi till el ar kostsam. P&
grund av dess mangsidiga anvandning ar elektricitet
vanligtvis en energibarare som varderas hogre an
varme."® Darfor anses fotovoltaiska celler vara mer
mangsidiga och battre lampade for industriella och
kommersiella system, oavsett om elen anvands pa
plats eller séljs till elnatet.

CSP ar en likartad teknik som dock inte bor férvaxlas
med fotovoltaiska celler eftersom den anvander varme
for att driva olika typer av konventionella generator-
system. CSP-anlaggningar ar vanligtvis storskaliga och
placeradeiavlagsna omraden.

Termiska solkraftssystem och CSP kommer inte att
behandlas vidare i denna marknadsdversikt eftersom
ASAB enbart fokuserar pa att erbjuda solenergilds-
ningar baserade pa fotovoltaisk teknologi.

Vardekedja

Vardekedjan for takmonterade solcellsanlaggningar
visas ifigur 2. Produkttillverkare bestar av tillverkare av
solpaneler och moduler, monteringssystem och elek-
triska komponenter. Tillverkare av solpaneler &r kdnsliga
for prissvangningar till foljd av férandringar i utbud

och efterfragan eftersom fallande marknadspriser for

Produkttillverkare EPC-leverantor

Elproducent Slutkund

v v

v v

+ Utsedd leverantdr vid
installationer

+ Inkluderar tillverkare
av solpaneler
racksystem och
elkomponenter

Utfor betydande delar
av solpanelsprojekt
sasom ingenjorsteknisk
design, inkop av
utrustning och
material samt
uppférande

+ Kénsliga for
prissvangningar fran
férandringar i utbud
och efterfragan
eftersom sjunkande
priser for solpaneler
gor det svart att ta
ut hoéga priser fran
kunder

+ Exakt omfattning kan
variera mellan projekt

+ Lamnar ofta garantier
+ Lamnar garantier pa pé installationer

panelernas prestanda

+ Konkurrensutsatt
+ Kokurrensutsatt marknad med ménga
marknad aktorer

REAY

13 IEA, World Energy Outlook 2017 (2017)
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solpaneler gor det svart for tillverkare att ta ut hdga priser
fran sina kunder. Produkttillverkarna lamnar vanligtvis
garantier for solpanelers prestanda (vanligtvis 25 ars
garanti) och utrustningsgarantier till sina kunder.

EPC-leverantdrer tillhandahaller vanligtvis nyckel-
fardiga I6sningar i solpanelsprojekt, inklusive teknisk
design, upphandling av utrustning och material, samt
konstruktion och natanslutning. Den exakta omfatt-
ningen av EPC-leverantdrens roll kan variera beroende
padet specifika projektet. EPC-leverantérer kanivissa
fall tillhandahalla installationsgarantier (normalt ett ars
garanti) till sina kunder. ASAB anser att marknaden for
EPC-leverantorer dr konkurrensutsatt, eftersom det finns
manga EPC-leverantdrer som konkurrerar om projekt
over helaKina, saval paregional som pa nationell niva.

Energiproducenter, sdsom ASAB, ager och hanterar
solcellsanlaggningar och tillhandahaller elektricitet till
de slutkunder som de har tecknat ett Energikdpsavtal
med. Energiproducenter kan anskaffa nya potentiella
projekt och anlita EPC-leverantérer for installation av
solcellsanlaggningar. Efter installationen erhaller ener-
giproducenterna intakter fran forsaljning av elektricitet
till slutkunder och, i tillampliga fall, fran subsidier. Sol-
cellsanldaggningar anpassas efter varje kund eftersom
energiproducenten och EPC-leverantdren utformar
installationen utifrdn kundens behov av elektricitet.
Darfor ar overskott av elektricitet fran distribuerade
solcellsanlaggningar sallsynta, men i de fall slutkunder
tillfalligt inte anvander den el som genereras fran plats-
baserade solcellsanlaggningar kan sddant 6verskott
omdirigeras och séljas till elnatet.

Slutkunderna koper och anvander elektriciteten som
produceras av energiproducenternaienlighet med
Energikdpsavtalet. Slutkunderna dr bade privata och
offentliga aktérer som dger och brukar egendom som
arlamplig for solcellsanlaggningar. Slutkunderna far
billigare och mer miljévanlig elektricitet genom att kdpa
den fran energiproducenten i enlighet med Energikops-
avtalet till en mindre rabatt, vanligtvis 10-15 procent,
jamfort med det pris som kunden kan kdpa el fran elnatet
for. Eftersom slutkunderna ocksa aribehov av elektri-
citet under molniga dagar och pa natten och eftersom
elektricitet ar dyrt att lagra, forblir slutkunderna dock
anslutnatill elnatet och blir endast delvis beroende av
sina solcellsanlaggningar for sitt elbehov. Effekten blir
att kunderna farlagre elrakningar genom att anvanda
den annars tomma ytan pa taket, samtidigt som de bidrar
till den gréna energiomstallningen. Det leder vidare till att
slutkundernaivissa fall ocksa atnjuter fordelar i termer
av positiv medial publicitet och/eller goodwill fran exem-
pelvis kunder, investerare och politiska beslutsfattare.

Den kinesiska elmarknaden i en global
kontext

Primar energiforbrukning i Kina

Den globala primarenergiférbrukningen &r summan av all
global energiproduktion minus mindre lagringsférand-
ringar (till exempel 6verféringsforluster som kan uppsta
vid transport av energii form av elektricitet via kablar).
Primarenergi kan harrora fran fornybara kallor som sol,
vind och vattenkraft eller icke fornybara kallor som kol,
oljaoch naturgas.' Energi mats vanligtvis ijoule.

Ar2019 uppgick den globala priméara energiférbruk-
ningen till 584 exajoules ("EJ"). Kina stod for 143 EJ,
motsvarande 24 procent av den totala summan, vilket
gor Kinatill varldens storsta konsument av prima-
renergi. Primarenergiférbrukning i 6vriga Asien och
Stillahavsomradet (exklusive Kina) uppgick till 115 EJ,
motsvarande 20 procent av den globala summan, strax
efter Nordamerika med 117 EJ, motsvarande cirka 20
procent av den globala totalen.'

Trots historiskt snabb tillvaxt av primarenergiforbruk-
ning i Kinaligger landet fortfarande langt efter OECD:s
nivaer av energiforbrukning per capita. Primarenergi-
forbrukningen per capitai OECD:s medlemslander var
under 2019 i genomsnitt 179 gigajoules ("GJ"), mer dntre
ganger den foricke-OECD-lander med 55 GJ per capita.
Kina, med 99 GJ per capita per 2019, ligger mellan OECD-
och icke-OECD-nivaer. Energiférbrukningen ar vanligtvis
hoégreiregioner som ar mer ekonomiskt utvecklade.’®

Figur 3: Geografisk fordelning av
primarenergikonsumtionen 2019

Global konsumtion av
primérenergi: 584 EJ
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M Resten av vérlden
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Kalla: BP, Statistical Review of World Energy 2020 (2020)

14 Kérnenergi anses vanligtvis vara en icke fornybar energikélla. Aven om kérnkraften i sig &r en férnybar energikélla &r materialet som anvénds i kdrnkraftverk inte det.

Kélla: National Geographic Resource Library, sbkord: Non-renewable energy.
15 BR, Statistical Review of World Energy 2020 (2020)
16 BR, Statistical Review of World Energy 2020 (2020)
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Figur 4: Primarenergikonsumtion
per capita, 2019
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Kalla: BP, Statistical Review of World Energy 2020 (2020)

Elmarknaden i Kina

Den kinesiska elmarknaden ar varldens storsta. Produk-
tionen och férbrukningen av el ar en delméngd av pro-
duktionen och forbrukningen av primarenergi och mats
vanligtvis i kilowattimmar. En kilowattimme ("kWh")

el motsvarar 3,6 megajoule energi. Kilowattimmar
anvands ofta som en faktureringsenhet for elektricitet
som levereras till konsumenter. Elproduktion bor inte
forvaxlas med installerad elkapacitet som uppmatsi
watt ("W"). Till exempel kan en elgenerator ha eninstal-
lerad kapacitet om 10 kilowatt ("kW"). Om elgeneratorn
arbetar kontinuerligt och med full kapaciteti en timme
kommer den att ha genererat 10 kilowattimmar (10 kW x
1 timme) energi.

Liksom priméarenergi, tenderar elproduktion och el-
forbrukning att 6ka i takt med att samhallen blir alltmer
urbanaoch vélbargade. Globalt har det ocksa stigit till
foljd av 6kad tillgang till elektricitet pa landsbygden. En
del av tillvaxteniefterfragan pa el har dock dampats av
effektivitetsvinsterielproduktionen tack vare teknolo-
giska framsteg.

Den globala elproduktionen uppgick till 27 005 te-
rawattimmar ("TWh") under 2019, varav Kina stod for 7
540 TWh, motsvarande 28 procent av den totala produk-
tionen. Nordamerika, som &r den nast stérsta regionen
efter Kina, stod for 5 426 TWh, motsvarande 20 procent
av den globala elproduktionen. Mellan 2009 och 2019
Okade den globala elproduktionen med 33 procent,
vilket motsvarar en CAGR om 2,9 procent. Under samma
period 6kade elproduktioneni Kinamed 101 procent
motsvarande en CAGR om 7,2 procent."”

Figur 5: Geografisk fordelning av elproduktionen
Kalla: BP, Statistical Review of World Energy 2020 (2020) (historiska siffror) och IEA, World Energy Outlook 2020 (2020) (framatblickande siffror)
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Ar 2040 bersknas den globala elproduktionen ha natt
40094 TWh, av vilken Kina beraknas generera 12 023
TWh, eller 30 procent av den globala elproduktionen.
Medan CAGR for elproduktionen i Kina mellan 2019 och
2040 berdknas bli mer mattlig, motsvarande 2,2 pro-
cent, representerar det en total 6kning om 4 483 TWh,
vilket ar ungefar lika mycket som hela den amerikanska
elmarknaden under 2019.'

ElprisernaiKinaregleras sedan 2004 av NDRC. De
faktiska priserna bestams dock av natoperatérerna
och kan saledes variera mellan olika regioner. Tatbe-
folkade regioner med hogt elbehov, som de med flera
stora stader och valutvecklade tillverkningsindustrier,
tenderar att harelativt hoga elpriser. De flesta sddana
regioner liggeriden dstra delen av Kina. Daremot
tenderar elpriserna att vara lagre i naturresursrika men
glesbefolkade regioner, vilket ar vanligare i vastliga
delar av Kina. ElprisernaiKina varierar ocksa mellan
olika typer av slutkunder, som klassificeras efter deras
elanvandning. Till exempel kan olika priser gélla for
privata kunder med 220V och industriella kunder med
35kV och mer. Figur 7 illustrerar historiska elpriser for
industriella kunder i Hangzhou. Hangzhou ar en viktig
stad for ASAB avseende Bolagets installerade kapa-
citet. Eftersom elprisernai Kina bestams centralt kan
priserna ofta forbli stabila under langa perioder.

Figur 6: Elproduktion 2019 och
tillvaxt till 2040
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Kinas berdknade tillvaxt under perioden motsvarar ungefar storleken pa
hela den amerikanska elmarknaden 2019.

Kalla: BP, Statistical Review of World Energy 2020 (2020) (histo-
riska siffror) och IEA, World Energy Outlook 2020 (2020) (fram-
atblickande siffror)

Figur 7: Historiskt elpris i Hangzhou

CNY/kWh

1,0

0,8 A ,

—

0,6

0,4

0,2

2003 2004 2005 2006 2007 2088 2009 2010 2611

2012 20613 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021

Historiskt elpris i Hangzhou (Zhejiang-provinsen) fér industriella kunder med 35 kilovolt och mer. Fran och med februari 2020 implementerade
NDRC en rikstackande tillféllig rabatt pa fem procent pa elpriser (streckad linje) for att stimulera den kinesiska ekonomin i efterdyningarna av
Covid-19. Kélla: Global Economic Data, Indicators, Charts & Forecasts (“CEIC") (hdmtad 3 mars 2021)'¢, Bolagsinformation och Xinhua?°.

18 BR, Statistical Review of World Energy 2020 (2020) fér historisk energiforbrukning och IEA, World Energy Outlook 2020 (2020) som grund for framtidsutsikter.

19 https./www.ceicdata.com/en/china/electricity-price?page=2

20 Xinhua, China extends electricity price cut to aid businesses, 2020 [http./www.xinhuanet.com/english/2020-06/29/c_139174837.htm]
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Figur 8: Fotovoltaisk output
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Fotovoltaisk output, langsiktigt medelvarde, fran 1999 (2007 for de ostra delarna) till 2018
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Fotovoltaisk output, som representerar mangden el som genereras per enhet installerad solpanelskapacitet 6ver tid. Matt i kilowattimmar per
installerad kilowattpeak av systemkapaciteten (kWh / kWp). Kilowattpeak &r en enhet som anvands for att mata toppeffekten som en solpanel
kan generera under en rad standardtestforhallanden. Kalla: World Bank Global Solar Atlas.

Potentialen fér anvandande av solpaneler varierar
signifikantiKina, somillustrerasifigur 8. Regioner dar
ASAB nu ar narvarande har en fotovoltaisk output pa
cirka 1000 kWh per ar per installerad kW-kapacitet.
Detta liknar svenska nivaer, men generellt med mindre
variation och mer stabilitet under aret. Regioner med
den storsta fotovoltaiska outputen liggeri de sydvastra
delarna av Kina, sdsom Tibet. Elpriser och efterfragan
ardock betydligtlagre i dessa delar eftersom dei
allménhet &r mindre befolkade och industrialiserade
jamfort med andra delar av Kina.

Elbehovet ar storst i de 6stra kustprovinserna, som
Guangdong, Zhejiang och Jiangsu, dar mer an 60 pro-
cent av tillverkningen finns koncentrerad och dér Kinas
storsta staderligger.?

21 China Briefing, China Electricity Prices for Industrial Consumers, 2079.
22 BR, Statistical Review of World Energy 2020 (2020)

Fornybara energikallor i Kina

Elektricitet kan genereras fran flera olika kallor vilka
kan kategoriseras som fossila branslen (huvudsak-
ligen kol, olja och naturgas), karnkraft respektive
fornybara kallor. Férnybara kallor kan delas in i
vattenkraft och 6vriga fornybara kallor, sdsom sol,
vind och bioenergi (ibland kallat alternativa férnybara
energikallor). Globalt sett ar kol fortfarande den mest
anvanda kallan for att generera elektricitet och stod
for 39 procent av den totala elproduktionen 2019, vilket
arilinje med samma andel som fér 20 ar sedan. Den
kinesiska elmixen sticker ut nar det galler anvdandning
av kol, da den stod fér hela 65 procent av landets elpro-
duktion under 2019.22

Inbjudan till forvarv av stamaktier i Advanced SolTech Sweden AB (publ) | 34



%

100

80

60

40

20

MARKNADSOVERSIKT

Figur 9: Regional
per bransle

elproduktion
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Kalla: BP, Statistical Review of World Energy 2020 (2020).
Anmarkning: Kina exklusive Hong Kong.

Figur 10: Elproduktion fran
fornybara kallor
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Elproduktion fran fornybara kallor (exklusive vattenkraft) till total
regional elproduktion (2009-2019). Kélla: BP, Statistical Review of
World Energy, arsrapporter publicerade mellan 2010-2020. Notera:
Kina exklusive Hong Kong.

Under 2019 uppgick den globala produktionen av
fornybar energi till 7028 TWh, varav 60 procent var
hanforligt till vattenkraft. Produktionen av fornybar
elektricitet, vattenkraft exkluderat, uppgick till 2 806
TWh, vilket motsvarar en CAGR om 17 procent jamfort
med nivan 2009. Andelen av denna typ av férnybar
elektricitet har 6kat globalt 6ver det senaste artiondet,
fran 3,0 procent 2009 till 10,4 procent 2019, till stor del
padrivet av 6kningarnai Asien och Stillahavsomradet.
I Kina uppgick anvandningen av fornybar elektricitet,
vattenkraft exkluderat, till 732 TWh eller 9,8 procent
av den totala elproduktionen ilandet. Aven om detta &r
nagot under det globala genomsnittet i relativa termer,
stod Kina for 6ver en fjardedel av den totala globala
produktionen av férnybar el 2019.2%

Elproduktion &r en vasentlig bidragande orsak till de glo-
bala utslappen av vaxthusgaser. Pa livscykelbasis slapper
fossilabranslen ut betydligt mer koldioxid per genererad
kWh el jamfort med férnybara energikallor och karnkraft.
Exempelvis resulterar elproduktion fran solpaneleri
utslapp om cirka 48 gram koldioxidekvivalenter per kWh,
vilket illustrerasifigur 11, medan motsvarande siffra for

23 BR, Statistical Review of World Energy, publicerade arsrapporter 2010-2020.

kol &r 1001 gram koldioxidekvivalenter per kWh.?*

Ett lands koldioxidavtryck paverkas avsevart av dess
elmix. I Norden resulterar en hog andel karnkraft och
vattenkraft i en elproduktion med lag genomsnittlig
kolintensitet. Omvant, har el som produceras i Kina
hdg kolintensitet eftersom den till stor del kommer fran
koleldade kraftverk. Ar2019 var Kina med bred marginal
varldens storsta utslappskalla av vaxthusgaser, med en
niva som var hogre an USA och EU (inklusive Storbritan-
nien) tillsammans.?®

Kinas elmix genererar ungefar 670 gram koldiox-
idekvivalenter per kWh medan motsvarande siffrai
Norden ar 55 gram koldioxidekvivalenter per kWh?®,
vilketinnebar att utslappen fran elmixeniKina ar 12
ganger storre jamfort med i Norden. Att ersatta en kWh
elektricitet som genereras fran elnatet med solceller
resulterar i en genomsnittlig koldioxidbesparingom 7
gram koldioxidekvivalenter per kWh (55—48) i Norden,
medan motsvarande mangd besparingar i Kina ar 622
gram koldioxidekvivalenter per kWh (670-48). Bespa-
ringen ar sadledes mer an 80 ganger storre i Kina jamfort
med i Norden i genomsnitt (670/7).%

24 IPCC Special Report on Renewable Energy Sources and Climate Change Mitigation (2011)
25 European Commission, Joint Research Centre, EDGAR — Emissions Database for Global Atmospheric Research (hdmtad 16 mars 2021)
26 ASAB:s uppskattningar &r baserade pa koldioxidutsldpp per bransletyp (fran IPCC Special Report on Renewable Energy Sources och Climate Change Mitigation (2011))

och regional elmix (fran IEA, World Energy Outlook 2020 (2020)).

27 ASAB-berékningar baserade pa IEA World Energy Outlook 2020 (2020), SCB, Energimyndigheten och IPCC Special Report on Renewable Energy Sources and Climate

Change Mitigation (20171). Notera: Kolintensiteten aterspeglar livscykelutslapp.
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Figur 11: Utslappsintensitet per region

Utslappsintensitet per region baserat pa elmix och kolintensitet per typ av bransle.
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Kélla: ASAB:s berakningar baserade pa data fran IEA World Energy Outlook 2020 (2020), SCB, Energimyndigheten och IPCC Special Report on
Renewable Energy Sources and Climate Change Mitigation (2011). Notera: Kolintensiteten aterspeglar livscykelutslapp.
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Solcellsmarknaden i Kina

Solcellsmarknaden i Kina har vixt snabbt. Ar 2015
uppgick deninstallerade solcellskapaciteteniKina

till 43 GW. Fyra ar senare, 2019, hade den installerade
kapaciteten dkat till 205 GW, vilket motsvarar en CAGR
om 47 procent. Som referens uppgick den totala
installerade solpanelskapaciteteni Sverige till 0,7 GW ar
2019.28 Elproduktionen fran solenergikallor i Kina 6kade
fran 39 TWh ar 2015 till 224 TWh ar 2019.2° Distribuerade
solcellssystem i Kina genomgick en &nnu snabbare
tillvaxt och okade tiofaldigt fran 6 till 63 GW mellan 2015
och 2019, vilket motsvarar en CAGR om 79 procent.

Dentotala installerade solpanelskapaciteteniKina
beraknas 6katill 1 219 GW ar 2040,da meran 1 700 TWh
el berdknas genereras arligen fran solpaneler.3°

Ur ett globalt perspektiv dr Kina det land som har den
overlagset storsta totala solcellskapaciteten, motsva-
rande 35 procent av den globala totalen under 2019.
Mellan 2017 och 2019 representerade Kinas nettokapa-
citetstillagg i solpaneler cirka 40 procent av det totala
globalatillskottet. Bara under 2019 tillférde Kina 30 GW
installerad solcellskapacitet, vilket kan jamféras med
Nordamerika och EU dar motsvarande siffra var 11 GW
respektive 15 GW.*

Figur 12: Installerad kapacitet och elproduktion fran solceller i Kina
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Kalla: Historiska siffror fran NEA och China Electricity Council®?, framatblickande siffror fran IEA, World Energy Outlook 2020 (2020).33

28 Enert (7//77)//7(1/(7/7ere/7 (2020)

29 NEA, Tra ing av den nationella presskonferensen online fran National Energy Administration under forsta kva

&k (2020);, NEA, Energy Administration tillkannager statistik relaterad till solpanelsproduktion 2075.
/\/()[0/(—1 vensk overséttning endast i identifieringssyfte

30 IEA, World Energy Outlook 2020 (2020)

31 IRENA Renewable Cost Database,

32 /\/F/\ Transkribering av (/6’/7 /wr/one//d pr esskonfe/ ensen on 7///76 f/(m /\/dr/um/ [/76/ (]}//«(//77//7/5 ation under fors Zd dertd/et 2020 (5

> X F LK) (2020), S i

eme/g/ 2017 (20174

ntation av wc/ur/wm til omybn/
2017), NEA, Energy Administration
slutningsnét for férnybar energi 2014

4

(47/8/ /\/[/1 pres nav d/‘b/
tillkénnager statistik relaterad till solelsproduktion 2075 #2015
(2074 ) (2015). Notera: Svensk overséttning endast i identifieringssyfte.

33 Pa grund av avrundning ar total installerad kapacitet 2015-2019 nagot annorlunda &n siffrorna i figur 13 som hdmtats fran en annan Kélla.

) (2016), Presentation a

N
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Ar2019 representerade solpaneler 10 procent av den vasentlig 6kning, bade i absoluta nivaer ochirelation
installerade elkapaciteten i Kina. Denna andel férvantas till den totala installerade kapaciteten jamfért med
okatill 31 procentiKinatill &r 2040. Detta motsvarar en okningariandraregioner.®*

Figur 13: Solceller - Installerad kapacitet och forandring av installerad
kapacitet per geografi

Installerad kapacitet for solceller per geografi (GW). Kélla: IRENA Renewable Cost Database.®
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Arlig férandring i installerad kapacitet fér solceller per geografi (GW). K&lla: IRENA Renewable Cost Database.
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Potentiell marknadsstorlek

Syftet med detta avsnitt &r att ge lasaren en battre for-

staelse for hur ASAB:s potentiella marknadsstorlek kan

berdaknas. Metodiken som presenteras i avsnittet avser
forsaljning av el och tarinte direkt hansyn till potentiella
intakter fran statliga subsidier.

Den potentiella marknadsstorleken kan berdknas
genom att multiplicera volymen av den producerade
elektriciteten som saljs till slutkunder med priset som
betalas av samma slutkunder och som faktureras per
kWh nyttjad el. For att berdkna den potentiella mark-
nadsstorleken bor lasaren ta hansyn till flera underlig-
gande faktorer, som inkluderar, men inte nédvandigtvis
arbegransadetill:

* Volym och tillvaxt av producerad el. | detillustrativa
exemplet (figur 15) antas elproduktionen fran distri-
buerade solcellssystem vara direkt proportionerlig till
dess andel av den totala installerade kapaciteten for
solpaneler.?® For projektionsperioden och vad galler
solpaneler antas andelen installerad distribuerad

Figur 15: Illustrativ marknadsuppskattning
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kapacitetiforhallande till den totala installerade
kapaciteten vara konstant pa 2019 ars nivaer (i
illustrativt syfte). Den totala elproduktionen under
projektionsperioden baseras pa IEA:s prognoser
presenterade i figur 14.

« Nuvarande och framtida elpriser. Elpriset i Kina be-

stams paregional niva av natoperatérer men regleras
av NDRC. I detillustrativa exemplet har ASAB upp-
skattat ett genomsnittligt elnatspris baserat pa data
fran CEIC®" och som i exemplet antas forbli konstant
fram till och med 2040. Antagandet anses av ASAB
vara konservativt eftersom det inte ar justerat for
inflation eller andra faktorer.

+ Genomsnittliga rabatter som erbjuds till kunder med

Energikdpsavtal, i forhallande till rddande elpris. |
detillustrativa exemplet tillampas en genomsnittlig
rabatt pa 12,5 procent, eftersom den aterspeglar
ASAB:s uppfattning om att rabatter pa 10 till 15 pro-
cent dr allman praxis pa marknaden. | exemplet, antas
rabatten vara oforandrad fram till och med 2040.

568

B Distribuerad
elproduktion
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36 Till exempel uppgick den totala solpanelsproduktionen under 2019 till 224 TWh. Installerad kapacitet fran distribuerade system och centraliserade system uppgick till 63 respektive
142 GW, totalt 205 GW. Elproduktion fran distribuerade solcellssystem antas saledes uppga till 224 x (63/205) = 69 TWh. Siffror om installerad kapacitet och elproduktion som
anvénds i det illustrativa exemplet for den historiska perioden baseras pa data fran NEA, som presenteras i figur 12.

37 https./www.ceicdata.com/en/china/electricity-price. ASAB har anvént ett genomsnittligt elpris om 080 CNY per kWh och en véxelkurs for CNY / SEK pa 1,28 i det illustrativa exemplet

o)
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Nyckeltrender och drivkrafter i branschen

ASAB anser att nedan listade faktorer kdnnetecknar Bola-

getsrelevanta malmarknad och att dessa kan forvantas

fortsatta driva framtida underliggande marknadstillvaxt.

+ Okad medvetenhet och konsensus kring klimat- och
miljdutmaningar, inklusive starkt engagemang fran
den kinesiska staten, driver investeringar i fornybara
energikallor, inklusive solpaneler.

« Minskad kostnad for solcellsteknik 6kar efterfragan
pa solpaneler och avlagsnar teknikens tidigare bero-
ende av subsidier.

« BNP-tillvaxt, urbanisering och teknisk utveckling
driver elektrifiering och efterfragan pa fornybara
energildsningar.

Okad medvetenhet och konsensus kring klimat-
och miljoutmaningar, inklusive starkt engagemang
fran den kinesiska staten, driver investeringar i
fornybara energikallor, inklusive solpaneler

Den 6kade medvetenheten hos allmanheten och den
vetenskapliga konsensusen kring klimatférandringarna
och dess potentiella effekter har gjort klimatpolitiken till
ennyckelfragaifleralander runt omivarlden. Parisav-
talet, som undertecknades av 195 lander vid FN:s arliga
klimatkonferens 2015, markerade en vandpunkt for glo-
bala klimatatgarder nar varldens ledare nadde enighet
om en overenskommelse som sékerstallde dtaganden
fran allalander att bekdmpa klimatférandringar och
anpassa sin klimatpaverkan.3 Okad medvetenhet om
klimatforandringar och dess effekter har ocksa lett till
regionala strategier som framjar olika mal fér hallbar
utveckling. EU:s klimat- och energimal f6r 2030 ar till
exempel ett ramverk som inkluderar EU-omfattande
mal och politiska strategier for en gemensam insats att
Oka energieffektiviteten och andelen férnybar energi
fram till 2030.3° Enligt Agenda 2030 ska vaxthusgaserna
minska med 40 procent jamfért med 1990 och andelen
fornybar energi uppga till 27 procent. | Kina inforde
regeringen genom sin 13:e femarsplan flera politiska
ramverk och mal for att stoppa klimatférandringarna
och bekampa deras negativa effekter.

Kina drdet land i varlden som slapper ut mest vaxt-
husgaser. Utover klimatutmaningar, starlandet ocksa
infor akuta miljoutmaningar sdsom luftféroreningar.
Férutom att bidra till de globala klimatférandringarna,
har luftfororeningarnailandet ocksa orsakat omfat-
tande miljo- och halsoproblem och ses nu som ett
viktigt politiskt amne. En tidigare vanlig uppfattning i

38 UNFCC, What is the Paris Agreement? (2019).

39 European Commission, 2030 climate and energy framework (2019)
40 IEA, World Energy Outlook 2017 (2017)

41 UN News [https.//news.un.org/en/story/2020/09/1073052], 2020.

Kina var att man ansag att klimatforandringarna till stor
del var ett problem som skapats av utvecklade lander
och darfor skulle I6sas av samma lander. Attityden har
dock férandrats, delvis pa grund av allvarliga miljépro-
blemiKina, och den kinesiska regeringen har uppmanat
lander att fortsatta stodja Parisavtalet.*®

En topprioritet i Kinas 13:e femarsplan (avseende
2016-2020) var att begransa anvandningen av kol vid
elproduktion och istallet méta framtida efterfragan
med férnybara elkéllor, naturgas och karnkraft. Planen
inkluderade ocksa:
+ ettflertal mal relaterade till energi, klimat och luftkvalitet;
+ framjande av el for att ersatta forbranning av kol- och olja;
+ framjande av uppforande av gréna byggnader;
+ framjande av eldrivna fordon;
+ utveckling av batteriers prestanda och insatser for att

atervinna anvanda batterier; samt
+ koldioxidprissattning genom utbyggnad av ett natio-

nellt system for handel med utslappsratter.
Som tillagg till den 13:e femarsplanen inkluderar andra
atgarderiKinatill exempel en strategi for energifor-
s6rjning och konsumtionsrevolution, som syftar till att
framja byggandet av solpaneler och utvidga elforsorj-
ningen for att i slutandan erséattakol.

| ett tal till FN:s generalférsamling i september 2020,
tillkdnnagav Kinas president Xi Jinping att Kina siktar
pa att na kulmen pa koldioxidutslappen fére 2030 och
att uppnakoldioxidneutralitet till 2060. Detta ar forsta
gangen Kina har satt ett specifikt langsiktigt mal for kol-
dioxidneutralitet.#' Senare samma ar, i december 2020,
meddelade Xi Jinping ocksa att Kina siktar pa att nd en
total installerad vind- och solenergikapacitet pa éver
1200 GW ar 2030.%2 Det motsvarar nastan tre ganger
2020 ars niva om 415 GW.*® Kinas 14:e femarsplan (avse-
ende 2021-2025) innehaller aggressiva mal relaterade
till hallbar energi for att na Kinas évergripande mal om
koldioxidneutralitet.*

Minskad kostnad for solcellsteknik okar
efterfragan pa solpaneler och avlagsnar teknikens
tidigare beroende av subsidier

Levelised cost of energy ("LCOE") ar en internationellt
etablerad modell fér analys av produktionskostnaden
for energi. Mer specifikt mater LCOE en energikallas
nettonuvarde av livscykelkostnader dividerat med dess
energiproduktion. Matningen mojliggor jamforelse av
olika tekniker med olika livslangder, projektstorlekar,
kapitalkostnader, etc.

42 Reuters, China aims to push wind and solar capacity beyond 1,200 GW by 2030 (publicerad december 2020).

43 IEA, World Energy Outlook 2020 (2020).

44 Se t.ex. Wong, Dorcas, What to Expect in China’s 14th Five Year Plan? Decoding the Fifth Plenum Communique (China Briefing, 2020) och Myers, Steven Lee, China's

Pledge to Be Carbon Neutral by 2060: What It Means (The New York Times, 2020).
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Figur 16: Minskad kostnad for solceller i varlden och i Kina
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Vanster diagram illustrerar utvecklingen av LCOE for solceller pa global basis (global viktad genomsnittlig kostnad for el, 2019 USD/kWh). Hoger
diagramiillustrerar LCOE for solceller i Kina och elmarknadspris i Kina 2018. Kélla for vanster diagram: IRENA Renewable Cost Database. Kélla for
hoger diagram: Yan et al., City-level analysis of subsidy-free solar photovoltaic electricity price, profits and grid parity in China (Nature Energy, 2019).

Historiskt har elproduktion fran solpaneler varit
beroende av subsidier for att uppna [dnsamhet och for att
vara konkurrenskraftig mot konventionell (icke fornybar)
teknik. Under det senaste decenniet har Kina anvant be-
tydande subsidier av olika slag, framfor allt ett s.k. feed-in
tariffprogram vars storlek till stor del var obegransad, for
att stodja anvandningen av solpaneler. Subsidierna har
hjalpt till att skapa en stor industri for solpaneleriKina.
Eftersom industrin gradvis har mognat, samt pa grund
av den tekniska utvecklingen, har kostnaden for solcell-
steknik och darmed dess subventionsfria LCOE minskat
betydligt de senaste aren, fran en niva runt 15 CNY per kWh
ar2000, tillmindre an 1 CNY per kWh ar2018. Pa dessa
nivaer ar solpaneler konkurrenskraftiga mot konventio-
nella koleldade kraftverkikinesiska stader.*

LCOE for subventionsfria solcellslésningar har
minskat betydligt, inte bara i Kina utan ocksa globalt de
senaste aren, vilket illustreras i det vanstra diagrammet
av figur 16. Globalt aridag LCOE for solcellslésningar

" photovoltaic elec

y price, profit.

lagre for konventionella energikéllor baserade pa fossila
branslen. | Kina var LCOE for solcellslésningar dess-
utom betydligt Iagre dn elmarknadspriset ar 2018, vilket
illustreras i det hogra diagrammet av figur 16.

Eftersom solenergikallor nu kan konkurrera med kon-
ventionellaicke-fornybara energikallor pa subventionsfri
basis, har den kinesiska regeringen gradvis minskat sub-
sidierna vilka beskrivs narmare i tabell 17. Konsekvensen
for solenergiproducenter ar att deras andel av intakter
fran elforsaljning till slutkunder kommer att 6ka medan
andelen intakter fran subsidier kommer att minska 6ver
tid. Denna férandring kommer dock att ske gradvis,
eftersom subsidier som beviljas vid tidpunkten f6r pro-
jektets slutforande kommer att forbli intakta under hela
subventionsperioden som ofta stracker sig 6ver 20 ar.
Saledes paverkar lagre subsidier bara nya projekt. Fran
och med 2021 forvantar sig Bolaget inte att fa subsidier
panya solcellsanlaggningar och subsidierna har sedan
ar 2019 borjat fasas ut.

hina (Nature En 2019). Notera att LCOE &r beroende av
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Figur 17: Tabell, Illustrativ oversikt over subsidier i Kina

STATLIGA

REGIONALA STADS- ELLER DISTRIKTSNIVA

20 ar, fran och med

20 ar, fran och med 3-5 ar, fran och med

Typisk varaktighet anslutningsdatum anslutningsdatum anslutningsdatum
Typisk historisk ersattning for nya projekt ~ ~42 cent CNY/kWh Stora variationer Stora variationer
Typisk erséttning 2021 for nya projekt 0 cent CNY/kWh 0 cent CNY/kWh 0 cent CNY/kWh

Typiska betalningsvillkor Manatliga utbetalningar

Stora variationer. Kan utbetalas en
gang som klumpsumma, kvartalsvis,

Manatliga utbetalningar arligen eller vartannat ar

Ersattningsnivaerna forblir
intakta over hela den

Kommentar beviljade perioden

Kan variera betydligt vad galler
ersattningsnivaer och struktur,
t.ex. engangssubsidier eller ater-
kommande subsidier

Ersattningsnivaerna forblir
intakta dver hela den
beviljade perioden

Kalla: ASAB:s uppskattningar

BNP-tillvaxt, urbanisering och teknisk utveckling
driver elektrifiering och efterfragan pa smarta och
fornybara energilosningar
Kinas BNP-tillvaxt har varit en viktig drivkraft for efter-
fragan pa el. Kinesiskt BNP vaxte fran 1 206 miljarder
USD till 14 861 miljarder mellan 2000 och 2020, en CAGR
om 13,4 procent. Pa capita-basis vdxte BNP med en
CAGR om 12,8 procent och uppgick till 10 582 USD ar
2020, jamfort med 951 USD ar 2000. Den kinesiska eko-
nomin beraknas vaxa med 9,2 procent mellan 2020 och
2025. Aven om tillvixten skerien |agre takt an under
storre delen av 2000-talet, aterspeglar den en gradvis
mognande ekonomi. BNP per capita forvantas vdaxa med
8,9 procent under samma period.*®

Historiskt har industrialisering varit en viktig driv-
kraft for ekonomisk tillvaxt i Kina. Mellan 2009 och 2019
vaxte tillverkningsproduktionen fran 1 612 miljarder
USD till 3 896 miljarder USD, vilket motsvarar en CAGR
om 9 procent.*” Industrialisering och valfard forvantas
fortsatta att driva efterfrdgan pa energi eftersom en
stor tillverkande industri kréver stora mangder el. Dess-
utom utvecklar Kina en stor tjdnstesektor i takt med
att konsumtionen dkar. Bidraget till BNP fran landets
servicesektor 6kade fran 44 procent 2009 till 54 procent
ar 2019.“¢ Den vaxande kinesiska ekonomin kommer
sannolikt att fortsatta driva efterfragan pa el, eftersom

46 IMF DataMapper (2021)
47 World Bank, World Development Indicators (2020)
48 World Bank, World Development Indicators (2020)

industrisektorn fortsatter vaxa och en mer vdlmaende
befolkning bidrar till att skapa en vdxande inhemsk
marknad for varor och tjanster.

Konsekvenserna av en mer valbargad och alltmer
urbaniserad stadsbefolkning ar betydande for energi-
sektorn. Inkomstfordelningen i Kina genomgar snabba
forandringar, dar en medelklass vaxer fram i takt med
att manniskor lyfts ur fattigdom. Ar 2015 represen-
terade den kinesiska medelklassen*® 10 procent av
befolkningen. Denna siffra forvantas na 35 procent ar
2030. | absoluta tal motsvarar detta en 6kning fran cirka
132 miljoner till 480 miljoner individer.*® Den vaxande ki-
nesiska medelklassen kan kopplas till en urbaniserings-
trend, eftersom en stérre andel kinesiska medborgare
tenderar att bo i staderi stéllet for landsbygdsomraden.

I allmanhet forbrukar stadsbor mer energi @an de
som bor pa landsbygden, till stor del pa grund av
inkomstskillnader.5 Ungefar en femtedel av varldens
befolkning, cirka 1,4 miljarder manniskor, bor i Kina
idag. Landet har mer @an 100 stdder med en befolkning
om 6ver en miljon.52 Ar 2019 var andelen manniskor som
bor i staderiKina cirka 60 procent.5? Ar 2030 férvantas
Kinas urbaniseringsgrad uppga till cirka 75 procent,
da fler &n en miljard kineser férvantas bo i stader.5
Urbanisering driver ocksa efterfragan pa hallbara ener-
gilésningar att tillampas i stader, sdsom energieffektiva

49 Definieras | Prospektet som individer med en gra inkomstjusterad disponibel inkomst pa mer &n cirka 100 000 USD. Justeringen avser underrapportering | samband med
disponibla inkomstsiffror, se till exempel Wang och Woo The Size and Distribution of Hidden Household Income in China (2010)

50 The Economist Intelligence Unit, The Chinese consumer in 2030 (2016)
51 IEA, World Energy Outlook 2017 (2017)

52 Demographia, World Urban Areas, 15th Annual Edition: 201904

53 World Bank (2021)

54 Morgan Stanley Research, Rise of China’s Supercities: New Era of Urbanisation (2019)
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varme- och kylningsldsningar, och elfordon fér trans-
port, vilket minskar luftféroreningar och bulleri alltmer
befolkade stader. Denna trend drivs ocksa av tekniska
framsteg dar elfordon blir alltmer konkurrenskraftiga
jamfort med forbranningsmotorer nar det galler pre-
standa och kostnad, till exempel pa grund av utveck-
lingen av batteriteknik®och elektriska drivlinor.

Kunder

Elproducenter erbjuder takmonterade distribuerade sol-
cellssystem till fastighetsdagare med ledigt takutrymme
i omraden som ar lampliga for solpaneler. Potentiella
kunderinkluderar bade privata och offentliga organisa-
tioner. Enligt ASAB har solenergiproducenter pa den ki-
nesiska marknaden framst fokuserat paindustriella och
kommersiella kunder. Detta beror delvis pa att de ofta
ager byggnader med stora och platta tak, vilka ar lamp-
liga for solcellsanlaggningar, men ocksa for att dessa
aktorer har incitament att optimera driftskostnader. |
Kina dgerindustriforetag vanligtvis fastigheterna de ar
verksammai, vilket vidare underlattar installationen av
solcellsanlaggningar och den Energikopsavtalsbase-
rade affarsmodellen.

Potentiella kunder kan valja mellan tva [6sningar nar
deinstallerar distribuerade solcellssystem: do-it-your-
self (gor det sjalv) eller solar-as-a-service. Do-it-your-
self-Idsningen kraver att den potentiella kunden utfor
forstudier, ansoker om tillstand fran myndighet, koper
lamplig utrustning samt hanterar montering, installation,
underhall och férsakring. Det kraver ocksa en betydande
initial investering avseende inkdp och arbetskostnad.
Det &r ocksa tidskravande och kraver en viss expertis.
Solar-as-a-service erbjuder en nyckelfardig 16sning dar
slutkunder tecknar ett omfattande Energikdpsavtal med
en elproducent. Erbjudandet inkluderar ocksa under-
hallsarbete, service, férsakring och fakturering. En viktig
aspekt ar ocksa att det inte innebar nagon initial investe-
ring for den potentiella kunden.

Konkurrensbild

Marknaden karaktariseras som stor® och snabbvax-
ande® tack vare stark underliggande efterfragan. Det ar
dock fa elproducenter specialiserade pa solpaneler med
Energikdpsavtal®® som har natt en betydande storlek.

55 MES Insights, The Current State of EV Battery Development (2020)

En mojlig forklaring till varfér utbudet annu inte har mott
efterfradgan ar det faktum att endast ett fatal elprodu-
center hade tillrackliga medel f6r att finansiera de ini-
tiala kostnaderna for uppférandet av nya anldggningar.

Lokala aterforsaljare av solcellsutrustning som
villkomma in pd marknaden genom att starta Energi-
kopsavtalsbaserade verksamheter star infor ett antal
utmaningar, framfor allt avseende brist pa finansie-
ring for att forverkliga de majligheter som finns och
att det darmed uppstar en brist pa referensprojekt.
Forutom ASAB, sticker Asia Clean Capital ut somen
specialiserad Energikdpsavtalsbaserad energiprodu-
centiKina som har lyckats bygga en stor portfolj med
distribuerade solcellstillgadngar. GCL New Energy ar en
annan stor elproducent pa den kinesiska marknaden
for distribuerade solcellssystem, men ar mer fokuserad
pa markmonterade system. Foretaget ar majoritetsagt
av GCL-Poly, en tillverkare av polykristallint kisel som
anvands i solceller.

Stora energiforetag har andra operativa och organi-
satoriska upplagg, eftersom deras karnverksamheter
vanligtvis baseras pa storskaliga centraliserade ener-
gigenererande anldaggningar. Dessutom kan distribue-
rade solcellssystem potentiellt kannibalisera pa deras
karnutbud. Anda har stora energiféretag som Electricité
de France, Total, State Power Investment Corporation
och China Datang Corporation intratt pa den kinesiska
marknaden for distribuerade solcellssystem genom
antingen dotterbolag eller konsortium som erbjuder
elhandelsavtal till potentiella kunder.

Eftersom marknaden &r stor och vaxer snabbt ar det
ASAB:s uppfattning att konkurrensen fér narvarande
inte ar en vasentlig begransande faktor for tillvaxt inom
segmentet. Elproducenter som arbetar med elhan-
delsavtal driver kapitalintensiva projekt och behdver
darfor finansiella medel om de vill fa sina portfdljer av
solkraftsgenererande tillgangar att vaxa. For elprodu-
center som ASAB som specialiserar sig pa distribuerade
solcellssystem, ar den storsta potentiella flaskhalsen
for tillvaxt inom segmentet tillgangen till kapital for att
finansiera nya projekt.

56 Den totala installerade solcellskapaciteten i Kina uppgick till 205 GW ar 2019, varav 63 GW hénfdrdes till distribuerade system. Som referens uppgick den totala installerade

citeten | S’ve//gf- Z/// 0 7 GW
72020 4 —

ma ar. Kall:
A

NEA, avskrift av den nationella presskonferensen online fran National Energy Administration under forsta kvartalet
LR 2020) (2020) och Energimyndigheten. Obs: Svensk overséattning for endast i identifieringssyfte.

57 Den totala installerade solcellskapaciteten i Kina véxte med en total arlig tillvéxttakt om 48 procent mellan 2015 och 2019. Distribuerad solcellskapacitet, en delméngd av

den totala solcellskapaciteten, 6kade med en total arlig t///vaxzrakt
National Energy Administration under forsta kvartalet 2020. (55
rad till solcellsproduktion 2015. WNF2015FH KK

79 procent und sa
2020 —F)
%) (2016). Notera: Svensk oversattmmg endast i identifieringssyfte.

a pe/ jod. Kélla: NEA, Avskrift av den nationella presskonferensen online fran
%) (2020);, NEA, Energy Administration tillkdnnager statistik relate-

58 Notera att andra foretag kan ha andra definitioner av vad ASAB definierar som ett energikopsavtal.
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Verksamhetsbeskrivning

Presentation av ASAB

ASAB ar en energiproducent av miljovanlig el som finansierar, ager och driver takmonterade solcellsanlagg-
ningariKina. Bolaget ingar 20-ariga avtal med agare av stora fastigheter, vilka atar sig att kopa den produce-
rade elen under avtalets 16ptid. El som kdps fran ASAB prissatts till en rabatt om cirka 10—15 procent jamfort

med det pris kunden betalar for elen fran elnatet.

Bolaget grundades 2015 som en joint venture mellan
det svenska solenergibolaget Soltech Energy Sweden
AB (publ) och den kinesiska solpanelstillverkaren
Advanced Solar Power Hangzhou Inc. med visionen att
paskynda overgangen till fornybar energi genom att
erbjuda solenergi som en tjanst, dar elen som anlagg-
ningarna producerar till kunderna saljs istéllet for
anlaggningenisig. ASAB har sitt huvudkontor i Stock-
holm, Sverige och det lokala operativa foretaget ASRE i
Kina har sitt huvudkontori Hangzhou.

Genom att erbjuda solenergi som en tjdnst kan ASAB
skapaintresse fran tidigare icke bearbetade kundseg-
ment inom den snabbt vaxande marknaden av férnybar
energiiKina. Bolagets 16sning erbjuder ett enkelt och
attraktivt alternativ till traditionella solenergilésningar
dar Fastighetsdgarna sjalva skulle behdva installera
och underhalla sina egna solcellsanldaggningar.

ASAB har, perden 30 juni 2021, en portfolj med 134
elproducerande solcellsanlaggningar med en samman-
lagd kapacitet pa 192,5 MW och har natt ett stadiei sin
utveckling dar affarsmodellen har blivit kommersiellt
I6nsam. Utdver de elproducerande solcellsanlaggning-
arnafinns det en pipeline med en sammanlagd kapacitet
pa 123 MW som I6pande bearbetas. Dartill finns teck-
nade kontrakt motsvarande 37 MW.

Ar 2020 hade Bolaget summa intakter pa 138,8 MSEK
i omséattning och EBITDA pa 115,3 MSEK.

Historia

Ett koncept och en affarsplan avseende "Solaras a
service” utformades av Soltech och ASP 2014. ASRE,
som var det forsta operativa féretaget inom Koncernen,
grundades 2015. ASAB grundades sedan 2016 i syfte
att Iopande anskaffa kapital for expansion av verksam-
heteniKina.

Under 2016 gick ASAB ini en period av institutio-
nalisering dar Bolaget fick fortroende fran regeringen
nar det undertecknade sitt forsta ramavtal, och fran
kapitalmarknaderna genom emissionen av ASAB:s
forsta obligation, SOLT1, som aterbetalades 2019 nar
denna forfoll.

Ar2018inleddes en snabb utveckling fran Bolagets sida
frdn en position av legitimitet med manga nojda kunder.

2014
- Soltech och ASP startar det forsta gemensamma pro-
jektet och investerar 50 MSEK

2015
+ Affarsmodellen formaliseras och fler projekt inleds
+ ASRE bildas

2016

+ ASAB bildas

+ Ramavtal omfattande 150MW undertecknas
+ Forsta obligationen emitteras (SOLT1)

2017

- Bolaget forbereder sig for att emittera en obligation
som, till foljd av oattraktiva villkor efter férhandlingar
med investerare, i slutdndan dras tillbaka av Bolaget
och aldrig nar marknaden

+ Soltech och ASP investerar ytterligare kapital om 6
MEUR
2018

+ Tre nya obligationer emitteras (SOLT2, SOLT3 och
SOLT4)

+ SOLT2, SOLT3 och SOLT4 certifieras som Dark Green by
CICERO

2019

+ Ramavtal omfattande 500 MW undertecknas

+ ASAB:s installerade kapacitet 6verstiger 100 MW
+ SOLT1 aterbetalas

+ Femte obligationen emitteras (SOLT5)

2020

- Installerade projekt under aret uppgar till 37 MW trots
COVID-19

- 176,6 MW i total installerad kapacitet uppnas vid arets
slut

+ Preferensaktier motsvarande ett belopp om 157,9 MSEK
(fore avdrag fér emissionskostnader) emitteras

2021

+ Preferensaktier motsvarande ett belopp om 46 600 800
SEK (fore avdrag for emissionskostnader) emitteras i juli
2021

- Preferensaktier motsvarande ett belopp om 24 420 190
SEK (fore avdrag for emissionskostnader) emitteras i
augusti 2021
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Verksamhetskoncept och vision

Verksamhetskoncept

ASAB:s verksamhetskoncept ar att finansiera, instal-
lera, &ga och driva solcellsanlaggningar pa kunders tak
i Kina och att darefter sdlja den el som produceras av
respektive solcellsanlaggning till foretaget (kunden)
som bedriver sin verksamhet i byggnaden.

ASAB:s affarsidé ar att erbjuda kunderinom indu-
stri, handel och offentlig férvaltning ett enkelt och
bekymmersldst satt att ersatta en betydande del av
elférbrukningen med lokalt producerad solenergi till
ett rabatterat pris vid jamforelse med elpriset fran
natet. Solenergi som tjanst marknadsférs effektivt och
solcellsanlaggningarnainstalleras via ett lokalt natverk
av solpanelsinstallatorer och aterférsaljare i Kina.
Verksamheten finansieras genom ASAB.

Vision

ASAB grundades med malet att paskynda 6vergangen
till fornybar energi i Kina genom att erbjuda miljo-
vanlig el fran solenergi som en tjanst. Visionen ar

att bli en drivkraftinom hallbar energiproduktion for
att sakra en battre framtid for planeten och framtida
generationer.

Figur 18: Solar-as-a-service
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Solar-as-a-service som affarsmodell

Solar-as-a-service
Genom att erbjuda solenergi som en tjanst genom affars-

modellen solar-as-a-service finansierar och driver ASAB
solcellsanlaggningar pa sina kunders industritak. Kunder
koper elentill ett rabatterat pris vid jamforelse med den
officiella tariffen, vilket genom rabatten ger kunderna
hyresintakter for sitt annars outnyttjade tak. Kunderna

ar framst tillverkare med stora produktionsanlaggningar
och darmed ocksainnehavare av stora tak.

Enligt ASAB:s erbjudande for solar-as-a-service
betalar kunden inte for solcellsanlaggningen, hardvaran
ellerunderhallet; kundens enda kostnad ar den el som
kops fran ASAB. Istallet for att betala for solcellsanlagg-
ningen, atar sig kunden att kopa den el som produceras
av solcellsanlaggningen under de kommande 20-25
aren.* Elen saljs till kunden med en rabatt pa cirka
10-15 procent jamfort med det pris kunden betalar
for el fran elnatet. Foljaktligen far kunden billigare el
med lagre miljopaverkan och dessutom den positiva
omvarldsuppfattning som ar forknippad med en
sadaninvesteringifdornybar energi. | gengald far ASAB
langsiktiga transparenta kassafloden, vilket illustreras i
figur 18 nedan.

Byte av
vaxelriktare

14,3% arlig avkastning

18 19 20 21 22 23 24

Uppskattade kassafléden® fran ASAB: s installation hos kunden Sohbi Craft (en solcellsanldggning pa 1,7 MW i Jiangsu installerat i september

2019).

59 Avtalen har en [optid pa 20 ar. Efter avtalets utgang forlangs dock avtalet med ytterligare fem ar, savida inte kunden vill att solcellsanldggningen ska avidgsnas.

25

60 Berédknat utifrén foljande antaganden: 1,06 KWh / W och ar, 0.93 (1,05 inkl. VAT) SEK / KWh pris som betalats av kunden, 0,0 SEK / kWh subsidier, 0 SEK restvérde, 98
procent drifttid, 95 procent av den genererade elen séljs till kunden, 5 procent av genererad el séljs till natet, natpriset &r 50 procent av kundpriset. Exemplet exkluderar
13 procent moms, rabatteras inte och antar ett konstant elpris (faktisk produktionsvolym och pris fluktuerar dver tiden). Vidare antas operationella kostnader uppga till
0,03 CNY per W och ett byte av inverterare ar 15 vilket antas innebéra en kostnad ekvivalent med 7 procent av den initiala investeringen.
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Trots att elen huvudsakligen saljs till kunden, star det
ASAB fritt att sdlja elen till elndtet om dverskott av el
genereras, alternativtide fall kunden inte betalar. Detta
sakerstéller narmare 100 procents upptag av den el som
genereras av ASAB:s projekt.

Affarsmodelleninnebari stor utstrackning utnytt-
jande av tredjepartsleverantorer, vilket sakerstaller
begransad projektrisk, ldga driftskostnader och fokus
pa ASAB:s nyckelrollivardekedjan, d.v.s. att finansiera
installationerna och att saljael.

Inkomstkallor
ASAB:s intakter kommer enbart fran elproduktion och

kan delas upp i tva kéllor; elférsaljning och subsidier,
dar elforsaljningen utgjorde 62 procent av summa
intakter under 2020.

Elférséljning

Den el som produceras av Bolagets solcellsan-
laggningar saljs framst till &garen av fastigheten
dar solcellsanlaggningen ar installerad. Eventuellt
overskott av el som inte anvands av kunden séljs till
elnatet. Forsaljning till kunden prioriteras eftersom
det pris som betalas av kunder dverstiger det pris
som betalas av elnatet.

Overskott uppstar om elen som genereras av
solcellsanlaggningen dverstiger kundens elbehov
vid en given tidpunkt. Vid utformningen av solcells-
anldggningen beaktar ASAB bland annat konsum-
tionsmonsteri kundens verksamhet for att minimera
overskott som saljs till natet. For mer information om
kundutvarderingsprocessen, se avsnittet "Verksam-
hetsbeskrivning - Projektets livscykel for ASAB:s solcells-
anldggningar”. Overskottsel kan uppstaiden I6pande
verksamheten om kundens elbehov sjunker under
solcellsanldggningens produktionstid. Overskottspro-
duktion orsakas dock vanligen till foljd av helgdagar
som paverkar verksamhetens omfattning och darmed
elbehovet.

Genom att prioritera kunder med ett betydande el-
behov jamfort med storleken pa solcellsanlaggningen,
saljs cirka 85 procent av den el som genererades av
ASAB:s portfdlj direkt till kunder. Andelen el som saljs
till kunder har varit relativt stabil under tiden som
portfoljen har vaxt, se figur 19, med en nagot lagre andel
under 2020 till foljd av COVID-19 pandemin. | bérjan av
2020 ledde nedstangningar till ett tillfalligt minskat
elbehov for vissa kunder.

Figur 19: Sald volym elektricitet split
kund och nat
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Férdelningen mellan el som saljs till kunder jamfort med elnatet,
inkluderar endast Greenfield Projekt och projekt som var operativa i
borjan av respektive ar.

Pris

Det pris som ASAB debiterar kunderna regleras av sa
kallade Energikopsavtal som ingas med alla kunder
innan uppforandet av solcellsanlaggningen paborjas.
For mer information om avtalet, se avsnittet "Verksam-
hetsbeskrivning — Energiképsavtal”.

ASAB:s avtal har tva typer av prissattningsmeka-
nismer; fast taxa och rorlig taxa. Per den 31 december
2020 var 65,8 procent av avtalen baserade pa en fast
taxa och 34,2 procent baserade pa en rorlig taxa.

For avtal med en fast taxa far kunden en fast rabatt,
mellan 10 och 15 procent, av priset per kWh som kunden
betalar enligt sin elrdkning fran det lokala natforetaget.
KWh-priset som natforetaget debiterar varierar bero-
ende pavilken tid pa dygnet elen forbrukas.

Foravtal med en rorlig taxa far kunden en fast rabatt
per kWh, mellan 10 och 15 procent, av det officiella priset
fran det lokala natforetaget. Det pris som ASAB tar ut
justeras endast om det officiella priset ar foremal for en
justering som dverstiger fem procent fran ar till ar. Elfore-
tagets pris justeras vanligtvis pa arshasis. Vidare maste
varje andring av priset som tas ut av ASAB foregas av ett
skriftligt meddelande fran antingen kunden eller ASAB.
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Figur 20: Pris s .
Schematisk illustration av de ungeféarliga priserna® som ASAB
och andra kraftproducenter debiterar elnatet® och kunden. 1. . A
Elektricitet N
producerad av ASABs
solpaneler

Ungefar 0,70-0,85
CNY/kWh med ungeféar
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Kolkraftverk . .. . . Elektricitet
sdljer till natet Fabrik kdper frén nétet anvéands av

Ungefar 0,40 CNY/kWh Ungefér @,76-0,85 CNY/kWh fabriken

1 ASAB sé&ljer elektricitet producerad av solceller som aterfinns pa kundens / industri&dgare till en
* rabatt pa ~10-15% till det pris som kunden betalar till natet.

Om kund / industridgare inte koper all den el som ASABs solpanelerna producerar sdljer ASAB
2. den till né&tet.

E ASAB &ger solpanelerna.

Figur 21: Elproduktionen i forhallande
till installerad kapacitet

2017 2018 2019 2020
881 Wh/W 942 Wh/W 910 Wh/W 855 Wh/W

Naren anldggning fardigstalls ingar ASAB &ven ett
elhandelsavtal med det lokala elnatforetaget som
etablerar ratten att sdlja overskottsel till det lokala
elnatforetaget. Avtalet foreskriveriallmanhet att elnat-
foretaget koper elen till det pris som godkants av den
lokala myndigheten.

Solcellsanlaggningarna har cirka 98 procent driftstid
med en till hdg grad forutsagbar elproduktion under
aret. Figur 21 beskriver antalet Wh producerade per W
och kvartal aggregerat pa arsbhasis sedan 2017.

Priset som debiteras kunder har ocksa varit stabilt
over tid. Figur 22 beskriver det genomsnittliga pris som
debiterats kunder respektive elnatet pa kvartalsbasis.
Vidare beskriver figuren andelen sald el, férdelad mellan
kunder och elnatet. Under forsta halvaret 2020, efter
avbrott till foljd av COVID-19, skedde en tillfallig 6kning
av den el som séldes till eInatet till féljd av lagre elbehov
fran kunderna.

oAl ﬂa .
WAL TAR"Y,

1

Kv.1 Kv.2 Kv.3 Kv.4 Kv.1 Kv.2 Kv.3 Kv.4 Kv.1 Kv.2 Kv.3 Kv.4 Kv.1 Kv.2 Kv.3 Kv.4

o . . == Kvartalsvis
’ > 98% drifttid elektricitetsproduktion (Wh/W)

Figur 21 beskriver elproduktionen i férhallande till installerad
kapacitet. Datan anges kvartalsvis samt aggregerat for respektive
ar. Observera att datan enbart inkluderar Greenfield Projekt och
projekt som var installerade i borjan av respektive ar.

61 Alla priser exkluderar subsidier men inkluderar moms.
62 Det statligt dgda State Grid Corporation of China levererar elkraft till dver 1,1 miljarder av den kinesiska befolkningen i 26 provinser, autonoma regioner och kommuner,
som tédcker 88 procent av det kinesiska nationella territoriet, kalla: Sgec.com
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Figur 22: Genomsnittligt elpris (SEK/kWh)

Genomsnittligt elpris (SEK/kWh)

9,79 9,79 0,80 0,76 0,74 0,73 0,70 0,74

0,72 0,73 0,74 8,75 0,72 8,72 8,71 0,71

0,45 0,45 0,45

0,45 0,45 0,46 0,46 0,46

0,47 0,46 0,46 0,50 0,45 0,46 0,44 0,48

Andel elforsaljning till kund respektive nat

Bl Nat
B Kund

 COVID-19-paverkan
Okad forsaljning till nat

De 6versta linjerna visar det genomsnittliga pris som betalats av kunden och av elnatet till ASAB péa kvartalsbasis. Stapeldiagrammet
aterger fordelningen av el som salts till kund respektive elnédt. Uppgifterna inkluderar endast Greenfield Projekt och projekt som var i

driftibdrjan av varje ar. Forutsatt SEK/CNY 1,28.

Subsidier

Bolagets affarsmodell aridag kommersiellt barkraftig
utan subsidier. Subsidier utgor dock ytterligare en
inkomstkalla.

Subsidiebeloppet for ett visst projekt faststalls
innan uppforandet av solcellsanlaggningen pabdrjas,
ochisamband med att den lokala natoperatéren
utvarderar projektets utformning. Atagandet att betala
subsidier omfattar bade en subsidieniva, CNY-be-
loppet per genererad kWh och en tidsperiod, d.v.s.
antalet ar som den statliga enheten forbinder sig att
betala subsidier. Subsidiernas varaktighet varierar
mellan tva och 20 ar.

Sedan Bolagets forsta projekt slutfordes 2015 har
betydande férandringar gjorts i subsidiestodet. Under
andra kvartalet 2018 minskade de subsidier som staten

och provinser betalade for solenergiprojekt avsevart. Ar
2019 minskade de nationella och provinsiella subsidi-
erna ytterligare, vilket medfor att projekt som slutforts
under 2019 omfattas av valdigt begréansade subsidier.
Fran och med 2021 férvantar sig inte Bolaget att fa
nagra subsidier pa nya solenergianlaggningar.

For projekt som installerats innan subsidierna togs
bort erhdller ASAB subsidier som stracker sig ver 20 ar.
Dessa ataganden paverkas inte av regeringens beslut
att tabort subsidier for nya projekt och kommer darfor
att kvarstd under hela 20-arsperioden.

I takt med att subventionsataganden har minskat har
andelen intakter fran subsidier minskat stadigt. Bolaget
har dock fortfarande betydande intakter fran subsidier
dabeviljade subsidier pa gamla projekt ligger fast.
Denna dynamik beskrivs i figur 23 nedan.
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Figur 23: Genomsnittliga forvantade subventioner och andel av intdkter som hanfor
sig till elforsaljning respektive subventioner

Forvantade subsidier vid ingaende av kontrakt pa kvartalsbasis

B Forvantade subsidier (CNY/kWh)

0,00 0,03 0,00

Kv.2 Kv.3 Kv.4

Inkomstuppdelning mellan subsidier och elforsaljning

B Subsidier
B Elforsédljning

Det 6versta diagrammet beskriver de genomsnittliga férvantade subsidierna for projekt som slutférts under det kvartalet. Det nedre dia-
grammet visar den andel av intdkterna som hanfor sig till elférsaljning respektive subsidier kvartalsvis. Inkluderar endast Greenfield Projekt

somvar idriftibdrjan avvarje ar.

Avskaffandet av subsidier sammanfaller med en
stadig sankning av priset pa solcellsanlaggningar
vilket har medfort att verksamheten ar I16nsam aven
pa kommersiell basis d.v.s. helt utan subsidier. Sedan
2015 har kostnaderna, priset per watt, fér uppforandet
av solcellsanlaggningar minskat med cirka 45 procent
for ASAB.

Férandringen i sammansattningen av intakter
och paverkan pa avkastningen fran minskade

installationskostnaderillustreras ytterligare i figur 25
med ett exempel fran tva projekt, ett under 2016 och
2019. Avkastningen i figur 25 &r den forvantade avkast-
ningen vid investeringstidpunkten.

| portféljen, per den 31 december 2020, hade 30 MW
av Greenfield Projekten subsidier pa éver 0,4 CNY per
kWh under 2020. De férvarvade portféljerna hade subsi-
dier pd 0,73 CNY och 0,47 CNY per kWh for portfoljerna
med en kapacitet pa 21,4 MW respektive 6,7 MW.
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Figur 24: Historiska installationskostnader och forvantade subsidier for ASAB:s
Greenfield Projekt vid installation®

9,6 9,6 9,6

Kv.1 Kv.3 Kv.1 Kv.3 Kv.1 Kv.3 Kv.1 Kv.3 Kv.1 Kv.3 Kv.1 Kv.3
2015 2016 2017 2018 2019 2020

== Installationskostnad (SEK/W)

== Subsidier (SEK/kWh)
Figur 25: Forvantad avkastning

2016 2019

Jindun Fire Control Equipment ‘%",ED“;;; Sohbi Craft Changshu Co Ltd @ SCPL

8,7 SEK/W Avkastningsfordelning 6,2 SEK/W Avkastningsfdérdelning

Investe- Ar1 Ar2 Ar3 B Subsidier Investe- Ar1  Ar2 Ars3 B Subsidier
rplunngkst- B Kommersiell rplunngkst— B Kommersiell
B Total installationskostnad B Avkastning fran subsidier

B Avkastning fran elektricitetsférsédljning

[llustrativt exempel pa forvantad avkastning som visar skillnaden i avkastningsprofil och fordelning fére och efter minskningen av subsidier.®*
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Finansiella och operativa mal och
utdelningspolicy

Installerad kapacitet
ASAB stravar efter att ha en installerad solenergikapa-
citet pA 1000 MW innan utgangen av 2024.

Projektavkastning

ASAB:s mal ar att genomfora projekt med en forvantad
bruttoavkastning om 12-15 procent i férhallande till
investeringen i solcellsanlaggningen.

Kapitalstruktur
ASAB:s mal ar att ha en soliditet pa minst 25 procent pa
rullande 12 manaders basis.

Utdelningspolicy

Under en 6verskadlig framtid kommer ASAB att foku-
sera patillvaxt och harinte for avsikt att lamna nagon
utdelning for de kommande aren. Styrelsen kommer
arligen att utvardera fragan om utdelning samt nar
malet om 1 000 MW installerad kapacitet ar uppnatt.

Styrkor och konkurrensfordelar

Bolaget anser att det besitter de styrkor och konkur-
rensfordelar som beskrivs nedan. Dessa har bidragit till
Bolagets framgang hittills och anses fortsatta att gora
det for att uppna Bolagets finansiella och operativa mal.

Omfattande outnyttjad marknad med strukturell
tillvaxt

Den kinesiska elmarknaden ar varldens storsta el-
marknad och star for cirka en fjardedel av den globala
elproduktionen. Samtidigt ar marknaden i behov av yt-
terligare energikapacitet, sarskilt fran fornybara kallor.®
Vidare forvantas solenergi vara en viktig del i Kinas
framtida elmix.®® Med tanke pa den kinesiska elmark-
nadens nuvarande storlek i kombination med 6kningen
av solenergins status som en viktig elektricitetskalla
forvantar sig Bolaget att kunna vaxa snabbt och med
begransad paverkan fran konkurrenter.

Formaga att kombinera lokal marknadskunskap
med attraktiv finansiering

Koncernens organisatoriska upplagg med ASAB i
Sverige och ASRE i Kina gor det mdjligt for Bolaget att
dranytta av att varanarvarande i bada jurisdiktionerna.
Den lokala narvaroniKina férbattrar Bolagets formaga

att locka anstallda med kunskap om lokala marknads-
forhallanden. Bolaget anser att detta ar viktigt for att
kunna bedriva affareri Kina pa ett framgangsrikt satt.
Vidare anser Bolaget att dess lokala narvaro i Kina ar
viktig for att skapa och uppratthallarelationer med ater-
forsaljare som marknadsfor ASRE:s tjanster till kunder.
Den svenska narvaron gor det mojligt for Bolaget att
lattare kunna utnyttja europeiska kapitalmarknader.
Eftersom tillgang till kapital och Bolagets finansierings-
kostnader @ravgorande for ASAB:s tillvaxt och 16n-
samhet, anser Bolaget att den europeiska narvaron ar
enviktig styrkaikraft av att kapitalkostnaderna hittills
varit lagre i Europa vid jamforelse med Kina.

Skalbar och teknisk-agnostisk affairsmodell med
begransade fasta kostnader

Under hela projektets livscykel anvander ASAB i stor
utstrackning tredjepartsleverantorer. Detta syftar till att
minimera fasta kostnader och operativ risk samtidigt
som verksamheten kan expandera snabbt.

Genom att kopa hardvara fran externa solpanelsleve-
rantorer eliminerar Bolaget behovet av intern forskning,
utveckling och produktion samtidigt som det skapas
mojlighet att utnyttja den teknik och den leverantor som
har det mest konkurrenskraftiga erbjudandet.

Genom ASAB:s relation med sin kinesiska partner,
ASP, har Bolaget etablerat ett rikstackande natverk av
serviceleverantorer inklusive underhalls- och saljper-
sonal. Det rikstackande natverket av tjansteleveran-
torer mojliggor for ASAB att expandera geografiskt utan
att organisationen behdver vaxa.

Attraktiva kunderbjudanden med lag risk

Bolagets solar-as-a-service-modell ar ett attraktivt
kunderbjudande, bdde ekonomiskt och miljomassigt.
Kunderna far en rabatt pd 10-15 procent jamfort med
det pris som betalas for el fran elnatet och erhaller
aven en mer fornybar bolagsprofil. Dessutom kan kun-
derna ansdka om subsidier vilket ytterligare starker
ASAB:s erbjudande.

Alternativen for féretag som vill ersatta delar av sin
nuvarande elanvandning med solenergi ar att géra det
sjalva och da ta ansvar for hela kedjan som att under-
soka vilken teknik som finns tillganglig och ta ansvar for
projektledning, upphandling, installation, underhall och
allaandra aspekter somingariinstallation och drift av
en solcellsanldaggning. Enligt Bolagets bedémning har
manga foretag inget intresse av att tadenrisken och
spenderatid och resurser pa en gor-det-sjalv-16sning.

65 Reuters, China aims to push wind and solar capacity beyond 1,200 GW by 2030 (publicerad december 2020).
66 Se t.ex. Wong, Dorcas, What to Expect in China’s 14th Five Year Plan? Decoding the Fifth Plenum Communique (China Briefing, 2020) och Myers, Steven Lee, China’s

Pledge to Be Carbon Neutral by 2060: What It Means (The New York Times, 2020).
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ASAB anser darfor att dess formaga att kunna erbjuda
solenergi som en tjanst &r en viktig konkurrensfordel ef-
tersom det gor det mgjligt for kunderna att fokusera pa
karnverksamheten samtidigt som de atnjuter fordelarna
med billig och férnybar el.

Forutom att kunna fokusera pa karnverksamheten,
ar en nyckelfaktor for kunder som utvarderar mojlig-
heten att installera solenergi den potentiella paverkan
paverksamheten. Det &r av yttersta vikt att kundens
verksamhet férblir opaverkad av installationen och att
fastigheten inte skadas. ASAB anser att det faktum att
dess, perden 30 juni 2021, 134 framgangsrikt installe-
rade projektinte medfdort nagra negativa effekter for
kundernas verksamhet eller fastigheter ar en viktig
konkurrensfordel jamfért med mindre etablerade tjans-
televerantdrerinom solenergi.

Finansiering

Med tanke pa de betydande investeringarna férknip-
pade med uppforandet av solcellsanlaggningar ar
anskaffning av kapital for att bygga nya projekt en
viktig del av ASAB:s verksamhet. Bolaget anser att
den framsta faktorn som hittills begransat tillvaxten
artillgangen till kapital. Historiskt sett har kapital
huvudsakligen inforskaffats i Norden pa grund av de
lagre finansieringskostnadernaide nordiska landerna
jamfort med Kina.

ASAB har perden 30 juni 2021 fyra utestaende
obligationer om en total skuld om 944 MSEK. Nar
Bolagets portfolj av kassaflodesgenererande projekt
vaxer kan en 6kande andel av investeringarna finan-
sieras genom kontanta vinstmedel, vilket minskar
beroendet av Bolagets férmaga att anskaffa kapital pa
kapitalmarknaderna.

Bolagets SOLT2-obligation, SOLT3-obligation och
SOLT4-obligation har klassificerats som Dark Green
av Center for International Climate and Environme-
ntal Research (CICERO) och dess anslutna natverk
Expert Network on Second Opinions (ENSO). For att
tilldelas dennaklassificering maste Bolaget f6lja den
hogsta nivaninom de tva organisationernas ramar for
investeringar.

"Dark green is allocated to projects and solutions that
correspond to the long-term vision of a low carbon

and climate resilient future. Typically, this will entail
zero-emission solutions, such as renewable energy in-
vestments, combined with a governance structure that
integrates environmental concerns into all activities.”®”

67 CICERO Shades of Green

CICERO/ENSO

ASAB:s hga miljdambition och den erhallna klassifice-
ringen ar viktiga for att underlatta for Bolaget att kunna
anskaffa kapital fran ett alltmer miljomedvetet inves-
terarkollektiv. Ilinje med denna strategi och ASAB:s
hallbara malsattning granskas alla projekt i relation till
efterlevnaden av de standarder som ligger till grund for
Dark Green-klassificeringen. Detta ar ett formellt krav
och det arendel avinvesteringsbeslutsprocessen som
genomfdrs avinvesteringskommittén i ASAB.

Forytterligare information avseende finansiering, se
avsnitt "Legala frdgor och kompletterande information —
Véasentliga avtal - Finansieringsstruktur och sédkerheter”
och framat.

Advanced Solar Power (Hangzhou) Inc.
ASP, som ager 48,74 procent av ASAB fore Erbjudandet,
ar en framstaende tunnfilmssolcellsproducent baserad
i Kina. ASP:s CdTe®%-baserade tunnfilmssolceller har
distribuerats i mer an 41 lander runt omi varlden, inklu-
sive Sverige. ASP ar sarskilt kant for sina byggnadsin-
tegrerade solcellsprodukter (Eng. building-integrated
photovoltaic products) ("BIPV").%® Utvalda investerare i
ASP inkluderar Sequoia Capital, Morningside Venture
Capital och Legend Capital.”

ASP och ASAB har en 6msesidigt fordelaktig rela-
tion dar varje bolag drar nytta av sitt samarbete med
det andra. I de projekt dar CdTe-paneler anvands
kommer alla sddana fran ASP, vilket ger ASP en stabil
efterfrdgan pa sina solpaneler. Férutom att erbjuda
ASP stabil efterfragan fungerar ASAB:s anvandning av
ASP:s CdTe-solceller som en marknadsforingsplattform
for ASP:s produkter. For ytterligare information avse-
ende hardvaran, se avsnitt "Verksamhetsbeskrivning
- Hardvaruleverantérer”.

Eftersom ASP ar en etablerad aktdr pa den kinesiska
solenergimarknaden har ASP ett omfattande natverk av
aterforsaljare som ocksa fungerar som installatérer och
driftstekniker. ASAB anvander detta tredjepartsnatverk
for forsaljning, installation och underhall av Bolagets
solar-as-a-service-16sning.

Darutover har ASP och ASAB 6msesidig nytta av var-
andras geografiska narvaro; att ha en kinesisk partner
med kunskap om den lokala marknaden ar viktigt for
utlandska foretag som ASAB nar de etablerar sig i Kina.
ASP:srelation med ASAB ar viktig for att ASP ska vara
endel av ASAB:s framtida expansionsplaner med solen-
ergin som ett tjansteerbjudande.

68 Solcellspaneler i tunnfilm med kadmiumtellurid (Eng. Cadmium telluride thin film solar panels).
69 Byggnadsintegrerade solceller &r anvdndningen av solcellsmaterial som erséttning for konventionella byggmaterial vid konstruktion av t.ex. tak och fasader.

70 Legend Capital ar ett riskkapitalbolag och &r ett dotterbolag till féretaget Lenovo.
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Projektets livscykel for ASAB:s
solcellsanlaggningar

ASAB har en standardiserad livscykel for sina Greenfield
Projekt med detaljer om hur varje projekt ska fortskrida,
fran forsta kundkontakten till fardig och installerad
anlaggning som producerar elektricitet. Tredjeparter
anvands i stor utstrackning under hela livscykeln for att
minimera interna fasta kostnader och samtidigt behalla
formagan att snabbt skala upp nar kapital blir tillgang-
ligt. Férutom en effektiv kostnadsstruktur mojliggor
involvering av tredje part for ASAB att hallaen lag
riskexponering under hela livscykeln. Fér ett normalt
projekt tar det cirka tre till fyra manader fran den forsta
kundkontakten tills solcellsanlaggningen ar i drift, varav
den sista manaden utgors av ett verifieringstest av den
lokala natoperatdren.

Under hela livscykeln har Bolaget ett ndra samarbete
med ASP som historiskt har fungerat som Bolagets
EPC-leverantdr. Med ASP:s lokala kunskap och etable-
rade position pa den kinesiska solenergimarknaden
har ASAB kunnat etablerarelationer med bl.a. erfarna
aterforsaljare och solpanelsinstallatérer. Aven om
ASAB inte har ndgon skyldighet att anvdnda ASP som
EPC-leverantdr, har Bolaget funnit att ASP ar en palitlig
partner till ett konkurrenskraftigt pris.

Forsaljning
ASAB:s forsaljningsprocess ar uppdelad i tre steg: kun-
didentifiering, kundundersdkning och ett kundférvarvs-
md&te. Alla delar av denna process, inklusive identifiering
av potentiella kunder och forsaljning har en hdg grad av
tredjepartsengagemang genom anvandning av ett externt
natverk av aterforsaljare. ASAB ansvarar for att utvardera
kunder baserat pa data fran tredje part och information
som samlats in vid kundférvarvsmaotet. For ytterligare
information om det externa forsaljningsnatverket, se
avsnittet "Verksamhetsbeskrivning — Forséljningsnétverk”.
Potentiella kunder identifieras och kommer ofta i
kontakt med ASAB pa ett av féljande tva satt. Antingen
identifieras de som en del av en granskning som utfors
av det externa forsaljningsnatverket, dar aterforsaljarna
granskar potentiella kunder baserat pa bl.a. takstorlek
och estimerad elférbrukning, eller s omfattas de av
ett ramavtal mellan ASAB och en provinsregering, dar
provinsregeringen ger ASAB forslag palampliga kunder.
Nar en potentiell kund har identifierats fyller aterfor-
saljareniett standardiserat formular med kundinfor-
mation. Information som samlas in genom formularet
inkluderar kreditinformation och potentiella rattsliga
processer och nyckeldata sdsom krav pa konsumtions-
maonster och takstorlek.

Figur 26: Livscykel solcellsanlaggningar

Process som tar ungefar
3 till 6 manader
beroende pa storlek och
komplexitet pa projektet

Standardiserade processer. Sdljprocessen
tar vanligtvis nagra dagar och EPC-studien
tar mellan 1 till 4 veckor

Forsaljning Byggnation Generering

Beslutspunkt #1 Beslutspunkt #2 & Takavtal Natanslutning

Huvudansvaret ligger pa EPC-utfdrare ASAB:s fokus ligger i

elfdérsaljning

Typisklivscykel for ASAB:s projekt avseende solcellsanlaggningar.
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Informationsformularet utgér grunden vid ett kund-
forvarvsmote med representanter fran ASAB ochingen-
jorer fran EPC-leverantoren. Efter motet kategoriseras
kunden beroende pa affarens I6nsamhet och styrka.
ASAB kan antingen ga vidare med kunden, avvisa eller
besluta att ytterligare information maste samlas in for
att fatta ett beslut. Om ett beslut fattas om att ga vidare
med kunden, satts resurseriniprojektet.

Bolaget anser att processen ar ett effektivt satt att
sdkerstalla att fokus 1aggs pa de mest lovande projekten.
Historiskt sett passerar mellan 10 och 20 procent av
alla potentiella kunder genom den forsta granskningen.
Vanligtvis tar hela férsaljningsprocessen nagra veckor.

EPC-studie

Innan uppférandet pabdrjas och kapital ar reserverat
for ett projekt blir anlaggningen och omgivningen
foremal for inspektion som en del av EPC-studieni
syfte att bedoma om taket och platsen arlamplig foren
installation.

Som en del av EPC-studien utforingenjérer, som till-
handahalls av EPC-leverantdren, platsbesok for att un-
dersdka takkvalitén och anlaggningsritningar, utvardera
potentiellaimplementeringssvarigheter och slutligen for
att ge en kostnadsuppskattning. Utvarderingen inklu-
derar aven bedomning av risken for att stora byggnader
uppforsinarheten, vilket skulle ha en negativ inverkan
pa solinstralningen. Naringenjérerna har samlatin
nddvandig information skickas den till ASAB:s kundan-
svariga som utvarderar data mot ASAB:s kundkvalifice-
ringskriterier. Baserat pa den data som samlats in som
endel av forsaljningsprocessen samt EPC-studien fattar
ASAB:s interna utvarderingskommitté ett slutgiltigt
beslut om att investera. Nar utvarderingskommittén har
godkant ett projekt tecknas ett Energikopsavtal med
kunden och kapitalet allokeras till projektet.

Huvudansvaret under EPC-studien bars av tredje
parter, inklusive all utvardering pa plats samt for att
sakerstélla att kunden uppfyller ASAB:s kundkvalifice-
ringskriterier. Bolaget granskar den insamlade informa-
tionen och gor ytterligare undersdkningar vid behov.

EPC-studieninkluderar att anséka om nddvandiga
tillstand hos lokala myndigheter. Emedan tiden for att
behandla sddana ansokningar varierar tar hela steget
for EPC-studien mellan en och fyra veckor att slutfora.

Uppforande

Nar ett Energikdpsavtal haringatts forberederingen-
jorer fran EPC-leverantdren en design och tar fram
ritningar for projektet. Innan uppforandet pabdrjas
godkanns konstruktionen av den lokala natoperatoéren.

Processen for uppforande ar strukturerad som en
funktionsentreprenad, vilket innebar att en EPC-leve-
rantor anlitas for att utfora uppférandeti enlighet med
den tidigare godkanda designen och ansvarar for alla
delar av processen, inklusive t.ex. inkdp och installa-
tion av hardvara. Innan EPC-kontraktet undertecknas,
tillstaller EPC-leverantéren ASRE ett forslag som utover
sjalva EPC-kontraktet aven innefattar en tidplan, instal-
lationslayout och ett prisforslag per watt for installerad
och natansluten anlaggning. EPC-leverantéren han-
terar ordern for hdrdvaran men ASRE godkanner alltid
EPC-leverantdrens val av solpanelerinnan ordern laggs.
Nar installationen ar slutford utfér den lokala natopera-
toren en besiktning for att sdkerstélla att installationen
har slutforts i enlighet med den tidigare godkanda
designen. Nar ASRE har forsékrat sig om funktionali-
teten av solenergianlaggningen far EPC-leverantdren en
skriftlig underrattelse fran ASRE om att ta Over dgandet
av solenergianlaggningen som da aven ansluts till
elnatet. Vid detta tillfalle har ASRE betalat 95 procent av
det totala kontraktuella beloppet. Resterande 5 procent
halls inne av ASRE som en garanti for att eventuella fel
pa anlaggningen atgardas av EPC leverantéren under
den kommande tolvmanadersperioden efter det att
anlaggningen dvertagits av ASRE, varefter slutbetalning
gors av ASRE.

Uppforandet tari genomsnitt tvd manader for instal-
lationer mellan en och tvd MW. Med slutbesiktning fran
natoperatoren inkluderat tar hela processenigenom-
snitt tre manader att slutfora.

Figur 27: Typisk kostnadsfordelning
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ASAB:s typiska kostnadsfordelning for projektuppférande.
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Generering

Nar solcellsanlaggningen har fardigstallts och natan-
slutits, kommer anlaggningen att leverera fornybar el till
ett Iagre pris an natpriset till kunden under en period om
cirka 20 ar. Alla ASAB:s projekt omfattas av en fastig-
hetsforsakring som ersatter skador pa solcellsanlagg-
ningen under Energikdpsavtalets [6ptid.

For att sakerstélla optimal prestanda for driftsatta in-
stallationer arbetar Bolaget proaktivt med 6vervakning
och underhall. ASAB:s interna 6vervakningspersonal
overvakar alla projekt via en digital plattform och sparar
viktiga resultatindikatorer som elproduktion, driftstid
och potentiella fel. Om ett problem upptacks meddelas
den underhallsansvarige omedelbart. Allt underhall pa
plats hanteras av tredje part. Under det forsta aret efter
projektets slutférande far ASAB gratis underhall fran

EPC-leverantdren som ansvarat for uppforandet. Efter
det forsta aret utses en lokal underhallstjanstleverantor
for lopande underhall. Férutom reparationer omfattar
underhall av solcellsanldggningarna dven paneltvatt
och manatliga platsbesok.

Det allmédnna underhallsbehovet av solcellsanldgg-
ningen ar begransat eftersom solcellsanlaggningen,
i motsats till manga andra tekniker for produktion av
fornybar energi, inte har nagra rorliga delar. For ett
typiskt projekt maste vaxelriktaren bytas en gdng under
det 20-ariga avtalet. Solcellsanlaggningen forblir pa
plats under hela avtalets Iangd med stabil produktion
och effektivitet. Ibland maste kablar i anlaggningen
bytas ut. For att sakerstalla optimal prestanda tvattas
solpanelerna entill tre ganger per ar beroende pavari
Kina anldggningen arinstallerad.

EFaE

g 18 5 8

Skarmbild fran den applikation som ASAB:s personal anvander for att dvervaka den elektricitet som genereras av solcellsanlaggningarna i realtid.
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Projektportfolj

Sedan starten ar 2014, da de tva huvudagarna, Soltech
och ASP skapade konceptet "solar as a service” har
portfoljens kapacitet 6kat varje ar. Den installerade
kapaciteten dversteg 100 MW den 30 augusti 2019 och
uppgick till 192,5 MW den 30 juni 2021.

Figur 29: ASAB:s installerade kapacitet
MW
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B Installerad kapacitet (MW)

ASAB:s installerade kapacitet per den 31 december varje ar
(80 juniforH1 2021).

Portfoljsammansattning
ASAB:s forsta installation slutfordes 2015 och per den
30juni 2021 omfattar portfdljen 134 solcellsanlagg-
ningar, hos 127 olika kunder, som uppgar till 192,5 MW
installerad kapacitet. Projekten varierar i storlek, dar den
minsta dr 0,04 MW och den storsta ar 13,2 MW. Per den
30juni 2021 var den genomsnittliga projektstorleken i
portfoljen 1,4 MW och den genomshnittliga kvarvarande
avtalstiden viktad mot installerad kapacitet 17 ar.

| portfoljen finns tva typer av projekt, Greenfield Pro-
jekt och forvarvade portfdljer av solcellsanldggningar
som redan &r i drift.

Greenfield Projekt

Greenfield Projekt ar de som har foljt den process som
beskrivs i avsnittet "Verksamhetsbeskrivning - Projektets
livscykel for ASAB:s solcellsanldggningar” och betyder ett

projekt som saknar begransningar fran tidigare arbete
och som vanligtvis innebar utveckling pa en helt ledig
plats ("Greenfield Projekt"). Dessa solcellsanlaggningar
utgor 99 av de 134 projekt som fanns i portfoljen per

den 30juni 2021 och representerar 164 MW i installerad
kapacitet. Alla Greenfield Projekt ags till 100 procent

av ASAB. For ytterligare information om projektutvar-
deringsprocessen, se avsnitt "Verksamhetsbeskrivning

- Projektets livscykel for ASAB:s solcellsanldggningar”.

Forvarvade portfoljer

Forvarvade portfoljer ar portfoljer som bestar av
enskilda operativa solcellsanlaggningar pa byggnader,
ofta koncentrerade till ett visst omrade. De forvarvade
anlaggningarna saljs ofta av investerare for vilka agande
och driftinte ar karnverksamheten. Eftersom de férvar-
vade portfoljerna har liknande kassafléden som Gre-
enfield Projekten utvarderas de olika investeringsmaoj-
ligheterna pa samma grunder. Mgjligheter att forvarva
operativa projekt uppstar dock pa ad hoc-basis och ska
ses som ett komplement till Greenfield Projekten.

Perden 31 december 2019 hade ASAB 35 projekt
associerade med tva olika forvarvade portfdljer med en
total kapacitet pa 28,1 MW.

Det finns 18 projekt kopplade till den forsta portfdljen
som uppgartill en total installerad kapacitet om 6,7
MW, motsvarande 3,8 procent av den totala installerade
kapaciteten. Portféljen forvarvades i oktober 2018 och
vid tiden for forvarvet var den genomsnittliga aldern pa
projekteniportfolion 0,7 &r. Den genomshnittliga aldern
viktad mot kapacitet var ocksa 0,7 ar. Projektenidenna
forvarvade portfolj ar koncentrerade till staden Shaoxing.
Portfoljen ags till 70 procent av ASAB. Resterande 30 pro-
cent dgs av tva lokala privata investerare. Dessa projekt
arde endaiportféljen sominte ar heldagda av Bolaget.

Det finns 17 projekt kopplade till den andra portféljen
som uppgartill en total installerad kapacitet pa 21,4
MW, motsvarande 12,1 procent av den totala installe-
rade kapaciteten. Portfoljen forvarvadesijuni 2019
och vid tidpunkten for forvarvet var medelaldern for de
projekt som utgér portféljen 3,6 ar. Medelaldern viktad
mot kapacitet var 3,5 ar. Projekten i denna forvarvade
portfolj ar koncentrerade till staden Hangzhou.

Vid forvarv av en portfolj med operativa projekt kan
ASAB granska historiska data rérande elproduktion och
behover darfor inte forlita sig pa prognoser for att utvar-
derainvesteringsmojligheten, vilket ar fallet for Green-
field Projekt. Vidare medfor kop av operativa projekt
minskad risk da risken fér byggférseningar elimineras.
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Kunder i projektportfoljen

ASAB:s kunder ar stora foretag och lokala myndigheter
med betydande energibehov och stora outnyttjade tak.
Kunderna ar verksamma inom en rad branscher vilket
bidrar till diversifiering av portféljen. Diversifieringen av
kunder 6ver olika branscher minskar risken for omfat-
tande brister i Bolagets projektportfolj. ASAB:s kunder

Figur 30: Installerad kapacitet
uppdelad efter antalet
heltidsanstdallda hos kunden
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Installerad kapacitet efter antalet heltidsanstallda hos kunden.

tenderar att ha omfattande verksamheter da stort
takutrymme ar en forutsattning for ASAB.

Baserat painstallerad kapacitet kan kundbasen per
30juni 2021 delas upp i statligt agda (17 procent) och
privat sektor (83 procent) samt borsnoterade bolag (13
procent) och privatagda féretag (87 procent).

Figur 31: Installerad kapacitet
uppdelad pa kundindustrier
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Installerad kapacitet efter bransch.

Figur 32: Andel av installerad kapacitet per anlaggning
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Andel avinstallerad kapacitet av den totala portféljen for de 10 stérsta solcellsanlaggningarna
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Portfoljavkastning

Portfdljavkastningen ar intakterna som genereras av
tillgadngarna under en viss tidsperiod i procent av instal-
lationskostnaden. Intakterna genereras av elforsaljning
ochitillampliga fall av subsidier. Installationskost-
naden inkluderar alla kostnader, fran undertecknat avtal
tills anlaggningen genererar el. Avkastningen anges

pa arsbasis och justeras inte for driftskostnader. Per
dagen for Prospektet uppskattas den genomsnittliga
kostnaden for service av solcellsanlaggningar baserat
pa de senaste serviceavtalen (som framst omfattar
paneltvatt) till 0,03 - 0,035 CNY per kW och ar.

Nar subsidier for solcellsanlaggningar fasades ut
sjonk avkastningen temporart. | takt med att installa-
tionskostnaderna har fallit har avkastningen ater stigit.
Ytterligare information om minskningen av subsidierna,
se avsnitt "Subsidier”.

Figur 33 delar upp subsidiefasen i tre perioder "Fére
minskningen av subsidierna”, "Under minskningen av
subsidierna” och "Efter minskningen av subsidierna”.

Figur 34 exemplifierar avkastningen under 2020 for
projektinstallerade under var och en av de tre perioderna.
Dessutom anges installationskostnaden for att illustrera

Figur 33: Historiska installations-
kostnader och forvantade subsidier
for utvalda perioder

ONNO)

©

== Installationskostnad (SEK/W)
== Forvantade subsidier (SEK/kWh)

Historiska installationskostnader och férvéntade subsidier vid
installation for ASAB:s Greenfield Projekt per kvartal.”!

Figur 34: Ekonomi under 20620 for projekt som installerades kring subsidiereduceringen

1. Innan reducering 2,3 MW installerad dec 17 1,0 MW installerad dec 17 2,8 MW installed apr 18
« Innan subsidierna 7,9 SEK/W 8,6 SEK/W 8.0 SEK/W
reducerades kom ca. 50% av @
intakterna fran subsidier
for nya projekt 8,7% 5,9%
M B®B3 6,4%
Investering Investering Avkastnlng H Investering Avkastning
2. Under reducering 1,6 MW installerad jun 18 3,1 MW installerad jun 18 1,8 installerad jun 18
+ Under justeringsperioden 7,8 SEK/W 8,6 SEK/W 7,8 SEK/W
borjade installationskost-
naderna minska
1,2%
+ Begransade subventioner
75/0 50/ 8,0%
+ Avkastningen f6ll temporért Investering Avkastning H Investering Avkastning H Investering Avkastning
3. Efter reducering 1,1 MW installerad dec 18 1,7 MW installerad dec 18 0,3 MW installerad dec 18
+ Kostnad for material
och arbete har minskat,
vilket okade yield mot 6,03 SEK/W 6,0) SEK/W 6,0 SEK/W 1,1%
historiska nivéer
12,0% 11,6% 14,1%
+ Nuvarande
marknadsférhéllanden Investering Avkastnlng Investering Avkastnmg Investering Avkastnlng
forvéantas besta
M Total B Avkastning fran B Avkastning fran
installationskostnad elektricitetsforsaljning subsidier

Beskriver avkastningen under 2020 och installationskostnaden fér tre projekt under var och en av de tre perioderna som beskrivs i figur 34.
Installationskostnaden antar CNY/SEK 1,28.
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Figur 35: Den totala portfoljavkastningen for olika ar och intaktsfordelningen

mellan subventioner och elforsaljning
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O Total avkastning

*COVID-19; Avkastning fran elektricitetsférsaljning
paverkades negativt under 2020 da en stérre andel av
elektriciteten saldes till n&tet i borjan av aret

Den totala portféljavkastningen for olika ar och intaktsférdelningen mellan subsidier och elférséljning. Inkluderar endast projekt som var i
driftiborjan av varje ar. 2020-faltet "Greenfield Projekt och forvarv” innehéaller ocksa avkastningsbidrag fran de tva forvarvade portféljerna.
Beraknat som intakter fran projekten dividerat med installationskostnaden och i férekommande fall anskaffningskostnaden.

effekten pa avkastningen. Genom dessa exempel kan
det noteras att avkastningen sjonk tillfalligt innan den
aterhamtade sig efter en minskning av installations-
kostnaden. Efter borttagandet av subsidierna kommer
nastan allaintakter pa projektniva fran elférsaljning.

Figur 35 beskriver avkastningen 6ver tiden och
illustrerar en tydlig minskning av beroendet av subsi-
dier efter 2018. Nar forvarvade portféljer inkluderas i
2020 okar avkastningen hanforlig till subsidier. Detta
beror pa att manga av projekten i de forvarvade port-
foljerna slutférdes fore reduceringen av subsidier. Ar
2020 skedde en minskning av totalavkastningen efter
storningar relaterade till COVID-19, vilket beskrivs mer
detaljerat nedan.

Om man delar upp projektportféljen i kategorier

beroende pa narinstallationen slutférdes kan man
analysera prestandan under en viss period for projekt av
olika drgang.

Manga av de installerade projekteni slutet av 2019
genererade inte el forran senare under forsta halvaret
2020. Dettaresulterade i ett minskat avkastningsbidrag
fran dessa projekt under 2020. Férseningen berodde pa
storningar fran COVID-19.

Dessa aspekter beskrivs narmare i figur 36.

Tekniker

Solcellsanlaggningarna ar baserade pa tva solpanel-
tekniker, kisel och tunnfilm av CdTe-typ. Av den totalt
installerade kapaciteten ar 64 procent kisel och 36
procent CdTe per den 30 juni 2021.
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Figur 36: Nedbrytning av avkastning under olika perioder
beroende pa argang for projekt
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Figur 37: Geografisk fordelning av den operativa portfoljen

Geografisk fordelning Operativa tillgangar

Kapacitet Antal Andel av Pris Pris
Provins (MW) projekt kapacitet till kund till nat
Zhejiang  105,8 81 55,00% 8,69 0,48
Jiangsu 46,9 19 24,30% 0,77 0,45
Anhui 15,7 12 8,10% 8,76 0,44
Fujian 8,2 4 4,30% 8,76 0,45
Shandong 6,3 1 3,30% Inget salt ©,45
Shanghai 2,9 4 1,50% 0,9 0,48
Guangdong 2,2 1 1,10% 0,69 Inget salt
Jiangxi 2,1 1 1,10% 8,72 0,48
Hebei 1,1 3 8,60% 0,72 0,42
Henan 0,9 7 0,50% 0,65 Inget salt
Beijing 0,6 1 0,30% 1,08 Inget salt
Total 192,5 134 100%
<
NN L
[FFER NA
1= 110
A\ [1]
Hoga elpriser, Tatbebyggt omrade, Stora industrier, Luftfororeningar,
speciellt i stader begrénsad plats for signifikant elektricitets- nyckelfraga foér
markinstallationer behov och stora tak lokalsamhillet

Geografisk fordelning av den operativa portféljen. Notera, priserna till kund och nat hanvisar till genomsnittliga realiserade priser fér Green-
field Projekt under forsta halvaret 2021. Priserna anges i SEK exklusive moms med valutakurs CNY/SEK 1,3.

Regioner i fokus bidragit till den snabba etableringen av en kundbas i

Solcellsanlaggningarna ar koncentrerade till fyra pro- omradet.
vinser och tva direktadministrerade staderiKina; Henan,
Jiangsu, Zhejiang, Guangdong, Beijing och Shanghai. Jiangsu

ASAB arinte bunden till dessa regioner. Regionerna
anses emellertid vara lampliga pa grund av ett antal
faktorer. Regionerna har héga elpriser och ar tatbefol-

| Jiangsu-provinsen har ASAB 47 MW installerad
kapacitet, inklusive Bolagets storsta projekt pa 13,2
MW. Kunden till 13,2 MW-installationen dr Jiangsu

kade vilket medfor ett begransat utrymme fér mark-
monterad solenergi. Dessutom finns det stora industrier
med betydande elbehov, dar en liten rabatt pa natpriset
har en betydande inverkan pa elkostnaden. Slutligen ar
luftkvalitén ofta dalig, vilket resulterar i ett starkt lokalt
intresse for forebyggande atgarder.

Zhejiang

Zhejiang ar den provins dar ASAB har den starkaste nar-
varon genom en installerad kapacitet pa 106 MW, vilket
motsvarar 55 procent av portféljen per den 30 juni 2021.
Eftersom manga tillverkningsfoéretag har produktion i
Zhejiang ar provinsen en naturlig plats for ASAB att gora
affarer. ASP:s huvudkontor ligger i staden Hangzhou
(huvudstaden i provinsen Zhejiang), vilket ocksa har

Yanghe Brewery, en sprit- och vinproducent med mer dn
15000 anstallda som ar noterade pa Shenzhen Stock
Exchange.

Ovriga regioner

De aterstdende 28 projekten ar férdelade pa sex pro-
vinser och tva direktadministrerade stader: Guangdong,
Henan, Anhui, Hebei, Shandong, Jiangxi, Beijing, Fujian
och Shanghai, och uppgar till 39 MW.

ProjektetiBeijing ar installerat vid National Center
for the Performing Arts, en organisation styrd av den
kinesiska staten och som dger och driver kulturcentrum
runt omiKina. Detta ar ett av flera avtal pa statlig niva
och exemplifierar det sammanlankade intresset som
ASAB har med staten genom sin verksamhet.
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Figur 38: Exempel pa operativa projekt som ags av ASAB

A A

e -

Fenghua Xuri Hongyu Co., Ltd. Advanced Solar Powers fabrik i Hangzhou
Kapacitet: 1,7 MW Kapacitet: 1,0 MW
Plats: Ningbo, Zhejiang Plats: Hangzhou, Zhejiang

e

Ebara Great Pumps Co. Ltd. Shaoxing Longze Pipeline Co's fastighet
Kapacitet: 3,1 MW Kapacitet: 1,4 MW i
Plats: Wenzhou, Zhejiang Plats: Shaoxing, Zhejiang

Ningbo Sente Auto Parts Co. Ltd. Zhejiang Jindun Fire Control Equipment Co. Ltd.
Kapacitet: 0,56 MW Kapacitet: 4,0 MW
Plats: Ningbo, Zhejiang Plats: Shaoxing, Zhejiang
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Kundstudie - Sohbi Craft (Changshu)

Foretaget
Solcellsanlaggningen pa 1 706 kW som installerades
for kunden Sohbi Craft Changshu slutférdes den 26
september 2019. Sohbi Craft Changshu ar en tillverkare
och distributdr av metallprodukter och ar specialiserad
pa maskinkomponenter med hég precision, sdsom TV-
delar med flytande kristaller och andra komponenter for
elektronikindustrin. Féretaget har en stor tillverknings-
anlaggning somtacker 60000 kvadratmeter.

Som ett av de storsta foretageni Yangtze-floddeltat
med ett stort elbehov och ett betydande outnyttjat
takutrymme ar Sohbi Craft en idealisk kund fér ASAB.

Motiv

Sohbi Craft kontaktade en aterforsaljare till ASP och
frdgade om de olika alternativen fér installation av
solenergi pa anlaggningen. Sohbi Craft dvervagde

Figur 39: Det estimerade penningvardet

15% kundrabatt pa elektricitet
genererar kostnadsbesparingar
pa 335 TSEK per ar

SEK 1,32 per kWh

SEK 1,85 per kWh
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== ASAB:s pris

inledningsvis att kdpa solcellsanlaggningar och sjalva
hanterainstallationen. Foretaget valde dock ASAB:s
I6sning for att den ar trygg, minskar foretagets risker
och later foretaget fokusera pa sin kdrnverksamhet.

Solcellsanlaggningen

Solcellsanlaggningen utformades for att leverera 20
procent av den el som Sohbi Craft totalt forbrukar. Instal-
lationen omfattar 6 202 solpaneler som tacker en yta av
12 000 kvadratmeter, vilket motsvarar 1,7 fotbollsplaner.

Penningvarde

Pa grund av anldaggningens storlek, kundens omfat-
tande elbehov och ett hogt elpris kan Sohbi Craft spara
cirka 335 TSEK per &r genom den rabatt pa elinkdpet de
erhaller fran ASAB i jamfdrelse med det pris de annars
hade betalat vid kép av el fran sin vanliga leverantér. Vid
ett formodat konstant elpris forvantas Sohbi Craft spara
en betydande summa under avtalets 20-ariga |6ptid.

Potentiell

kostnadsbesparing

QN SEK

20 Ar

Det estimerade penningvardet av ASAB:s solar-as-a-service-16sning for Sohbi Craft.”

72 Berédknat utifran foljande antaganden. 1,06 KWh /W och ar, 0,93 (1,05 inkl. Moms) SEK / KWh pris betalat av kunden, 0,0 SEK / kWh subsidier, 0 SEK restvérde, 98
procent upptid, 95 procent av elenergin saljs till kunden saljs 5 procent av elen som genereras till natet, natpriset &r 50 procent av kundpriset. Den faktiska produktions

volymen och priset kommer att variera éver tiden
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Figur 40: Sohbi Crafts minskade koldioxidavtryck

1706 kW 1772 MWh 1102 ton 763
per ar Bilekvivalenter
Installerad kapacitet Genererad elektricitet Mindre CO, per ar Mindre CO, per ar

\

L, L OgumnO

Berakning av Sohbi Crafts minskade koldioxidavtryck tack vare ASAB:s solenergianldggning.”

Figur 41: Minskade luftfororeningar
genom solenergianlaggning

1772 MWh

Fornybar elektricitet

\

IL”

Paverkan pa miljon

Eftersom Kinas elmix i hog grad ar beroende av kol med
betydligt hogre koldioxidutslapp jamfort med solenergi,
har Sohbi Crafts solcellsanlaggning en patagligt positiv
inverkan pa koldioxidutslappen.

Minskat PM 2.5

Omstallningen till fornybar energi och minskad elan-
vandning fran elnatet minskar mangden skadliga
partiklariluften, vilket ar positivt fér lokalsamhallet.

~~"

482 ton

mindre kolpartiklar

53 ton

mindre svavelpartiklar

27 ton

mindre kvaveoxider

Berdkning av Sohbi Crafts minskade bidrag till luftféroreningar
genom installation av en solcellsanlaggning.™

73 Antagande: 591 g CO2 per kWh, 120,4 g CO2 per km (Europeiska miljobyran), 12 000 km genomsnittlig réckvidd per ar (Trafikanalys), 1,06 KWh /W och 98 procents
driftstid.

74 Formodar 272 g kolpartiklar per kWh, 30 g SO2 per kWh och 15 g NOx per kWh, 1,06 KWh / W och 98 procents driftstid.
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Figur 42: Geografisk tackning av tredje parts forsdaljningsnatverk

Xinjiang

Xizang
(Tibet)

B Aterforsaljare
B Fokusregion

Forsaljning och marknadsforing

Forsiljningsnatverk
ASAB:s saljinsatser ar framst inriktade pa ett externt
forsaljningsnatverk som Bolaget initialt fick tillgang till
genom sin relation till ASP. Natverket bestar av cirka 150
saljare fordelat pa cirka 30 aterforsaljare med narvaroi
alla provinseriKina férutom Hainan, Xinjiang och Tibet.
ASAB anvander fér narvarande saljpersonal fran fem till
atta av aterforsédljarna som finns i Bolagets nuvarande
fokusregioner. ASAB behaller dock flexibiliteten och
skalar upp sitt nyttjande av férsaljningsnatverket till
alla 30 aterforsaljare om det behdvs.

Aterforsaljarna av ASAB:s erbjudande arbetar pa
provision och far betalt endast om ett projekt ar god-
kant forinstallation. Vidare anlitas aterférsaljarna som

Nei Mongol
(Inre Mongoliet) %

........... Beijing

Hebei
O, Shandong
.......... Henan
............ - Anhui
.......... Shanghai

......... Zhejiang

........... -Jiangxi

Hong Kong

Hainan

installatorer och underhallsoperatorer for uppforande
och underhall av solcellsanlaggningen om projektet
godkanns; darigenom finns ytterligare incitament for
aterforsaljarna att forse Bolaget med kundférslag av
hog kvalitet. Nar ASAB:s solenergi sadljs som en tjdnst
finns detinget behov for aterforsaljarna att halla pro-
dukterilager, vilket gor Bolaget till en attraktiv partner
for aterférsaljarna och kompletterar utbudet av hardva-
ruleverantorer, sasom ASP.

Bolaget har ett internt séljteam med tva anstéllda
som huvudsakligen ansvarar for att stodja det externa
sdljteamet genom att fungera som kanalchefer. Naren
potentiell kund bedoms vara lamplig och godkand av
Bolagets utvarderingskommitté tar det interna teamet
over ansvaret och kundrelationen 6verfors darmed till
ASAB.
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Figur 43: Overblick av ASAB:s
projektpipeline

Forsiljningsprocess och nuvarande
projektpipeline

ASAB:s forsaljningsprocess, som beskrivs i avsnittet
"Verksamhetsbeskrivning — Projektets livscykel for ASAB:s
solcellsanldggningar”, har resulterat i en projektpipeline
med cirka 76 kunder med en sammanlagd installations-
kapacitet pa 160 MW per den 30 juni 2021. Avdessa 76
kunder, befinner sig 52 kunder i det initiala steget och
utvarderas med avseende pa lamplighet och ekonomi.
24 av dessa kunder med en sammanlagd kapacitet pa 37
MW har ingatt bindande dtaganden (avtal) med Bolaget

Under avtal
eller byggnation

Utvardering

eller ar anlaggningar under installation. Kunder som ~123 MW ‘ ~37 MW 6 160 MW
nar utvarderingsfasen, men som inte uppfyller kraven, Potentiella kunder Under avtal
utesluts ofta efter en inspektion av taken.

En stordel av pipelinen bestar av projekt belagnai Kunder: 52 Kunder: 24
omraden dar ASAB redan har en stark narvaro. Detta ar Utvarderingsdelen Solpanelsinstallationen ar
effektivt ur ett operativt perspektiv eftersom projekt innefattar poten ?Q?‘Si“'fvf)” under byggnation

som liggerinarheten mojliggor effektivare service och
underhall. Bolaget expanderar emellertid dven till andra
provinser dar det ser potential med avseende pa potenti-
ella kunder och produktionseffektivitet.

har passerat den
initiala utvar-
deringen och med
vilka diskussioner
halls

50%

; uppskattad sannolikhet
H for konvertering

Figur 44: Projektpipeline uppdelad pa mangden operativ kapacitet i varje region

Fokusregion Mindre regioner med narvaro Nya regioner
(MW) (MW) (MW)
6
106
47 16 14
8

Instal- Pipe- Instal- Pipe- Instal- Pipe- Instal- Pipe- Instal- Pipe- Instal- Pipe- Instal- Pipe- Instal- Pipe- Instal- Pipe- Instal- Pipe-
lerad 1line lerad 1line lerad line lerad 1line lerad line lerad 1line lerad 1line lerad line lerad line 1lerad 1line

Jiangsu Zhejiang : Anhui Beijing Guangdong Fuijan Shanghai Jiangxi : Hubei Shanxi

Installerad kapacitet Under a\_ltal eller
byggnation

Oversikt dver ASAB:s projektpipeline uppdelad p& méngden operativ kapacitet i varje region. Observera att figur 44 utesluter regioner med
operativ kapacitet och ingen pipeline.
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Figur 45: Tabell, ASAB:s projektpipeline over tid

(MW) Kv.2-21  Kv.1-21 Kv4-20 Kv.3-20 Kv.2-20 Kv.1-20 Kv.4-19 Kv3-19 Kv.2-19 Kv.1-19
Under avtal / byggnation 37 31 38 55 46 40 37 54 46 40
Utvirdering 123 124 135 134 123 113 114 123 123 90
Ramavtal granskningihdg grad ar overflédig.

Endel av ASAB:s tillvaxtstrategi ar att komplettera
enskilda affarsavtal med stérre ramavtal med ekono-
miska regioner. Dessa avtal ger ASAB exklusivitet for
en forutbestamd malkapacitet av solcellsanlaggningar
iomraden som omfattas av avtalet under ett antal ar.
Denriktade kapaciteten ar mal snarare an fasta atag-
anden, vilket gor det mdjligt for ASAB att behalla full
flexibilitet nar det galler vilka projekt som ska bedrivas,
om mer Iénsamma projekt blir tillgangliga utanfor
ramavtalen.

Utover att bevilja ASAB exklusivitet foreslar mot-
parteniavtalet byggnader och foretag som ar [ampliga
for solcellsanlaggningar. Ramavtalen gor det mojligt
for ASAB att forkorta Bolagets vanliga férséaljningspro-
cess eftersom identifiering av potentiella kunder och

Figur 46: Oversikt 6ver nuvarande ramavtal

Lokala myndigheteriKina utvarderas ofta utifran
formagan att attrahera utlandskt kapital for inves-
teringariregionen. Detta innebéar att ASAB har goda
forutsattningar att fortsatta sakra ramavtal. Eftersom
beslutet att investera i projekt under ramavtalet fattas
efter ASAB:s eget gottfinnande, tillhandahaller de
statliga myndigheterna ofta incitamentsprogram dar
Bolaget kan vara berattigat till bidrag pa mellan en och
tva procent av det utlandska kapitalet som investerats
under ramavtalet.

Forytterligare information avseende ramavtal, se
avsnitt "Legala frdgor och kompletterande information —
Vésentliga avtal - Ramavtal”.

Per 30 juni 2021 har Bolaget fem ramavtal uppgaende
till sammanlagt 705 MW.

FORUTBESTAMD FARDIGSTALLD ERSATTNING FRAN
MALKAPACITET (MW) KAPACITET (MW) ANTAL FARDIGSTALLDA TIDSRYMD LOKALA MYNDIGHETER
20} 11 3 2019-2024 Ingen
L35 ) 0,0 0 2020-2025 Ingen
e 0,0 0 2016-2021 1-2%
o 09 7 2016-2021 1-2%
@ 184 6 2019-2024 1-2%
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Figur 47: Oversikt over viktiga parter som ar involverade i det kinesiska
ekosystemet for solenergi

Tillsynsmyndigheter

EPC-leverantorer > .
och natoperatorer

Installations- och

. Finansiarer
servicepartners

Forsakring och

Hardvaruleverantorer Loien
forsakringsbolag

Figur 48: Installerad kapacitet

Leverantorer och ekosystemet for
fordelad pa leverantor och teknologi

solenergi

Ekosystemet for solenergiiKina ar valutvecklat och
inkluderar deltagande fran ett stort antal parter, vilket
illustreras ifigur 47 ovan. Intressentgrupperna inklu-
derar ett antal konkurrerande marknadsaktorer, nagot
som skapar en sund konkurrensmiljo och ger ASAB
mojlighet att valja mellan flera kompetenta leverantorer
och tjansteleverantorer.

ADSP

Hardvaruleverantorer

Hardvaruleverantdrer tillhandahaller bl.a. solpaneler och
vaxelriktare for solcellsanlaggningar. ASAB:s instal-
lationer bestar av tva typer av solpaneler: CdTe (Eng.
Cadmium telluride)™ och kisel (Eng. Crystalline silicon)™.
CdTe-solpaneler ar Bolagets foredragna teknik eftersom
dessa arnagot battre lampade for klimatet i vissa regi-
oner dar Bolaget verkar. CdTe-solpanelerna som anvands
av ASAB levereras av ASP. Majoriteten av ASAB:s instal-
lationer &r dock baserade pa kisel eftersom skillnaden

i effektivitet ar begransad medan tillgangen pakiselpa-
neler vasentligt 6verstiger den fér CdTe-paneler.””

ASAB koper in solpaneler fran tva leverantorer,
CdTe-paneler frdn ASP och kiselpaneler fran Sunny Energy
Co Ltd. Kiselpaneler &r en standardiserad produkt och
ASAB har manga etablerade leverantdrer att valja mellan.

66%

B c-Si
H CdTe

ASAB:s installerade kapacitet férdelat pa solpanel-
leverantor och teknologi.

75 Solcellspaneler i tunnfilm med kadmium tellurid.
76 Polykristallina kiselsolpaneler och monokristallina kiselsolpaneler.
77 Kristallina kiselpaneler effektivitet fran 16—18 %. CdTe-panelers effektivitet fran 13—16 %
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EPC-leverantorer och installations- och
servicepartners

EPC-leverantdrer ansvarar for hela uppférandepro-
cessen, fran design till installation av en fullstdndig och
driftsatt solcellsanlaggning. Forhallandet mellan ASAB
och EPC-leverantdren regleras genom ett EPC-avtal som
ar strukturerat som ett nyckelfardigt avtal. Per dagen for
Prospektet har ASP anlitats som EPC-leverantor for alla
ASAB:s projekt, med undantag for de forvarvade portfol-
jerna avredan driftsatta projekt. Bolaget anser emel-
lertid att den kinesiska marknaden ar vard for ett stort
antal lampliga EPC-leverantorer som skulle kunna anlitas
om deras erbjudande skulle vara konkurrenskraftigare an
ASPs. Bolaget anser sig inte vara beroende av ASP som
EPC-leverantdrien betydande grad.

EPC-leverantdrerna arbetar nérainstallations- och
servicepartnersibyggfasen eftersom denna del av
projektets livscykel vanligtvis laggs ut pa underleveran-
torer. Vidare ansvarar dessa parter ofta for underhallet
av de operativa projekten. Installations- och service-
partnerna ar nastan uteslutande lokala aterforsaljare av
solpaneler. | detta segment finns det ett antal tjdnste-
leverantorer som ASAB kan valja mellan.

Forytterligare information avseende betalning enligt
EPC-avtalet, se avsnitt "Legala fragor och kompletterande
information — Védsentliga avtal — Enterprenadkontrakt f6r
projektering, upphandling och utférande (EPC-kontrakt)
(Eng. Engineering Procurement Construction Contract)”.

Tillsynsmyndigheter, natoperatorer och finansiarer
Statliga organ ar oftast ASAB:s motparter i ramavtal
och darmed viktiga partners fér Bolaget. Regerings-
organ paolika nivaer, sdsom central-, provins-och
distriktsniva, ar ocksa de myndigheter som reglerar och
administrerar subsidier.

Finansiarer tillhandahaller finansiering for ytterligare
expansion av den installerade solenergikapaciteten. Det
faktum att ASAB finansieras med medel utanfor Kina
har positiva konsekvenser for Bolagets verksamhet ef-
tersom lokala regioner utvarderas utifran formagan att
locka utlandska investeringar. | vissa provinser i Kina
erhaller utlandskt kapital ett bidrag pa en till tva procent
av investerat kapital.

Framtida tillvaxtmojligheter

ASAB har identifierat ett antal potentiella tillvaxtmojlig-
heter forutom fortsatt expansion av projektportfdljen.
Dessa omraden inkluderar mojligheter till merforsalj-
ning till befintliga kunder och intrdde i nya segment av
solenergimarknaden, sdsom BIPV-produkter.

Merforsaljning till befintliga kunder

Bolagets framtida potentiella initiativ till merférsaljning
kretsar kring att tacka en storre andel av kundernas
elférbrukning och 6ka deninstallerade kapaciteten

per kund. Att tacka en storre andel av kundens elfor-
brukning an det nuvarande malet pa cirka 10 till 30
procent kan uppnds genom att utdka produktutbudet
med produkter som ar néra kopplade till solpaneler, till
exempel I8sningar fér lagring av el. Genom att komplet-
tera solcellsanlaggningarna med t.ex. batterier, kan
Bolaget 6ka kapaciteten pa sinainstallationer, lagra
overskottsel och salja elen under timmar nér solen inte
skiner. ASAB anser att kundernas dnskan att uppna

en mer fornybar profil samtidigt som elkostnaderna
reduceras ger en stark grund for att oka den instal-
lerade kapaciteten per kund. | de fall kunden saknar
ytterligare takutrymme kan Bolaget utnyttja Soltechs
kunskap och produkter rérande byggnadsintegrerade
solcellsinstallationer.

Expansioninom BIPV produkter

For att utoka Bolagets relevanta marknadssegment
utover eftermontering pa befintliga hustak har ASAB
identifierat en mojlighet att samarbeta med byggfo-
retag och/eller andra fastighetsagare for att kommaiin
i nytt segment med bade fasad- och takinstallationer.
Detta ar ett omrade som Bolaget kommer att utforska
vidare i framtiden. Rent ekonomiskt kan detta betyda
att Bolaget endast star for den 6kade installationskost-
naden, eftersom anlaggningen bade ar ett byggnads-
material och en solenergildsning. Avtalet om kép av
elektriciteten som anlaggningen producerar, tecknas
over 20 ar och pa samma satt som nuvarande avtal.

78 Byggnadsintegrerade solpaneler ar anvdndningen av solcellsmaterial som erséttning for konventionella byggmaterial vid konstruktion av t.ex. tak och fasader.
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Energikopsavtal
Energikdpsavtalet reglerar de kommersiella och
rattsliga forhallandena mellan ASAB och dess kunder,
bland annat handelser sd som dgarbyte av anlaggningar
ochinsolvens av kunden. Produktionsflodet av elen ar
inte reglerat av avtalet, dock kommer elen i sjélva verket
alltid att forbrukas av kunden forst eftersom elen alltid
tar den kortaste vagen till en férbrukningspunkt.
Forytterligare information avseende vasentliga
avtalsvillkoriett Energikdpsavtal, se avsnitt "Legala
fradgor och kompletterande information — Vésentliga avtal
- Energikdpsavtal”.

Organisation

ASAB:s huvudkontor ligger i Stockholm, Sverige och
ASRE:s kontor ligger i Hangzhou, Kina. Per dagen
for Prospektet har Bolaget 15 anstallda varav fyra
ar anstallda pa Stockholmskontoret och de atersta-
ende elva pa kontoret i Hangzhou. Nar Bolaget vaxer
forvantas antalet anstallda inom funktioner s som
ekonomioch administration 6ka medan férsaljning
och EPC i stor utstrackning fortsatt kommer att
laggas ut pa tredje part.

Figur 49: Organisationsoversikt av Bolaget
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Utvald historisk finansiell

information

Den utvalda finansiella informationen avseende helaren 2020, 2019 och 2018 har hamtats fran Bolagets
sammanslagna finansiella rapporter som har reviderats av ASAB:s revisor i enlighet med den revisionsrap-
port som finns inkluderad pa annan plats i Prospektet (se "Rapport fran oberoende revisor om de samman-
slagna finansiella rapporterna” pas. F21-23 i avsnitt "Historisk finansiell information”). Den utvalda finansiella
informationen avseende sexméanadersperioden 1 januari — 30 juni 2021, med jamforelsesiffror for motsva-
rande period 2020, har hamtats fran Bolagets delarsrapport som har dversiktligt granskats av ASAB:s revi-
sor. Om inget annat uttryckligen anges har ingen finansiell information i Prospektet reviderats eller Gversikt-

ligt granskats av Bolagets revisor.

Om inget annat anges, har de finansiella rapporterna for respektive period upprattats, vad géller redovisning
och vérdering, med utgangspunkt i Bokféringsndmndens allménna rad, BENAR 2012:1 Arsredovisning och
koncernredovisning (K3), som &r tillampliga for de poster och noter som ingar i dessa finansiella rapporter.

Grunden for redovisningen och de redovisningsprinciper som tillampas vid upprattande av de sammanslag-
na finansiella rapporterna galler for alla perioder som presenteras i detta avsnitt och kan hittas i sin helhet

i avsnitt "Historisk finansiell information” samt i Bolagets delarsrapport per 30 juni 2021 som ar inforlivad
genom hanvisning i Prospektet, se avsnitt "Legala fragor och kompletterande information - Dokument inforli-
vade genom hanvisning'. | likhet med en koncernredovisning har samtliga eventuella interna mellanhavanden

eliminerats.

Den finansiella informationen bor lasas tillsammans med avsnitten "Operationell och finansiell 6versikt', "Ka-
pitalisering, skuldsattning och annan finansiell information” och "Historisk finansiell information’.

ASAB-koncernen

Med anledning av Soltechs och Advanced Solar Power
(Hong Kong) Ltd:s ("ASP HK") respektive beslut att
under 2019 ur den gemensamt agda och kontrollerade
foretagsgruppen sarskilja en koncern med ASAB som
moderbolag, har de sammanslagna finansiella rappor-
terna for heldren 2020, 2019 och 2018 upprattats med
sarskilt syfte for detta Prospekt.

Finansiella rapporter som upprattats med sarskilt
syfte &r ett satt att kunna askadliggdra finansiell infor-
mation for en grupp av enheter som formelltinte &ren
koncernilagens mening men som ytterst kontrolleras
av samma parter. Med anledning av att enheternainte
utgjort en koncernilagens mening under de samtliga
tre rakenskapsaren 2018,2019 och 2020, upprattas
darfor de sammanslagna finansiella rapporterna for
ASAB for att underlatta genomlysningen av verksam-
heten for potentiella investerare.

ASAB bildades den 30 mars 2016 som ett delagt

dotterbolag till Soltech och har historiskt agts till 51 pro-

cent av Soltech och till 49 procent av ASP HK. ASAB:s

verksamhet har historiskt bestatti att emittera grona
obligationeriSverige for att finansiera solcellsanlagg-
ningariKina. SolcellsanldaggningarnaiKina férvaltas
av ASRE som ar det huvudsakliga operativa bolaget i
ASAB-koncernen och som historiskt agts till 51 procent
av Soltech genom ett nederlandskt dotterbolag och till
49 procent av ASP (som i sin tur dgdes till 80 procent

av ASP HK. Resterande 20 procent dgdes av Zhejiang
Zheneng Venture Capital Co., Ltd).

Infor noteringen av ASAB:s stamaktier har den ovan-
beskrivna dgarbilden férenklats genom en omstruktu-
rering ("Omstruktureringen”) av koncernen. Detta har
genomfdrts genom att ASAB den 29 september 2019
forvarvade de aterstdende aktierna upp till 100 procent
i ASRE fran de tidigare dgarna, varigenom ASAB blev
det nyamoderbolaget i ASAB-koncernen. Dessutom har
det kinesiska dgandet i ASAB 6verforts direkt till ASP.
Vederlaget for aktierna i ASRE bestod av ett skuldebrev
som kvittades mot aktieri ASAB och forandrade inte
agarforhallandet i ASAB mellan Soltech och ASP. Mot-
svarande antagande avseende finansiering av forvarvet
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av aktiernai ASRE har darmed gjorts vid upprattandet gjort engemensam etablering av ASAB infor perioden.
av de sammanslagna finansiella rapporterna. De finansiella rapporterna har sammanstallts baserat
En forutsattning for upprattandet avde samman- padetidigare redovisade vardena for den av ASAB dver-
slagnafinansiellarapporterna ar att bade ASAB och tagna koncernen per 31 december 2017 och framat.
ASRE historiskt statt under gemensam kontroll. For merinformation, se not 1i"Rapport fran oberoende
Foretag i ASAB-koncernen, som ingaride finansiella revisor om de sammanslagna finansiella rapporterna” pas.
rapporterna, ar samtliga under samma bestdammande F21-23 i avsnitt "Historisk finansiell information”.
inflytande da foretagen antingen har varit direkt eller
indirekt heldagda av Soltech och ASP och under samma Koncernens resultatrakning i sammandrag
bestdammande inflytande under de tre rakenskapsaren Tabellen nedan visar utvald finansiell information fran
eller arkonsoliderade i enlighet med férvarvsmetoden. Koncernens sammanslagna resultatrakning for peri-
Séaledes ar Omstruktureringen en omorganisation under oden 1 januari 2021 — 30 juni 2021 jamfort med samma
samma bestammande inflytande varfor de finansiella period 2020 samt for rakenskapsaren som avslutades

rapporterna har upprattats som om Soltech och ASP har den 31 december 2020, 2019 respektive 2018.

Sammanslagen resultatrakning

EJ REVIDERAD™® REVIDERAD
1 JANUARI - 30 JUNI 1 JANUARI - 31 DECEMBER

TSEK 2021 2020 2020 2019 2018
Nettoomsattning 55 475 33815 86 401 60 477 28722
Ovriga rorelseintakter 17112 25173 52 393 44 523 23 489
Summa intakter 72 587 58 988 138794 105 000 52211
Ovriga externa kostnader -13 761 -3718 -13 761 -10 299 -3 831
Personalkostnader -6 715 -2 753 9115 -4 543 -2 049
Avskrivningar -23285 20768 -39072 -29 309 -13 627
Ovriga rorelsekostnader -53 - -667 - -96
Rorelseresultat (EBIT) 28773 31749 76179 60 849 32608
Ranteintakter och liknande resultatposter 62 1777 1839 1156 57
Rantekostnader och liknande resultatposter -64 519 -62 561 -123 637 -83103 -31 819
Valutadifferens 36 595 -6125 -41 340 3277 1168
Resultat efter finansiella poster 911 -35160 -86 959 -17 820 2014
Skatt -1365 -1643 -10 058 3844 1049
Periodens resultat -454 -36 803 -97 017 -13977 3063
Hanforligt till:

Moderbolagets dgare -563 -37 083 98477 -15 269 3016
Minoritetsintresse 109 280 1460 1293 47

/

79 Hamtade fran Bolagets, ej reviderade, men éversiktligt granskade, delarsrapport per 30 juni 2021 med jamforelsesiffror for den sexmanadersperiod som slutade per 30
Juni 2020 som ar inforlivad genom hanvisning, se avsnittet "Legala fragor och kompletterande information - Dokument inférlivade genom hénvisning”.
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Koncernens balansrakning i sammandrag

Sammanslagen balansrakning

EJ REVIDERAD#® REVIDERAD

30 JUNI 30 JUNI 31 DECEMBER 31 DECEMBER 31 DECEMBER
TSEK 2021 2020 2020 2019 2018
TILLGANGAR
Anlaggningstillgangar
Immateriella anlaggningstillgangar
Ovriga immateriella anldggningstillgangar 43 245 44961 42 265 46 956 2795
Summa immateriella anldggningstillgdngar 43 245 44961 42 265 46 956 2795
Materiella anlaggningstillgangar
Solenergianlaggningar 1144187 883 459 918 209 901 850 507 931
Pagaende nyanlaggningar 11614 52 489 59 963 25279 36 865
Ovriga materiella anlaggningstillgangar 1963 1792 1703 2266 1634
Forskott avseende solenergianlaggningar - 20 690 - 25396 2143
Summa materiella anldggningstillgangar 1157764 958 430 979 875 954792 548 573
Finansiella anldggningstillgangar
Andra langfristiga fordringar 85617 87 243 88 271 90991 74 835
Uppskjuten skattefordran 1682 9797 7858 9271 2779
Summa finansiella anldggningstillgangar 87 299 97 040 96 129 100 263 77614
Summa anldggningstillgangar 1288 308 1100 431 1118 269 1102010 628 982
Omsiattningstillgangar
Kortfristiga fordringar
Kundfordringar 35802 31 566 23537 22613 7096
Skattefordringar - 345 - - -
Fordringar hos koncernbolag - - - - ni7
Ovriga fordringar 20816 25524 16 790 18513 7549
Forutbetalda kostnader och upplupna
intakter 41391 25062 25128 7813 365
Summa kortfristiga fordringar 98 009 82 497 65 455 48938 15727
Kassa och bank
Kassa och bank 29 387 71202 73325 49 850 29942
Summa kassa och bank 29 387 71202 73325 49 850 29 942
Summa omsittningstillgangar 127 396 153 699 138780 98 788 45 669
SUMMA TILLGANGAR 1415704 1254130 1257 049 1200 798 674 651
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Forts. Koncernens balansrakning i sammandrag

EJ REVIDERAD?® REVIDERAD
30 JUNI 30 JUNI 31 DECEMBER 31 DECEMBER 31 DECEMBER

TSEK 2021 2020 2020 2019 2018
EGET KAPITAL OCH SKULDER
Eget kapital
Aktiekapital 4316 4300 4316 500 500
Ovrigt tillskjutet eget kapital 331950 208 732 331950 189 492 189 492
Annat eget kapital inklusive periodens resultat -116 013 -77 025 -133 589 -15111 -2849
Eget kapital hanforligt till:

Moderbolagets dgare: 213 368 129 753 195632 168 848 182 464

Minoritetsintresse: 6 885 6254 7045 6033 4679
Summa eget kapital 220 253 136 007 202677 174 881 187143
Avsattningar
Uppskjuten skatt 8433 8089 7853 7482 220
Summa avsattningar 8433 8 089 7853 7482 220
Langfristiga skulder
Ovriga langfristiga skulder 36 681 37 258 34 886 36 448 10556
Skulder till koncernbolag 27949 28930 27 323 27 603 3076
Obligationslan 897 280 879197 882 699 788 262 328870
Summa langfristiga skulder 961910 945 385 944 908 852313 342 502
Kortfristiga skulder
Skulder till kreditinstitut - 37024 - 37332 -
Obligationslan - - - - 64 702
Leverantdrsskulder 187 185 93776 56 600 101 947 59 927
Skulder till koncernbolag - - - - 515
Skatteskulder 165 1906 9116 2039 397
Ovriga skulder 10389 7564 8547 921 4003
Upplupna kostnader och forutbetalda intakter 27 369 24 379 27 348 23883 15242
Summa kortfristiga skulder 225108 164 649 101 611 166 122 144786
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 1415704 1254130 1257 049 1200798 674 651
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Koncernens rapport over kassafloden i sammandrag

Sammanslagen kassaflodesanalys for Koncernen

EJ REVIDERAD?®!
1 JANUARI - 30 JUNI

REVIDERAD
1 JANUARI - 31 DECEMBER

TSEK 2021 2020 2020 2019 2018
Lopande verksamheten
Rorelseresultat (EBIT) 28 773 31749 76179 60 849 32607
Justering for avskrivningar 23285 20 768 39072 29309 13627
Justering for 6vriga poster som inte ingar i kassa-
flodet, m.m. 203 -3867 -4019 -6 280 972
52 261 48 650 111232 83878 47 206
Erhallen ranta 62 628 1839 1156 57
Erlagd ranta -48 258 -41136 -108 816 -62 584 -14 887
Betald inkomstskatt -2 568 -2 053 -614 6381 -1126
Kassafloden fran den Iopande verksamheten fore
forandring av rorelsekapital -50 764 -42 561 -107 591 -55 047 -15 956
Okning/minskning kundfordringar -10 895 -9 441 2418 -15785 2211
Okning/minskning 6vriga kortfristiga fordringar -15931 -18 241 -16 841 -7 144 5556
Okning/minskning leverantdrsskulder 125938 -3318 -29810 41909 -70 022
Okning/minskning 6vriga kortfristiga rorelseskulder 829 4718 11192 -3072 -10 523
Kassaflode fran forandring av rorelsekapital 99 941 -26 282 -37 877 15908 -75 200
Kassaflode fran den lopande verksamheten 101 438 -20193 -34 236 44739 -43 950
Investeringsverksamheten
Investeringar i materiella anlaggningstillgangar -147 748 -35501 -136 306 -433 095 -258 906
Investeringar i immateriella anlaggningstillgangar - - - -47 209 -2810
Placeringar i 6vriga finansiella anlaggningstillgangar 1414 -8 973 1107 -28 473 -28 560
Kassaflode fran investeringsverksamheten -146 334 -44 474 -135199 -508 777 -290 276
Finansieringsverksamheten
Emission - - 157 891 - -
Emissionskostnader - - -11617 - -
Aktiedgartillskott - - - - 61872
Upptagna lan, nettolikvid - 85946 86 368 552100 332676
Aterbetalning av lan, nettolikvid - - -37 526 -67 847 -36 778
Utdelning till minoritetsdgare -624 - - - -
Transaktioner med dgare utan bestammande
inflytande - - - - 4656
Kassaflode fran finansieringsverksamheten -624 85946 195116 484 253 362 426
Periodens kassaflode -45 520 21279 25 681 20215 28 200
Omrakningsdifferens kassa och bank 1582 73 -2 206 -307 5
Kassa och bank vid periodens borjan 73325 49 850 49 850 29942 1737
Kassa och bank vid periodens slut 29387 71202 73325 49 850 29942
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Utvalda nyckeltal

Prospektet innehaller vissa alternativa finansiella och operationella nyckeltal som Koncernen tillampar. Bolaget
bedomer att de nyckeltal som presenteras nedan i stor utstrackning anvands av vissa investerare och andra intres-
senter som kompletterande matt och att de dr av varde eftersom de mojliggor en battre forstaelse och utvardering

av Bolagets finansiella stallning och resultat samt den underliggande utvecklingen i Bolagets verksamhet. Om inget
annat uttryckligen anges ar dessainte reviderade eller granskade av Bolagets revisor. Notera att Bolaget inte nodvan-
digtvis berdknar dessa nyckeltal pa samma satt som andra bolag, vilket innebar att det inte ar sakert att nyckeltalen ar
jamforbara med andra bolags nyckeltal med samma benamningar. De bor darfor inte betraktas separat fran, eller som
substitut for, den finansiella information som Koncernen upprattat enligt de redovisningsprinciper som tillampas.

Finansiella nyckeltal

1 JANUARI — 30 JUNI®2 1 JANUARI - 31 DECEMBER

2021 2020 2020 2019 2018
Nettoomsattning, TSEK* 55 475 33815 86 401 60 477 28722
Ovriga rorelseintakter, TSEK * 17112 25173 52393 44 523 23 489
Nettoomsattning som andel av summa
intakter, % ** 76,4% 57,3% 62,3% 57,6% 55,0%
EBITDA, TSEK ** 52 058 52 517 115 251 90158 46 235
EBITDA-marginal, % ** 71,7% 89,0% 83,0% 85,9% 88,6%
Rérelseresultat (EBIT), TSEK * 28773 31749 76179 60 849 32608
EBIT-marginal, % ** 39,6% 53,8% 54,9% 58,0% 62,5%
Soliditet, % ** 15,6% 10,8% 16,1% 14,6% 27,7%
Rantekostnader och liknande resultatposter,
TSEK * 64 519 62 561 123 637 83103 31819
Réantekostnader, TSEK ** 42984 44572 85 656 61 851 22 586
Kostnadsforing av periodiserade lane-
kostnader, TSEK ** 13367 10 097 22945 12926 3650
Réantebarande skulder, TSEK ** 980 456 1052816 977 322 948 570 424709
Réntebarande nettoskuld, TSEK ** 951 069 981614 903 997 898 720 394 767

per och fér perioderna 1 januari — 31 de

pport som har éversiktligt gransk:

ber 2020, 2019 och 2018. Delarsinforma-
Bolagets revisor och som &r inforlivad

* BFNAR-nyckeltal hdmtades fran reviderade konsoliderade finansiella rapporter |
tionen for perioden 1 januari juni 2021 och 2020 &r hdmtade fran Bolaget
genom hé Prospektet.

**Se av.

‘Avstamningstabeller” for avstamningstabeller

Operationella nyckeltal

1 JANUARI — 30 JUNI® 1 JANUARI - 31 DECEMBER
/PER 30 JUNI /PER 31 DECEMBER
2021 2020 2020 2019 2018
Installerad kapacitet, MW 192,5 140,0 176,6 139,2 69,0
Producerad elektricitet, miljoner kWh 77,7 56,0 124,4 90,3 389
Genomsnittlig aterstaende kontraktstid, ar 17,2 17,4 17,8 18,3 18,0
Ingangna avtal, MW 37 46 38 36 27
82, 83 Hémta on dversiktligt granskade, deldrsrapport per 30 juni 2021 med jémférelsesiffror for den sexmanadersperiod som slutade per

30 juni 2020 1 &r inforlivad genom hénvisning, se avsnittet "Legala fragor och /mwwerrﬁa'mﬂ information - Dokument inforlivade genom hanvisning’.
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Definitioner av alternativa nyckeltal som inte berdknas enligt BFNAR

DEFINITION

MOTIVERING TILL ANVANDANDE

Nettoomsattning,
TSEK

Intakter relaterade till forsaljning av el
till kunder och elndtet. Netto moms och
eventuellarabatter

Mattet anvands eftersom det visar ASAB:s
intakter fran elférsaljning

Ovriga rorelseintakter,
TSEK

Huvudsakligen intdkter relaterade till
subsidier. | mindre utstrackning aven
andra intakter sdsom investeringsbidrag
fran kinesiska myndigheter och positiva
valutaeffekter relaterade till den operatio-
nella verksamheten

Mattet anvands eftersom det visar ASAB:s
intdkter fran subsidier och andra inkom-
ster an direkt elférsaljning

Nettoomsattning som
andel avsumma intak-
ter, %

Nettoomsattning som andel av summa
intakter

Mattet anvands for att hjalpa till att
bedéma ASAB:s beroende av elférsaljning
i forhallande till dvriga rérelseintakter,
sarskilt subsidier

EBITDA, TSEK

Rorelseresultat fore avskrivningar, ned-
skrivningar, finansiella poster och skatter

Mattet anvands for att félja upp verksam-
hetens resultat genererat av den |6pande
verksamheten och underlattar jamforelser
av lonsamhet mellan olika bolag och
branscher

EBITDA-marginal, %

EBITDA som andel av summa intdkter

Mattet anvands eftersom det visar verk-
samhetens |dnsamhet Gver tid, oberoende
av finansiering, nedskrivningar och
avskrivningar

Rorelseresultat (EBIT),
TSEK

Resultat fore finansiella poster och skatter

Mattet anvands eftersom det ger en Gver-
sikt 6ver verksamhetens [6nsamhet

EBIT-marginal, %

Resultat fére rantor och skatter i procent
av summa intakter

Mattet anvands eftersom det visar verk-
samhetens lonsamhet 6ver tid

Soliditet, %

Eget kapital i forhallande till balansomslut-
ning, uttrycktiprocent

Mattet anvands eftersom det hjalper till att
bedéma ASAB:s finansiella stabilitet
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DEFINITION

MOTIVERING TILL ANVANDANDE

Rantekostnader, TSEK

Rantekostnader och liknande resultat-
poster exklusive kostnadsféring av perio-
diserade lanekostnader, skatter relaterade
till koncerninterna rantebetalningar och
kallskatt pa koncerninterna rantebetal-
ningar fran Kina

Mattet anvands eftersom det mojliggor for
bedémning av huruvida ASAB kan uppfylla
atagandenaenligt sina laneavtal

Kostnadsforing av
periodiserade lanekost-
nader, TSEK

| posten "Rantekostnader och liknande
resultatposter”ingadrdenna post somen
del och visar kostnaden for periodiserade
lanekostnader hanfoérliga till bland annat
obligationslan

Mattet anvands eftersom det visar ASAB:s
upplaningskostnader relaterade till rinteba-
rande skulder (exklusive rantekostnader)

Rantebarande skulder,
TSEK

Summan av kortfristiga och langfristiga
delar av obligationslan, skulder till kreditin-
stitut, skulder till Koncernbolag och évriga
langfristiga rantebarande skulder

Mattet anvands eftersom det visar ASAB:s
rantebarande skuldsattning, brutto

Réntebarande net-
toskuld, TSEK

Rantebarande skulder minus kassa och
bank

Mattet anvands eftersom det mojliggor be-
domning av huruvida ASAB har en [amplig
finansieringsstruktur och kan uppfylla
atagandenaenligt sina laneavtal

Installerad kapacitet,
MW

Maximal mangd el som alla operativa
solcellsanlaggningari ASAB:s portfdlj kan
producera, uttryckt i megawatt

Mattet anvands eftersom det hjalper till att
bedéma ASAB:s intjaningsformaga

Producerad elektricitet,
miljoner kWh

El genererad av alla solcellsanlaggningar
i ASAB:s portfdlj och som salts till kunder
under perioden, uttryckti miljoner
kilowattimmar

Mattet anvands eftersom det mojliggor for
jamforelse av salda volymer 6ver tid, da
ASAB:s kunder faktureras per kWh nyttjad
elektricitet.

Genomsnittlig atersta-
ende kontraktstid, ar

Genomsnittlig aterstdende kontraktstid
enligt Energikdpsavtal for alla ASAB:s
installerade solcellsanlaggningar

Mattet anvands eftersom det hjalper till att
beddma det aterstdende kontraktsvardet i
ASAB:s portfdlj av solcellsanlaggningar

Ingangna avtal, MW

Planerad installerad kapacitet for
allabundna ataganden i ASAB:s
projekt-pipeline

Mattet anvands eftersom det hjalper till
att bedoma ASAB:s framtida intjanings-
formaga och erforderliga investeringar for
dess projekt-pipeline i nartid
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Avstamningstabeller

Nettoomsdéttning som andel av summa intdkter

1 JANUARI — 30 JUNI®*

1 JANUARI — 31 DECEMBER

TSEK, om inte annat anges 2021 2020 2020 2019 2018

A TSEK, om inte annat anges 2021 2020 2020 2019 2018

Nettoomsattning 55 475 33815 86 401 60 477 28722

C Ovriga rorelseintakter 17112 25173 52393 44 523 23489

A/C Summa intakter 72 587 58 988 138794 105 000 52211
Nettoomséttning som andel av summa

intakter, % 76,4% 57,3% 62,3% 57,6% 55,0%

EBIT, EBITDA, EBIT-marginal och EBITDA-marginal
1 JANUARI — 30 JUNI®

1 JANUARI — 31 DECEMBER

TSEK, om inte annat anges 2021 2020 2020 2019 2018

A Rorelseresultat (EBIT) 28 773 31749 76179 60 849 32608

B Avskrivningar 23285 20768 39072 29309 13 627

A+B EBITDA 52 058 52517 115 251 90158 46 235

C Summa intakter 72 587 58 988 138794 105 000 52 211

A/C EBIT-marginal, % 39,6% 53,8% 54,9% 58,0% 62,5%

(A+B)/C | EBITDA-marginal, % 7, 7% 89,0% 83,0% 85,9% 88,6%

Soliditet

30 JUNIz® 31 DECEMBER

TSEK, om inte annat anges 2021 2020 2020 2019 2018

A Summa eget kapital 220 253 136 007 202 677 174 881 187143

B Balansomslutning 1415704 1254130 1257049 1200 798 674 651

A/B Soliditet, % 15,6% 10,8% 16,1% 14,6% 27,7%
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Réantekostnader och liknande resultatposter

1 JANUARI — 30 JUNP

1 JANUARI — 31 DECEMBER?

TSEK 2021 2020 2020 2019 2018

A Rantekostnader 42984 44 572 85656 61 851 22 586
Kostnadsféring av periodiserade

B lanekostnader 13 367 10097 22945 12926 3650
Skatter relaterade till koncerninterna
rantebetalningar och kallskatt pa kon-

C cerninterna rantebetalningar fran Kina 8169 7892 15036 8325 5583
Rantekostnader och liknande

A+B+C | resultatposter 64 519 62 561 123 637 83103 31819

) Foljande pc

har hérl
tebetalnin,

mt fran de
d genom hé

Rantebdrande skulder och rantebdrande nettoskuld

ler, Kostnadsforing av
Alla andra matt ha

ationen avseende peri
I Prospektet.

PER 30 JUNI) PER 31 DECEMBER?
TSEK 2021 2020 2020 2019 2018
A Obligationslan [1] 943990 953 709 941 600 848980 411 077
B Skulder till kreditinstitut - 37024 - 37332 -
C Skulder till koncernbolag [2] 25818 26725 25 595 26 606 3076
D Ovriga skulder 10 648 35358 10127 35652 10 556
A+B+C+D | Rantebarande skulder 980 456 1052816 977 322 948 570 424709
E Kassa och bank 29 387 71202 73325 49 850 29942
A+B+C+D-E| Rantebarande nettoskuld 951 069 981 614 903 997 898 720 394 767

[1]: Borinte forvaxlas med posterna och presenteras inte pd samma satt som i Bolagets balansrakning, dar belopp

presenteras inklusive ldnekostnader och netto efter upplupna upplaningskostnader. Vid berdkning av Bolagets rante-
barande nettoskuld beaktas endast skuldernas nominella belopp. De huvudsakliga lanebeloppen harror fran Bolagets
interna rapporteringssystem.
[2]: LAn denominerade i EUR fran ASAB:s moderbolag Soltech med rantebetalningar enligt PIK (Eng. payment-in-kind).

s fran ASAB:s
mationen ¢
) | Prospektet
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Operationell och finansiell

oversikt

Féljande operationella och finansiella Gversikt bor lasas tillsammans med avsnitten “Utvald historisk finan-
siell information" och "Kapitalisering, skuldsattning och annan finansiell information” samt ASAB:s revide-
rade sammanslagna finansiella rapporter for rakenskapséaren som avslutades den 31 december 2020, 2019
respektive 2018. Dessa har uppréttats i enlighet med arsredovisningslagen (1995:1554) och K3.

Den operationella och finansiella Gversikten syftar till att underlatta forstaelsen och utvarderingen av trender
och férandringar i ASAB:s finansiella resultat. Det historiska finansiella resultat som inkluderas i denna opera-
tiva och finansiella 6versikt utgor inte en indikation for framtida finansiella resultat for ASAB.

Informationen nedan innehaller visa framétblickande uttalanden som ar foremal for diverse risker och
osakerheter. ASAB:s faktiska resultat kan komma att skilja sig vasentligt fran de som forutses i dessa fram-
atblickande uttalanden, pa grund av flera olika faktorer, bland annat, men inte begransat till, de som beskrivsi

avsnittet "Riskfaktorer" och pa andra stéllen i Prospektet.

Oversikt
ASAB ar en energiproducent som finansierar, ager och
forvaltar takmonterade solcellsanldggningariKina.
Bolaget ingar sa kallade Energiképsavtal med Fastig-
hetsdgare, med en avtalsperiod som vanligtvis uppgar
till 20—-25 ar, under vilken tid Bolagets motpart atar sig
att kopa den el som genereras under avtalsperioden.
Elen som kdps fran ASAB mats och faktureras per kWh
och prissatts med enrabatt om cirka 10-15 procent
jamfort med det pris som kunden skulle betala for el
via elnétet. Aven om Bolagets affarsmodell fungerar
pa kommersiell basis, utgér subsidier en ytterligare
inkomstkalla. Subsidier beviljas vanligtvis baserat pa
volymen sald el (uppmatt i kWh) och inkluderar subsi-
dier fran den kinesiska staten och, i tillampliga fall, &ven
subsidier fran provinser samt subsidier pa distrikts- och
stadsniva.

ASAB hade, perden 30 juni 2021, en portfolj om
134 solcellsanlaggningar med en total kapacitet

motsvarande 192,5 MW. Portfdljen av operativa anlagg-
ningar kompletteras av en projekt-pipeline om en total
kapacitetom 123 MW.

Under 2020 uppgick ASAB:s summa intakter till 138
794 TSEK (62,3 procent fran elforséljning och 37,7
procent fran 6vriga rorelseintakter). Bolaget hade en
EBITDA-marginal om 83,0 procent, vilket aterspeglar de
ldga underhallskostnaderna for solcellsanldggningarna
samt ASAB:s lilla men effektiva centrala organisation.
Genom att forlita sig pa tredje part for vissa funktioner
sdsom konstruktion och affarsgenerering har ASAB
historiskt kunnat 6ka intdkterna avsevart samtidigt
som Bolagets centrala organisation endast vuxit mar-
ginellt. EBIT-marginalen under 2020 var 54,9 procent,
vilket dterspeglar avskrivningar pa Bolagets solcellstill-
gangar. Rantekostnader uppgick till 85 656 TSEK, vilket
aterspeglar ASAB:s anvandning av skuldfinansiering for
konstruktion av solcellstillgdngar. Figur 50 illustrerar
ekonomini ett typiskt ASAB-projekt.
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Figur 50: Illustrativ ekonomi i ett typiskt ASAB-projekt®’

ILLUSTRATIVT EXEMPEL

Resultatrakning Kassaflode
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kostnade ningar kostnader resultat baka: avs-
krivningar

Antagandenidetillustrativa exemplet inkluderar en skuldsattningsgrad om 70 %, projektavkastning pa 15 %, driftskostnader pa projektniva
motsvarande 7 % av projektintakterna, 4 % arlig avskrivning 6ver 25 ar, 9 % ranta pa skuldfinansiering och 25 % skatt i Kina. Observera att detta
illustrativa exempel inte inkluderar tidseffekten pa kassafldden till f6ljd av moms i Kina eller byte av vaxelriktare (som sker en gang under

projektets livstid).®®

Primara faktorer som paverkar operativt
resultat och finansiell stallning
ASAB:s intdkter genereras fran saval férsaljning av el
som fran subsidier. Driftskostnaderna ar i huvudsak
hanforliga till rengdring av solcellsanlaggningar, per-
sonalkostnader och andra centrala omkostnader. For
att utdka sin portfélj av solcellsanldggningar investerar
Bolaget i konstruktion avtakmonterade solcellsanlagg-
ningar och emellanatiforvarv av befintliga solcellsan-
laggningar. Sddana konstruktioner och forvarv finan-
sieras av en kombination av eget kapital och skuld.
Over den aktuella tidperioden har ASAB:s operativa
resultat och finansiella stallning paverkats av, och
forvantas fortsatta paverkas av, vissa nyckelfaktorer
inklusive, i synnerhet, foljande faktorer:

+ elproduktion

* elpris

+ generering och utveckling av pipeline-projekt

+ kostnadseffektivitet vid genomfdrandet av projekt

« tillgangtill finansiering samt finansiella kost-
nader relaterade till uppférande eller forvarv av
solcellsanlaggningar

+ valutafluktuationer

+ skatter

Eftersom vissa av ovanstaende faktorer ligger
utanfor ASAB:s kontroll och historiskt har varit volatila,
utgorinte ASAB:s historiska resultat nédvandigtvis en
indikation pa dess framtida resultat och det ar svart att
forutse ASAB:s framtida resultat med nagon grad av
sakerhet.

Elproduktion
ASAB:s intdkter genereras fran elproduktion fran
Bolagets solcellsanldaggningar. Intédkterna kan delas in
i tva delar: nettoomsattning och dvriga rorelseintakter,
dar nettoomsattningen utgér majoriteten, motsvarande
62,3 procent avsumma intakter ar 2020. Intdkterna fran
elforsaljning till kunder och till eInatet redovisas som
nettoomsattning. Ovriga rérelseintakter bestar framst
av subsidier och i mindre utstrackning investeringsbi-
drag samt positiva valutakursdifferenser relaterade till
den operationella verksamheten.

Subsidienivaerna for nya projekt forvantas att
vara noll eller férsumbara. Subsidienivderna som
beviljats for tidigare fardigstallda projekt forblir dock
konstanta for hela perioden som subsidierna tacker,
vilket vanligtvis ar cirka 20 ar, i linje med typiska
avtalsperioder for elhandelsavtal. Darmed forvantas en
storre andel av Bolagets framtida intakter harrora fran

87 Exemplet illustrerar ekonomin for en typisk solcellsanldggning pa projektniva. Kostnader pa koncernniva sasom centrala omkostnader och skatter relaterade till kon-
cerninterna rantebetalningar och utdelningar samt byte av véxelriktare (som sker en gang under projektets livstid) ingar inte | exemplet.

88 For mer information om mervéardesskatt i Kina och dess tidseffekt pa kassaflodet for ASAB, se avsnittet "Operativ och finansiell 6versikt - Priméra faktorer som paverkar

operativa resultat och finansiella stéllning - Skatter”.
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nettoomsattning. Den negativa effekten pa projekt- i el som historiskt har genererats av ASAB:s
avkastningen i samband med minskade subsidier har solcellsanlaggningar.
historiskt delvis kompenserats av Iagre byggnadskost-
nader fér nya anlaggningar (som till stor del forklaras av Elpris
en kontinuerlig sankning av priset pa solpaneler). Elektricitet som genereras fran ASAB:s solcellsan-
ASAB:s intjaningsformaga kommer att 6kai takt med laggningar saljs till Fastighetsdgare under langsiktiga
Bolagets forvantade tillvaxti solcellsanlaggningar. Med Energikdpsavtal dar priset baseras pa enrabatti
beaktande av att produktionen av el ar relativt stabil for forhallande till rAdande elnétpris. Aven om elpriserna
enskilda anlaggningar nar de ari drift forvantas dessa i Kina tenderar att vara stabila 6ver langa perioder (till
tillgangar representerarelativt stabila intakter (som dock foljd av centraliserad ekonomisk styrning)® kommer
kan variera 6ver tid beroende pa elpris). Underhallskost- potentiella prisandringar att paverka ASAB:s intakter
naderna for enskilda anlaggningar i drift ar begréansade och resultat. Eftersom elpriserna varierar mellan olika
och forutsagbara, vilket ger god visibilitet pa projektniva. regioner kan en fordndring av féretagets geografiska
Elproduktionen fran Bolagets solcellsanlaggningar portfoljmix andra Bolagets genomsnittliga intakt per
beror pa variationer i inkommande solinstralning. kWh producerad el.
Solinstralningen varierar beroende pa sasong, vilket Under perioder da ASAB:s solcellsanlaggningar pro-
for sydostra Kina, dar de flesta av ASAB:s anlaggningar ducerar mer elektricitet an vad Fastighetsagaren kan
arbelagna, innebar att elproduktionen vanligtvis ta emot séljs overskottet till elndtet. For ASAB innebar
kommer att vara hogre under arets andra och tredje sadan overskottsférsaljning till elnatet ett lagre effek-
kvartal jamfort med dess férsta och fjarde kvartal. tivt elpris jamfort mot att salja till Fastighetsagaren
Eftersom solinstralning varierar mellan olika regioner eftersomradande elprisielnatet inkluderar elndtsav-
kan en férandring av foretagets geografiska portfoljmix gifter och skatter som inte tillfaller Bolaget. Saledes
forandra potentiella sdsongsmaonster i elproduktion och kan mixen mellan elférséaljning till Fastighetsdgare och
intakter. Figur 51 visar de kvartalsvisa variationerna elnat paverka Bolagets intakt per producerad kWh el.

Figur 51: ASAB:s arliga elproduktion

2017 2018 2019 2020
% 15 819 588 kWh 38 879 937 kWh 90 335 124 kWh 124 396 000 kWh

ASAB:s arliga elproduktion under 2017-2020 samt kvartalsvis elproduktion under 2017-2020 som en andel av den arliga produktionen.

89 For mer information, se avsnittet "Marknadsoversikt — Elmarknaden i Kina”.
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Generering och utveckling av pipeline-projekt
ASAB:s framtida potentiella omsattningstillvaxt arnara
sammanlankad med Bolagets formaga att utoka sin

bas av solcellsanlaggningar. Detta paverkas av ASAB:s
formaga att generera nya projekt och slutfora uppfo-
randet av projekt i utvecklingsfas. Bolaget har en uttalad
ambition att 6ka sin bas av solcellsanlaggningar till 1 000
MW vid slutet av 2024.

ASAB:s forsaljningsnatverk kretsar huvudsakligen
kring ett externt aterférsaljningsnatverk som Bolaget
initialt fick tillgang till genom sin relation till ASP.
Natverket bestar av cirka 150 saljare som arbetar
pa provision. Dessutom anlitas aterforsaljarna som
installatorer och underhallsoperatorer for konstruktion
och underhall av solcellsanlaggningen om projektet
godkanns. Darigenom finns ytterligare incitament for
aterforsaljarna att forse Bolaget med potentiella kunder
av hog kvalitet.

EfterfraganiKina for I6sningar inom fornybar energi,
som solcellsanlaggningar, ar stark. Enligt ASAB:s upp-
fattning ar den huvudsakliga begransningen for tillvaxt
Bolagets férmaga att hitta attraktiv finansiering for att
snabbare kunna pabdrja byggnation av projekt i utveck-
lingsfas eller férvarva ytterligare solcellsanlaggningar.
Eftersom tillgdngen pa nya projekt &r storre an Bolagets
tillgang till finansiella medel ar det viktigt for ASAB att
valja projekt noggrant och att endast vélja projekt av
hog kvalitet och med god prognostiserad Ionsamhet.

Den 30juni 2021 bestod ASAB:s projekt-pipeline,
inklusive projekt i utvarderingsfas, projekt med under-
tecknade avtal och projekt under uppférande, av totalt
76 projekt med en sammanlagd kapacitet om 160 MW.
52 av dessa projekt, eller 123 MW, befann sig i utvarde-
ringsfas. Bindande ataganden, inklusive projekt under
uppforande, haringatts med 24 kunder, motsvarande 37
MW.

Kostnadseffektivitet vid genomforandet av
byggprojekt

ASAB:s formaga att konstruera projekt pa ett kostnads-
effektivt satt kommer att paverka Bolagets intdkter och
vinst. De huvudsakliga kostnaderna for uppférandet

av en ny solcellsanlaggning ar upphandlingskostnader
for solpaneler, vaxelriktare, monteringssystem och
kablar samt arbetskostnaderi samband med systemets
design och konstruktion. Under tiden som ASAB varit
verksamt har kostnaderna for att bygga solcellsanlagg-
ningar gradvis minskat. Sedan 2015 har byggnadskost-
naderna fér ASAB minskat med 45 procent, fran 9,6 SEK
per Watt till 5,3 SEK per Watt.?® Minskningen beror till

90 For mer information, se avsnittet "Verksamhetsbeskrivning — Pris’.

stor del pa enlagre kostnad fér inkdp av solpaneler.”!

Processen for solcellsanlaggningarnas uppforande
ar strukturerad som en nyckelfardig 16sning som
levereras av en EPC-leverantér. Projektet genomfdrs
enligt en design godkand av ASAB och inom en angiven
tidsram. Mellan tidpunkten for undertecknandet av ett
elhandelsavtal och anslutning till elnatet (nar solcells-
anlaggningen tas i drift) ar ASAB beroende av EPC-le-
verantdrens effektivitet nar det galler tid lagd pa design
och konstruktion. Byggkostnaden for enskilda projekt
kan variera éver tid, men stipuleras alltid vid upphand-
linginnan arbetetinleds och betalning skeri enlighet
med férutbestamda milstolpar.

ASAB:s byggkostnader (inklusive kostnader for
materialinkdp och arbetskostnad) kapitaliseras pa
balansrakningen och skrivs av 6ver 25 ar.

Tillgang till finansiering samt finansiella kostnader
relaterade till uppforande eller forvarv av
solcellsanlaggningar
ASAB:s affarsmodell inkluderar betydande inves-
teringar i kapitalintensiva projekt, dar det finns ett
kontinuerligt finansieringsbehov sa lange Bolaget avser
expandera sin portfolj av solcellsanlaggningar. Att
ASAB har tillgang till kapital for att realisera uppférande
eller forvarv av solcellsanlaggningar &r centralt for att
Bolaget ska kunnarealisera sin nuvarande tillvaxtplan.
Kostnader relaterade till finansiering, framst rante-
kostnader pa skulder, har en betydande inverkan pa
Bolagets Ionsamhet efter finansiella resultatposter.
Finansieringskostnader bor ocksa beaktasi forhallande
till Bolagets projektavkastning och kostnaden for att
utveckla nya projekt. ASAB har som ambition att sanka
foretagets finansieringskostnad dver tid.

ASAB har historiskt inte sakrat rante- eller valutarisker.

Valutafluktuationer
ASAB har sitt huvudkontor i Stockholm men bedriver
operationell verksamhet endast i Kina. Bolagets kon-
cernredovisning rapporteras i SEK medan de kinesiska
dotterbolagen rapporterari CNY. Till foljd av ASAB:s
kinesiska verksamhet och kundbas ar Bolaget expo-
nerat for valutarisk avseende CNY. Bolagets resultat
genereras i CNY och de flesta icke-finansiella kostna-
dernaoch investeringarna dr ocksa denominerade i CNY
(undantag inkluderar kostnader relaterade till personal i
Sverige samt huvudkontoret i Sverige).

ASAB har historiskt sett tagit in extern finansie-
ring i SEK och EUR medan majoriteten av intdkterna
och kostnaderna har genererats i CNY. Betydande

97 For mer information, se avsnittet "Marknadsoversikt - Minskad kostnad for solcellsteknik 6kar efterfragan pa solpaneler och avidgsnar teknikens tidigare beroende av subsidier”.
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valutaexponering uppstar nar ASAB finansierar verk-
samheten i SEK och EUR och sedan tillhandahaller
nedstromslan och kapitaltillskott i EUR till sina kine-
siska verksamhetsenheter ASRE och LSE, somi sin tur
tillhandahaller nedstromslan och kapitaltillskotti CNY
till sina kinesiska operativa dotterbolag. En forstarkning
av SEK eller EUR i forhallande till CNY skulle sannolikt
minska ASAB:s formaga att betala rantor pa befintliga
Ian. A andra sidan kan en sadan rorelse potentiellt 6ka
ASAB:s kopkraft i Kina vid konstruktion eller forvarv av
nya solcellsanlaggningar. Pa grund av nedstromslanen
i EUR kan ASAB:s formaga att betala rantor pa befintliga
lan dven paverkas negativt vid en forstarkt SEK i forhal-
lande till EUR (oaktat rérelseri CNY).

Under forsta halvaret 2021 forsvagades den svenska
kronaniforhallande till CNY och EUR med 5,1 respektive
0,9 procent. Valutaforandringen galler slutkursen 30
juni 2021 jamfoért med slutkursen 31 december 2020.
Rorelsernaresulterade i en valutakursdifferens for ASAB
om totalt 36 595 TSEK som hanférde sig till valutakur-
somrakning av bland annat nedstrémslanen.

Bolaget har antagit en policy avseende valutarisk
dar Bolaget ska sakra delar av resultatrakningen for
att minska paverkan pa Bolagets betalningsférmagai
forhallande till obligationsinnehavarna och langivarna.

Skatter
ASAB betalar bolagsskatt i Sverige och Kina. Bolaget ar
exponerat for risken for 6kad bolagsskatt i dessalander,
vilket kan paverka Bolagets resultat och kassaflode.
Eftersom koncernbidrag inte ar tillatna i Kina ar samtliga
ASAB:s kinesiska dotterbolag som redovisar positiva
nettoresultat foremal for bolagsskatt. Den allmanna
bolagsskatten i Kina ar 25 procent, men nybildade bolag
arforemal for tillfalliga rabatter. For de forsta tre aren efter
grundande ar bolagsskattesatsen noll. Den stiger sedan
till 12,5 procent under ar fyra till utgangen av ar sex efter
respektive bolags grundande. Fran och med det sjunde
aret efter grundande galler full bolagsskatt om 25 procent.
Sasom beskrivs narmare nedan ar ASAB ocksa ex-
ponerat for risken for 6kade skatter i Kina relaterade till
koncerninterna rantebetalningar, moms, samt aterfo-
ring av vinstmedel, vilket kan paverka Bolagets resultat
och kassaflode.

+ ASAB ar foremal for skatter relaterade till koncern-
interna transaktioner for sina kinesiska dotterbolag.
Dessa skatterinnefattar 6 procent moms och 0,7
procent i dvriga skatter. Skatterna galler bade for
rantebetalningar mellan kinesiska bolag som lanar

fran utlandska bolag (t.ex. lan fran ASAB till ASRE/
LSE), samt mellan kinesiska bolag som lanar fran
andra kinesiska bolag (t.ex. 1an fran ASRE/LSE till
sina kinesiska dotterbolag).

+ Kinesiska bolag som ASRE och LSE &r skyldiga att
betala kallskatt om 10 procent pa utdelningar eller
rantebetalningar som sker till koncernbolag utanfor
Kina (sasom ASAB).

+ | samband med uppférandet av nya solcellsanlagg-
ningar inkluderar EPC-leverantdrer 13 procent moms
nar de fakturerar ASAB, vilket leder till en negativ kas-
saflodeseffekt for Bolaget. Momsbeloppet redovisas i
ASAB:s balansrakning som fordringar (raderna Andra
langfristiga fordringar och Ovriga fordringar i Bolagets
balansrakning avser huvudsakligen momsfordringar).
Momsfordringarna nettas senare motinkommande
momsbetalningar frdn ASAB:s kunderi samband
med att Bolaget fakturerar for elférsaljning. Over tid
ar nettoeffekten pa Bolagets kassaflode noll, men pa
grund av skillnaden i tid mellan utgdende och inkom-
mande moms kan en andring av momssatser paverka
Bolagets kassafléde pa kort eller medellang sikt.

Beskrivning av huvudsakliga
resultatrakningsposter

Nettoomsdéttning

Nettoomsattningen bestar av intakter fran elférsaljning.
Elforsaljningen faktureras per kWh och priset regleras
av de Energikdpsavtal somingas mellan ASAB och
Bolagets kunder. Priset ar alltid kopplat till det rddande
lokala elpriset. Nettoomsattning redovisas netto efter
moms och eventuella rabatter.

Ovriga rérelseintékter

Ovriga rorelseintakter bestar av intakter fran subsidier
ochiliten utstrackning ocksainvesteringsbidrag
samt positiva valutakurseffekter relaterade till den
operationella verksamheten. Subsidier kan beviljas av
den kinesiska staten saval som pa lokal niva av andra
statliga organ (till exempel pa regional, stads- eller
distriktsniva). Subsidiernas utformning kan variera,
men kompensationen ar vanligtvis knuten till volymen
elférsaljning (matt i kwh).

Ovriga externa kostnader

Ovriga externa kostnader inkluderar kostnader fér
rengdring av paneler, leasing av takytor®?, fakturering
och 6vervakning samt centrala omkostnader vilka
inkluderar t.ex. hyreskostnader, resekostnader och

92 | ndgra av Bolagets solcellsanldggningar har ASAB gatt med pa att betala en hyresavgift for taket till Energikopsavtal-kunden, som ocksa &ger fastigheten. Paverkan pa
ASAB:s Ionsamhet &r begrénsad eftersom detta vanligtvis endast tillimpas i hbgavkastande projekt, d.v.s. i projekt ddr ASAB har kunnat férhandla andra gynnsamma
villkor (vanligtvis ett relativt hdgt elpris). Posten dvriga externa kostnader kan dock 6ka om ett stérre antal av ASAB:s nya solcellsanldggningar 6ver tid inkluderar en

kostnad for hyresavgifter pa taken.
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revisionstjanster. Férsaljningsprovision till aterfor-
saljare ingar inte eftersom de bokférs som aktiverade
kostnader.

Personalkostnader
Personalkostnader inkluderar kostnader for Ioner till
anstéllda, inklusive sociala avgifter.

Avskrivningar

Merparten av avskrivningarna avser avskrivningar av
solcellsanlaggningar. Avskrivningar avimmateriella
anlaggningstillgangar avser bokfort 6vervarde pa
forvarvade solcellsanlaggningar.

Ovriga rorelsekostnader
Ovriga rorelsekostnader innefattar negativa valutakurs-
effekter relaterade till den operationella verksamheten.

Ranteintakter och liknande resultatposter
Bestar av ranteintakter fran likvida medel pa bankkonton.

Réantekostnader och liknande resultatposter
Rantekostnader och liknande resultatposter innefattar:

« rantekostnader parantebarande skulder, framst
relaterade till obligationslan, men dven relaterade till
lan fran Soltech, ASP och andra externa langivare;

+ aktiverade lanekostnader som uppstatt i samband
med kapitalanskaffningar och relaterar till t.ex.
radgivnings- och forsaljningskostnader relaterade till
marknadsféringen av obligationerna;

+ 6 procent moms och 0,7 procentiandra skatter som
tas ut pa rantebetalningar mellan ASAB och ASRE/
LSE samt mellan ASRE/LSE och dess kinesiska
dotterbolag; och

« kallskatt pa 10 procent pa vinstmedel som aterférs
frdn Kina, t.ex. i form av utdelning eller rantebetal-
ningar frAn ASRE och LSE till ASAB.

Valutadifferens

| posten valutadifferens bokas orealiserade valutadiffe-
renser baserat pa tillgdngar och skulder med valuta som
skiljer sig ifran respektive bolags lokala redovisnings-
valuta. Omrakningen baseras pa respektive valutas slut-
kurs for aktuell period jamfort med respektive valutas
slutkurs for féregdende period.

Skatt

Skatt inkluderar aktuell skatt pa periodens resultat och
aktuell del av uppskjuten skatt till féljd av aterféring av
temporara skillnader.

Eftersom koncernbidrag inte ar tillatna i Kina ar
samtliga ASAB:s kinesiska dotterbolag som rapporterar
positiva nettoresultat foremal for bolagsskatt. Den all-
manna bolagsskatteniKina ar 25 procent, men nybildade
bolag atnjuter tillfalliga rabatter. Fér de forsta tre aren
efter grundande &r bolagsskattesatsen noll. Den stiger
sedan till 12,5 procent under det fjarde till och med sjatte
aret efter grundande. Fran och med det sjunde aret efter
grundande géller full bolagsskatt pa 25 procent.

Jamforelse mellan perioderna januari -
juni 2021 och januari = juni 202093

Nettoomsattning

Nettoomsattningen uppgick till 55 475 TSEK for perioden
1 januaritill 30 juni 2021, jamfért med 33 815 TSEK for
motsvarande period under 2020. Okningen om 21 660
TSEK varihuvudsak hanforlig till att Bolagets portfolj av
solcellsanlaggningar vuxit.

Ovriga rorelseintékter

Ovrigarorelseintakter uppgick till 17 112 TSEK for perioden
1januaritill 30 juni 2021, jamfért med 25 173 TSEK for
motsvarande period under 2020. Minskningen om 8 061
TSEK vari huvudsak hanforlig till minskade intakter fran
subsidier, vilka ar tidsbegransade och gradvis minskas av
denkinesiska staten. Ovriga rérelseintdkter paverkades
ocksa negativt aven engangspost om 3 186 TSEK for ater-
forda subsidier vilka ursprungligen intaktsfordes under
andra kvartalet 2020.

Ovriga externa kostnader

Ovriga externa kostnader uppgick till 13 761 TSEK for
perioden 1 januari till 30 juni 2021, jamfort med 3 718 TSEK
fér motsvarande period under 2020. Okningen om 10 043
TSEK vari huvudsak hanforlig till 5kade kostnader for
underhall och takhyror.

Personalkostnader

Personalkostnader uppgick till 6 715 TSEK for perioden 1
januaritill 30 juni 2021, jamfort med 2 753 TSEK for mot-
svarande period under 2020. Okningen om 3 962 TSEK var
i huvudsak hanforlig till forstarkningar inom ledningen.

Avskrivningar

Avskrivningar uppgick till 23 285 TSEK f6r perioden 1
januaritill 30 juni 2021, jamfért med 20 768 TSEK for
motsvarande period under 2020. Okningen om 2 517 TSEK
vari huvudsak hanforlig till ASAB:s vaxande portfélj av
solcellsanlaggningar.

93 Finansiella data &r hdmtade fran Bolagets, e/ reviderade, men éversiktligt granskade, delarsrapport per 30 juni 2021 med jamférelsesiffror for den sexmanadersperiod som
slutade per 30 juni 2020 som dr infdrlivad genom hénvisning, se avsnittet "Legala fragor och kompletterande information - Dokument inforlivade genom hénvisning’.
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Ovriga rorelsekostnader

Ovrigarorelsekostnader uppgick till 53 TSEK fér peri-
oden 1 januaritill 30 juni 2021, jamfoért med 0 TSEK for
motsvarande period under 2020. Okningen om 53 TSEK
var i huvudsak hanférlig till negativa valutakurseffekter
relaterade till den operativa verksamheten.

Ranteintakter och liknande resultatposter
Ranteintakter och liknande resultatposter uppgick till 62
TSEK for perioden 1 januari till 30 juni 2021, jamfort med
1777 TSEK for motsvarande period under 2020. Minsk-
ningenom 1715 TSEK var i huvudsak hanférlig till minskad
inbetald ranta pa ASAB:s likvida medel hos banker.

Réantekostnader och liknande resultatposter
Rantekostnader och liknande resultatposter uppgick ill
64 519 TSEK for perioden 1 januari till 30 juni 2021, vilket
varilinje med 62 561 TSEK for motsvarande period under
2020.

Valutadifferens

Valutadifferens uppgick till 36 595 TSEK for perioden 1
januaritill 30 juni 2021, jamfort med -6 125 TSEK f6r mot-
svarande period under 2020. Okningen om 42 720 TSEK
var i huvudsak hanférlig till en forsvagning av SEK mot
CNY respektive EUR.

Skatt

Skatt uppgick till 1 365 TSEK for perioden 1 januari till 30
juni 2021, jamfért med 1 643 TSEK fér motsvarande period
under 2020. Minskningen om 278 TSEK var i huvudsak
hanforlig till en nagot mer férsiktig bedomning av upp-
skjuten skattefordran.

Periodens resultat

Periodens resultat uppgick till-454 TSEK f6r perioden 1
januaritill 30 juni 2021, jamfort -36 803 TSEK for motsva-
rande period under 2020 till f6ljd av ovan angivna skal.

Jamforelse mellan perioderna januari -
december 2020 och januari — december
2019

Nettoomsittning

Nettoomsattningen 6kade med 25 924 TSEK, fran 60
477 TSEK for rakenskapsaret som avslutades den 31
december 2019 till 86 401 TSEK for rakenskapsaret
som avslutades den 31 december 2020. Okningen vari
huvudsak hanforlig till 6kad elforsaljning kopplat till att
ASAB:s portfdlj av solcellsanlaggningar vuxit.

Ovriga rorelseintikter
Ovrigarorelseintiakter 6kade med 7 870 TSEK, fran

44 523 TSEK for rakenskapsaret som avslutades den
31 december 2019 till 52 393 TSEK for rakenskapsaret
som avslutades den 31 december 2020. Okningen var
i huvudsak hanforlig till 6kade intékter fran subsidier,
eftersom subsidienivaerna till stor del ar knutna till
elproduktion, som 6kade under perioden i takt med
att ASAB:s portfdlj av solcellsanlaggningar vaxte.

Ovriga externa kostnader

Ovriga externa kostnader 6kade med 3 462 TSEK, fran 10
299 TSEK for rakenskapsaret som avslutades den 31 de-
cember 20191till 13 761 TSEK for rakenskapsaret som av-
slutades den 31 december 2020. Okningen vari huvudsak
hanforlig till rengdring av solpaneler i takt med att ASAB:s
portfdlj av solcellsanldggningar vaxte. Okningen berodde
aven pa konsultkostnader relaterade till en satsning for att
stérka Bolagets finansfunktion och internkontroll.

Personalkostnader

Personalkostnader 6kade med 4 572 TSEK, fran

4543 TSEK for rakenskapsaret som avslutades den

31 december 2019 till 9 115 TSEK for rakenskapsaret
som avslutades den 31 december 2020. Okningen var

i huvudsak hanforlig till nyanstéllningar i Kina for att
starka Bolagets finansfunktion samt forstarkning inom
bolagets ledning.

Avskrivningar

Avskrivningar av materiella och immateriella anlagg-
ningstillgangar 6kade med 9 763 TSEK, fran 29 309
TSEK for rakenskapsaret som avslutades den 31
december 2019 till 39 072 TSEK for rakenskapsaret
som avslutades den 31 december 2020. Okningen
varihuvudsak hanférlig till ASAB:s vaxande portfdlj
av solcellsanlaggningar, som arligen skrivs av med 4
procent 6ver 25 ar. Avskrivningarna avimmateriella
anlaggningstillgangar 6kade nagot, fran 1 921 TSEK for
aret som avslutades den 31 december 2019till 2 006
TSEK for aret som avslutades den 31 december 2020.
Avskrivningarna avimmateriella tillgangar var relate-
rade till bokférda 6vervarden pa solcellsanlaggningar
som forvarvades av ASAB 2018 respektive 2019.

Ovriga rorelsekostnader

Ovrigarorelsekostnader 6kade med 667 TSEK, fran 0 TSEK
forrakenskapsaret som slutade den 31 december 2019

till 667 TSEK for rakenskapsaret som avslutades den 31
december 2020. Okningen var i huvudsak hanforlig till
negativa valutakurseffekter relaterade till verksamheten.

Ranteintdkter och liknande resultatposter
Ranteintakter och liknande resultatposter 6kade med
683 TSEK fran 1 156 TSEK for rakenskapsaret som
avslutades den 31 december 2019 till 1 839 TSEK for
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rakenskapsaret som avslutades den 31 december 2020.
Okningen var i huvudsak hanférlig till 6kad inbetald
ranta pa ASAB:s likvida medel hos banker.

Réantekostnader och liknande resultatposter
Rantekostnader och liknande resultatposter kade med
40534 TSEK fran 83 103 TSEK for rakenskapsaret som
avslutades den 31 december 2019 till 123 637 TSEK
for rakenskapsaret som avslutades den 31 december
2020. Okningen var i huvudsak hanférlig till rintebetal-
ningar och avskrivningar pa aktiverade lanekostnader
paenvaxande bas av rantebarande skulder da ASAB
genomforde tap issues (for information om innebérd
av termen, se avsnitt "Legala frdgor och komplette-
rande information - Obligationsemissioner — Sékerstélld
senior obligation med rorlig ranta”) inom ramen for sin
SOLT5-obligation, samt till skatter férknippade med
rantebetalningarinom Koncernen.

Valutadifferens

Valutadifferens forandrades med 44 617 TSEK fran 3
277 TSEK for rakenskapsaret som avslutades den 31
december 2019, till -41 340 TSEK for rakenskapsaret
som avslutades den 31 december 2020. Forandringen
var framst hanforlig till en starkning av SEK mot EUR
samt de bada valutornas starkning mot CNY, vilket gav
upphov till en valutaférlust.

Skatt

Skatt 6kade med 13 902 TSEK, fran 3 844 TSEK for
rakenskapsaret som avslutades den 31 december 2019
till-10 058 TSEK for rakenskapsaret som avslutades den
31 december 2020. Okningen var i huvudsak hanférlig
till en 6kning av bolagsskatten i férvarvade solcellsport-
foljer sominte kunde kvittas mot koncerninterna
forluster.

Periodens resultat

Periodens resultat minskade med 83 040 TSEK, fran
-13 997 TSEK for rakenskapsaret som avslutades den
31 december 2019 till-97 017 TSEK for rakenskapsaret
som avslutades den 31 december 2020 till féljd av de
skal som anges ovan.

Jamforelse mellan perioderna januari -
december 2019 och januari — december 2018

Nettoomsittning

Nettoomsattningen 6kade med 31 755 TSEK, fran 28
722 TSEK for rakenskapsaret som avslutades den 31
december 2018 till 60 477 TSEK for rakenskapsaret
som avslutades den 31 december 2019. Okningen var
huvudsak hanforlig till 6kad elforsaljning kopplat till att
ASAB:s portfdlj av solcellsanlaggningar vuxit.

Ovriga rorelseintékter

Ovriga rorelseintakter 6kade med 21 034 TSEK, fran
23 489 TSEK for rakenskapsaret som avslutades den
31 december 2018 till 44 523 TSEK for rakenskapsaret
som avslutades den 31 december 2019. Okningen var
i huvudsak hanforlig till 6kade intakter fran subsidier,
eftersom subsidienivaerna till stor del &r knutnattill
elproduktion, som 6kade under perioden i takt med att
ASAB:s portfdlj av solcellsanlaggningar vaxte.

Ovriga externa kostnader

Ovriga externa kostnader 6kade med 6 468 TSEK, fran
3831 TSEK forrakenskapsaret som avslutades den
31 december 2018 till 10 299 TSEK f&r rakenskapsaret
som avslutades den 31 december 2019. Okningen var
i huvudsak hanforlig till ett antal nya solcellsanlagg-
ningar som inkluderade en takhyra, underhallskost-
nader for en vdxande bas av solcellsanlaggningar
samt konsultkostnader relaterade till ett forvarv av en
solcellsanlaggning.

Personalkostnader

Personalkostnader 6kade med 2 494 TSEK, fran 2

049 TSEK for rakenskapsaret som avslutades den 31
december 2018 till 4 543 TSEK f6ér rakenskapsaret
som avslutades den 31 december 2019. Okningen var i
huvudsak hanforlig till en 6kning av personal.

Avskrivningar

Avskrivningarna av materiella och immateriella an-
laggningstillgangar 6kade med 15 682 TSEK, fran 13
627 TSEK for rakenskapsaret som avslutades den 31
december 2018 till 29 309 TSEK for rakenskapsaret
som avslutades den 31 december 2019. Okningen
varihuvudsak hanférlig till ASAB:s vaxande portfdlj

av solcellsanlaggningar, som arligen skrivs av med 4
procent 6ver 25 ar. Avskrivningarna avimmateriella
anlaggningstillgangar 6kade ocksa, fran 0 TSEK aret
som avslutades den 31 december 2018 till 1 921 TSEK
for aret som avslutades den 31 december 2019. Avskriv-
ningarna avimmateriella anlaggningstillgdngar relate-
rade till bokférda 6vervarden pa solcellsanlaggningar
som forvarvades av ASAB under 2018 respektive 2019.

Ovriga rorelsekostnader

Ovriga rorelsekostnader minskade med 96 TSEK, fran
96 TSEK for rakenskapsaret som avslutades den 31
december 2018 till 0 TSEK for rakenskapsaret som
avslutades den 31 december 2019. Minskningen var i
huvudsak hanforlig till mindre negativa effekter fran
negativa valutaeffekter relaterade till verksamheten.

Ranteintdkter och liknande resultatposter
Ranteintakter och liknande resultatposter 6kade med

Inbjudan till forvarv av stamaktier i Advanced SolTech Sweden AB (publ) | 88



OPERATIONELL OCH FINANSIELL OVERSIKT

1099 TSEK fran 57 TSEK for rakenskapsaret som
avslutades den 31 december 2018 till 1 156 TSEK for
rakenskapsaret som avslutades den 31 december 2019.
Okningen var hanforlig till 6kad ranteintiakt pa ASAB:s
likvida medel hos banker.

Réantekostnader och liknande resultatposter
Rantekostnader och liknande resultatposter ékade med
51284 TSEK, frdn 31 819 TSEK for rakenskapsaret som
avslutades den 31 december 2018 till 83 103 TSEK for
rakenskapsaret som avslutades den 31 december 2019.
Okningen var i huvudsak hanférlig till rintebetalningar
och 6kade periodiserade lanekostnader pa en vaxande
bas avrantebdrande skulder nar ASAB emitterade en ny
obligation (SOLT5) i januari 2019 samt skatter forknip-
pade till rantebetalningar inom Koncernen.

Valutadifferens

Valutadifferens 6kade med 2 109 TSEK frdn 1 168 TSEK
for rakenskapsaret som avslutades den 31 december
2018, till 3277 TSEK for rakenskapsaret som avslutades
den 31 december 2019. Okningen var hanforlig till
skillnader mellan 6ppningskurs och stangningskurs

for utlandsk valuta for aret i respektive Koncernbolags
tillgangar och skulder.

1 JANUARI — 30 JUNI**

Skatt

Skatt minskade med 2 795 TSEK, fran -1 049 TSEK for
rakenskapsaret som avslutades den 31 december 2018till
3844 TSEK for rakenskapsaret som avslutades den 31 de-
cember 2019. Minskningen var i huvudsak hanforlig till en
positiv uppskjuten skatt pa grund av 6verforda forluster.

Periodens resultat

Periodens resultat minskade med 17 040 TSEK, fran 3
063 TSEK for rakenskapsaret som avslutades den 31
december 2018 till-13 997 TSEK for rakenskapsaret som
avslutades den 31 december 2019 pa grund av de skal
som anges ovan.

Likviditet och finansiell stallning

Kassaflode

Tabellen nedan visar de viktigaste komponenterna i
ASAB:s kassafloden for perioderna 1 januari till 30 juni
2021 och 2020 samt for aren som avslutades den 31
december 2020, 2019 respektive 2018.

1 JANUARI — 31 DECEMBER

TSEK 2021 2020 2020 2019 2018
Kassaflode fran den I6pande verksamheten 101 438 -20193 -34 236 44739 -43 950
Kassaflode fran investeringsverksamheten -146 334 -44 474 -135199 -508 777 -290 276
Kassaflode fran finansieringsverksamheten -624 85946 195116 484 253 362 426
Periodens kassaflode -45 520 21279 25 681 20215 28 200
Omrakningsdifferens i kassa och bank 1582 73 -2 206 -307 5
Kassa och bank vid periodens bdrjan 73325 49 850 49 850 29942 1737
Kassa och bank vid periodens slut 29 387 71202 73325 49 850 29942

Kassafléde fran den lopande verksamheten
ASAB:s kassaflode fran den I6pande verksamheten
Okade fran-20 193 TSEK perioden 1 januari till 30 juni
2020till 101 438 TSEK for perioden 1 januari till 30 juni
2021. Okningen berodde framst pa en 6kning av leveran-
torsskulderna till foljd av installation av nya solpaneler
hos kunder.

Kassaflode fran den I6pande verksamheten

minskade fran 44 739 TSEK aret som avslutades den 31
december 2019till-34 236 TSEK aret som avslutades 31
december 2020. Minskningen berodde framst pa ékade
rantekostnader och en minskning av byggaktiviteten
for nya solcellsanlaggningar (eftersom ASAB atnjuter
generdsa betalningsvillkor med Bolagets leverantdorer,
vilket paverkat foérandringen i rorelsekapital).

ASAB:s kassaflode fran den I6pande verksamheten

94 Hamtade fran Bolagets, € reviderade, men oversiktligt granskade, delarsrapport per 30 juni 2021 med jamforelsesiffror for den sexmanadersperiod som slutade per 30 juni
2020 som ér inforlivad genom hénvisning, se avsnittet "Legala fragor och kompletterande information - Dokument inforlivade genom hénvisning”.
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okade fran-43 950 TSEK aret som avslutades den 31
december 2018 till 44 739 TSEK aret som avslutades
den 31 december 2019. Forandringen berodde framst
pa en stark tillvaxt i rorelseresultatet justerat for poster
som inte ingarikassaflodet.

Kassaflode fran investeringsverksamheten

ASAB:s kassaflode fran investeringsverksamheten
minskade fran-44 474 TSEK perioden 1 januari till 30
juni 2020till-146 334 TSEK for perioden 1 januari till 30
juni 2021. Minskningen berodde framst pa 6kade inves-
teringar i pagaende och nya solcellsanlaggningar.

Kassaflodet fran investeringsverksamheten dkade
fran-508 777 TSEK aret som avslutades 31 december
2019till-135139 TSEK aret som avslutades 31 de-
cember 2020. Férandringen berodde framst pa minskat
uppforande av solcellsanlaggningar samt attinga
forvarv genomférdes under 2020.

Kassaflodet fran investeringsverksamheten mins-
kade fran-290 276 TSEK aret som avslutades den 31 de-
cember 2018 till-508 777 TSEK aret som avslutades 31
december 2019. Férandringen berodde framst pa dkad
byggaktivitet och forvarv av en solcellsanlaggning.

Kassaflode fran finansieringsverksamheten
ASAB:s kassaflode fran finansieringsverksamheten
minskade fran 85 946 TSEK perioden 1 januari till 30
juni 2020till-624 TSEK for perioden 1 januari till 30 juni
2021. Minskningen berodde framst pa attinga nya lan
upptogs eller nyemission genomférdes.

Kassaflodet fran finansieringsverksamheten mins-
kade frdn 484 253 TSEK aret som avslutades den 31
december 2019 till 195 116 TSEK aret som avslutades
31 december 2020. Minskningen berodde framst pa en
minskning av emissioner av extern skuld (obligationer
och preferensaktier).

Kassaflodet fran finansieringsverksamheten 6kade
fran 362 426 TSEK aret som slutade den 31 december
2019till 484 253 TSEK aret som avslutades den 31
december 2020. Okningen berodde framst pa en 6kning
av nyemitterad obligationsskuld.

Materiella anldggningstillgangar

ASAB:s materiella anlaggningstillgangar uppgick
till 1 157 764 TSEK per den 30 juni 2021. Solcells-
anlaggningar stod for majoriteten av de materiella
anlaggningstillgangarna.

Finansiella anldggningstillgangar

ASAB:s finansiella anlaggningstillgangar uppgick till

87 299 SEK perden 30 juni 2021. Andra langfristiga
fordringar, som huvudsakligen avser en langfristig del av
kinesiska momsfordringar, samt uppskjutna skatteford-
ringar utgjorde alla finansiella anlaggningstillgangar.

Immateriella anlaggningstillgangar

Bolagets immateriella anlaggningstillgangar avser
goodwill som uppkommiti samband med férvarv av tva
solcellsanlaggningar och uppgick per den 30 juni 2021
till 43 245 TSEK.

Likviditet och finansiell stillning

ASAB:s totala egna kapital 6kade fran 136 007 TSEK
per 30juni2020till 220 253 TSEK per 30 juni 2021.
Okningen berodde pa tva nyemissioner av preferens-
aktier under den senare delen av 2020 (se mer informa-
tion nedan) samt av en 6kning av periodens resultat.
Perden 30juni 2021 hade Bolaget tillgadngariform av
kassa och bank pa 29 387 TSEK, jamfort med 71 202
TSEK den 30 juni 2020.

Bolagets totala egna kapital 6kade fran 174 881 TSEK
per 31 december 2019 till 202 677 TSEK per 31 december
2020. Okningen berodde pa tva nyemissioner av pre-
ferensaktier under 2020, vilket delvis motverkades av
arets negativaresultat. Preferensaktierna léper med
enrantaom 15 procent per ar av det genomsnittliga
belopp per aktie som betalats som teckningslikvid for
preferensaktien. Preferensrantan betalas inte ut kontant
utan kapitaliseras. Preferensaktiedgarna ar skyldiga att
konvertera sina preferensaktier till stamaktier i vissa
situationer om majoritetsdgarna begér det. For mer infor-
mation om ASAB:s preferensaktier hanvisas till avsnittet
"Kapitalisering, skuldséattning och annan finansiell informa-
tion”. Perden 31 december 2020 hade Bolaget kassa-och
banktillgodohavanden pa 73 325 TSEK, jamfort med 49
850 TSEK den 31 december 2019.

Bolagets totala egna kapital minskade fran 187 143
TSEK per 31 december 2018 till 174 881 TSEK per 31 de-
cember 2019. Minskningen berodde pa en minskning av
aretsresultat. Per den 31 december 2019 hade Bolaget
tillgangariform av kassa och bank pa 49 850 TSEK,
jamfort med 29 942 TSEK den 31 december 2018.

ASAB:s skuldsattning vid noteringen kommer framst
att omfatta obligationslan. For merinformation, se av-
snittet “Kapitalisering, skuldséattning och annan finansiell
information”.

Investeringar

Den stora merparten av ASAB: s investeringar har
historiskt relaterat till uppférande eller forvarv av sol-
cellsanlaggningar. Tabellen nedan visar kassaflédena
inom ASAB:s investeringsverksamhet for perioderna

1 januaritill 30 juni 2021 och 2020, samt for a&ren som
avslutades den 31 december 2020, 2019 respektive
2018. Bolaget har inte gjort nagra betydande investe-
ringar mellan den 30 juni 2021 fram till och med dagen
for Prospektet.
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1 JANUARI — 30 JUNI*s

1 JANUARI — 31 DECEMBER

TSEK 2021 2020 2020 2019 2018
Investeringar i materiella
anlaggningstillgangar -147 748 -35 501 -136 306 -433 095 -258 906
Investeringar i immateriella
anlaggningstillgangar - - -47 209 -2 810
Investeringar i andra finansiella
anlaggningstillgangar 1414 -8973 1107 -28 473 -28 560
Totala investeringar -146 334 -44 474 -135199 -508 777 -290 276

Pagdende och beslutade investeringar

Perden 30juni 2021 har Bolaget ingatt avtal med 17
nya kunder. Genom dessa avtal har Bolaget atagit sig
attinstallera solcellsanlaggningar for elproduktion
motsvarande cirka 31 MW. Installationerna av solcells-
anlaggningarna kraver cirka 167 MSEK i investerings-
kapital enligt Bolagets bedémning. Bolaget avser att
genomfdra installationerna sa snart finansiering finns
tillganglig. Bolaget haringa andra beslutade investe-
ringar for vilka fasta ataganden gjorts. Bolaget har inte
heller nagra vasentliga pagaende investeringar.

Rorelsekapitalutlatande

Bolaget gér bedomningen att befintligt rérelsekapital,
perdagen for Prospektet, inte ar tillrackligt for de
aktuella behoven under den kommande tolvmanader-
sperioden givet den befintliga affarsplanen. Bolagets
rorelsekapitalbehov ar hanforligt till installationer av
solcellsanlaggningarinom ramen for Bolagets beslu-
tade investeringar for vilka fasta ataganden gjorts och
berdaknas under den kommande tolvmanadersperioden
uppgatill cirka 167 MSEK.

Med beaktande av Bolagets likvida medel som per
den 30 juni 2021 uppgick till 29 MSEK berdknas det
befintliga rorelsekapitalet vid tidpunkten fér Prospektet
tacka Bolagets rorelsekapitalbehov, inklusive den
tillvaxtorienterade affarsplanen, fram till och med
december 2021 och vid den tidpunkten berdknas
Bolagets rorelsekapitalbehov for aterstaende del
av tolvmanadersperioden uppga till cirka 97 MSEK.
Bortsett fran medel som tillfaller Bolaget genom det
|I6pande kassaflodet fran verksamheten planerar
Bolaget att inbringa ytterligare rérelsekapital genom
Erbjudandet om totalt cirka 196 MSEK, varav cirka 176
MSEK, efter avdrag for emissionskostnader, kommer att
tillféras Bolaget i form av rorelsekapital. Det ar saledes
styrelsens bedomning att det forvantade rorelsekapi-
taltillskottet genom Erbjudandet kommer att tillgodose

Bolagets rorelsekapitalbehov for den kommande
tolvmanadersperioden.

Bolaget harinom ramen fér Erbjudandet erhallit
garantidtaganden fran Bolagets tva storsta aktiedgare,
Soltech och ASP, samt fran Isac Brandberg AB och
Stiftelsen The World We Want, att teckna aktier i Bolaget
upp till ett sammanlagt belopp om cirka 196 MSEK,
(sevidare avsnitt "Legala fragor och kompletterande
information — Garantidtaganden”). Garantidtagandena
motsvarar 100 procent av det totala Erbjudandet.
Bolaget har darmed en stark tilltro till att Erbjudandet
genomfors.

I handelse av att inte samtliga stamaktier i Erbju-
dandet forvarvas med eller utan stéd av inkdpsratter
och om utstallda garantiataganden inte uppfylls, kan
Bolaget behova sdka alternativ finansiering i form av
obligationslan eller ytterligare kapitalanskaffning.
Bolaget bedomer mojligheten att erhalla alternativ fi-
nansiering som god. Om Bolaget skulle misslyckas med
dessa atgarder kan det leda till att Bolaget forlorar in-
gangna kundavtal pa grund av forsenade installationer.
Dettainnebar darmed att Bolaget kan behdva revidera
sin tillvaxtinriktade affarsplan genom att reducera
takten féringdende av nya kundavtal for uppférande av
nya solcellanlaggningar. En sadan reviderad affarsplan
skulle fa en negativ inverkan pa Bolagets férmaga att na
sinatillvaxtinriktade finansiella och operativa mal.

Arrangemang utanfor balansrakningen
Den 30juni 2021 hade Bolaget inga betydande arrange-
mang utanfor balansrakningen.

Vasentliga handelser efter den 30 juni 2021
Efter perioden som avslutades den 30 juni 2021 teck-
nade ASAB fyra avtal som uppgick till en total instal-
lerad kapacitet om 6,7 MW.

Den 14juli 2021 beslutade extra bolagsstammai Bo-
laget om en riktad nyemission av 20 750 preferensaktier av

95 Hamtade fran Bolagets, ef reviderade, men éversiktligt granskade, delarsrapport per 30 juni 2021 med jamforelsesiffror for den sexmanadersperiod som slutade per 30 juni
2020 som &r inforlivad genom hénvisning, se avsnittet "Legala fragor och kompletterande information - Dokument inforlivade genom hénvisning”.
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serie Aoch 2 500 preferensaktier av serie B till ett antal in-
vesterare. Nyemissionen registrerades hos Bolagsverket

den 23juli2021. Bolaget tillfordes 46 600 800 SEK genom
nyemissionen. Vidare beslutade extra bolagsstamma den
25 augusti 2021 om ytterligare en riktad nyemission av 11

700 preferensaktier av serie A och 500 preferensaktier av

serie Btill ett antal investerare. Nyemissionen registre-
rades hos Bolagsverket den 3 september 2021. Bolaget
tillférdes 24 420 190 SEK genom nyemissionen.

Utéver vad som anges ovan har det inte skett nagra
betydande férandringar av Koncernens resultat, finan-
siella stallning eller stallning pa marknaden sedan den
30juni2021.

Redovisningsprinciper
ASAB:s sammanslagna finansiella rapporter ar upprat-
tadeienlighet med arsredovisningslagen och Bokfo-
ringsnamndens allmanna rad BFNAR 2012:1 Arsre-
dovisning och koncernredovisning (K3). Bolaget kan
i framtiden besluta om att anta nya redovisningsprin-
ciper och uppratta finansiell information i enlighet med
International Financial Reporting Standards (IFRS).
Bolaget har genomfért en forstudie for att identifiera
om ASAB:s befintliga redovisningsprinciper paverkas
avinférandet av IFRS. De viktigaste resultaten fran
forstudien presenteras nedan.

IFRS 16 — Leasing
IFRS 16 innebar att skillnaden mellan operationell och
finansiell leasing forsvinner. Istallet maste en lease-
tagareredovisa allaleasingavtal som en nyttjanderatts-
tillgang respektive en leasingskuld i balansrakningen.
Undantag gors for kontrakt med en kontraktslangd
under 12 manader och kontrakt av lagre varde. | stallet
for en leasingkostnad som periodvis uppkommer i
resultatrakningen kommer Bolaget att redovisa avskriv-
ningskostnader pa tillgadngen samt rantekostnader som
okar skulden, medan skulden minskar nar den skrivs av.
I borjan av ett kontrakt uppgar nyttjanderattstill-
gangen och leasingskulden till nuvardet av alla
framtida leasingbetalningar. Vid leasingens bdrjan
uppgar tillgangen och skulden till samma varde,
med undantag for hyresbetalningar som gjorts fore
leasingens bérjan. Darefter kommer de att uppgatill
olika varden da avskrivningar patillgadngen gors linjart
medan leasingskulden initialt har en st6rre rantekom-
ponent till féljd av att rantan berdknas enligt annuitets-
metoden. Ju narmare kontraktsslutet, desto storre blir
andelen avskrivningar i de periodvisa betalningarna till
leasegivaren.

EBITDA paverkas positivt da 6vriga externa kost-
nader, uteslutande hyreskostnader, ersatts med
avskrivningar och rantekostnader men nettoeffekten pa
periodens resultat ar begransad. | borjan av ett kontrakt
ar effekten pa periodens resultat negativ pa grund av en
storre andel rantebetalningaribetalningarnatill lease-
givaren. | slutet av en leasingperiod @r den ackumule-
rade effekten pa periodens resultat dock alltid noll.

I enlighet med IFRS 16 ska hyresforlangningar be-
aktas om leasetagaren arrimligt sdker pa att han/hon
kommer att férlanga avtalet.

IFRS 16 beddoms i begransad utstrackning paverka
ASAB:s balansomslutning. Okningen blir cirka 3 procent
av den nuvarande balansomslutningen. Kortfristiga och
langfristiga nyttjanderattstillgangar och leasingskulder
kommer att 6ka balansomslutningen med cirka 35,9
MSEK, givet nuvarande avtal per 31 december 2020.

Perden 31 december 2020 bedoms EBITDA for Bolaget
bli positivt paverkat med 2,8 MSEK. Effekten pa nettoom-
sattningen kommer att uppgatill cirka-0,4 MSEK.

Bolagets leasingavtal bestar huvudsakligen av avtal
avseende lokalhyra, med en aterstaende kontraktstid pa
16-20 ar.

IFRS 9 - Finansiella instrument

Denna standard ska tillampas av alla bolag for finansiella
instrument. Ett bolag ska rapportera en finansiell tillgang
eller enfinansiell skuld i balansrakningen nar bolaget blir
partiinstrumentets avtalsméssiga villkor. Nar ett bolag
forst rapporterar en finansiell tillgang ska tillgangen
klassificeras ochredovisas antingen till verkligt varde
via ovrigt totalresultat, till verkligt varde via resultatrak-
ningen eller till upplupet anskaffningsvarde. Nar ett
bolag férst rapporterar en finansiell skuld ska skulden
klassificeras ochredovisas antingen till verkligt varde via
resultatrakningen eller till upplupet anskaffningsvarde.

ASAB:s finansiella instrument som paverkas av
denna standard ar dvriga langfristiga fordringar, kund-
fordringar, 6vriga fordringar, upplupna intakter, kassa
och banktillgodohavanden, skulder till kreditinstitut,
skulder till Koncernbolag, 6vriga langfristiga skulder,
leverantorsskulder, évriga kortfristiga skulder och
upplupna kostnader.

IFRS 9introducerar en ny metod for nedskrivnings-
prévning da en avsattning maste redovisas for forvan-
tade kreditforluster pa finansiella tillgangar snarare
an for forluster som redan har intraffat. Detta innebar
i allmanhet att avsattningar gors i ett tidigare skede —
men denna férandring anses ha en begransad effekt pa
Bolaget eftersom kundférlusterna ar sma.
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Upplaggningsavgifter och rantekostnader ska klas-
sificeras som en del av upplaningen. For ASAB innebér
detta att en omklassificering maste goras till cirka 23,6
MSEK da upplupna rantekostnader, per 31 december
2020, tidigare klassificerade som upplupna kostnader
och forutbetalda intakter, istéllet bor klassificeras som
skulder till kreditinstitut. | 6vrigt haringa vasentliga
skillnader for Bolaget identifierats jamfort med de nu
tillampade principerna for klassificering och redovis-
ning av finansiella instrument.

IAS (International Accounting Standards) T -
Presentation av finansiella rapporter

En arsredovisning upprattad i enlighet med IFRS stéller
hdga krav painformation som ar relevant for [asaren av
rapporten. De finansiella rapporterna maste upprattas
sa atten lasare faren tillrackligt detaljerad bild av
resultat, position och férhallanden som kan paverka re-
sultatet och positionen. Omfattande informationskrav
laggs till for att uppna dessa krav.

Information bor inte ges om obetydliga poster
eftersom detta distraherar |4saren av rapporterna. Aven
om det till exempel ar att krav att offentliggdra en balans-
eller resultatrakningspost enligt ndgon standard, bor in-
formation inte ldAmnas om den ar av ej betydande belopp.
Vad som utgor ett betydande belopp maste bedomas
fran fall till fall. Ett litet belopp kan ocksa vara betydande
om transaktionen eller balansposten anses vara av
sadan karaktar att det kan vara relevant for anvandaren
av rapporterna. Exempel pa saddan information kan till
exempel vara transaktioner med narstaende parter.

For ASAB regleras presentationen av balansrak-
ningen och resultatrakningen av denna standard.
Moderbolaget maste uppfylla kraven i Redovisning for
juridiska personer (RFR 2) och arsredovisningslagen.

Ovrigt totalresultat bestar av intdkts- och kostnads-
poster som inte redovisas i resultatrakningenienlighet
med andra IFRS-standarder. For Bolaget innebar detta
att valutakursdifferenser pa-21 MSEK per den 31
december 2020 kommer att redovisas i dvrigt totalre-
sultat. Ytterligare poster kan ocksa vara relevanta att
redovisaiOvrigt totalresultat i framtiden.

IFRS 3 - Foretagsforvarv

IFRS 3 medfor ett antal forandringar jamfort med gal-

lande redovisningsprinciper avseende foretagsforvarv.

Nar det galler redan genomférda foretagsforvarv anses

standarden dock inte innebara ndgra betydande skill-

nader, men standarden kan ha eninverkan i framtiden.
Nagra av skillnaderna mellan nuvarande

redovisningsprinciper och IFRS ar:

* Fler forvarv klassificeras som tillgangsférvaryv sna-
rare an foretagsfoérvarvienlighet med IFRS 3, vilket
innebar att ingen goodwill uppstar.

+ Goodwill skrivs inte av utan testas arligen for
nedskrivningsbehov.

 Eventuellatillaggskopeskillingar maste varderas
till verkligt varde och utgor en del av kdpeskillingen
baserat pa den viktade sannolikheten for olika utfall.
Enligt nuvarande principer bor eventuella tillaggskop
endastinkluderaside fall det ar sannolikt att de
kommer att betalas. Férandringar i uppskattningar
redovisas i resultatrakningen.

 Forvarvsrelaterade kostnader méaste kostnads-
férasiden period de uppstar snarare dn attingai
kopeskillingen.

+ Forvarje forvarv kan ett val géras om innehav utan
bestdammande inflytande ska varderas enligt me-
toden for full goodwill eller enligt metoden for partiell
goodwill. Enligt nuvarande redovisningsprinciper ar
endast den forstnamnda metoden tillaten.

Dessutom kravs ytterligare information om féretags-
forvarv. Standarden anses inte i nulaget innebara nagra
skillnader for Bolaget, men i handelse av framtida
rorelseférvarv kommer den sannolikt att gora det.

IFRS 15 - Intdkter fran avtal med kunder

IFRS 15 beskriver en femstegsmodell for att bestamma
hur och narintakter skaredovisas. De olika stegen
beskrivs kort nedan. Standarden anses inte hanagon
vasentlig effekt pd Bolaget eftersom redovisningen till
stor del kommer att 6verensstdmma med nuvarande
redovisningsprinciper. A andra sidan finns det ett antal
ytterligare upplysningskrav med IFRS 15. Den priméra
intaktsstrommen for Bolaget ar férsaljning av el (net-
toomsaéttning), som baseras pa producerad kWh el.
Forsaljningen av el sker till kunder som Bolaget har ingatt
avtal med (eventuellt 6verskott av el séljs till eInatet).

Identifiering av avtalen - avtalen med kunderna anses
vara latta att identifiera och stracker sig 6ver en lang
tidsperiod, vanligtvis 20 ar.

Identifiering av prestationsdtagandena - avtalen
innehaller endast ett prestationsatagande, d.v.s. forsalj-
ning av el. Installation eller service ingar inte i avtalet
med kunden; atagandet gentemot kunden ar att leverera
den el som kunden har gatt med pa att kopa. ASAB ager
och driver solcellsanlaggningar som installeras pa
kundens tak. Saledes dverfors inte nyttjanderatten till
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kunden. Bolaget ansvarar ocksa for service eftersom
det &riBolagets intresse att anlaggningen aridrift sa
mycket som méjligt. Overskott av el som kunden inte

koper séljs via elnatet.

Faststéllning av transaktionspriset - transaktionspriset
bestar av ett fast pris per kWh. Mdjliga rabatter beaktas.
Priset faststalls over hela avtalets langd. Priset pa even-
tuell 6verskottsel bestams utifran radande spotpris.

Fordelning av transaktionspriset pa de olika prestations-
atagandena - eftersom avtalen med kunderna endast
innehaller ett prestationsatagande, allokeras hela priset
till detta atagande.

Uppfyllelse av 4taganden - Redovisning av intékter -
fakturering sker varje manad, i efterskott, till kunden.
Detta galler aven for overskottsel. Intakterna kan, i
enlighet med IFRS 15, redovisas antingen vid en viss
tidpunkt eller 6ver tid, beroende pa huruvida presta-
tionsatagandet uppfylls da kunden far kontroll Gver
tillgangen respektive i takt med att kunden far kontroll
overtillgangen. Intakterna maste redovisas 6ver tid om
minst ett av féljande kriterier ar uppfyllt:

+ Kunden erhéller och forbrukar de fordelar som tillhan-
dahalls samtidigt.

+ Bolagets prestation skapar eller forbattrar en tillgang
som kunden kontrollerar.

« Tillgdngen har inte nagon alternativ anvandning for
Bolaget och Bolaget har en verkstallbar ratt till betal-
ning for hittills utforda prestationer.

Det forstakriteriet anses vara uppfyllt betraffande
ASAB:s avtal med kunder, varfor intakter redovisas dver
tid narkunden forbrukar el. | praktiken innebar detta att
intakter redovisas nar fakturering sker, med den enda skill-
naden att intakterna periodiseras i konsumtionsmanaden.

Dessutom erhaller Bolaget ett antal subsidier pa
statlig, provinsiell eller distrikt-/stadsniva som uppgar
till betydande belopp och som redovisas som dvriga
rorelseintakter. Subsidierna tacks inte av IFRS 15 utan
av IAS 20. Redovisningsprinciperna for subsidier pa
statliga, provinsiella och distrikts-/stadsniva forvantas
inte forandras till féljd av en 6vergang till IFRS.
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Kapitalisering, skuldsattning
och annan finansiell

information

Tabellerna i detta avsnitt beskriver ASAB:s kapitalisering och skuldsattning per den 30 juni 2021. Informa-
tionen i detta avsnitt ska lasas tillsammans med avsnitten "Operationell och finansiell versikt' och "Utvald
finansiell information’ samt Bolagets, ] reviderade, men dversiktligt granskade, delarsrapport per 30 juni

2021 som ar inforlivad genom hanvisning i Prospektet.

Kapitalisering
TSEK 30 juni 2021

Summa kortfristiga skulder (inklusive den kort-

Nettoskuldsattning

ASAB:s nettoskuld per 30 juni 2021 presenteras i
tabellen nedan. Tabellen omfattar endast rantebarande
skulder. Perden 30 juni 2021 har Bolaget ingen indirekt

fristiga delen av langfristiga skulder) 225108 skuldsittning.
For vilka garanti stalls -
. TSEK 30 juni 2021
Mot annan sakerhet -
A — Kassa och bank 29387
Utan sékerhet 225108
B — Andra likvida medel -
A . i C - Ovriga finansiella tillgangar -
Summa langfristiga skulder (exklusive den kort-
fristiga delen av langfristiga skulder) [1] [2] 980 456 D - Likviditet (A+B+C) 29 387
Garanterade - E — Kortfristiga finansiella skulder (inklusive
. skuldinstrument, men exklusive den kortfristiga
Med sakerhet [1] 597615 andelen av langfristiga finansiella skulder) -
Utan garanti/utan sakerhet [2] 382841 F — Kortfristig andel av langfristiga finansiella
skulder -
Eget kapital 220 253 G - Kortfristig finansiell skuldsattning (E+F) -
Aktiekapital 4316 H - Kortfristig finansiell skuldsattning netto (G - D) -29 387
Reservfond(er) - | — Langfristiga finansiella skulder (exklusive kort-
. fristig andel och skuldinstrument) [1] 36 466
Ovriga reserver [3] 215937
J — Skuldinstrument [2] 943 990
Totalt 1451 761 K — Langfristiga leverantorsskulder och andra
skulder -
[11 Rantebarande obligationslan SOLT5 med kapitals- L - Langfristig finansiell skuldsattning (1+J+K) 980 456
kuld om 597 615 TSEK. M - Total finansiell skuldsattning (H+L) 951 069

[2] Rantebarande obligationslan SOLT2-4 med kapitals-
kuld om 346 375 TSEK. Rantebarande lan fran Soltech
med kapitalskuld om 25 818 TSEK. Rantebarande lan
fran kinesiska investerare om 10 648 TSEK.

[3] I beloppet ingar ovrigt tillskjutet kapital, annat eget
kapital inklusive periodens resultat. Minoritetsintresset
ingarinteibeloppet.

[1] Rantebarande lan till Soltech med kapitalskuld om
25818 TSEK samt [an till séljare av solcellsanlaggningar
i Kina som forvarvades av ASRE 2018, med kapitalskuld
om 10 648 TSEK.

[2] Posten "Skuldinstrument” i denna tabell avser de
fyra emitterade foretagsobligationernas kapitalskuld
om 943 990 TSEK. Detta borinte forvaxlas med posten
"Obligationslan” i ASAB:s balansrakning, dar kapitals-
kuld redovisas efter avdrag for finansieringskostnader
som har upplupits 6ver obligationerna, och redovisas
som "Obligationslan” om 897 280 TSEK i balansrak-
ningen perden 30 juni 2021.
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Rantebarande skulder och dvriga lan

Obligationslan

Perden 30juni 2021 har Bolaget fyra utestdende féretagsobligationer. Sammanfattande information kring foretags-

obligationerna presenteras nedan.

OBLIGATION SOLT2 SOLT3 SOLT4 SOLT5
Forsta utgivningsdatum 2018-03-01 2018-07-10 2018-11-10 2019-01-25
Sista inlosendatum 2023-02-28 2023-07-09 2023-11-08 2023-01-25
Rambelopp 300 MSEK 300 MSEK 300 MSEK 1 500 MSEK (SEK, EUR och NOK)
Emitterat belopp 127,7 MSEK 148,3 MSEK 70,4 MSEK 320,8 MSEK
27,3 MEUR
Sakerhet Icke sékerstalld Icke sakerstalld Icke sakerstalld Senior sakerstalld
Réanta 8,75% per ar 8,75% per ar 8,25% per ar. 9,00% per ar + Stibor 3 M for SEK obligationer
9,00% per ar + Euribor 3 M for EUR obligationer
7,75% per ar + Nibor 3 M for NOK obligationer
Alla referensrantor berdknas med en bottenniva pa
noll procent

Preferensaktier

ASAB hade emitterat 1 567 preferensaktier (kvotvarde
per aktie: 10 SEK) under 2020. | september 2020
emitterade Bolaget 1 306 aktier (kvotvarde per aktie:
10 SEK) motsvarande ett emitterat belopp om 131,5
MSEK. I november 2020 emitterade Bolaget 261 aktier
(kvotvarde per aktie: 10 SEK) motsvarande ett emitterat
belopp om 26,1 MSEK. De preferensaktier som emit-
teradesi september och november 2020 emitterades
pa samma villkor. I juli 2021 emitterade Bolaget 23 250
preferensaktier motsvarande ett belopp om 46 600 800
SEK. l augusti 2021 emitterade Bolaget 12 200 prefe-
rensaktier motsvarande ett belopp om 24 400 000 SEK.
De preferensaktier som emitterades ijuli och augusti
2021 emitterades pa samma villkor.

Preferensaktierna kommer att konverteras till
stamaktier i samband med noteringen. Konverte-
ringsbeloppet kommer att motsvara det investerade
beloppet plus 15 procent om noteringen dger rum inom
12 manader fran investeringstillfallet for emitterade
preferensaktier, och plus ytterligare 1,25 procent per
manad om noteringen dger rum mer an 12 manader efter
investeringstillfallet for emitterade preferensaktier.

Skulder till Koncernbolag

ASAB tog upp ett [an fran SolTech i juli 2019. Skulden
har en PIK-ranta (Eng. payment in-kind interest) pa 3,0
procent (dndrad fran 9,0 procent den 1 januari 2020)
och forfallerijanuari 2023. Utover kapitalskulden om
25818 TSEK bokades upplupenrantaom 2 130 TSEK

i ASAB:s balansrakning per den 30 juni 2021. Kapital-
skuld och upplupenréanta ari EUR, beloppen ovan ar per
bokslutskurs 30 juni 2021.

Ovriga Idn
ASAB:s dotterbolag LSE ldnade 24 600 TSEK fran ASP
i augusti 2019. Lanet forfaller i januari 2023. Skulden
hade tidigare en PIK-ranta pa 9,0 procent, som and-
rades till 3,0 procent frdn och med den 1 januari 2020.
Villkoren fér lanet andrades igen senare samma ar och
frdn och med den 13 november 2020 utgéar ingen ranta.
Utover kapitalskulden bokades 1 433 TSEK i upplupen
ranta relaterad till skulden i ASAB:s balansrakning per
30juni 2021. Kapitalskuld och upplupen réanta ari CNY,
beloppen ovan ar per bokslutskurs 30 juni 2021.
Koncernen har ocksa tre utestadende lan till sdljare av
solcellsanlaggningariKina som forvarvades av ASRE
2018. De treldnen uppgartill 10 648 TSEK med enréanta
pa 10 procent, som utbetalas arligen. Kapitalskuld ari
CNY, beloppen ovan ar per bokslutskurs 30 juni 2021.

Trender och utveckling

Per dagen for Prospektet finns det, savitt styrelsen
kannertill, inga kanda trender (utover vad som anges i
avsnittet "Marknadsdéversikt — Nyckeltrender och driv-
krafter i branschen"), osakerhetsfaktorer, krav, atag-
anden eller handelser (utéver vad som anges i avsnittet
"Riskfaktorer”) som med rimlig sannolikhet kommer att
fa envasentlig inverkan pa Bolagets framtidsutsikter.
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Styrelse, ledning och revisor

Styrelsen

Enligt Bolagets bolagsordning ska styrelsen besta av minst tre och hdgst nio ledamoter. Styrelsen bestar for narva-
rande av sex ordinarie ledamdéter, inklusive styrelsens ordférande, utan suppleanter, vilka alla ar valda for tiden intill
slutet av arsstamman 2022. Tabellen nedan visar styrelseledaméterna i Bolaget, nar de férst valdes och huruvida de
anses vara oberoende i forhallande till Bolaget och dess ledning och/eller storre aktiedgare.

Samtliga styrelseledamdter och ledande befattningshavare kan nds via ASAB:s adress pa Norrlandsgatan 22,

111 43 Stockholm.

OBEROENDE | FORHALLANDE TILL:

LEDAMOT BOLAGET OCH BOLA(:.‘-_ETS STORRE

NAMN BEFATTNING SEDAN LEDNINGEN AKTIEAGARE
Frederic Telander Ordférande 2016 Nej Nej

Ben Wu Ledamot 2016 Nej Nej

Stefan Olander Ledamot 2016 Ja Nej

Gang Bao Ledamot 2016 Nej Ja

Vivianne Holm Ledamot 2020 Ja Ja

Patrick de Muynck Ledamot 2020 Ja Ja

Frederic Telander
Fodd 1964. Arbetande styrelseordforande sedan
2020. Ledamot sedan 2016.

Utbildning och yrkeserfarenhet: Universitetsstudieri
féretagsekonomi.

Ovriga nuvarande befattningar: Styrelseledamot i
Sactum AB och ST-Solar Holding AB. Bolagsman i Hamax
Handelsbolag.

Tidigare befattningar (senaste fem aren): Styrelseordf6-
rande, styrelseledamot och verkstallande direktor i Soltech
Energy Sweden AB (publ). Styrelseordférande i Advanced
SolTech Renewable Energy (Hangzhou) Co., Ltd. Styrelsele-
damotiSatel B.V., Wasa Ror T. Mickelsson AB, Galileus AB
och Soltech Energy Netherlands Holding B.V. Styrelsesupp-
leant i NP-Gruppen AB. Verkstallande direktdr i Advanced
SolTech Sweden AB (publ).

Innehav i Bolaget: O aktier.

Inte oberoende i forhallande till Bolaget och ledningen.
Inte oberoende i férhallande till Bolagets stérre aktiedgare.

Stefan Olander
Fodd 1964. Styrelseledamot sedan 20176.

Utbildning och yrkeserfarenhet: Gymnasieekonom.
Kommunikationschef inom SEB och Kinnevik. Grundare
av Rewir. VD och styrelseordférande for svenska och
danska foretag inom Intellecta-koncernen.

Ovriga nuvarande befattningar: VD och styrelseledamot
i Soltech Energy Sweden AB (publ). Styrelseordférande i
Elektrikerna Vastra Gétaland AB, Afsens Fastighetsbolag
AB, ST-Solar Holding AB, NP Gruppen Aktiebolag, Soltech
Sales & Support AB, Swede Energy Power Solutions AB,
Soldags i Sverige AB, MeraSol AB, Miljé & Energi Ansvar
Sverige AB, Takrekond i Kalmar AB, Takrekond i Sméland
AB, Takorama Aktiebolag, Fasadsystem i Stenkullen Aktie-
bolag, Din Takldggare i Varmland — Dalsland Aktiebolag,
Annelunds Tak AB, Ljungs Sedum Entreprenad AB, Pro-
vektor Sweden AB, Takbyran i Alingsas AB, Wettergrens
Tak och Platslageri AB och Raska Ansvarsfulla Montorers
Elinstallationeri Angered AB. VD och styrelseledamot i
Territorium AB. Styrelseledamot i SEPSSOLT AB, Olander
Invest AB, Galileus AB och Zacco AS.

Tidigare befattningar (senaste fem aren): Styrelse-
ordférande i Soltech Energy Sweden AB (publ), Wasa

ROr T. Mickelsson AB, SEPSSOLT AB och Stekakaka AB.
Styrelseledamot i Advanced SolTech Renewable Energy
(Hangzhou) Co. Ltd.

Innehav i Bolaget: O aktier.

Oberoende i forhallande till Bolaget och ledningen.
Inte oberoende i forhallande till Bolagets storre aktieagare.
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Ben Wu
Fodd 1973. Styrelseledamot sedan 201]6.

Utbildning och yrkeserfarenhet: MBA Finance and Mar-
keting, Columbia Business School, MS Mathematics and
Computer Science, Colorado School of Mines, BS Mathe-
matics and Computer Science, Colorado School of Mines.
Ovriga nuvarande befattningar: Verkstallande direktor |
Advanced Solar Power (Hangzhou) Inc. Styrelseledamot

i Advanced Solar Power (Hong Kong) Limited, Advanced
Solar Power Cayman Limited och HuBei KaiLong Longyan
Energy Technology Co Ltd. Executive Partneri Hangzhou
Shengri Enterprise Management Consulting Partnership
(Limited Partnership), Hangzhou Dingxi Enterprise Ma-
nagement Consulting Partnership (Limited Partnership)
och Jiayun Xuanyi (Hangzhou) Enterprise Management
Consulting Co., Ltd.

Tidigare befattningar (senaste fem aren): VD och
styrelseledamot i Advanced SolTech Renewable Energy
(Hangzhou) Co., Ltd.

Innehav i Bolaget: O aktier.

Inte oberoende i forhallande till Bolaget och ledningen.
Inte oberoende i férhallande till Bolagets stérre aktiedgare.

Gang Bao
Fodd 1969. Styrelseledamot sedan 201]6.

Utbildning och yrkeserfarenhet: MS Mathematics and
Computer Science, Colorado School of Mines. BS Mathe-
matics, Shandong University, Jinan.

Ovriga nuvarande befattningar: VD i Advanced SolTech
Renewable Energy (Hangzhou) Co.,Ltd. Styrelseledamot i
HuBei KaiLong Longyan Energy Technology Co., Ltd.
Tidigare befattningar (senaste fem aren): Inga.

Innehav i Bolaget: O aktier.

Inte oberoende i forhallande till Bolaget och ledningen.
Oberoende i forhallande till Bolagets stérre aktiedgare.

Vivianne Holm
Fodd 1965. Styrelseledamot sedan 2020.

Utbildning och yrkeserfarenhet: Civilekonom,
Handelshogskolan i Stockholm.

Ovriga nuvarande befattningar: Styrelseledamot i
HEXICON AB, Meva Energy AB, Rocker AB (publ) och Volta
Greentech AB. VD och styrelseledamot i Mercurius Finan-
cial Communications AB och Investment AB Jarlen.
Tidigare befattningar (senaste fem aren): Styrelseleda-
mot i Inzile AB (publ) och Climeon AB (publ).

Innehav i Bolaget: 550 preferensaktier av serie A genom
Investment AB Jarlen, som &r heldagt av Vivianne Holm.

Oberoende i forhallande till Bolaget och ledningen.
Oberoende i forhallande till Bolagets storre aktiedgare.

Patrick de Muynck
Fodd 1956. Styrelseledamot sedan 2020.

Utbildning och yrkeserfarenhet: Commercial Engineer,
Solvay College, University of Brussels.

Ovriga nuvarande befattningar: Styrelseordférande |
Ymer SC AB, Ymer SC Fund 1 AB, Ymer SC AC AB, Brocc
Holding AB, Skalmsta Ridcenter AB och Dagar hf. Sty-
relseledamot i Kara Connect IVS, Kara Connect ehf.,
Skogsliden Finance AB, GCC Capital AB och Brocc AB
(publ). Innehavare av Patrick Guy Francis de Muynck
enskildfirma.

Tidigare befattningar (senaste fem aren): Styrelseleda-
mot i International Consumer Services Sweden AB.
Innehav i Bolaget: 300 preferensaktier av serie A.

Oberoende i forhallande till Bolaget och ledningen.
Oberoende i forhallande till Bolagets storre aktiedgare.
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Ledning

Max Metelius

Fodd 1969. VD sedan 2020. Anstélld av ASAB sedan
30 augusti2018.

Utbildning och yrkeserfarenhet: Juris Kandidat, Stock-
holms universitet. Master of Law and Economics, Univer-
sity of Hamburg. Studier i ekonomi och geovetenskap,
Stockholm universitet.

Ovriga nuvarande befattningar: Styrelseledamot i
Kraftwerk Holding AB, Kraftwerk Consulting AB och
Advanced SolTech Renewable Energy (Hangzhou) Co.,Ltd.
Tidigare befattningar (senaste fem aren): Styrelseleda-
mot och affarsutvecklare i Alight AB samt andra befatt-
ningar inom Alight-koncernen. Affarsutvecklare i BMI
Group.

Innehav i Bolaget: O aktier.

Lars Host

Fodd 1958. Ekonomichef sedan 2020. Anstélld av
ASAB sedan 1 augusti 2020.

Utbildning och yrkeserfarenhet: Ekonomexamen, Lunds
universitet. IT-studier, Lunds universitet.

Ovriga nuvarande befattningar: Styrelseledamot i Host
Financial Services AB och Advanced SolTech Renewable
Energy (Hangzhou) Co.,Ltd.

Tidigare befattningar (senaste fem aren): Styrel-
seledamot och styrelsesuppleant i Biohome AB,
Elementanalys-Analytica Aktiebolag och Ortivus
MobiMed AB. VD i Ortivus Aktiebolag.

Innehav i Bolaget: O aktier.

Cecilia Xia

Fodd 1992. Bolagsjurist sedan 2021. Anstélld av
ASAB sedan 1 februari 2021].

Utbildning och yrkeserfarenhet: Juristexamen, Uppsala
universitet.

Ovriga nuvarande befattningar: Inga.

Tidigare befattningar (senaste fem aren): Inga.
Innehav i Bolaget: O aktier.

Ovrig information om Bolagets styrelse
och ledning

Kammarratten harien dom fran 2020 genom efterbe-
skattning 6kat Frederic Telanders beskattningsbara
inkomst med 86 250 SEK att beskattas som inkomst av

kapital samt paforts skattetilldagg uppgaende till 40 pro-
cent hanforligt till inkomstaret 2013 till foljd av underla-
telse att inkludera utdelning i deklarationen. Vidare har
Forvaltningsrattenien dom fran 2020 genom efterbe-
skattning 6kat Frederic Telanders beskattningsbara
inkomst med 531 000 SEK avseende inkomstaret 2015
samt 1044 069 SEK forinkomstaret 2016 att beskattas
som inkomst av tjanst till féljd av underlatelse att inklu-
dera utdelning i deklarationen. Forvaltningsrattens dom
har 6verklagats till Kammarratten.

Det foreligger inte nagra familjeband mellan styrelse-
ledamdterna och/eller de ledande befattningshavarna.
Ingen ledamot eller ledande befattningshavare har domts
inagot bedragerirelaterat mal under de senaste fem aren.
Ingen avdem har varitinblandad i ndgon konkurs, konkurs-
forvaltning eller likvidation i egenskap av medlem eller
forvaltnings-, lednings-, eller tillsynsorgan eller ledande
befattningshavare under de fem senaste aren. Utéver ovan
harinte heller ndgon anklagelse eller sanktion utfardats av
reglerings- eller tillsynsmyndigheter (inbegripet god-
kanda yrkessammanslutningar) mot ndgon av de 6vrigai
Bolagets styrelse ochledning under de senaste fem aren.
Ingen styrelseledamot eller ledande befattningshavare
harunder de senaste fem aren forbjudits avdomstol att
ingd som medlem av ett bolags forvaltnings-, lednings-,
eller tillsynsorgan eller fran att utéva ledande eller Gvergri-
pande funktioner hos en emittent.

Ingen styrelseledamot eller ledande befattningsha-
vare har nagra privata intressen eller andra uppdrag
som kan sta i strid med de uppgifter de utfoér for Kon-
cernen. Som framgar ovan har dock Vivianne Holm och
Patrick de Muynck ekonomiska intressen i Koncernen
genom aktieinnehav i Bolaget. De har dessutom, i
egenskap av preferensaktiedgare, ingatt ett avtal med
Bolaget om dtagande att avsta fran att sélja aktier, se
vidare avsnitt "Aktier, aktiekapital och dgarférhallanden -
Atagande att avsta fran att sélja aktier (Lock-up)”.

Revisor

Bolagets revisor ar det registrerade revisionsbolaget
Ohrlings PricewaterhouseCoopers AB ("PwC"). PwC har
varit Bolagets revisor sedan 2016 och omvaldes vid ars-
stamman 2021 for perioden intill slutet av arsstamman
2022. Sedan 2019 ar Claes Sjodin huvudansvarig revisor.
Dessfdrinnan var Bo Asell huvudansvarig revisor under
perioden 30 mars 2016 — 31 juli 2019. PwC har varit Bo-
lagets revisor under hela den period som den historiska
finansiellainformationen i Prospektet omfattar.

Claes Sjodin ar, och Bo Asell var nar han var huvudan-
svarig revisor, auktoriserad revisor och medlem i FAR
(Foreningen Auktoriserade Revisorer). PwC:s besdksad-
ress ar Torsgatan 21,113 21 Stockholm.
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Bolagsstyrning

Bolaget ar ett svenskt publikt aktiebolag. Bolagets bolagsstyrning grundar sig pa svensk lag, framst Aktiebo-
lagslagen, Bolagets bolagsordning, interna regler (innefattande instruktioner och policyer) och Nasdaq First
North Growth Market Rulebook. Bolaget ar inte skyldigt att tillampa Svensk kod for bolagsstyrning och har ej

atagit sig att folja den.

Bolagsstamma
Enligt Aktiebolagslagen ar bolagsstdmman Bolagets
hdgsta beslutande organ. Vid bolagsstamman kan
aktiedgarna utdva sin rostratt i viktiga fragor, sdsom
faststéllande av resultat- och balansrakning, disposi-
tion av Bolagets resultat, beviljande av ansvarsfrihet for
styrelse och verkstallande direktor, val av styrelseleda-
moter och revisor samt arvoden till styrelse och revisor.
Arsstamma ska hallas inom sex manader fran
utgangen av rakenskapsaret. Utdver arsstamman
kan dven extra bolagsstamma sammankallas. Enligt
bolagsordningen ska kallelse till bolagsstamma ske
genom annonsering i Post- och Inrikes Tidningar och
publicering pa Bolagets webbplats. Att kallelse har
utfardats ska samtidigt annonseras i Dagens Nyheter.

Ratt att deltai bolagsstamma

Aktiedgare som Onskar deltaibolagsstamma ska vara
upptagnaiden av Euroclear Sweden forda aktieboken
den avstamningsdag som bestdms enligt bestammel-
sernai Aktiebolagslagen och anmala sitt deltagande
till Bolaget senast den dag som framgar av kallelsen
till stamman. Aktiedgare har ratt att narvara sjalv

eller genom ombud och har ratt att medfora hogst tva
bitraden. Vanligtvis ar det mojligt for aktiedgare att
anmala sig till bolagsstamman pa flera olika satt, vilka
ndrmare anges i kallelsen till stamman. Aktieagare har
ratt att rosta for alla aktier i Bolaget som denne dger
eller foretrader.

Aktieagarinitiativ

Aktiedgare som vill fa ett arende behandlat vid bolag-
stamma ska skriftligen begéra detta av Bolagets sty-
relse. Begdran maste vara styrelsen tillhandai god tid
fore bolagstamman och i enlighet med den information
som halls tillganglig pa Bolagets hemsidai samband
med kallelsen till bolagsstamman.

Valberedning

Bolaget har en valberedning som bestar av tre med-
lemmar: Frederic Telander, Stefan Olander och Ben Wu.
Valberedningen utses for en mandatperiod fran den tid
da dess sammansattning tillkannages till och med att
nasta valberedning bildas. Valberedningen har bland
annat till uppgift att férbereda forslag till arsstamma
avseende ordforanden for arsstamma, antalet styrel-
seledamoter i Bolagets styrelse och val av styrelse-
ledamaoter, val av revisorer samt arvoden till revisor
och styrelseledaméter och eventuella ersattningar for
kommittéarbete.

Styrelse

Styrelsen dr Bolagets ndst hogsta beslutsfattande
organ efter bolagsstamman. Ordféranden och andra
styrelseledaméter véljs pa Bolagets arsstamma for
tiden intill slutet av nasta &rsstamma. For narvarande
bestar Bolagets styrelse av sex ordinarie ledamoter
som presenteras i avsnittet "Styrelse, ledande befatt-
ningshavare och revisor — Styrelse”.

Enligt Aktiebolagslagen ansvarar styrelsen fér bola-
gets organisation och administration av bolagets ange-
lagenheter, vilket innebar att styrelsen ansvarar bland
annat for att faststalla mal och strategier, sdkerstalla
rutiner och system for utvardering av uppsatta mal,
kontinuerligt utvardera finansiell stallning och vinst
samt utvardering av den operativa ledningen. Styrelsen
ansvarar ocksa for att arsredovisningar och delarsrap-
porter upprattasiratt tid. Dessutom utser styrelsen den
verkstallande direktoren.

Styrelsens uppgifter regleras av Aktiebolagslagen
och Bolagets bolagsordning. Dessutom faststaller
styrelsen en skriftlig arbetsordning, vilken arligen antas
av det konstituerande styrelsemétet. Arbetsordningen
reglerar bland annat styrelsens funktion och arbetsfor-
delningen mellan styrelseledamdterna och verkstallande
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direktoren. Vid det konstituerande styrelsemaotet antar
styrelsen aven instruktioner for den verkstallande
direktdren.

Styrelsen sammantrader enligt ett arligt forutbestamt
schema. Utdver dessa sammantraden kan ytterligare sty-
relsemdten sammankallas for att hantera fragor sominte
kan skjutas upp till ndsta ordinarie styrelsemote. Férutom
styrelsemdtena diskuterar styrelsens ordférande och
verkstéllande direktdren [6pande med Bolagets ledning.

Bolagets styrelse har utsett ett revisionsutskott och
ett ersattningsutskott enligt nedan.

Revisionsutskott

Bolaget har ett revisionsutskott bestdende av tva
ledamater: Vivianne Holm och Patrick de Muynck. Utan
att det paverkar styrelsens ansvarsomraden skarevi-
sionsutskottet bland annat dvervaka Bolagets finansiella
rapportering och effektiviteten av Bolagetsinterna
kontroller och riskhantering. Revisionsutskottet ska dven
halla sig underrattat om revisionen av arsredovisning
och koncernredovisning, samt granska och 6vervaka
revisorns sjalvstandighet och opartiskhet, varvid
sarskild uppmarksamhet skalaggas vid omrevisorn
tillhandahaller Bolaget andra tjanster vid sidan om revi-
sionen, samt medverka vid forberedelserna infor inkép av
revisionstjanster samt val av revisorer vid arsstdmman.

Ersattningsutskott

Bolagets ersattningsutskott bestar av tre ledamaéter:
Frederic Telander, Stefan Olander och Ben Wu. Utskot-
tets arbetsuppgifter innefattar bland annat att bereda
styrelsens beslut i fragor om ersattningsprinciper for
ledande befattningshavare och andra anstallnings-
villkor for Bolagets verkstallande direktdr och ledande
befattningshavare. Ersattningsutskottet ska ocksa
overvaka och utvardera program for rorlig ersattning,
inklusive incitamentsprogram sasom optionsprogram,
och for att sakerstalla tillampningen och utvarderingen
avriktlinjer for ersattning till ledande befattningshavare
som antagits av arsstamman samt nuvarande ersatt-
ningsstrukturer och ersattningsnivaeriBolaget och
lamna forslag till uppdateringar.

Verkstallande direktor och andra ledande
befattningshavare

Verkstallande direktdren ar underordnad styrelsen
och ansvarar fér Bolagets I6pande férvaltning och den
dagliga driften av Bolaget. Arbetsférdelningen mellan

styrelsen och den verkstallande direktéren framgar av
arbetsordningen for styrelsen och instruktionen for den
verkstallande direktdren som antas arligen av styrelsen.

Verkstallande direktdren ansvarar for att leda verk-
samhetenienlighet med styrelsens riktlinjer och kan
sjalvstandig besluta om Bolagets interna organisation
men far inte vidta dtgarder som &r av ovanlig karaktar,
stor betydelse ellerinnebar onddig risk for Bolaget.

Bland annat, anger instruktionen for den verkstal-
lande direktdren att den verkstallande direktoren ar
ansvarig fér den finansiella rapporteringen i Bolaget och
darfor maste se till att styrelsen I6pande tillstalls den
information som behdvs for att styrelsen I6pande ska
kunna utvardera Bolagets finansiella stallning. Vidare
maste verkstallande direktéren I6pande halla styrelsen
informerad om utvecklingen av Bolagets verksamhet,
sasom forsaljningsutveckling, Bolagets resultat och
finansiella stallning, likviditet och kreditstatus, intern
kontroll, efterlevnad av gallande lagar och regler, risk-
bedémning, uppsagning av materiella avtal, vasentliga
tvister, etc. Bolagets ledande befattningshavare presen-
teras ndrmare i avsnittet "Styrelse, ledande befattnings-
havare och revisor — Ledande befattningshavare”.

Ersattning till styrelseledamoter,
verkstallande direktoren och ledande
befattningshavare

Styrelsearvoden och dvrig ersattning till styrelsele-
daméterna, inklusive styrelseordforanden, beslutas

av bolagsstamman. P4 arsstamman den 26 maj 2021
beslutades att arvodet till var och en av styrelseleda-
moterna Vivianne Holm och Patrick de Muynck ska utga
med 150 000 SEK samt att inget arvode ska utga till
resterande styrelseledamoter.

Beslut om nuvarande ersattningsnivaerna och évriga
anstallningsvillkor for den verkstéllande direktdren och
ovriga ledande befattningshavare har fattats av styrelsen.

Tabellen nedan anger ersattning som utgick till bo-
lagsstammovalda styrelseledaméter for rakenskapsaret
2020 och erséattningen till den verkstallande direktéren
och 6vriga ledande befattningshavare for rakenskapsaret
2020.
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Erséttning till ledande befattningshavare i koncernen 2020
LONER OCH ANDRA

TSEK ERSATTNINGAR PENSIONSKOSTNADER
Frederic Telander, styrelseordférande 764 198
Varav rorlig erséttning 103 -
Frederic Telander, VD 704 183
Varav rorlig erséttning 95 -
Max Metelius, VD 700 204
Varav rérlig erséttning 103 -
Patrick de Myunck, styrelseledamot 103 -
Vivianne Holm, styrelseledamot 103 -
Ovriga ledande befattningshavare 1902 165
Varav rorlig erséttning 410 -

4986 750

Frederic Telander hade pa grund av anstéllning i Bolaget
inte ratt till styrelsearvode fran Bolaget. Stefan Olander
hade pa grund av anstéllning i Soltech inte ratt till
styrelsearvode fran Bolaget. Gang Bao hade pa grund
av anstallning i ASRE inte ratt till styrelsearvode fran
Bolaget. Ben Wu hade pa grund av anstallning i ASP inte
ratt till styrelsearvode fran Bolaget. Utdver ovan hade
Gang Bao som Head of Sales & Operations och VD fér
ASRE under 2020 erhallit ersattning om 520 TSEK samt
rorlig ersattning om 162 TSEK. Beloppen ingaritabellen
ovan under "Ovriga ledande befattningshavare”.

Ingen annan ersattning till styrelsen &n ovan forekom
under rakenskapsaret 2020.

Avtal om ersattning efter avslutat uppdrag

Férutom sedvanlig ersattning vid uppsagning, haringen
av Bolagets styrelseledamdéter eller ledande befatt-
ningshavare ingatt avtal med Bolaget eller med nagot
av dess dotterbolag om férmaner efter uppdragets
avslutande. Det finns, vid datumet for detta Prospekt,
inga avsatta eller upplupna kostnader for pensioner och
liknande formaner efter avtradande av tjanst.

Aktiebaserade incitamentsprogram
Bolaget har per dagen for Prospektet inga utestdende
aktiebaserade incitamentsprogram.

Innan férsta dag fér handel kommer beslut fattas om
tva stycken teckningsoptionsprogram (LTIP 2021/2024
I respektive LTIP 2021/2024 Il). LTIP 2021/2024 |
riktar sig till verkstallande direktdr och ndgra andra
nyckelpersoneriBolaget och LTIP 2021/2024 Il till

styrelseledamdterna Frederic Telander, Gang Bao och
Ben Wu. Villkoren fér teckningsoptionsprogrammet
som riktar sig till styrelseledamdterna motsvarar vill-
koren for teckningsoptionerna somriktar sig till andra
nyckelpersoneriBolaget.

Det totala antalet teckningsoptioner som kommer att
emitteras i de bada teckningsoptionsprogrammen mot-
svarar hogst 5 procent av aktiekapitalet efter Erbjudan-
dets genomforande, varav styrelseledamaéternas andel
skavaracirka 3 procent, verkstallande direktdrens
andel ska vara cirka 1 procent och 6vriga nyckelperso-
ners andel ska vara cirka 1 procent. Vid utnyttjande av
samtliga teckningsoptioner som emitterats genom de
bada programmen uppstar en utspadningseffekt om 5
procent av aktiekapitalet efter Erbjudandets genomfér-
ande. Vid berakning av det totala antalet teckningsop-
tioner som kommer att emitteras i enlighet med ovan
och av utspadningseffekten har hansyn tagits till den
utokade kapitalanskaffning som Bolaget har férbe-
hallit sig ratten att genomfdrai enlighet med vad som
framgar av avsnittet "Villkor och anvisningar - Utékad
kapitalanskaffning”. Det totala antalet teckningsop-
tioner och utspadningseffekten kommer att minskas
i motsvarande man om utékad kapitalanskaffning
inte genomfors s att grunden till berdkningen utgors
endast av det totala antalet aktier som Bolaget har emit-
terats per dagen for Prospektet, det antal stamaktier
som omfattas av Erbjudandet och det antal stamaktier
som ska emitteras till preferensaktiedgarna.

Varje teckningsoption ska ge ratt till teckning av en
stamaktie i Bolaget till en teckningskurs om 36,45 SEK
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per aktie. Teckning av aktier med stéd av teckningsop-
tionerna kan ske under perioden 15 november 2024

— 16 december 2024. For teckningsoptionerna galler
sedvanliga omrakningsvillkor.

Till foljd av att teckningsoptionerna dverlats pa
marknadsmassiga villkor kommeringa kostnader for
arbetsgivaravgifter att alaggas Bolaget med anledning
av teckningsoptionsprogrammen. Utéver kostnader
for administration, implementering och utvardering av
teckningsoptionsprogrammen, férvantas inga ytterli-
gare kostnader uppstai samband med programmen.

Revision

Revisorn ar ansvarig for att granska Bolagets arsredo-
visningar och rakenskaper, samt Bolagets styrelses
och verkstallande direktérens forvaltning. Vid ut-
gangen av varje rakenskapsar skarevisorn [amna en
revisionsberattelse samt en koncernrevisionsberat-
telse till &rsstamman.

I enlighet med bolagsordningen ska Bolaget ha minst
enoch hdgsttva revisorer utan revisorssuppleanter.
Bolagets revisor ar Ohrlings PricewaterhouseCoopers
AB, med Claes Sjodin som huvudansvarig revisor.

Bolagets revisor presenteras narmare under avsnittet
"Styrelse, ledande befattningshavare och revisor”.

Vid drsstamman den 26 maj 2021 beslutades att
ersattning till revisorn ska utga enligt godkand Iopande
rakning. Under 2020 uppgick den totala ersattningen till
Bolagetsrevisortill2 771 000 SEK.

Certified Adviser

Bolagets Certified Adviser &r FNCA Sweden AB. Cer-
tified Adviser ar ansvarig for att vagleda och stddja
Bolaget under tiden det ar noterat pa Nasdaq First
North Growth Market. FNCA Sweden AB ar godkand
av Nasdaq First North Growth Market som Certified
Adviser.
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Aktier, aktiekapital och
agarforhallanden

Aktier och aktiekapital

Enligt Bolagets bolagsordning ska aktiekapitalet
uppga till lagst 4 000 000 SEK och hégst 16 000 000
SEK, fordelat pa lagst 20 000 000 aktier och h6gst
80000 000 aktier. Aktiekapitaleti Bolaget uppgar per
dagen for Prospektet till 4 322 760 SEK fordelat pa
totalt 21 613 800 aktier, varav 21 500 000 ar stamaktier,
99 050 ar preferensaktier av serie Aoch 14 750 ar
preferensaktier av serie B.

Vid ingangen av 2020 uppgick antalet aktier i Bo-
laget till 5000, vilka samtliga var stamaktier, och vid
utgangen av 2020 till 431 567 aktier, varav 430 000 var
stamaktier, 1 332 var preferensaktier av serie A och 235
var preferensaktier av serie B.

Samtliga aktieriBolaget &r utgivna enligt svensk ratt
och ar fullt betalda och ar denominerade i SEK. Aktierna
har ett kvotvarde om 0,2 SEK per aktie. Samtliga aktier
i Bolaget ar fritt overlatbarai enlighet med géllande
lagstiftning.

Innan férsta dag for handel i Bolagets stamaktier
kommer beslut om omvandlingen av preferensaktierna
och fondemissionen att fattas. Aven beslut om att
endast ett aktieslag (stamaktie) ska finnas i Bolaget
kommer att ha fattats innan forsta dag fér handel och
dettainnebar att preferensaktierna tas bortibolags-
ordningen. Bolaget kommer dven att genomféra en
fondemission genom vilken nya stamaktier till ett varde
om cirka 265 MSEK, motsvarande 116,25 procent av
det belopp som erlagts for preferensaktier emitterade
i september 2020 samt 115 procent av det belopp som
erlagts for resterande utestaende preferensaktier, att
ges ut till preferensaktiedgarna.

Bemyndigande att emittera aktier

P& arsstamman den 26 maj 2021 beslutades att bemyn-
diga styrelsen att, vid ett eller flera tillfallen, under tiden
fram till nAstkommande arsstamma, med eller utan
foretradesratt for aktiedgarna, besluta om nyemission

av aktier, teckningsoptioner och/eller konvertibler. Det
totala antalet aktier som kan tillkomma med st6d av
bemyndigandet far motsvara totalt hogst den maxi-
migrans for antalet aktier enligt den bolagsordning
som galler vid tidpunkten da bemyndigandet for forsta
gangen utnyttjas. Emissionsbeslutet ska kunnainne-
halla bestammelser om kontant betalning och/eller om
apport eller kvittning eller om att teckning ska kunna
ske med andra villkor.

Vissa rattigheter kopplade till aktierna

De rattigheter som ar forknippade med de aktier som
emitteras av Bolaget, inklusive de rattigheter som
framgar av Bolagets bolagsordning, kan endast dndras
i enlighet med de forfaranden som anges i Aktiebo-
lagslagen. Beslut om att ta bort eller andra de bestam-
melseribolagsordningen som ber6r preferensaktier
som beskrivs nedan kommer att fattas innan forsta dag
for handel.

Rostratt

AktiernaiBolaget har getts uti tre aktieslag: stamaktier,
preferensaktier av serie A och preferensaktier av serie
B. Varje aktie i Bolaget berattigar till en rost vid bolags-
stamma. Varje aktiedgare har ratt att rosta for samtliga
aktier som aktiedgareninnehariBolaget.

Foretradesratt till nya aktier

Beslutar Bolaget att genom kontantemission eller
kvittningsemission ge ut nya aktier, ska en gammal
aktie som huvudregel ge foretradesratt till ny aktie

av samma aktieslag i foérhallande till det antal aktier
innehavaren forut dger. Beslutar Bolaget att genom
kontantemission eller kvittningsemission ge ut aktier
av endast ett aktieslag, ska samtliga aktieagare, oav-
sett aktieslag, ha foretradesratt att teckna nya aktier
i forhallande till det antal aktier som de férut ager.
Bolagsordningen begransar inte Bolagets mojlighet att
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fatta beslut om kontantemission eller kvittningsemis-
sion med avvikelse fran aktiedgarnas foretradesratt
enligt Aktiebolagslagen. Vad som féreskrivs ovan

om aktiedgares foretradesratt ska aga motsvarande
tillampning vid emission av teckningsoptioner och
konvertibler. Se avsnittet "Bolagsordning” for vidare
information.

Ratt till utdelning och behallning av likvidation
Preferensaktier av serie A och serie B har ratt till fore-
trade till utdelning framfér stamaktierna i Bolaget. Var-
dera preferensaktie av serie A och serie B skaha samma
ratt att erhalla utdelning enligt de bestammelser som
angesiBolagets bolagsordning. Nar preferensaktier av
serie A och serie B erhallit full utdelning i enlighet med
bestdammelsernaibolagsordningen ska stamaktier
sinsemellan dga lika ratt till utdelning. Samma princip
galler aven avseende fordelning av Bolagets tillgangar
och eventuella 6verskotti handelse av likvidation, Se
avsnittet "Bolagsordning” for vidare information.

Beslut om vinstutdelning fattas av bolagsstamman.
Samtliga aktiedgare som ar registrerade i den av Euroc-
lear Sweden forda aktieboken pa av bolagsstamman
beslutad avstamningsdag ar berattigade till utdelning.
Utdelningen utbetalas normalt till aktiedgarna genom
Euroclear Sweden som ett kontant belopp per aktie,
men betalning kan dven ske i annat an kontanter (sak-
utdelning). Om aktiedgare inte kan nds genom Euroclear
Sweden, kvarstar aktiedgarnas fordran pa Bolaget avse-
ende utdelningsbeloppet och sadan fordran ar foremal
for en tioarig preskriptionstid. Vid preskription tillfaller
utdelningsbeloppet Bolaget.

Det finns ingarestriktioner avseende ratten till utdel-
ning for aktiedgare bosatta utanfor Sverige. Aktiedgare
som inte har sin skattemassiga hemvist i Sverige ar
normalt foremal for svensk kupongskatt, se avsnittet
"Vissa skattefrdgori Sverige”.

Information om uppkopserbjudanden och inlosen
av minoritetsaktier

Enligt svensk ratt omfattas inte bolag vars aktier ar
upptagna till handel pa en handelsplattform (sdsom
Nasdagq First North Growth Market) av lagreglering vad
galler exempelvis uppkdpserbjudanden och flaggning

som tillampas pa bolag vars aktier ar upptagnat il
handel pa enreglerad marknad. Kollegiet for svensk
bolagsstyrning har dock utfardat takeover-regler for
vissa handelsplattformar, som i sak motsvarar reglerna
for offentliga uppkdpserbjudanden for bolag vars aktier
handlas pareglerad marknad. Enlig takeover-reglerna
for vissa handelsplattformar som Kollegiet for svensk
bolagsstyrning antagit ska den som inte innehar nagra
aktier ellerinnehar aktier som representerar mindre
antretiondelar avrostetalet for samtliga aktieri ett
svenskt aktiebolag vars aktier ar upptagnatill handel pa
en handelsplattform och som genom férvarv av aktier

i bolaget ensam eller tillsammans med nagon som ar
narstaende, uppnar att aktieinnehav som representerar
minst tre tiondelar av réstetalet for samtliga aktieri
bolaget, omedelbart offentliggdra hur stort hans eller
hennes aktieinnehav i Bolaget ar, och inom fyra veckor
darefter lamna ett offentligt uppkopserbjudande
avseende resterande aktier i bolaget (budplikt). Det har
inte forekommit nagra offentliga uppkdpserbjudanden
avseende Bolagets aktier under det innevarande eller
foregdende rakenskapsaret.

En aktiedgare som sjalv eller genom dotterbolag
innehar mer an 90 procent av aktiernai ett svenskt ak-
tiebolag har ratt att I6sain resterande aktier i Bolaget.
Agarnatill resterande aktier i Bolaget har en motsva-
rande ratt att fa sina aktier inlosta av majoritetsagaren.
Forfarandet for inlésen av minoritetsaktiedgarnas
aktierregleras narmare i Aktiebolagslagen.

Central vardepapperscentral

Bolagets aktier ar registrerade i ett avstamningsregister
i enlighet med lagen (1998:1479) om vardepapperscen-
traler och kontoforing av finansiella instrument. Detta
register fors av Euroclear Sweden AB, Box 191,101 23
Stockholm. Samtliga till aktierna knutna rattigheter
tillkommer den som ar registrerad i aktieboken. Inga
aktiebrev har utfardats for Bolagets aktier. ISIN-koden
for Bolagets stamaktier ar SE0016101521.

Aktiekapitalets utveckling
Nedanstaende tabell visar historiska forandringar i
Bolagets aktiekapital sedan Bolaget bildades.
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KVOT-
ANDRINGARI| ANTAL AKTIER EFTER AKTIEKAPITAL VARDE
ANTAL AKTIER HANDELSEN (SEK) (SEK)
PRE- PRE- PRE- PRE-
TECK- FERENS- FERENS- FERENS- FERENS-
TID- NINGS- STAM- AKTIER AKTIER STAM- AKTIER AKTIER FORAND-
PUNKTY HANDELSE KURS (SEK) AKTIER SERIEA SERIEB AKTIER SERIEA SERIEB RING TOTALT
2016-03-30 Bildande - 5000 - - 5000 - - 500 000 500 000 100
Kvittnings-
2020-02-03 emission 5364,35 38000 - - 43 000 - - 3800000 4300000 100
2020-09-18  Split (1:10) - - - 430 000 - - - 4300000 10
Cirka
2020-10-06 Nyemission 100899,6937? - 1071 235 430 000 1071 235 13060 4313060 10
2020-11-16  Nyemission 100 000 - 261 - 430000 1332 235 2610 4315670 10
2021-05-26  Split (1:50) - - - 21500000 66 600 11750 - 4315670 0,2
Cirka
2021-07-23  Nyemission 2 004,33552 - 20750 2500 21500000 87 350 14 250 4650 4320320 02
2021-09-03 Nyemission Cirka - 11700 500 21 500 99 050 14750 2440 4322760 0,2
2 001,65492 000

Avser datum da besluten registrerades hos Bolagsverket
Teckningskursen har avrundats till fyra decimaler.

Utspadning av aktieinnehav

Innan forsta dag fér handel kommer beslut fattas om
tva stycken teckningsoptionsprogram (LTIP 2021/2024
I respektive LTIP 2021/2024 11). LTIP 2021/2024 I riktar
sig till verkstallande direktor och ndgra andra nyckel-
personeriBolaget och LTIP 2021/2024 I till styrelse-
ledaméterna Frederic Telander, Gang Bao och Ben Wu.
Villkoren for teckningsoptionsprogrammet som riktar
sig till styrelseledamdterna motsvarar villkoren for
teckningsoptionerna som riktar sig till andra nyckelper-
soner i Bolaget.

Det totala antalet teckningsoptioner som kommer att
emitteras i de bada teckningsoptionsprogrammen mot-
svarar hogst 5 procent av aktiekapitalet efter Erbjudan-
dets genomférande, varav styrelseledaméternas andel
skavaracirka 3 procent, verkstallande direktorens
andel ska vara cirka 1 procent och dvriga nyckelperso-
ners andel ska vara cirka 1 procent. Vid utnyttjande av
samtliga teckningsoptioner som emitterats genom de
bada programmen uppstar en utspadningseffekt om 5
procent av aktiekapitalet efter Erbjudandets genomfor-
ande. Vid berakning av det totala antalet teckningsop-
tioner som kommer att emitteras i enlighet med ovan
och av utspadningseffekten har hansyn tagits till den
utokade kapitalanskaffning som Bolaget har forbe-
hallit sig ratten att genomfdrai enlighet med vad som

framgar av avsnittet "Villkor och anvisningar - Utokad
kapitalanskaffning”. Det totala antalet teckningsop-
tioner och utspadningseffekten kommer att minskas
i motsvarande man om utdkad kapitalanskaffning
inte genomfors s att grunden till berdkningen utgors
endast av det totala antalet aktier som Bolaget har emit-
terats per dagen for Prospektet, det antal stamaktier
som omfattas av Erbjudandet och det antal stamaktier
som ska emitteras till preferensaktiedgarna.

For merinformation, se avsnitt "Bolagsstyrning
— Erséttning till styrelseledaméter, verkstéllande direk-
téren och ledande befattningshavare - Aktiebaserade
incitamentsprogram”.

Aktiebaserade incitamentsprogram
Bolaget har per dagen for Prospektet inga utestaende
aktiebaserade incitamentsprogram.

Innan forsta dag fér handel kommer beslut fattas om
tva stycken teckningsoptionsprogram (LTIP 2021/2024
I respektive LTIP 2021/2024 11). LTIP 2021/2024 | riktar
sig till verkstallande direktor och ndgra andra nyckel-
personeriBolaget och LTIP 2021/2024 Il till styrelse-
ledaméterna Frederic Telander, Gang Bao och Ben Wu.
Villkoren for teckningsoptionsprogrammet som riktar
sig till styrelseledamdterna motsvarar villkoren for teck-
ningsoptionerna som riktar sig till andra nyckelpersoner
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i Bolaget. For mer information, se avsnitt "Bolagsstyr-
ning — Erséttning till styrelseledaméter, verkstéllande
direktdren och ledande befattningshavare - Aktiebaserade
incitamentsprogram”.

Agarstruktur

Tabellen nedan anger Bolagets samtliga aktiedgare per
dagen for Prospektet. Det finns savitt Bolaget kdnner till
inget direkt eller indirekt agande som kan leda till kontroll

av Bolaget utdver de tva storre aktiedgare och den
indirekta dgaren (direkt dgare i ASP) som anges i tabellen
nedan. Uppgifterna om férandringar av aktieinnehav
genom Erbjudandet och den riktade nyemissionen till
Soltech visasitabellen nedan och baseras pa anta-
gandet att Bolaget emitterar 7 272 043 stamaktier till Sol-
tech som motsvarar det antal stamaktier som omfattas
av Erbjudandet och att garantidtagandena lamnade av
ASP och Soltech inte kommer att tas i ansprak.

FORE ERBJUDANDET EFTER ERBJUDANDET
- ANTAL AKTIEI&APITAL OCH ANTAL AKTIEISAPITAL OCH
AKTIEAGARE AKTIER ROSTRATT (%) AKTIER ROSTRATT (%)
Soltech Energy Sweden AB (publ) 10965 000 50,73 10965 000 37,96
Advanced Solar Power (Hangzhou) Inc.* 10535000 48,74 10 535 000 36,47
Preferensaktiedgare 113 800 0,53 113 800** 0,39**

* Zhejiang Zheneng Venture Capital Co., Ltd dger cirka 17,53 procent av aktierna i ASP per dagen for Prospektet.
** Avser forhallandet innan beslut om omvandlingen av preferensaktierna och fondemissionen till preferensaktiedgarna fattas innan forsta dag for handel.

Aktieagaravtal avseende investering i ASAB
Per dagen for Prospektet finns det ett aktiedgaravtal
som ingicks den 18 september 2020 av Soltech, ASP
(gemensamt benamnt "Huvudagarna” enligt avtalet),
ASAB och ett antal investerare som innehar preferens-
aktieriBolaget. Avtalet foreskriver att preferensakti-
ernaiBolaget kan konverteras till stamaktieri vissa si-
tuationer, sdsom den planerade noteringen av Bolagets
aktier, och att sddana konverteringar ska genomféras
paett satt somivarje fall beslutas av Huvudédgarna och
Bolaget. Beslut om att konvertera preferensaktierna till
stamaktier kommer att fattas fore noteringen. Enligt
uppsagningsklausuleni aktiedgaravtalet kommer
avtalet att upphora nar noteringsprocessen for Bo-
lagets stamaktier har slutférts. | samband med den
nyemission av preferensaktier av serie A och serie

B som beslutades av extra bolagsstdmma i Bolaget
den 14juli 2021 anslot ytterligare ett antal investerare
till aktieagaravtalet. Nyemissionenregistrerades av
Bolagsverket den 23 juli 2021. Den 25 augusti 2021

beslutade extra bolagsstamma i Bolaget om ytterligare
ennyemission av preferensaktier av serie A och serie B.
| samband med detta ansl6t ytterligare ett antal inves-
terare till aktiedgaravtalet. Nyemissionen registrerades
av Bolagsverket den 3 september 2021.

Savitt styrelsen kanner till finns det inga andra aktie-
dgaravtal an det ovan beskrivna avtalet, eller andra
avtal mellan aktiedgarnaiBolaget, och styrelsen kdnner
inte heller till ndgra avtal som kan leda till en férandring
av kontrollen av Bolaget.

Utdelning och utdelningspolicy

Under en overskadlig framtid kommer ASAB att foku-
sera patillvaxt och harinte fér avsikt att lamna nagon
utdelning for de kommande aren. Styrelsen kommer ar-
ligen att utvardera frdgan om utdelning samt nar malet
om 1000 MW installerad kapacitet ar uppnatt. Under
perioden fran den 30 mars 2016 (dagen for Bolagets bil-
dande) till och med dagen for detta Prospekt har ASAB
inte genomfort nagra utdelningar.
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Atagande att avsta fran att silja aktier
(Lock-up)

HuvudagarnaiBolaget, ASP och Soltech samt prefe-
rensaktiedgarna till forman for Joint Global Coordina-
tors, med vissa undantag, har atagit sig att, inte utan
foregaende skriftligt medgivande fran Joint Global
Coordinators, salja sinarespektive innehav i Bolaget
eller pa annat satt inga transaktioner med liknande
effekt under en tidsperiod frdn och med lock-up avtalets
ingaende till och med 24 manader (for ASP och Soltech)
respektive 180 dagar (for preferensaktiedagarna) efter
pabdrjad handel i Bolagets stamaktier pa Nasdaq First
North Growth Market (en sa kallad lock-up period).

For de stamaktier som ASP och Soltech erhallerinom
ramen for garantiatagandet géller en lock-up period
om 9 manader fran och med lock-up avtalets ingaende
tilloch med 9 manader efter pabérjad handel. Efter
utgangen av respektive lock-up period kan aktierna
komma att bjudas ut till férsaljning, vilket kan paverka
marknadspriset pa aktien.

Vidare har tva garanter Isac Brandberg AB och
Stiftelsen The World We Want enligt de de garantiavtal
som ingatts i samband med Erbjudandet (se vidare
avsnitt "Legala fragor och kompletterande information —
Garantidtaganden™) atagit sig att fran och med lock-up
avtalets ingdende under en period om 180 dagar efter
pabdrjad handel, inte utan skriftligt medgivande fran
Joint Global Coordinators, salja eller pa annat sattinga
transaktioner med liknande effekt betraffande de aktier
som erhalls inom ramen for garantiatagandenaeller
som ersattning for dessa.
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Legala fragor och
kompletterande information

Bakgrund

Organisation
Organisationsschemat nedan illustrerar koncernstrukturen per dagen for Prospektet. ASRE:s och LSE:s direkt- eller
indirektagda dotterbolag listas i Bilaga 1A och Bilaga 1B till Prospektet.

Figur 52: Koncernstruktur
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Advanced SolTech Sweden AB (publ)

Bolagets juridiska och kommersiellanamn ar Advanced
SolTech Sweden AB (publ) (organisationsnummer
559056—-8878 och LEI 5493002FPVR0G649GI38).
Bolaget ar ett svenskt publikt aktiebolag bildat i Sverige
enligt svenskt ratt och bedriver sin verksamhet enligt
svensk ratt. Bolagets associationsformregleras av
Aktiebolagslagen. Bolaget grundades den 1 mars 2016
ochregistrerades hos Bolagsverket den 30 mars 2016.
Bolaget har sitt sate i Stockholms kommun med post-
adress Box 3083, 103 61 Stockholm, Sverige, och tele-
fonnummer +46 (0)8 425 031 51. I bolagsordningens § 3
anges att Bolagets verksamhetsféremal ar att genom-
forafinansiering av Koncernens solcellsanlaggningar.
Bolaget har ett heldgt vilande dotterbolag i Sverige,
ST-Solar Holding AB, och tva helagda dotterbolag i Kina,
ASRE och LSE, som beskrivs narmare nedan.

Bolagets webbplats ar www.advancedsoltech.se.
Informationen pa Bolagets webbplats, samt 6vriga
webbplatser som det hanvisas till i detta Prospekt, har
inte granskats eller godkants av Finansinspektionen
och utgorinte en del av detta Prospekt, savida informa-
tionen inte inférlivas i Prospektet genom hanvisning.

Advanced SolTech Renewable Energy (Hangzhou)
Co. Ltd.

ASRE &r ett helagt dotterbolag till ASAB och ett
systerbolag till LSE, som beskrivs ndrmare nedan.
ASRE etablerades ochregistrerades hos den relevanta
kinesiska myndigheten den 16 oktober 2015 och
innehar foér narvarande ett registrerat aktiekapital
(eget kapital) om 50 MEUR, varav 36 051 078 EUR &r in-
betalda per 30 juni 2021. Bokfért varde i moderbolaget,
ASAB, ar 382 330 TSEK.

Styrelseni ASRE ar bolagets hégsta organ och bolags-
ordningen anger de regler som ska gélla fér ASRE samt hur
bolaget ska fungera. Enligt kinesisk lag sa finns det inget
minimikrav pa registrerat aktiekapital (eget kapital) nar
man etablerar ett foretag i Kina som ar helagt av utlandskt
féretag ("WFOE"). Daremot maste bolaget ha tillskjutits
tillrackliga medel for att tacka sitt avsedda verksamhets-
omrade for att fa alla godkannanden och registreringar pa
plats for att etablera och driva bolaget i Kina.

ASRE har 41 direkt- eller indirektagda dotterbolag
som listas i Bilaga 1A till Prospektet.

Longrui Solar Energy (Sugian) Co. Ltd.
LSE ar ett helagt dotterbolag till ASAB och ett syster-
bolag till ASRE som beskrivs narmare ovan.

LSE etablerades och registrerades hos den relevanta
kinesiska myndigheten den 9 maj 2019 och innehar for

narvarande ett registrerat aktiekapital om 30 MEUR,
varav 7 604 701 EUR dr inbetalda per 30 juni 2021. Bok-
fort varde imoderbolaget, ASAB, ar 79 542 TSEK.

LSE har samma struktur som ASRE och har 11 direkt-
dgdadotterbolag som ar listade i Bilaga 1B till Prospektet.

Dotterbolag till ASRE och LSE

For narvarande har ASRE 41 direkt- eller indirektagda
dotterbolag och LSE har 11 direktdagda dotterbolag.
Anledningen till att dotterbolagen i Kina har etablerats
ar for att de stader eller kommuner i Kina dar solcellsan-
laggningar finns installerade har begart att ASRE eller
LSE etablerar dotterbolag. | Kina skiljer sig de lokala
regelverken at mellan olika stader och kommuner. For
att betala skatt och erhéalla olika subsidier for energi
som produceras av solcellsanlaggningar kan en stad
eller kommun krédva att ett bolag bildar direkt- eller indi-
rektagda dotterbolag for den solcellsanlaggning som ar
installerade i den relevanta staden eller kommunen. Det
finns aven stader och kommuner som inte har denna typ
av krav utan tillater foretag (sasom ASRE eller LSE) att
dga sin solcellsanlaggningi ett och samma bolag.

Vasentliga avtal

Detta avsnittinnehaller en sammanfattning av va-
sentliga avtal som Bolaget har ingatt samt andra avtal
som Bolaget har ingatt som innefattar rattigheter eller
skyldigheter av vasentlig betydelse for Bolaget (i bada
fallen undantaget avtal somingatts som en del i den
I6pande verksamheten).

For attillustrera de olika vasentliga avtalenidetta av-
snitt (exklusive avsnitt "Vasentliga avtal — Ramavtal") ar
en hanvisning till ASRE, beroende p4 sammanhang, en
hanvisning till antingen ASRE, LSE eller ndgot av ASRE:s
eller LSE:s respektive direkt- ellerindirektagda kine-
siska dotterbolag, men for enkelhetens skull hanvisar vi
endast till ASRE.

Affarsmodellen &r att ASRE installerar en solcells-
anlaggning enligt ett EPC-kontrakt, som generellt
ingas mellan ASP a ena sidan och ASRE a andra sidan.
Solcellsanlaggningarna dgs av ASRE som ocksa under-
haller och driver solcellsanlaggningarna pa dgarens
egendom dar solcellsanlaggningen ar installerad
("Fastighetsagare”). Fastighetsagaren betalar inte for
solcellsanlaggningen utan forbinder sig istallet att kopa
all el som solcellsanlaggningen producerar under en
period om 20 ar. ASRE:s regelbundna intakter kommer
fran elforsaljningen till Fastighetsdgaren som betalas
per producerad kWh.

De avtal som ar vasentliga for Bolaget beskrivs
narmare nedan.
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Entreprenadkontrakt for projektering, upphandling
och utforande (EPC-kontrakt) (Eng. Engineering
Procurement Construction Contract)

EPC-kontrakt ar framst ett totalentreprenadsavtal i
samband med byggarbeten, inklusive i vart specifika
fall byggandet av solcellsanldaggningar. Under ett
EPC-kontrakt kommer byggingenjorer och byggarbetare
att genomfora den detaljerade konstruktionsdesignen
for projektet, upphandla all n6dvandig utrustning och
material och sedan bygga for att leverera en fungerande
solcellsanlaggning. Foretag som levererar EPC-projekt
kallas vanligtvis EPC-leverantdrer och i de flesta av
ASRE:s projekt ar ASP EPC-leverantoren. Andra foretag
kan ocksa fungera som EPC-leverantorer.

EPC-kontrakt kallas dven for nyckelfardiga byggkon-
trakt, eftersom EPC-leverantdren ska leverera sol-
cellsanlaggningar till bestéllaren som en nyckelfardig
I6sning for att borja driften av solcellsanlaggningar.
Férutom att leverera kompletta solcellsanlaggningar
maste EPC-leverantdren leverera installationerna till
ett overenskommet pris senast vid ett dverenskommet
datum och solcellsanlaggningen maste prestera pa en
specificerad 6verenskommen niva.

De fardiga installationerna dgs av ASRE.

Investeringen paborjas nar ASRE haringatt ett
Energikdpsavtal med en Fastighetsagare, utfort och
godkant en kreditvardighetsbeddmning av Fastighets-
agaren samt ingatt ett EPC-kontrakt med en EPC-le-
verantor. EPC-leverantéren kommer sedan att byta
ochinstallera solcellsanlaggningen. EPC-kontraktet
sakerstéller att ASRE dvertar dgandet av solcellsan-
laggningen nar EPC-leverantdren ar fardig med sitt
arbete och ASRE har lamnat en skriftlig underrattelse
till EPC-leverantéren och da solcellsanlaggningen ar
betald i enlighet med betalningsplanen i EPC-kontraktet
som beskrivs i mer detalj nedan.

Betalning enligt EPC-avtalet sker enligt foljande steg:
(i) 20 procent av kontraktssumman inom fem arbets-
dagar fran undertecknandet av avtalet, (ii) 50 procent av
kontraktssumman nar alla huvudkomponenter har leve-
rerats till installationsplatsen och ASRE har gett skriftligt
godkannande, (iii) 20 procent av kontraktssumman
narinstallationen ar klar, (iv) fem procent nar ASRE har
inspekterat anlaggningen, sékerstallt solcellsanlagg-
ningens funktionalitet och underrattat EPC-leverantéren
om att den kommer att ta dver dgandet av solcellsanlagg-
ningen, och (v) fem procent av kontraktssumman betalas
i efterskott och halls inne av ASRE (Eng. escrow) i tolv
manader som sakerhet for eventuella fel och brister som
kan uppsta pa solcellsanlaggningen under den perioden.

Nar dessa tolv manader har passerat och solcellsanlagg-
ningen visar sig vara felfri betalas de sista fem procenten
av kontraktssumman.

Energikopsavtal

Solcellsanlaggningen installeras pa tak pa fastigheter
som ags av olika Fastighetsagare. Utover EPC-kon-
traktetingar ASRE dven avtal med Fastighetsagare for
att,bland annat, sdkra dganderatten till solcellsanlagg-
ningarna ("Energikopsavtal”).

Ett Energikdpsavtal har vanligtvis en 16ptid om 20 ar
och kan forlangs i ytterligare fem ar. Energikopsavtalet
reglerar, bland annat, priset pa den producerade elen
och priset vid ett eventuellt uppkdp av solcellsanldagg-
ningarna av Fastighetsagaren.

Om fastigheten, dar solcellsanldggningen arinstal-
lerad, séljs till en tredje part under Energikdpsavtalets
I6ptid, dverfors Energikdpsavtalet till den nya fastig-
hetsdgaren pa samma villkor, forutsatt att den nya
fastighetsdgaren har gett sitt godkdannande. Enligt
Energikdpsavtalet ska Fastighetsdgaren som dnskar
salja sin fastighet gora sitt basta for att fa den nya
fastighetsdgarens godkannande till vertagande av
Energikdopsavtalet. Om den nya fastighetsdgaren inte ar
villig att 6verta och inga Energikdpsavtalet, ska den tidi-
gare Fastighetsdgaren antingen avbryta forsaljningen
av fastigheten till den nya fastighetsagaren eller kopa
solcellsanlaggningen fran ASRE samt betala en premie
for solcellsanldggningarna.

Om Fastighetsagaren slutar betala for elen och Fast-
ighetsdgaren sjalv inte har anvant elen som solcellsan-
laggningarna producerar har ASRE ratt att, i enlighet
med Energikdpsavtalet, sdlja den el som produceras av
solcellsanlaggningarna till den som ASRE 6nskar, in-
klusive till ett elnatforetag. ASRE kan darfor alltid sélja
producerad el till en betalande mottagare och behdver
inte flytta solcellsanlaggningarna dven om Fastighetsa-
gare inte kan betala fér den producerade elen.

Om en Fastighetsagare gari konkurs kan ASRE
sdga upp Energikdpsavtalet, och pa egen bekostnad
montera ned solcellsanlaggningen och avlagsna den
fran Fastighetsdgarens egendom. Bolaget uppskattar
att kostnaden for att ta bort solcellsanlaggningarna
arcirka 20-25 procent av den initiala kostnaden for
att montera solcellsanlaggningen. Den utsedda kon-
kursforvaltaren kan besluta att fortsatt vara bunden av
Energikopsavtalet om denne anser att det ar fordelaktigt
for Fastighetsdgaren och dess borgenarer. | sddant fall
maste ASRE fortsatta driften av solcellsanlaggning-
arna. Skulden som féljer av att ASRE fullgor avtalet pa
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konkursforvaltarens begaran anses vara "skulder av ge-
mensam nytta” som enligt kinesisk ratt forst kan betalas
av konkursforvaltaren fran Fastighetsdagaren egendom
efter att full betalning av relevanta konkursutgifter har
skett, d.v.s. ASRE:s fordran blir en oprioriterad fordran.
Om fastigheten saljs (via auktion) pa grund av Fastig-
hetsdgarens konkurs, skainte ASRE:s rattigheter enligt
Energikdpsavtalet paverkas. Den nya fastighetsdgaren
kommer generellt sett att ratta sig efter Energikdpsav-
talet som ett villkor for att fa képa fastigheten (forutsatt
att den nya fastighetsagaren maste folja eventuella krav
fran konkursforvaltaren eller den lokala domstolen).

Elhandelsavtal och elndtanslutningsavtal
Vanligtvis ingas elhandelsavtal och elndtanslutnings-
avtal (Eng. Grid Connection Agreement) for hogspan-
nings-solcellsanlaggningar, medan endast elhandels-
avtal ingas for lagspannings-solcellsanlaggningar.
Det kan noteras att ndstan alla solcellsanlaggningar
arlagspanningsprojekt och darav endast kraver ett
elhandelsavtal.

Ett elhandelsavtal ingas mellan ASRE och det lokala
elnatforetaget for varje projekt som ar fardigbyggt och
kan generera och sélja extra el till det lokala elnat-
foretaget. Ett elhandelsavtal/elndtanslutningsavtal
foreskriver att elndtforetaget kdper el producerade
fran det aktuella projektet till det pris som godkants av
den lokala myndigheten. Ett elhandelsavtals/elnatan-
slutningsavtals |6ptid ar tre eller fem ar och fornyas
automatisktiytterligare tre eller fem ar (savida ingen
partinvander).

Avtalsforfarande for solcellsanlaggningar
Avtalsforfarandet avseende solcellsanlaggningar fran
borjan till slut foljer ungefar féljande procedur:

(a) ASRE undertecknar ett Energikdpsavtal med en
Fastighetsagare. Vanligtvis ar nyttjanderattsha-
varen under Energikdpsavtalet ASRE och Fastig-
hetsagaren blir nyttjanderattsupplataren.

(b) Efteringaendet av Energikopsavtal ansoker ASRE
om att fa de relevanta solcellsanlaggningsprojekten
registrerade med antingen den lokala myndigheten
av NDRC eller NEB. Registreringen &r nddvandig da
den gertillstand att bygga, installera och anvanda
solcellsanlaggningen. Ansdkan gérs antingen
till NDRC eller NEB beroende pa lokal praxis dar
solcellsanlaggningen &r installerad.

(c) Efter att ansokan har lamnats in till relevant

myndighetingas EPC-kontraktet. Nar byggnationen
av solcellsanlaggningen har paborjats, lamnar ASRE
in en ansdkan om anslutning till elnatet. For varje
solcellsanlaggning gors en separat ansdkan till rele-
vant elnatforetag. Elnatféretaget skickar darefter en
anstalld till solcellsanlaggningen for att inspektera
nar solcellsanlaggningen kommer att fardigstallas.
Om solcellsanldaggningen godkanns utfardas ett
elnatbekraftelsebrev.

(d) Nar ASRE har forsakrat sig om funktionaliteten av
solcellsanlaggningen kommer EPC-leverantdren att
fa en skriftlig underrattelse fran ASRE om att ta 6ver
dgandet av solcellsanldaggningen. Observera att det
arvid denna tidpunkt som agandet av solcellsan-
laggningen 6vergar fran EPC-leverantoren till ASRE.

Nar solcellsanldggningen har fardigstallts och
aganderatten har 6vergatt till ASRE ingas ett elhan-
delsavtal eller elndtanslutningsavtal med det lokala
elnatforetaget.

Solcellsanlaggningen kommer darefter att anslutas
till elnatet. Vid denna tidpunkt behandlas ansdkan
om subsidier, om tillampligt, medan solcellsanlagg-
ningen ger intdkter fran Fastighetsagaren.

(g) Det tar cirka tre manader innan den forsta sub-
ventionen ges av den berdrda myndigheten om
tillampligt.

Ramavtal

Samarbetsavtal med Henan-provinsen

Under 2017 ingick ASRE ett samarbetsavtal med
Henan-provinsen enligt vilket parterna enades om att
installera 100 MW i provinsen. Henan-provinsen har

till uppgift att genomféra energiférbattringsatgarder

pa alla fastigheter som &gs av den lokala regeringeni
provinsen. Med sin befolkning pa cirka 99,4 miljoner ar
Henan-provinsen den tredje folkrikaste provinseniKina.
Nar avtalet ar fullfoljti sin helhet kan det generera arliga
intakter pa cirka 8,8 MEUR. Hittills har bestallningar
enligt samarbetsavtalet gjorts for motsvarande 0,9 MW.

Samarbetsavtal med Yang Tai Group

Under 2017 ingick ASRE ocksa ett femarigt samarbets-
avtal med Yang Tai Group enligt vilket parterna enades
om att gemensamt installera 50 MW i staden Jincheng i
Kina. Kunden Yang Tai Group har till uppgift att genom-
fora energiforbattringsatgarder pa alla fastigheter som
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ags avden lokalaregeringenistaden Jincheng. Nar
avtalet ar fullféljti sin helhet kan det generera arliga
intakter pa cirka 6,63 MEUR. Hittills har bestallningar
enligt samarbetsavtalet gjorts for motsvarande 5,5 MW,
men per datumet for Prospektet haringet ropats av.

Samarbetsavtal med Hebei Rural Credit Union
Under 2019 ingick ASRE ett tvaarigt samarbetsavtal
med Nanjing Hua Yan Technology Limited enligt

vilket parterna enades om att utveckla minst 20 MW i
Hebei-provinsen. Nanjing Hua Yan Technology Limited
har till uppgift att utveckla takresurser fran filialer till
Hebei Rural Credit Union, underlattaingadende av avtal
mellan olika fastighetsdagare och ASRE samt tillhanda-
halla dokumentation som efterfragas av ASRE. Per
dagen for Prospektet har tre Energikdpsavtal avseende
cirka 58 filialeringatts med tre landsbygdskredit-
foreningar i Hebei-provinsen.

Investeringsavtal med Feng harad i Jiangsu-
provinsen

Under 2020 ingick ASRE ett investeringsavtal med
Jiangsu Feng County Economic Development Zone
Investment Development Limited, enligt vilket den
senare har gatt med pa att tillhandahalla hustaken pa
sina fastigheteritre industriparker for att utveckla
solcellsanlaggningar. Den totala volymen &r 35 MW. Nar
projektet ar fullt utvecklat kan avtalet generera arliga
intakter pa cirka 31 MSEK.

Finansieringsstruktur och sakerheter

ASAB har emitterat icke-sakerstallda obligationer med
fastrantaunder tre ramverk fér grona obligationer om
upp till 300 MSEK vardera (vardera "SOLT2 Obligationen”,
"SOLT3 Obligationen” och "SOLT4 Obligationen” och till-
sammans "SOLT2-4 Obligationerna”) och en sakerstalld
senior obligation med rérlig ranta under ett ramverk

for grona obligationer om upp till 1 500 MSEK ("SOLT5
Obligationen”) (tillsammans "SOLT Obligationerna”).

Strukturen ar skapad i syfte att underlatta uppla-
ning av medel fran externa investerare for investering
i solcellsanlaggningariKina som dgs och underhalls
I6pande av ASRE.

ASAB har till syfte att finansiera Koncernens solcells-
anlaggningar, bland annat genom att emittera SOLT
Obligationerna. Kapitalet som anskaffats genom SOLT
Obligationerna tillhandahalls ASRE genom koncernin-
ternaldnunder en viss tidsperiod i utbyte mot perio-
diska rantebetalningar vid angivna intervaller. Nar SOLT
Obligationerna forfaller har de koncerninterna lan som
tillhandahallits ASRE vanligtvis aterbetalats ett antal
veckor fére de slutgiltiga inldsendagarna enligt SOLT

Obligationerna.

Bolaget ar foremal for de finansiella ataganden som
finns i obligationsvillkoren avseende de ovannamnda
obligationslanen. Bolaget far bara anvanda det kapital
som anskaffats genom SOLT Obligationernartill de
andamal som angivits i obligationsvillkoren som bland
annat ar att Bolaget endast far anvanda kapitalet till
att finansiera Koncernbolagens verksamhet i Kina. Om
Bolaget bryter mot nagot av dess ataganden i obliga-
tionsvillkoren kan det leda till att obligationsinnehavarna
har ratt att begara att obligationerna ska l6sas ini fortid.
Bolaget anser dock inte att dessafinansiella ataganden
begransar Bolagets anvdndning av kapitalresurser da
kapitalet har anvantsienlighet med obligationsvillkoren.

Obligationsemissioner - Icke-sakerstallda
obligationer med fast ranta
ASAB har emitterat SOLT2 Obligationen, SOLT3 Obliga-
tionen och SOLT4 Obligationen. | enlighet med SOLT2-4
Obligationerna ska ASAB anvanda medlen fran obli-
gationerna for allmanna verksamhetsandamal och for
att finansiera transaktionskostnaderi samband med
emissionerna av SOLT2—-4 Obligationerna.
Emitteringsdatumen for SOLT2-4 Obligationerna
arden 1 mars 2018, 10 juli 2018 respektive 9 november
2018 och de slutgiltigainldsendagarna ar 28 februari
2023,9juli 2023 respektive 8 november 2023. Rantesat-
serna ar 8,75 procent per ar fér SOLT2 Obligationen och
SOLT3 Obligationen samt 8,25 procent per ar for SOLT4
Obligationen. Rantebetalningsdagarna ar desamma for
SOLT2-4 Obligationerna, namligen tva ganger om aret
den 15 januarioch 15juli.

Obligationsemissioner — Sakerstalld senior
obligation med rorlig ranta

ASAB har ocksa emitterat SOLT5 Obligationen med ett
ramverk for gréna obligationer om 1 500 MSEK (eller
motsvarande i NOK och EUR).

Det totalalanebeloppet som angesii villkoren for
SOLT5 Obligationen &r 1 500 MSEK. Bakgrunden till att
villkoren omfattar ett stérre belopp ar for att mojliggora
tillaggsemissionerienlighet med obligationsvillkoren
("Tap Issue”).

Medlen fran obligationsemissionerna genom SOLT5
Obligationen, inklusive for varje efterféljande Tap Issue
enligt SOLT5 Obligationen, anvandes for att finansiera
transaktionskostnaderi samband med obligationse-
missionerna, finansiera kapitaltillskott och koncernin-
terna lan till ASRE finansiera forvarv och byggnation
av solcellsanlaggningariKina och finansiera generella
verksamhetsandamal for ASAB-koncernen, samt
refinansiera skulder i ASAB.
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Rantesatserna ar (i) for SEK-obligationer, STIBOR
plus en marginal pa 9 procent; (ii) for EUR-obligationer,
EURIBOR plus en marginal pa 9 procent; och (iii) for
NOK-obligationer, NIBOR plus 7,75 procent. Rantebetal-
ningsdagarna for SOLT5 Obligationen infaller kvartalsvis,
den 25 januari, 25 april, 25 juli respektive 25 oktober.

Den forsta obligationsemissionen under SOLT5 Obli-
gationen emitterades den 25 januari 2019 till ett belopp
om 131,8 MSEK och 3,8 MEUR. En efterfdljande Tap Issue
inom ramen for SOLT5 Obligationen genomfordes i maj
2019till ett belopp av 27,5 MSEK och 7,75 MEUR. Ytter-
ligare Tap Issues genomfordes i september 2019 for 51
MSEK och 6,85 MEUR, i november 2019 om 38,5 MSEK och
5,8 MEUR ochijuni 2020 om 72 MSEK och 3,14 MEUR.

Koncerninterna lan fran ASAB till ASRE eller LSE
Medel fran SOLT Obligationerna har framst utnyttjats
av ASAB for att lamna koncerninterna lan till ASRE, LSE
eller ndgot av deras respektive kinesiska dotterbolag.
Vissa villkor och krav i de koncerninterna laneavtal som
ingatts mellan ASAB och ASRE aterspeglasivillkoren
for SOLT Obligationerna.

ASAB har, i egenskap av langivare enligt de kon-
cerninterna laneavtalen, tillhandahallit tio lan till
ASRE och tvalantill LSE avseende medlen fran SOLT
Obligationerna. Det sammanlagda beloppet for alla
de tolv koncerninterna lan som ASAB lamnat till ASRE
och LSE ar 694 MSEK och de &r alla icke forfallna och
obetalda. Kapitalskulden &ri EUR, beloppet ovan ar per
bokslutskurs 30 juni 2021.

Koncernens operativa verksamhet bedrivs genom
KoncernbolagiKina och Bolaget &r beroende av att
erhalla medel fran dess dotterbolag i Kina for rantebe-
talning och, vid forfallodatum, aterbetalning av SOLT
Obligationerna. Den kinesiska valutan CNY kan inte
konverteras fritt till andra valutor. Alla atgarder rérande
betalning och mottagande av utlandsk valuta samt
omvandlingen av utlandsk valuta till CNY och vice versa,
arreglerade enligt kinesisk ratt. Alla transaktioner i
utlandsk valuta kontrolleras eller 6vervakasinagon
form av SAFE eller dess lokala motsvarighet i Kina.

Vid rantebetalning och kontantutdelning maste alla
inhemska institutioner som gor en betalning i utlandsk
valuta utomlands, till ett belopp som motsvarar mer dn
50 000 USD, forst anmala detta hos State Administration
of Taxation i Kina genom att gora det hos ett behérigt
kontor pa den plats dar institutionen eller individen har
sin hemvist. En sadan process kan eventuellt medféra
vissa forseningar och kréva en del administrativt
arbete for Koncernen. Vid aterbetalning av de lan som
Bolaget har [amnat till Koncernbolagen i Kina finns det

inget krav att anmaéla detta hos State Administration of
TaxationiKina. Bolaget anser dock inte att ovan utgor
vasentligarattsliga eller ekonomiska begransningar av
Koncernbolags formaga att 6verfora medel till Bolaget

i form av kontantutdelningar, rantebetalningar eller
aterbetalning av de lan som Bolaget har [amnat till
KoncernbolageniKina eller att sddana begransningar
har haft eller forvantas fa inverkan pa Bolagets formaga
att fullgora sina likviditetsforpliktelser.

Ovriga lan som beviljats till ASAB och LSE

Utdver de koncerninterna lanen sa har andra lan till-
handahallits av (i) Soltech till ASAB, samt av (ii) ASP till
LSE. Syftet med dessa lan har antingen varit att hoja det
registrerade kapitalet (eget kapital) i ASRE och LSE f6r
att oka skuldsattningsgraden i dessa foretag eller att
lana ut pengartill dessa bolag for att finansiera byggna-
tion av solcellsanlaggningar.

Syfte med att 6ka skuldsattningsgraden ar att hoja
lanetroskeln. Ju hdgre det registrerade kapitalet (eget
kapital) ari ett bolag desto mer lan i utlandsk valuta kan
det kinesiska bolaget uppta.

Allalan som har getts till ASAB eller LSE ar icke-
sakerstallda. Allalan som beviljats efter utfardandet av
SOLT5 Obligationen &r efterstallda SOLT5 Obligationen.

Sakerhetspaket

SOLT2-4 Obligationerna
Ingen sakerhet har stallts for SOLT2-4 Obligationerna.

SOLT5 Obligationen

For SOLT5 Obligationen, som ar en sakerstalld obliga-
tion med rorlig ranta, har ASAB, ASRE och LSE tillhan-
dahallit ett sakerhetspaket till Intertrust Sweden som
agerar som sdkerhetsagent pa uppdrag av obligations-
innehavarna enligt SOLT5 Obligationen.

SOLT5 Obligationen ar sdkrad enligt foljande:
(a) pantsattning av ASAB:s aktier i ASRE respektive
LSE;

(b) pantiallakoncerninterna lan fran ASAB till ASRE
respektive fran ASAB till LSE, fran tid till annan; och

(c) negativ utfastelseklausul (Eng. negative pledge)
som begransar beviljandet av sakerhet for finansiell
skuldsattning, utover sadan sakerhet som ar tillaten
enligt villkoren for SOLT5 Obligationen.

ASRE och LSE kommer i sin tur att sékra sina respektive
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forpliktelser enligt de koncerninterna lan som harror (3) For att bygga solcellsanlaggningar behover ASRE
fran SOLT5 Obligationen enligt féljande: finansiering som tillhandahalls av ASAB via kon-
cerninterna lan, enligt vilket ASRE halvars- eller
(a) pantsattning av solcellsanlaggningar som dgs kvartalarsvis betalar ranta och dven kapitalbeloppet
enbart av ASRE och LSE (eller nagot av deras res- vid lanets forfallodag.
pektive kinesiska dotterbolag) som fran tid till annan
finansieras genom de koncerninterna lan som harror (4) Nar solcellsanlaggningen ar ansluten till det lokala
fran SOLT5 Obligationen; och elnatet 6verlats solcellsanlaggningen fran EPC-leve-
rantoren till ASRE som sedan borjar salja el till Fast-
(b) sdkerhet 6ver fordringarna fran Energikopsavtalen ighetsagaren. Vid denna tidpunkt har ASRE betalat
avseende installationen och driften av solcellsan- 95 procent av det sammanlagda avtalsvardet. De
laggningar som har finansierats genom de kon- resterande 5 procenten betalas tolv manader efter
cerninterna lan som harror fran SOLT5 Obligationen. solcellsanlaggningens fardigstallande och dgandet
Overtagits av ASRE.
Kassaflode
Kassaflddet for ett projektinom Koncernen ser ut enligt (5) Nar solcellsanlaggningen ar ansluten till det lokala
foljande. Vid denna illustrering av kassaflodet hanvisar elnatet registreras ocksa antalet kWh som levereras
viendast till ASRE. Detsamma galler for LSE och nagot till kunden fran solcellsanlaggningen av eln&tfo-
av ASRE:s eller LSE:s kinesiska dotterbolag. retaget. Pa basis avdennainformation betalar
elnatforetaget ut subsidier till ASRE baserat pa
(1) Energikopsavtal ingas mellan ASRE och kunden, tillampliga policyer, sdsom subsidier fran de statliga
enligt vilket kunden betalar ASRE per levererad kWh eller provinsiellaregeringarna. Dessa ar bada 20 ars-
under avtalets |16ptid. subsidier. | vissa fall finns det ocksa subsidier fran
den lokala staden eller den lokala stadens distrikt,
(2) EPC-kontrakt ingas darefter mellan ASRE och sdsomi ASRE:s hemstad Hangzhou exempelvis,
en EPC-leverantdr. EPC-leverantdren bygger som tilldelas av eln&tforetaget enligt samma princip
solcellsanlaggningen pa uppdrag av ASRE som men itva och fem ar.
betalar for solcellsanlaggningen i efterskott enligt
EPC-kontraktet. Kassaflddet i Koncernen kanillustreras enligt figur nedan
Figur 53: Kassaflodet for Koncernen
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Garantiataganden
Bolaget harinom ramen for Erbjudandet erhallit
garantidtaganden fran tva garanter Isac Brandberg AB
och Stiftelsen The World We Want om totalt cirka 50
MSEK, motsvarande cirka 25 procent av Erbjudandet.
Finns det, efter att dessa garantier tagits i ansprak,
ytterligare stamaktier som inte har forvarvats med eller
utan stod av inkdpsratter, har Bolagets huvudagare
Soltech och ASP atagit sig att garantera den resterande
delen om maximalt cirka 146 MSEK, motsvarande cirka
75 procent av Erbjudandet, utan ratt till ersattning.
Erbjudandet ar darmed fullt ut garanterat. De garan-
tidtaganden som ar stéllda av Isac Brandberg AB och
Stiftelsen The World We Want medfér ratt till ersattning
fran Bolaget om 6 procent av garanterat belopp. Den
maximala garantiersattningen uppgar till totalt cirka
3 MSEK och ska betalas i form av stamaktier i Bolaget
genom den nedannamndariktade nyemissionen. Detta
innebar att totalt 111 110 stamaktier i Bolaget kommer
att emitteras till Isac Brandberg AB och Stiftelsen The
World We Want som ersattning for garantidtagandena.
Garantiatagandenaingicks den 21 september 2021.
Garantierna kommer att tas i ansprak genom att ASAB
genomfor en riktad nyemission till garanterna varvid

teckningskursen ska motsvara Erbjudandepriset.

Soltech, ASP och de tva garanterna atar sig att, i
enlighet med garantidtagandena, teckna aktier motsva-
rande det antal aktier som inte har forvarvats med eller
utan stdd av inkdpsratteri Erbjudandet enligt foljande
ordning. Se dven fordelningstabellen nedan.

i. IsacBrandberg AB och Stiftelsen The World We
Want tecknar aktieri Bolaget upp till ett belopp om
cirka 50 MSEK i férhallande till sina respektive pro
rata-andelarienlighet med garantidtagandena.

ii. Forutsattattlsac Brandberg AB och Stiftelsen The
World We Want uppfyller sina respektive garanti-
ataganden och tecknar aktierienlighet med ovan
ska Soltech och ASP teckna aktieri Bolaget upp
till ett belopp om cirka 146 MSEK i forhallande till
sinarespektive prorata-andelarienlighet med
garantiatagandena.

Ovan namnda garantidtagande ar inte sdkerstallda. Se
aven risken "Risker relaterade till ej sékerstéllda garantia-
taganden” i avsnittet "Riskfaktorer”.

BEFINTLIGT GARANTIA- GARANTIATAGANDE,

AKTIEAGARE/ INNEHAV, TAGANDE, ANDEL AV

EXTERNA GARANTER ADRESS ANTAL AKTIER MSEK ERBJUDANDET, %
Tegnérgatan 1

Soltech Energy Sweden AB (publ) 111 40 Stockholm 10965 000 cirka 73 cirka 37,5
801 Lingyun Street, Qiantang District

Advanced Solar Power (Hangzhou) Inc. Hangzhou, Zhejiang Province 10535000 cirka 73 cirka 37,5

Isac Brandberg AB Ingmar Bergmans gata 4 7 500 cirka 30 cirka 15
114 34 Stockholm

Stiftelsen The World We Want Birger Jarlsgatan 34,114 29 - cirka 20 cirka 10
Stockholm

Totalt 21 507 500 cirka 196 100

Intressen och intressekonflikter
Carnegie och DNB tillhandahaller finansiell radgivning
och andra tjanstertill Bolaget i samband med Erbju-
dandet. Ersattningen for de finansiella rddgivarna
bestar av ett pa forhand avtalat arvode. Dessaradgivare
(samt till dem narstaende foretag) har tillhandahallit,
och kan i framtiden komma att tillhandahalla, olika
bank-, finansiella-, investerings-, kommersiella- och
andra tjanster at Bolaget, for vilka de erhallit, respektive
kan komma att erhélla, sedvanlig ersattning.

Inom deras olika ordinarie Idpande verksamheter

kan Carnegie eller DNB och till dem narstdende foretag
genomfdra ellerinneha en bred uppsattning av inves-
teringar och aktivt handlai skuldebrev och aktier (eller
relaterade vardepapper) samt finansiella instrument
(vilka kan omfatta banklan och/eller kreditswappar
(Eng. credit default swaps)) for egen eller deras kunders
rakning, och kan nar som helst inneha langa och korta
positioner i sddana vardepapper och instrument.
Sadaninvesterings-och vardepappersverksamhet kan
omfatta Bolagets vardepapper och instrument.
Advokatfirma DLA Piper Sweden KB ar legal radgivare
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till Bolaget och Gernandt & Danielsson Advokatbyra
KB &r legal radgivare till Joint Global Coordinators i
samband med Erbjudandet och upptagandet till handel
av Bolagets stamaktier pd Nasdaq First North Growth
Market.

Utover ovanstaende och den pa férhand avtalade
ersattningen for deras tjanster haringen av radgivarna
nagra andra ekonomiskaintressen i Bolaget.

Forsakringssituation

ASAB omfattas av en foretagsforsakring hos forsak-
ringsgivaren HDI Global Specialty SE genom Svedea
AB. Forsakringsskyddet inkluderar ersattning for
egendomsskada, extrakostnadsforsakring, ansvarsfor-
sakring, ansvar for hyrd egendom, ansvar fér omhander-
tagen egendom, rattsskyddsforsakring och tjansterese-
forsakring. Dessutom omfattas Bolaget for ndrvarande
av moderbolagets VD- och styrelseansvarsforsakring
och avser att teckna en egen VD- och styrelseansvars-
forsakring nar Bolagetinte langre ar ett dotterbolag.

Det finns egendomsfdrsakringar som tacker alla
slutférda projekt i Kina. Forsakringstagarna ar agarna
till genomfdrda projekt. En sddan egendomsférsakring
tacker vanligtvis naturkatastrofer eller olyckor, inklusive
aska, regn, 6versvamning, brand, explosion, etc.

Transaktioner med narstaende
Bolaget ingarregelbundet transaktioner med ASP,
direkt eller indirekt genom relevant Koncernbolag inom
ramen for den I6pande verksamheten. Exempelvis
anvander ASRE ASP:s natverk bestdende av installa-
torer och forsaljningsagenter for att salja, installera och
erbjuda darmed tillhdrande tjanster till ASRE:s solcells-
anlaggningar. ASRE ar dock inte bundet till att anvanda
ASP utan har mojlighet att kdpa dessatjanster fran
andra leverantdrer. Se vidare avsnittet "Verksamhetsbe-
skrivning — Leverantdrer och ekosystemet fér solenergi —
EPC-leverantdrer och installations — och servicepartners”.
Soltech ar narstaende part till Bolaget och har [amnat
ettlan uppgaendettill 25 818 TSEK till Bolaget. Kapital-
skulden ari EUR och beloppet i SEK ovan ar baserat pa
valutaomrakning per bokslutskurs 30 juni 2021. Rantan
padettalan uppgartill 3 procent per ar. Vidare har ASP,
som ocksd ar en narstaende part till Bolaget, lamnat ett
lan uppgaende till 24 600 TSEK till Bolagets dotterbolag
LSE. Kapitalskulden ari CNY och beloppet i SEK ovan
ar baserat pa valutaomrakning per bokslutskurs 30 juni
2021. Ingen rénta utgar pa detta lan. Bade lanen och
rantan till lanen ar efterstallda SOLT5 Obligationen,
vilketinnebar att [anen inte far aterbetalas innan SOLT5
Obligationen ar aterbetald. Bolaget har dessutom

lamnat ett antal lan till sina Koncernbolag for att finan-
siera verksamheteniKina, se vidare avsnittet "Legala
frdgor och kompletterande information — Vdsentliga avtal
- Finansieringsstruktur och sdkerheter”.

For merinformation avseende narstdendetransaktio-
nerna under perioden fran 1 januari 2018 till och med 31
december 2020, se "Not 18. Transaktioner med nérsta-
ende” pas. F19i"Historisk finansiell information”.

Under perioden 1 januari — 30 juni 2021 har Bolaget
och dess dotterbolag genomfdrt de transaktioner
med narstdende i den omfattning som framgar av
Bolagets, ej reviderade, men dversiktligt granskade,
delarsrapport per 30 juni 2021 som ar inforlivad genom
hanvisning i prospektet, se avsnittet "Legala frdgor och
kompletterande information - Dokument inférlivade genom
hénvisning”.

Transaktionerna med nérstdende parter har skett pa
marknadsmassiga villkor. Bolaget har vidare antagit en
policy for vagledning avseende ingdende av transak-
tioner med narstdende.

Immateriella rattigheter

Perdagen for Prospektet, ar ASAB den registrerade

agarentill Advanced Soltech (figurativt varumarke).

Vidare, har ASAB registrerat féljande domannamn:

www.advancedsoltech.com och www.advancedsoltech.se.
Per dagen for Prospektet har ASRE tre varumarkesre-

gistreringscertifikat. Dessa ar:

(1) Nr 22385987 for produkter/tjanster av klass 9 (t.ex.
elektronisk évervakning, kabel, solenergibatteri);

(2) Nr22385985 for produkter/tjanster av klass 42
(t.ex. teknisk forskning, forskning och utveckling for
andra, teknisk konsultation); och

(3) Nr22385986 for produkter/tjanster av klass 37 (t.ex.
konsultation, underhallsinformation, tillsyn éver
byggkonstruktion).

Per dagen for Prospektet, Koncernen har ett patenti
Kina som dgs av ASRE och ASP tillsammans.

Koncernen anser attingen av de ovanndamnda
immateriella rattigheterna ar vasentliga for Koncernens
verksamhet.

Tvister

Inget Koncernbolag har varit parti nagra myndighets-
forfaranden, rattsliga foérfaranden eller skiljeférfarande
under de senaste tolv manaderna som har haft eller
skulle kunna fa betydande effekt pa Koncernens eller
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nagot Koncernbolags finansiella stéllning eller 16n-
samhet. Bolaget styrelse kdanner inte heller till nagra
omstandigheter som skulle kunna leda till att nagot
saddant myndighetsforfarande, rattsligt férfarande eller
skiljeforfarande skulle kunna uppkomma.

Prospektets godkannande

Prospektet har godkants av Finansinspektionen som
behdrig myndighet enligt Europaparlamentets och
radets forordning (EU) 2017/1129. Finansinspektionen
godkanner enbart att Prospektet uppfyller de krav pa
fullstandighet, begriplighet och konsekvens som anges
i Prospektférordningen och godkdnnandet bor inte
betraktas som nagot slags stod for den emittent som
avses i Prospektet. Detta godkannande bor inte heller
betraktas som nagot slags stod for kvaliteten pa de var-
depapper som avses i Prospektet och investerare bor
gora sin egen bedémning av huruvida det ar lampligt att
investera i dessavardepapper.

Erbjudandet och detta Prospekt regleras av svensk
ratt. Svensk domstol har exklusiv ratt att avgora
konflikter eller tvister som uppkommit pa grund av eller i
samband med Erbjudandet eller detta Prospekt.

Prospektet godkandes av Finansinspektionen den
28 september 2021. Prospektet ar giltigt i upp till tolv
manader efter godkannandet. Skyldigheten att tillhan-
dahalla tillagg till ett prospektifall av nya omstandig-
heter av betydelse, sakfel eller vdasentliga felaktigheter
kommer inte att vara tillamplig nar stamaktiernaii
Erbjudandet tagits upp till handel pa Nasdaq First North
Growth Market.

Transaktionsavtal med Joint Global
Coordinators

I anslutning till Erbjudandet har Joint Global Coordina-
tors, Bolaget och Soltech ingatt ett transaktionsavtal,
som foreskriver forutsattningarna och villkoren for
Joint Global Coordinators finansiellaradgivning i
samband med Erbjudandet. Genom Transaktionsav-
talet atar sig Joint Global Coordinators att utféra vissa
tjansteri samband med Erbjudandet men detta ar
villkorat av bl.a. att de garantier som lamnas av Bolaget
ar korrekta och attinga handelser intraffar som har
envasentlig negativinverkan pa Bolaget. Joint Global
Coordinators kommer att kunna sdaga upp Transak-
tionsavtalet innan den 29 oktober 2021 om nagra
vasentliga negativa handelser intraffar, om de garantier
som Bolaget gett Joint Global Coordinators skulle

visa sig brista eller om nagra av de 6vriga villkor som

foljer av Transaktionsavtalet inte uppfylls. Om dessa
villkor inte uppfylls och om Joint Global Coordinators
sager upp Transaktionsavtalet sd kommer Joint Global
Coordinators ej att medverkai Erbjudandet, vilket kan
paverka mojligheten att slutféra Erbjudandet pa det satt
ochinom de tidsramar som planerats av Soltech och
Bolaget. | sddana fall kan leverans av och/eller betal-
ning av aktier att fordréjas under Erbjudandet. | enlighet
med Transaktionsavtalet kommer Bolaget att ata sig att
ersatta Joint Global Coordinators for vissa krav under
vissa villkor.

Certified Adviser

Bolagets Certified Adviser ar FNCA Sweden AB. Cer-
tified Adviser ar ansvarig for att vagleda och stddja
Bolaget under tiden det ar noterat pa Nasdaq First
North Growth Market. FNCA Sweden AB ar godkand
av Nasdagq First North Growth Market som Certified
Adviser.

Kostnader i samband med Erbjudandet
Bolagets sammanlagda kostnader hanfarliga till upp-
tagande till handel av Bolagets stamaktier pA Nasdaq
First North Growth Market och for Erbjudandet, inklu-
sive arvoden till Joint Global Coordinators och andra
radgivare, berdknas uppga till cirka 31 MSEK.

Dokument inforlivade genom hanvisning
Bolagets delarsrapport per 30 juni 2021 som dven
innehaller finansiell information fér den sexmanaders-
period som slutade per 30 juni 2020 ar inforlivad genom
hanvisning och utgdrisin helhet en del av Prospektet.
Rapporten som ar inférlivad genom hanvisning finns
tillganglig pa www.advancedsoltech.se/investerare/
rapporter/.

Handlingar som halls tillgangliga for
inspektion

Bolagets bolagsordning och registreringsbevis halls
tillgangliga forinspektion under kontorstid pa Bolagets
kontor pa Norrlandsgatan 22,111 43 Stockholm. Dessa
handlingar finns daventillgangligai elektronisk form pa
Bolagets webbplats, www.advancedsoltech.se. Informa-
tionen pa Bolagets webbplats, samt 6vriga webbplatser
som det hanvisas till i detta Prospekt, har inte granskats
eller godkants av Finansinspektionen och utgor inte
endel av detta Prospekt, sdvida informationeninte
inforlivas i Prospektet genom hénvisning.
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Bolagsordning

N.B. The English text Is an unofficial translation

Bolagsordning for Advanced SolTech Sweden AB (publ)
Articles of association of Advanced SolTech Sweden AB (publ)

Org.nr559056—-8878
Reg. no. 559056-8878

§ 1 Bolagets namn / Company name
Bolagets féretagsnamn ar Advanced SolTech Sweden
AB (publ). Bolaget ar publikt.

The name of the company is Advanced SolTech Sweden
AB (publ). The company is a public company.

§ 2 Styrelsens sate / Registered office

Styrelsen har sitt sate i Stockholm.

The registered office of the company is situated in
Stockholm.

§ 3 Verksamhet / Business activity

Bolaget ska bedriva finansiering av koncernens solener-
gianlaggningar, dock inte sddan verksamhet som avses
i lagen om bank- och finansieringsrorelse, samt darmed
forenlig verksamhet.

The company shall conduct financing of the group’s
solar power facilities, however, not such activity as
referred to in the Banking and Financing Business Act,
and activities compatible therewith.

§ 4 Aktiekapital / Share capital
Aktiekapitalet utgorlagst 4 000 000 kronor och hogst 16
000 000 kronor.

The share capital shall be not less than SEK 4,000,000
and not more than SEK 16,000,000.

§ 5 Aktieantal / Number of shares
Antalet aktier ska varalagst 20 000 000 stycken och
hdgst 80 000 000 stycken.

The number of shares shall be not less than 20,000,000
and not more than 80,000,000.

Aktierna ska utgesitre serier, preferensaktieriserie A,
preferensaktieriserie B och stamaktier. Aktier av serie
A medfor 1 rost per aktie, aktier av serie B medfor 1 rost
per aktie och stamaktier medfor 1 rost per aktie. Aktier
av varje aktieslag kan utges till ett antal motsvarande
hela aktiekapitalet.

The shares shall be issued in three classes, preference
sharesin class A, preference shares in class B and or-
dinary shares. Class A shares shall entitle the holder to
1 vote per share, class B shares shall entitle the holder
to 1 vote per share and ordinary shares shall entitle the
holderto 1 vote per share. Shares of each class may be
issued in a quantity corresponding to the entire share
capital of the company.

Beslutar bolaget att genom kontantemission eller
kvittningsemission ge ut nya aktier ska en gammal
aktie ge foretradesratt till ny aktie av samma aktieslag
i forhallande till det antal aktierinnehavaren forut ager
(primar foretradesratt). Aktier som inte tecknas med
primar foretradesratt ska erbjudas samtliga aktiedgare
till teckning (subsidiar foretradesratt). Om inte salunda
erbjudna aktier racker for den teckning som sker med
subsidiar foretradesratt, ska aktierna fordelas mellan
tecknarnaiforhallande till det totala antal aktier de
forut ageribolaget. | den man detta inte kan ske vad
avser viss aktie / vissa aktier, sker férdelning genom
lottning.

Where the company resolves to issue new shares by
way of a cash issue or a set-offissue, one old share
shall entitle the holder to pre-emption rights to one
new share of the same class pro rata to the number
of shares previously owned by the holder (primary
pre-emption rights). Shares that are not subscribed
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for pursuant to primary pre-emption rights shall be
offered to all shareholders for subscription (subsidiary
pre-emption rights). Unless shares offered in such
manner are sufficient for the subscription which takes
place pursuant to subsidiary pre-emption rights, the
shares shall be allotted among the subscribers pro rata
to the total number of shares previously owned. Where
this is not possible with respect to a particular share(s),
shares shall be allotted through drawing of lots.

Beslutar bolaget att genom kontant- eller kvittningse-
mission ge ut aktier av endast ett aktieslag, ska samt-
liga aktiedgare, oavsett aktieslag, ha foretradesratt att
teckna nya aktieriforhallande till det antal aktier som
de forut ager.

Where the company resolves to issue only one class of
shares by way of a cash issue or set-off issue, all of the
shareholders, irrespective of the class of share, shall
hold pre-emption rights to subscribe for new shares pro
rata to the number of shares previously owned.

Vad som sagts ovan ska inte innebara nagon inskrank-
ning i méjligheten att fatta beslut om kontantemission
eller kvittningsemission med avvikelse fran aktieagares
foretradesratt.

The provisions above shall not entail any restrictions
on the possibility for the company to adopt a resolution
regarding a cash issue or set-off issue without regard
to shareholders’ pre-emption rights.

Vad som foreskrivs ovan om aktiedgares foretrades-
ratt ska dga motsvarande tillampning vid emission av
teckningsoptioner och konvertibler.

The provisions above regarding shareholders’ pre-emp-
tion rights shall apply mutatis mutandis to an issue of
warrants or an issue of convertible instruments.

Vid 6kning av aktiekapitalet genom fondemission ska
nya aktier emitteras av varje aktieslag i forhallande till
det antal aktier av samma slag som finns sedan tidi-
gare. Darvid ska gamla aktier av visst aktieslag medféra
foretradesratt till nya aktier av samma aktieslag. Vad
som nu sagts skainte innebara nagon inskrankning i
mojligheten att genom fondemission, efter erforderlig
andring av bolagsordningen, ge ut aktier av nytt slag.

Upon anincrease in the share capital by way of a bonus
issue, new shares of each class shall be issued pro

rata to the number of shares of the same class which
are already in existence. In relation to, old shares of a
particular class shall entitle the holder to pre-emption
rights to new shares of the same class. The afore-
mentioned shall not entail any restrictions on the
possibility for the company to issue shares of a new
class through a bonus issue, following any necessary
amendments to the articles of association.

§ 6 Utdelning / Dividend

Preferensaktie av serie A ska ha preferens att erhalla
utdelning och andra vardedverféringar ("A-Prefe-
rensutdelning”) med ett belopp motsvarande (i) det
genomsnittliga belopp per aktie som betalats som
teckningslikvid for preferensaktie av serie A samt

ett belopp motsvarande (ii) en preferensrantaom 15
procent per ar av det genomsnittliga belopp per aktie
som betalats som teckningslikvid for preferensaktie
av serie A, varav rantan forsta aret kapitaliseras pa

den forsta dagen aktierna emitterats och darefter den
sista dagenivarje manad ("A-Preferensbeloppet”). Om
A-Preferensutdelning ej utbetalas fullt ut ska A-Prefe-
rensbeloppet raknas upp med den icke utbetalda delen
av A-Preferensutdelningen.

Preference share of Class A shall have a preference to
receive dividends and other value transfers ("A-Prefe-
rence Dividend") with an amount corresponding to (i)
the average amount per share paid as a subscription
payment for a preference share of class A, and an
amount corresponding to ii), a preferential interest rate
of 15 per cent per annum of the average amount per
share paid as subscription payment for a preference
share of class A, where the interest is capitalized on the
first day the shares have been issued the first year and
thereafter on the last day of each month (the "A-Prefe-
rence Amount”). If the A-Preference Dividend is not fully
paid, the A-Preference Amount shall be increased with
the non-paid part of the C-Preference Dividend

Preferensaktie av serie B ska ha preferens att erhalla
utdelning och andra vardedverféringar ("B-Prefe-
rensutdelning”) med ett belopp motsvarande (i) det
genomsnittliga belopp per aktie som betalats som
teckningslikvid for preferensaktie av serie B samt

ett belopp motsvarande (ii) en preferensrantaom 15
procent per ar av det genomsnittliga belopp per aktie
som betalats som teckningslikvid for preferensaktie
av serie B, varav rantan forsta aret kapitaliseras pa
den forsta dagen aktierna emitterats och darefter den
sista dagenivarje manad ("B-Preferensbeloppet”). Om
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B-Preferensutdelning ej utbetalas fullt ut ska B-Prefe-
rensbeloppet raknas upp med den icke utbetalda delen
av B-Preferensutdelningen.

Preference share of Class B shall annually have a pre-
ference to receive dividends and other value transfers
("B-Preference Dividend”) with an amount correspon-
ding to (i) the average amount per share paid as a sub-
scription payment for a preference share of Class B, and
an amount corresponding to ii), a preferential interest
rate of 15 per cent per annum of the average amount per
share paid as subscription payment for a preference
share of Class B, where the interest is capitalized on the
first day the shares have beenissued the first year and
thereafter on the last day of each month (the "B-Prefe-
rence Amount”). If the B-Preference Dividend is not fully
paid, the B-Preference Amount shall be increased with
the non-paid part of the B-Preference Dividend.

Utdelning till preferensaktie av serie A ska betalas i SEK
och utdelning till preferensaktie av serie B ska betalas i
EUR. Vardera preferensaktie av serie A och serie B ska
ha samma ratt att erhalla utdelning enligt de férega-
ende styckena, dock skall berdakning ske pa sadant satt
att bolaget vid beslut om utdelning skall besluta om
utdelning avseende bada aktieslagen i motsvarande
belopp och darvid konvertera utdelning till preferens-
aktier av serie B till EUR (och det noteras darvid att
utdelning vid utbetalningstillfallet kan komma att vara
annorlunda).

Dividends on preference shares of class A shall be paid
in SEK and dividends on preference shares of class B
shall be paid in EUR. Each preference share of class A
and class B shall have the same right to receive divi-
dends in according with the foregoing paragraphs. How-
ever, the calculation shall be made in such a way that the
company when resolving on dividend shall decide on a
dividend regarding both share classes in corresponding
amounts and thereby convert dividends to preference
shares of class B to EUR (and it is thereby noted that
dividends at the time of payment may be different).

Nar preferensaktier av serie A och serie B erhallit full A
och B-Preferensutdelning ska stamaktier dga lika ratt
till resterande tillgangar och vinst.

When preference shares of class A and class B have
received the full A and B-Preference Dividend respec-
tively, ordinary shares shall be equally entitled to
remaining assets and profits.

Samma principer avseende fordelning av bolagets
tillgangar ska tillampas vid bolagets upplosning och
likvidation som avseende utdelningar och andra
vardeoverforingar.

The same principles regarding the distribution of the
company’s assets shall be applied in the company’s
dissolution and liquidation as regarding dividends and
other value transfers.

§ 7 Inlosen / Redemption

Styrelsen ska dgaratt att [6sa in preferensaktier av
serie A och preferensaktier av serie B vid varje tillfalle till
ett pris per aktie som motsvarar A-Preferensutdelning
respektive B-Preferensutdelning, varav utbetalning
avseende preferensaktier av serie B sker pd samma satt
som vid vinstutdelning, i EUR.

The board of directors shall have the right to redeem
preference shares of class A and preference shares of
class B at any time at a price per share corresponding
to the A-Preference Dividend and the B-Preference Div-
idend, respectively, where of payment for shares class
B will be effected in the same way as for dividends, in
EUR.

Sadan inlosen skall dock endast kunna ske av det hela
antalet preferensaktier av serie A och preferensaktier av
serie B.

However, such redemption shall only be possible for
the entire number of preference shares of class A and
preference shares of class B.

§ 8 Styrelse / Board of directors

Styrelsen ska bestd av lagst 3 och hdgst 9 ledamater.

The board of directors shall comprise not less than 3
and not more than 9 board members.

§ 9 Revisorer / Auditors

For granskning av bolagets arsredovisning jamte
rakenskaperna samt styrelsens och verkstallande direk-
torens férvaltning utses 1—2 revisorer.

1-2 auditors shall be appointed for the review of the
company’s annual report and financial statements as
well as the board of directors’and the CEO’s manage-
ment of the company’s affairs.
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§ 10 Kallelse / Notice to general meeting
Kallelse till bolagsstamma ska ske genom annons i
Post-och Inrikes Tidningar samt via bolagets hemsida.
Att kallelse har utfardats ska annonseras i Dagens
Nyheter.

Notice to attend general meetings shall be announced
in the Swedish Official Gazette and through the
company’s website. That notice has been given shall be
announced in Dagens Nyheter.

Ratt att deltai stamman har saddana aktiedgare som
upptagitsi aktieboken pa satt som féreskrivs i 7 kap
28 § 3 stycket aktiebolagslagen (2005:551) och som
anmalt sig hos bolaget senast den dag som angesii
kallelsen till stamman. Denna dag far inte vara séndag,
annan allman helgdag, I6rdag, midsommarafton, jul-
afton eller nyarsafton och inte infalla tidigare an femte
vardagen fore stamman.

Shareholders have the right to attend the general
meeting if they are recorded in the share registerin
accordance with the provisions in Chapter 7 Sec-

tion 28 Paragraph 3 of the Swedish Companies Act
(2005:551) and have given notice of their attendance
to the company no later than the day mentioned in the
notice. Such day may not be a Sunday, any other public
holiday, Saturday, Midsummers Eve, Christmas Eve or
New Year’s Eve and may not occur earlier than the fifth
working day prior to the meeting.

§ 11 Fullmaktsinsamling och postrostning
/ Collection of powers of attorney and
voting by post

Styrelsen far samlain fullmakter enligt det forfarande
som angesi7 kap. 4 § 2 st. aktiebolagslagen.

The board of directors may collect powers of attorney
in accordance with the procedure described in Chapter
7, Section 4, Paragraph 2 of the Swedish Companies
Act.

Styrelsen farinfér en bolagsstdmma besluta att
aktiedgarna skall kunna utdva sin rostratt per post fore
bolagsstamman.

The board of directors may resolve, ahead of a general
meeting, that the shareholders shall be entitled to
exercise their voting rights by post prior to the meeting.

§ 12 Arsstimma / Annual general meeting
Arsstamma ska avhallas arligen inom sex manader
efter rakenskapsarets utgang.

The annual general meeting shall be held each year
within six months of the end of the financial year.

Pa arsstdmma ska foljande arenden forekomma.

The following matters shall be addressed at the annual
general meeting.

(1) Val av ordférande vid stamman,
Election of a chairman of the meeting;

(2) Upprattande och godkannande av réstlangd,
Preparation and approval of the voting register;

(3) Godkannande av dagordning,
Approval of the agenda;

(4) Val av eneller tva protokolljusterare,
Election of one or two persons to attest the minutes;

(5) Provning avom stamman blivit behorigen samman-
kallad,
Determination of whether the meeting was duly
convened;

(6) Foredragning av framlagd arsredovisning och revi-
sionsberattelse samt, i forekommande fall, koncern-
redovisning och koncernrevisionsberattelse,
Presentation of the annual report and auditor’s report
and, where applicable, the consolidated financial
statements and auditor’s report for the group;

(7) Beslutom
Resolutions regarding

(a) faststallande av resultatrakning och balansrak-
ning, samt, i férekommande fall, koncernresulta-
trakning och koncernbalansrakning,
adoption of the income statement and balance
sheet and, where applicable, the consolidated
income statement and consolidated balance sheet;

(b) dispositioner betraffande vinst eller forlust enligt
den faststéllda balansrakningen,
allocation of the company'’s profit or loss according
to the adopted balance sheet;
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(c) ansvarsfrihet at styrelseledaméter och verkstal-
lande direktor,
discharge from liability for board members and the
managing director;

(8) Faststallande av arvoden till styrelsen och reviso-
rerna,
Determination of fees for the board of directors and the
auditors;

(9) Val av styrelse och revisorer och revisorssupple-
anter eller revisionsbolag,
Election of the board of directors and auditors and
deputy auditors or auditing firm;

(10) Annat arende, som ankommer pa stamman enligt
aktiebolagslagen eller bolagsordningen.
Any other business incumbent on the meeting
according to the Companies Act or the articles of
association.

§ 13 Rakenskapsar / Financial year
Bolagets rakenskapsar ska omfatta tiden den 1 januari
—den 31 december.

The company'’s financial year shall comprise the
period commencing 1 January up to and including 31
December.

§ 14 Avstamningsforbehall / Record clause
Bolagets aktier skall vararegistrerade i ett avstam-
ningsregister enligt lagen (1998:1479) om vardepapper-
scentraler och kontoféring av finansiella instrument.

The company’s shares shall be registered with a central
security depository register, pursuant to the Swedish
Financial Instruments Act (SFS 1998:1479).
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VISSA SKATTEFRAGOR I SVERIGE Pk

Vissa skattefragor i Sverige

Nedan foljer en sammanfattning av vissa svenska skattefragor av relevans for kép, innehav och avyttring av
de aktier och inkopsratter som omfattas av Erbjudandet. Sammanfattningen ar tillamplig pa privatpersoner
och aktiebolag som ar obegransat skattskyldiga i Sverige (om inte annat anges) och utgar fran antagandet
att aktierna i ASAB kommer att anses som marknadsnoterade fran ett skatteperspektiv, vilket ar fallet om
aktierna handlas i tillrdcklig utstrackning pa Nasdagq First North Growth Market. Sammanfattningen ar base-
rad pa gallande lagstiftning vid tidpunkten for Prospektet och tar inte hansyn till andringar som, ibland med
retroaktiv verkan, sker efter denna tidpunkt.

Sammanfattningen ar vidare inte avsedd att uttémmande behandla alla skattefrdgor som kan uppkomma

i sammanhanget. Den behandlar exempelvis inte de sarskilda regler som géller for s.k. kvalificerade aktier i
famansforetag, innehav via kapitalforsakring alternativt investeringssparkonto, vardepapper som innehas
av handelsbolag (inklusive kommanditbolag) eller som innehas som en lagertillgang i ndringsverksamhet.
De sarskilda regler som galler i féretagssektorn betraffande skattefrinet for kapitalvinster (inklusive avdrags-
forbud vid kapitalforlust) och utdelningar pa s.k. ndringsbetingade andelar behandlas inte. Sammanfattning-
en behandlar vidare inte utlandska bolag som bedriver verksamhet fran ett fast driftsstalle i Sverige, eller
utlandska bolag som har varit svenska bolag, om inte annat namns. Sarskilda skatteregler géller for vissa
typer av skattskyldiga, exempelvis investmentféretag, livforsakringsforetag. Dessa Gvervaganden utgor inte
skatteradgivning och alla kommentarer ar av allman karaktar. Investerare uppmarksammas pa att skattelag-
stiftningen i det land som investeraren har anknytning till eller sin skatterattsliga hemvist i kan inverka pa hur
intakterna fran vardepapperen beskattas. Investerare bor radfraga professionella radgivare om skattekon-
sekvenserna av investering, innehav, inlésen eller forsaljning av aktierna och mottagande av utdelning enligt
lagarna i deras hemland, medborgarskap eller hemvist.

Fysiska personer

Beskattning vid avyttring av aktierna

Forsaljning eller avyttring av marknadsnoterade aktier
kanresulteraien skattepliktig kapitalvinst eller en av-
dragsgill kapitalforlust. Fysiska personer beskattas for
kapitalvinstiinkomstslaget kapital med en skattesats
som uppgar till 30 procent av kapitalvinsten. Kapital-
vinsten eller férlusten berdknas som skillnaden mellan
forsaljningsersattningen, efter avdrag for forsaljnings-
utgifter, och omkostnadsbeloppet. Omkostnadsbe-
loppet for alla aktier av samma slag och sort berdaknas
gemensamt med tillampning av genomsnittsmetoden.

Vid forsaljning av marknadsnoterade aktier far omkost-

nadsbeloppet alternativt bestammas enligt schablon-
metoden till 20 procent av férsaljningsersattningen
efter avdrag for forsaljningsutgifter.
Anskaffningsutgift for en aktie som férvarvas
genom utnyttjande av en teckningsoption utgors

av betald teckningskurs samt teckningsoptionens
anskaffningsutgift.

Kapitalforlust pad marknadsnoterade aktier kan vara
fullt avdragsgilla mot skattepliktiga kapitalvinster
panoterade och onoterade aktier samt mot andra
marknadsnoterade delagarratter som realiseras under
samma beskattningsar. Detta géller dock inte andelar
i vardepappersfonder eller specialfonder som endast
innehaller svenska fordringsratter, s.k. rantefonder. Ka-
pitalforlust som inte omfattas av detta ar avdragsgilla
till 70 procent i inkomstslaget kapital.

Uppkommer underskott iinkomstslaget kapital
medges skattereduktion av skatten pd kommunal
och statlig inkomstskatt samt fastighetsskatt och
kommunal fastighetsavgift. Skattereduktionen ar
30 procent avden del av underskottet som inte dver-
stiger 100 000 SEK och 21 procent av det aterstaende
underskottet. Underskott kan inte sparas till senare
beskattningsar.
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Beskattning vid utdelning

Utdelning fran marknadsnoterade aktier beskattas i
inkomstslaget kapital med en skattesats om 30 pro-
cent. Fér de som ar bosatta i Sverige innehalls normalt
preliminarskatt avseende utdelning med 30 procent.
Den preliminara skatten innehalls normalt av Euroclear
Sweden eller, betraffande forvaltarregistrerade aktier,
av forvaltaren. Vid utdelning genom utnyttjande res-
pektive avyttring av inkdpsratter innehalls dock ingen
preliminarskatt.

Beskattning vid forvarv, utnyttjande av, avyttring
av och forfall av inkopsratter

Aktiedgare i Soltech som utnyttjarinkopsratterna for att
forvarva aktier i Bolaget beskattas for vardet av erhallna
inkopsratter sdsom utdelning. Det skattepliktiga vardet
arinkopsratternas marknadsvarde vid tidpunkten for
utnyttjandet.

Aktiedgare i Soltech som inte dnskar utnyttja sin ratt
att forvarva aktier i Bolaget kan avyttra sina inkopsratter.
Den ersattning som erhalls minskad med eventuella
forsaljningskostnader betraktas i skattehanseende som
utdelning. Avyttringsdagen utgor beskattningstidpunkt
for utdelningen.

For det fall inkdpsratterna varken utnyttjas for forvarv
av aktie i Bolaget eller avyttras kommer de forfalla. | en
sadan situation uppkommer inget skattepliktigt belopp.

Aktiebolag
For aktiebolag beskattas all inkomst, inklusive skatte-
pliktiga kapitalvinster och skattepliktiga utdelningar, i
inkomstslaget naringsverksamhet med 20,6 procents
skatt for rakenskapsar som borjat efter den 31 de-
cember 2020. Berakning av kapitalvinst respektive
kapitalforlust sker pa samma satt som for fysiska
personer enligt vad som beskrivits ovan. Avdragsgill
kapitalforlust pa aktier och andra vardepapper som
beskattas som aktier medges endast mot skattepliktiga
kapitalvinster pa sddana vardepapper. Kapitalforlust pa
aktier och andra vardepapper som beskattas som aktier
som inte har kunnat utnyttjas ett visst ar, far sparas och
dras av mot skattepliktiga kapitalvinster pa aktier och
andra vardepapper som beskattas som aktier under
efterféljande beskattningsar, utan begransningi tiden.
Om en kapitalférlust inte kan dras av hos det bolag som
gjort forlusten finns majlighet att genom koncernbidrag
kvittaen forlustiett bolag mot en vinst i ett annat kon-
cernbolag férutsatt att koncernbidragsratt foreligger.
Sarskilda krav stélls i inkomstskattelagen (1999:1229)
for att koncernbidragsratt ska foreligga.

| fraga om forvary, utnyttjande av, avyttring av och

forfall avinkdpsratter sa tillampas samma principer
som for fysiska personer enligt ovan med den skill-
naden att kapitalforluster enbart ar avdragsgilla mot
vinster pa aktier och andra delagarratter enligt vad som
anges ovan.

Sarskilda skattefragor for aktieagare som
inte ar skattskyldigai Sverige

Betraffande inkopsratter

For aktiedgare som &r begransat skattskyldigai Sverige
och som erhaller inkdpsratter beskattas vardet av er-
hallna inkopsratter sdsom utdelning om inkopsratterna
utnyttjas eller avyttras (pd samma satt som obegréansat
skatteskyldiga). Kupongskatt utgar med 30 procent

pa utdelning. Kupongskattesatsen ar dock i allmanhet
reducerad genom skatteavtal med andra lander.

Kupongskatt vid utdelning

For aktiedgare som ar begransat skattskyldiga i Sverige
och som erhaller utdelning pa aktier i ett svenskt aktie-
bolag uttas normalt svensk kupongskatt. Skattesatsen
ar 30 procent men ariallmanhet reducerad for aktiedgare
bosattaijurisdiktioner med vilka Sverige ingatt skat-
teavtal. | Sverige verkstalls avdraget for kupongskatt
normalt av Euroclear Sweden. Betraffande forvaltarre-
gistrerade aktier verkstaller normalt férvaltaren avdraget
for kupongskatt. Sveriges skatteavtal medger generellt
nedséttning av kdllskatten till avtalets skattesats direkt
vid utdelningstillfallet forutsatt att Euroclear, forval-
taren eller Bolaget erhallit erforderliga uppgifter om den
utdelningsberattigade.

I de fall 30 procent kupongskatt innehallits vid utbetal-
ning till en person som har ratt att beskattas enligt en lagre
skattesats eller for mycket kupongskatt annars inne-
hallits, kan aterbetalning begaras hos Skatteverket fore
utgangen av det femte kalenderaret efter utdelningen.

Beskattning vid avyttring av aktierna

Aktiedgare utan skatterattslighemvist och vars aktie-
innehav inte ar hanforligt till ett fast driftstalle i Sverige
kapitalvinstbeskattas normaltinte i Sverige vid avytt-
ring av aktier. Aktieagaren kan emellertid bli foremal
for beskattning i sin hemviststat. Enligt en sarskild
regel kan dock fysiska personer utan skatterattslig
hemvist i Sverige bli foremal for svensk beskattning
vid forsaljning av aktier om de vid nagot tillfalle under
avyttringsaret eller nagot av de tio foregaende kalender-
aren varit bosatta eller stadigvarande vistats i Sverige.
Tillampligheten av dennaregel kan dock begransas av
skatteavtal mellan Sverige och andra lander.
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Definitioner

Foljande termer som anvands i detta Prospekt har den betydelse de tillskrivs nedan (med undantag for om
sammanhanget kraver annat):

"AC" betyder vaxelstrom;
"Aktiebolagslagen” betyder aktiebolagslag (2005:551), med de &ndringar som genomférs fran tid till annan;

"ASAB’, "Bolaget” eller "Emittenten’ betyder, beroende pd sammanhanget, Advanced SolTech Sweden AB
(publ), organisationsnummer 559056-8878, eller den koncern dar Advanced SolTech Sweden AB (publ) ar
moderbolag;

"ASP" betyder Advanced Solar Power (Hangzhou) Inc., organisationsnummer 91330100670629131P;
"ASP HK' betyder Advanced Solar Power (Hong Kong) Ltd., organisationsnummer 1210842;

"ASRE" betyder Advanced SolTech Renewable Energy (Hangzhou) Co., Ltd., organisationsnummer
91330100MA27W37JXD;

"BIPV" betyder byggnadsintegrerade solpaneler;

"BNP" betyder bruttonationalprodukt;

"CAGR" en genomsnittlig arlig tillvaxt (Eng. compound annual growth rate);
"CEIC" betyder Global Economic Data, Indicators, Charts & Forecasts;

"CNY’,"EUR’, "SEK", "USD" betyder kinesiska Renminbi, euro, amerikansk dollar och svensk krona; "TSEK"
betyder tusen svenska kronor och "M" miljoner,

"CSP’" betyder termisk solkraft;
"DC" betyder likstrom;
"EJ" betyder exajoules;

"Energikopsavtal” betyder de avtal ASRE, LSE eller nagot annat dotterbolag kommer att ingé eller har ingatt
med Fastighetsagare for att, bland annat, sakerstalla agarskapet av solcellsanlaggningar;

"EPC" betyder projektering, upphandling, utférandeentreprenad (Eng. Engineering Procurement Construction);
"EPC-kontrakt” betyder ett entreprenadkontrakt for projektering, upphandling och utférande;

"Erbjudandet” betyder erbjudandet till aktieagare i Soltech per avstamningsdagen den 11 oktober 2021 att
med stod av inkopsratter forvarva stamaktier i Bolaget;

"Erbjudandepriset’ 27 SEK per stamaktie;
"Euroclear Sweden" betyder Euroclear Sweden AB, organisationsnummer 556112-8074;

"Fastighetsagare’ betyder dgaren av den fastighet dar solcellsanlaggningen installeras;
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"FSMA" betyder den vid var tid gallande Financial Services and Markets Act 2000;
"GJ" betyder gigajoule;

"Greenfield Projekt” betyder ett projekt som saknar begransningar fran tidigare arbete och som vanligtvis
innebar utveckling pa en helt ledig plats;

"GW'" betyder gigawatt;
"IEA" betyder Internationella energiradet;
"IRR" betyder internrantemetoden;

'Joint Global Coordinators” &r Carnegie Investment Bank AB (publ) ("Carnegie”) och DNB Markets, en del av
DNB Bank ASA, filial Sverige ("DNB");

"Koncernen” betyder ASAB, ST-Solar Holding AB, ASRE, LSE samt alla ASRE:s och LSE:s direkt eller indirekt
agda dotterbolag, var for sig "Koncernbolag’;

"kW" betyder kilowatt;

"kWh" betyder kilowattimma;

"LCOE" betyder nivaiserad energikostnad;

"LSE" betyder Longrui Solar Energy (Sugian) Co., Ltd., organisationsnummer 91321300MATYCBR74G;

"MIFID II" betyder Europaparlamentets och rédets direktiv 2014/65/EU av den 15 maj 2014 om marknader for
finansiella instrument och om andring av direktiv 2002/92/EG och av direktiv 2011/61/EU;

"MW" betyder megawatt;

"NEA" betyder National Energy Administration i Kina eller lokal motsvarighet;

"NDRC" betyder National Development and Reform Commission i Kina eller lokal motsvarighet;
"NEB" betyder National Energy Bureau i Kina eller lokal motsvarighet;

"OECD’" betyder Organisationen for ekonomiskt samarbete och utveckling;

"Omstruktureringen’ betyder den omstrukturering av ASAB-koncernen som genomforts infor noteringen av
ASAB:s stamaktier;

"Transaktionsavtalet’ betyder det transaktionsavtal som beskrivs under avsnitt "Villkor for Erbjudandet —
Transaktionsavtal med Joint Global Coordinators”.

"Prospektet’ betyder detta Prospekt;

"Prospektforordningen” betyder Europaparlamentets och radets férordning (EU) 2017/1129 av den 14 juni
2017 om prospekt som ska offentliggoras nar vardepapper erbjuds till allmanheten eller tas upp till handel pa
enreglerad marknad, och om upphavande av direktiv 2003/71/EG;
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"PwC" betyder Ohrlings PricewaterhouseCoopers AB, organisationsnummer 556029-6740;
"SAFE’ betyder State Administration of Foreign Exchange eller lokal motsvarighet;
"SOLT Obligationerna” betyder SOLT1 — SOLT5 Obligationerna som definierat hari;

"SOLT2 Obligationen”, "SOLT3 Obligationen’ och "SOLT4 Obligationen’ betyder de icke sakerstallda obliga-
tioner med fast ranta vilka ASAB har emitterat med ett rambelopp om 300 000 000 SEK var;

"SOLT2-4 Obligationerna’ betyder SOLT2 Obligationen, SOLT3 Obligationen och SOLT4 Obligationen som
definierat hari;

"SOLT5 Obligationen” betyder en sékerstalld senior obligation med rorlig ranta under ett ramverk for grona
obligationer om upp till 1 500 000 000 SEK;

"Soltech” betyder Soltech Energy Sweden AB (publ), organisationsnummer 556709-9436;
"Tap Issue” betyder en ytterligare emission av obligationer enligt obligationsvillkoren;

"TWh" betyder terawattimme;

"U.S. Securities Act’ betyder United States Securities Act fran 1933 i dess nuvarande lydelse;
"W" betyder watt;

"WFOE" betyder ett foretag i Kina som ar helagt av utlandskt foretag enligt kinesisk ratt;
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HISTORISK FINANSIELL INFORMATION

Sammanslagen resultatrakning

200101 190101 180101
TSEK NOT 201231 191231 181231
Nettoomsattning 86 401 60 477 28722
Ovriga rorelseintakter 52 393 44 523 23489
Summa intakter 1,4 138794 105 000 52211
Rorelsens kostnader
Ovriga externa kostnader 519 -13 761 -10 299 -3 831
Personalkostnader 1,3 9115 -4 543 -2 049
Avskrivningar 1,6 -39 072 -29 309 -13 627
Ovriga rorelsekostnader -667 - -96
Rorelseresultat 76179 60 849 32608
Resultat fran finansiella investeringar 1,7
Ranteintakter och liknande resultatposter 1839 1156 57
Rantekostnader och liknande resultatposter -123 637 -83103 -31 819
Valutadifferens -41 340 3277 1168
Resultat efter finansiella poster -86 959 -17 820 2014
Skatt pa arets resultat 1,8 -10 058 3844 1049
Periodens resultat 97017 -13977 3063
Haénforligt till moderbolagets dgare -98 477 -15269 3016
Minoritetsintresse 1460 1293 47
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Sammanslagen balansrakning

TSEK NOT 2020-12-31 2019-12-31 2018-12-31
TILLGANGAR

Immateriella anldggningstillgangar 1,2,9

Ovriga immateriella tillgdngar 42 265 46 956 2795
Summa immateriella anlaggningstillgangar 42 265 46 956 2795
Materiella anlaggningstillgangar 1,2,10,18

Solenergianldaggningar 918 209 901 850 507 931
Pagaende nyanlaggningar 59 963 25279 36 865
Ovriga materiella anlaggningstillgangar 1703 2 266 1634
Forskott avseende solpaneler - 25396 2143
Summa materiella anldggningstillgdngar 979 875 954 792 548 573
Finansiella anlaggningstillgangar

Andra langfristiga fordringar 2,11 88271 90991 74 835
Uppskjuten skattefordran 1,2,20 7858 9271 2779
Summa finansiella anlaggningstillgangar 96 129 100 263 77614
Summa anlaggningstillgangar 1118269 1102010 628 982
Omsittningstillgangar

Kortfristiga fordringar

Kundfordringar 2 23537 22613 7096
Fordringar hos koncernbolag - - 7
Ovriga fordringar 16 790 18 513 7549
Forutbetalda kostnader och upplupna intékter 12 25128 7813 365
Summa kortfristiga fordringar 65 455 48938 15727
Kassa och bank

Kassa och bank 13 73325 49 850 29942
Summa kassa och bank 73325 49 850 29942
Summa omsattningstillgangar 138 780 98 788 45 669
SUMMA TILLGANGAR 1257 049 1200798 674 651




HISTORISK FINANSIELL INFORMATION %

Sammanslagen balansrakning, fortsattning

TSEK NOT 2020-12-31 2019-12-31 2018-12-31
EGET KAPITAL OCH SKULDER

Eget kapital

Aktiekapital 21 4316 500 500
Ovrigt tillskjutet eget kapital 331950 189 492 189 492
Annat eget kapital inklusive periodens resultat -133 589 -15111 -2849

Eget kapital hdnforligt till:

Moderbolagets dgare: 195632 168 848 182 464
Minoritetsintresse: 7045 6033 4679
Summa eget kapital 202 677 174 881 187 143

Avsattningar

Uppskjuten skatteskuld 1,2,20 7853 7482 220
Summa avsattningar 7853 7482 220
Langfristiga skulder

Ovriga langfristiga skulder 15 34 886 36 448 10 556
Skulder till koncernbolag 15 27323 27 603 3076
Obligationslan 15,16 882 699 788 262 328870
Summa langfristiga skulder 944 908 852313 342502
Kortfristiga skulder

Skulder till kreditinstitut - 37332 -
Obligationslan 0 0 64 702
Leverantorsskulder 56 600 101 947 59 927
Skulder till koncernbolag - - 515
Skatteskulder 9116 2039 397
Ovriga skulder 8 547 921 4003
Upplupna kostnader och forutbetalda intakter 14 27 348 23883 15242
Summa kortfristiga skulder 101611 166 122 144786

SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 1257 049 1200798 674 651
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Forandring eget kapital

2020-01-01--2020-12-31

BALANS-
ERADE INNEHAV
VINSTMEDEL UTAN
OVRIGT TILL- INKLUSIVE BESTAMM- TOTALT
AKTIE SKJUTET OMRAKNINGS PERIODENS ANDE EGET
BELOPP | TSEK KAPITAL EGET KAPITAL RESERV RESULTAT SUMMA INFLYTANDE KAPITAL
Vid periodens bdrjan 500 189 492 5366 -26 509 168 849 6 032 174 881
Arets resultat - - -98 478 -98 478 1460 -97 018
Omrakningsdifferenser - -21013 - -21013 -447 -21 460
Nyemission 3816 154 075 - - 157 891 - 157 891
Emissionskostnader - -11617 - - -11617 - -11617
Vid periodens slut 4316 331950 -15 647 -124 987 195 632 7045 202 677
2019-01-01--2019-12-31
BALANS-
ERADE INNEHAV
VINSTMEDEL UTAN
OVRIGT TILL- INKLUSIVE BESTAMM- TOTALT
AKTIE SKJUTET OMRAKNINGS PERIODENS ANDE EGET
BELOPP | TSEK KAPITAL EGET KAPITAL RESERV RESULTAT SUMMA INFLYTANDE KAPITAL
Vid periodens bdrjan 500 189 492 3399 -10 927 182 464 4679 187143
Arets resultat - - -15269 -15 269 1292 -13977
Omrakningsdifferenser - 1967 -313 1654 61 1715
Nyemission - - - - - -
Vid periodens slut 500 189 492 5366 -26 509 168 849 6 032 174 881
2018-01-01--2018-12-31
BALANS-
ERADE INNEHAV
VINSTMEDEL UTAN
OVRIGT TILL- INKLUSIVE BESTAMM- TOTALT
AKTIE SKJUTET OMRAKNINGS PERIODENS ANDE EGET
BELOPP | TSEK KAPITAL EGET KAPITAL RESERV RESULTAT SUMMA INFLYTANDE KAPITAL
Vid periodens bdrjan 500 127 620 -3 -13943 114174 - 114174
Arets resultat - - 3016 3016 47 3063
Omrakningsdifferenser - 3402 - 3402 - 3402
Erhallna tillskott - 61872 - - 61872 4632 66 504
Nyemission - - - - - -
Vid periodens slut 500 189 492 3399 -10 927 182 464 4679 187 143
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Sammanslagen kassaflodesanalys

200101 190101 180101
TSEK NOT 201231 191231 181231
Den Iopande verksamheten
Rorelseresultat fore finansiella poster 76179 60 849 32607
Justering for avskrivningar 39072 29309 13627
Justering for 6vriga poster som inte ingar i kassaflédet, m.m. 17 -4 019 -6 280 972
111232 83878 47 206
Erhallen ranta 1839 1156 57
Erlagd ranta -108 816 -62 584 -14 887
Betald inkomstskatt -614 6 381 -1126
-107 591 -55 047 -15956
Okning/minskning kundfordringar -2418 -15785 2211
Okning/minskning dvriga kortfristiga fordringar -16 841 -7144 5556
Okning/minskning leverantsrsskulder -29810 41909 -70 022
Okning/minskning 6vriga kortfristiga rorelseskulder 11192 -3072 -10 523
Kassaflode fran forandring av rorelsekapital -37 877 15908 -75 200
Kassaflode fran den lopande verksamheten -34 236 44739 -43 950
Investeringsverksamheten
Investeringar i materiella anlaggningstillgangar -136 306 -433 095 -258 906
Investeringar i immateriella anlaggningstillgangar - -47 209 -2 810
Placeringar i 6vriga finansiella anlaggningstillgangar 1107 -28 473 -28 560
Kassaflode fran investeringsverksamheten -135199 -508 777 -290 276
Finansieringsverksamheten
Aktiedgartillskott - - 61872
Emission 157 891 - -
Emissionskostnader -11617 - -
Upptagna lan, nettolikvid 86 368 552100 332676
Aterbetalning lan, nettolikvid -37 526 -67 847 -36 778
Transaktioner med dgare utan bestammande inflytande - - 4656
Kassaflode fran finansieringsverksamheten 195116 484 253 362 426
Periodens kassaflode 25681 20215 28200
Omrakningsdifferens i likvida medel -2 206 -307 5
Likvida medel vid periodens borjan 49 850 29942 1737
Likvida medel vid periodens slut 73325 49 850 29942
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Noter

NOT 1. Redovisnings- och
varderingsprinciper

ASAB-koncernen

Med anledning av Soltech Energy Sweden AB (publ):s
("Soltech’) och det kinabaserade bolaget Advanced
Solar Power (Hong Kong) Ltd:s ("ASP HK") respektive
beslut att under 2019 (tillsammans "Agarna”) ur den
gemensamt dgda och kontrollerade foretagsgruppen
sarskilja en koncern med Advanced SolTech Sweden AB
(publ) ("ASAB") som moderbolag, har dessafinansiella
rapporter (de "Finansiella Rapporterna”) upprattats med
sarskilt syfte for prospektandamal da ASAB:s sta-
maktier avses upptas till handel pa Nasdaq First North
Growth Market.

Finansiellarapporter som upprattats med sarskilt syfte
ar ett satt att kunna askadliggora finansiell informa-
tion for en grupp av enheter som formellt inte ar en
legal koncern men som ytterst kontrolleras av samma
parter. Med anledning av att enheterna inte utgjort en
legal koncern under de samtliga tre rdkenskapsaren
2018,2019 och 2020 ("Perioden”), som de Finansiella
Rapporterna avser, upprattas darfor dessa for ASAB for
att underlatta for genomlysningen av verksamheten for
mojliga investerare.

ASAB bildades den 30 mars 2016 som ett delagt
dotterbolag till Soltech och har historiskt agts till 51%
av Soltech och till 49% av ASP HK. ASAB:s verksamhet
har historiskt bestatt i att emittera gréna obligationeri
Sverige for att finansiera solenergianlaggningariKina.
Solenergianldggningarna i Kina forvaltas av det Kina-
baserade bolaget Advanced SolTech Renewable Energy
(Hangzhou) Co. Ltd ("ASRE") som historiskt agts till 51%
av Soltech genom ett nederlandskt dotterbolag och till
49% av Advanced Solar Power Hangzhou Inc. (somii sin
tur agdes till 80 % av ASP HK. Resterande 20 % dgdes av
Zhejiang Zheneng Venture Capital Co., Ltd.).

Infér noteringen har den ovan beskrivna agarbilden

att forenklats genom en omstrukturering ("Omstruk-
tureringen’) av koncernen. Detta har skett genom att
ASAB den 29 september 2019 forvarvade aterstaende
aktier upp till 100 procent i systerbolaget ASRE fran de
tidigare aktiedgarna, genom vilken ASAB blev det nya
moderbolaget i ASAB-koncernen. Utdver detta kommer
det kinesiska dgandet i ASAB att 6verga till att direkt
agas av Advanced Solar Power (Hangzhou) Inc. Overférd
ersattning for aktierna i ASRE bestar av skuldebrev som
regleras med aktieri ASAB och férandrar inte agarfor-
hallandet av ASAB mellan Soltech och Advanced Solar
Power Hangzhou Inc. Motsvarande antagande avseende

finansiering av forvarv av aktierna i ASRE har darmed
gjorts for upprattande av de sammanslagna rapporterna.
Samma bestimmande inflytande ("Common control”)
En forutsattning for att uppratta de Finansiella Rappor-
terna ar att bAde ASAB och ASRE historiskt funnits inom
sakallad Common control.

Foretag i ASAB-koncernen, som arinkluderade i de
Finansiella Rapporterna, &r samtliga under samma
bestammande inflytande da foretagen antingen
har varit direkt eller indirekt heldgda av Agarna och
under samma bestdmmande inflytande under de tre
rakenskapsaren eller ar konsoliderade i enlighet med
forvarvsmetoden. Saledes ar Omstruktureringen en
omorganisation under samma bestdmmande inflytande
varfor de Finansiella Rapporterna har upprattats som
om Agarna har gjort en gemensam etablering av ASAB
infor Perioden.

Grund for uppréttandet

De Finansiella Rapporterna har upprattats vad galler
redovisning och vardering med utgdngspunkt i Bok-
foringsndmndens allmanna riktlinjer BFNAR 2012:1
Arsredovisning och koncernredovisning (K3) som ar
tillampliga pa de poster och noter somingaridessa
finansiella rapporter. Grunden for redovisningen och de
redovisningsprinciper som tillampas vid upprattandet
avde sammanslagna Finansiella rapporterna galler for
alla perioder som presenteras. | likhet med en koncern-
redovisning har samtliga eventuella interna mellanha-
vanden eliminerats.

De Finansiella Rapporterna har sammanstallts ba-
serat pa de tidigare redovisade vardena for den av ASAB
overtagna koncernen per 31 december 2017 och framat.

Det finns for narvarande ingen vagledning i relation
till transaktioner under samma bestdmmande infly-
tandeivarken svensk GAAP och IFRS, varfor bolaget
valt att uppratta rapporten baserat pa tidigare bokférda
vardenide Finansiella Rapporterna.

De Finansiella Rapporterna har upprattats enligt
anskaffningsvardesprincipen forutom for vissa finan-
siellatillgdngar och finansiella skulder som varderas till
verkligt varde, vilka redogdrs for nedan.

Allmanna redovisningsprinciper

De sammanslagna finansiella rapporterna har upprat-
tatsienlighet med arsredovisningslagen (1995:1554)
och Bokforingsnamndens allmanna rad BFNAR 2012:1
Arsredovisning och koncernredovisning ("K3"). De Fi-
nansiella Rapporterna anges i tusentals kronor (TSEK)
om inget annat anges. Avrundningsfel kan férekomma.
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Moderbolagets redovisningsvaluta ar svenska kronor,
som dven utgdr redovisningsvaluta for koncernen.

Tillgangar delas ini omsattningstillgangar och
anlaggningstillgangar. En tillgang betraktas som om-
sattningstillgadng om den férvantas blirealiserad inom
tolv manader fran balansdagen ellerinom féretagets
verksamhetscykel. Med verksamhetscykel avses tiden
fran produktionsstart till att foretaget erhaller betalning
for levererade tjanster eller varor.

Koncernens verksamhetscykel bedéms understiga
ett ar. Om entillgang inte uppfyller kravet for en omsatt-
ningstillgang klassificeras den som en anlaggningstill-
gang. Kvittning av fordringar och skulder har inte gjorts.

Skulder delas upp pa kortfristiga respektive lang-
fristiga skulder. Som kortfristiga skulder redovisas
skulder som forfallerinom tolv manader fran balans-
dagen. Allt annat utgor langfristiga skulder.

Koncernredovisning

De Finansiella Rapporterna omfattar moderbolaget
ASAB och de foretag 6ver vilka moderbolaget direkt
ellerindirekt har bestammande inflytande. Bestam-
mande inflytande innebér en ratt att utforma ett annat
foretags finansiella och operativa strategier i syfte att
erhalla ekonomiska fordelar. Vid bedémningen avom
ett bestammande inflytande féreligger, ska hansyn tas
tillinnehav av finansiella instrument som &r potentiellt
rostberattigade och som utan dréjsmal kan utnyttjas
eller konverteras till rostberattigade eget kapitalin-
strument. Hansyn ska ocksa tas till om bolaget genom
agent har mojlighet att styra verksamheten.

Bestammande inflytande foreligger i normalfallet
da moderforetaget direkt eller indirekt innehar aktier
som representerar mer @an 50 procent av rosterna. Ett
dotterforetags intakter och kostnader tasinikoncern-
redovisningen fran och med tidpunkten for forvarvet av
det bestammande inflytandet till och med den tidpunkt
da moderforetaget inte langre har ett bestammande
inflytande dver dotterforetaget.

Alla koncerninterna transaktioner, mellanhavanden
samt orealiserade vinster och forluster hanforliga till
koncerninternatransaktioner har eliminerats vid upp-
rattandet av de Finansiella Rapporterna. Koncernens
resultat och komponenterieget kapital ar hanforligt till
moderbolagets dgare och minoritetsintresse. Mino-
ritetsintressen redovisas separatinom eget kapital
i koncernbalansrakningen och i direkt anslutning till
posten "Arets resultat” i koncernresultatrakningen. Om
koncernmassigt eget kapital avseende dotterforetaget
ar negativt, redovisas minoritetsintresset i dotter-
foretaget som en fordran pa minoriteten, en negativ
postinom eget kapital, endast om minoriteten har en

bindande forpliktelse att tacka kapitalunderskottet och
har formaga att fullgora forpliktelsen.

Rorelseforvarv

Rorelseforvarv redovisas enligt forvarvsmetoden.
Kopeskillingen for rorelseforvarvet varderas till verkligt
varde vid forvarvstidpunkten, vilket berdknas som
summan av de verkliga vardena per forvarvstidpunkten
for erlagda tillgangar, uppkomna eller 6vertagna skulder
samt emitterade egetkapitalinstrument och utgifter
som ar direkt hanforliga till rorelseférvarvet. Exempel
pa utgifter ar transaktionskostnader. | kopeskillingen
ingar villkorad kopeskilling, forutsatt att det vid forvarv-
stidpunkten ar sannolikt att kopeskillingen kommer att
justeras vid en senare tidpunkt och att beloppet kan
uppskattas pa ett tillforlitligt satt. Anskaffningsvardet
for den forvarvade enheten justeras pa balansdagen
och nar den slutliga képeskillingen faststalls, dock ej
senare an ett ar efter férvarvstidpunkten.

Koncernens bokslut ar upprattat enligt forvarvs-
metoden. Forvarvstidpunkten ar den tidpunkt da be-
stammande inflytandet erhalls. Identifierbara tillgangar
och skulder varderas inledningsvis till verkliga varden
vid férvarvstidpunkten. Goodwill utgors av mellanskill-
naden mellan de forvarvade identifierbara nettotill-
gangarna vid forvarvstillfallet och anskaffningsvardet
inklusive vardet av minoritetsintresset och varderas
initialt till anskaffningsvardet. Vid forvarv av farre an
samtliga andelar av den forvarvade enheten laggs
vardet av minoritetens andel till anskaffningsvardet. Vid
forvarvstidpunkten redovisas goodwill till anskaffnings-
varde och efter det forsta redovisningstillfallet varderas
dentill anskaffningsvarde efter avdrag for avskrivningar
och eventuella nedskrivningar.

Ovrigaimmateriella tillgdngar avser férvarvade kund-
kontrakt. Dessaimmateriella tillgangar skrivs avienlighet
med kvarvarande [6ptid pa underliggande kontrakt.

Utlandska valutor

Fordringar och skulder i utlandsk valuta omraknas till
svenska kronor till den balansdagens valutakurs. Intakter
och kostnaderien utlandsverksamhet omraknas till
svenska kronor till en genomsnittskurs som utgor en
approximation av kurserna vid respektive transaktions-
tidpunkt. Omrékningsdifferenser som uppstar vid valu-
taomrakning av utlandsverksamheter redovisasi eget
kapital. Vinster och forluster pa fordringar och skulder
av rorelsekaraktar nettoredovisas bland dvriga rérelse-
intakter alternativt ovriga rorelsekostnader. Vinster och
forluster pa fordringar och skulder av finansiell karaktar
redovisas under "Resultat fran finansiella investeringar”
som valutadifferenser. Valutasékring har inte tillampats.
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Intakter

Forsaljning av solenergi

Intakter fran solenergi berdknas utifran producerad watt
och redovisas efter avdrag for moms och eventuella
rabatter.

Bidrag och subsidier

ASRE erhaller olika former av bidrag fran kinesiska
myndigheter, sa kallade subsidier (statliga, regionala
och lokala bidrag), fran produktionen av elektricitet.
Bidrag erhalls per producerad watt och redovisas som
intakt i den period som produktionen av el sker. Denna
intakt redovisas som ovriga rorelseintédkter, dar aven
andra posteringar.

Ersattningar till anstallda

Kortfristiga ersattningari koncernen utgors av 16n, sociala
avgifter, betald semester, betald sjukfranvaro, sjukvard
ochiforekommande fall bonus. Kortfristiga ersattningar
redovisas som en kostnad och en skuld da det finns en
legal eller informell forpliktelse att betala ut ersattning.

I ASAB férekommer individuella, avgiftsbestamda
pensionsinbetalningar. | avgiftshestamda planer
betalar bolaget faststallda avgifter till ett annat bolag
och harinte ndgon legal eller informell forpliktelse att
betala nagot ytterligare efter avslutad anstallning.
Koncernens resultat belastas for kostnader i takt med
att de anstalldas pensionsberattigade tjanster utfors. |
den kinesiska verksamheten finns ingen pensionsplan.

Inkomstskatter

Aktuell skatt

Aktuell skatt berdknas pa det skattepliktiga resultatet

for perioden. Skattepliktigt resultat skiljer sig fran det

redovisade resultatet i resultatrakningen da det har

justerats for ej skattepliktiga intdkter och ej avdrags-

gilla kostnader samt for intakter och kostnader som

ar skattepliktiga eller avdragsgillaiandra perioder.

Koncernens aktuella skatteskuld berdknas enligt de

skattesatser som géller per balansdagen. Den statliga

inkomstskatten for svenska juridiska personer som

ar egna skattesubjekt avseende inkomstskatt ar 21,4

procent, for 2019 och 2020, av det skattemassiga

resultatet fore skatt. For 2018 var inkomstskatten 22,0

procent. Forjuridiska personer i Kina ar motsvarande

skattesats 25 procent, dock med féljande nedsattningar

av skattesatsen:

+ 100 procent nedsattning under respektive bolags tre
forsta verksamhetsar,

+ 50 procent nedsattning under respektive bolags
nastkommande tre verksamhetsar.

Uppskjuten skatt

Uppskjuten skatt redovisas skulder i de Finansiella Rap-
porterna och det skattemassiga vardet som anvands
vid berakning av skattepliktigt resultat. Uppskjuten
skatt redovisas enligt den sa kallade balansraknings-
metoden. Uppskjutna skatteskulder redovisas for i
princip alla skattepliktiga temporara skillnader, och
uppskjutna skattefordringar redovisas i princip for alla
avdragsgilla temporara skillnader i den omfattning det
ar sannolikt att beloppen kan utnyttjas mot framtida
skattepliktiga 6verskott.

Immateriella anldaggningstillgangar

Immateriella anlaggningstillgdngar redovisas till
anskaffningsvarde minskat med ackumulerade av-
skrivningar och eventuella nedskrivningar. Avskrivning
gors linjart dver den bedémda nyttjandetiden. Ovriga
immateriella tillgangar avser forvarvade kundkontrakt.
Dessaimmateriella tillgadngar skrivs avienlighet med
kvarvarande |6ptid pa underliggande kontrakt. Avskriv-
ning avimmateriella tillgangar redovisas i koncernresul-
tatrakningen inom posten "Avskrivningar®”.

Foljande avskrivningsperiod tillampas:
*+ Kundkontrakt 20 ar

Materiella anlaggningstillgangar

Materiella anlaggningstillgangar redovisas till anskaff-
ningsvardet minskat med ackumulerade avskrivningar
och eventuella nedskrivningar. Anskaffningsvardet
bestar avinkopspriset, utgifter som ar direkt hanférliga
till forvarvet for att bringa den pa plats ochi skick att
anvandas samt uppskattade utgifter for nedmontering
och bortforsling av tillgadngen och aterstallande av plats
darden finns. Tillkommande utgifter inkluderas endast

i tillgangen eller redovisas som en separat tillgang, nar
det ar sannolikt att framtida ekonomiska fordelar som ar
forknippade med posten kommer att tillfalla koncernen
och att anskaffningsvardet for densamma kan matas pa
ett tillforlitligt satt. Alla ovriga kostnader for reparationer
och underhall samt tillkommande utgifter redovisas i
resultatrakningeniden period d& de uppkommer.

Foljande avskrivningstider tillampas:
+ Motorfordon 4-5 ar

+ Solcellsanlaggningar 20-25 ar

+ Ovrigainventarier 3—-5 ar

Finansiella anlaggningstillgangar

Finansiella anlaggningstillgangar bestar av aktier i dot-
terbolag, momsfordran i den kinesiska verksamheten
samt uppskjuten skattefordran.
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+ Aktier och andelaridotterforetag redovisas till
anskaffningsvardet efter avdrag for eventuella ned-
skrivningar. | anskaffningsvardet ingar kopeskillingen
som erlagts for aktierna samt forvarvskostnader och
beraknad, ej faststalld tillaggskopeskilling.

+ Dekinesiska bolagen har en momsfordran, som till
storsta delen uppkommit nér investering i solpaneler
har gjorts vid installation av respektive kundprojekt.
Denna momsfordran regleras [6pande da bolaget
kvittar momsfordran mot uppkommen férsaljnings-
moms vid fakturering av el till kund.

+ Uppskjuten skattefordran berdknas arligen och
bestar till storsta delen av underskottsavdragiden
kinesiska verksamheten.

Finansiella instrument

Finansiellainstrument redovisasienlighet med
reglernai K3 kapitel 11, vilket innebar att vardering sker
utifran anskaffningsvardet. Finansiellainstrument som
redovisas i balansrdkningeninkluderar vardepapper,
kundfordringar och évriga fordringar, leverantors-
skulder och laneskulder. Instrumenten redovisas i
balansrdakningen ndr ASAB blir partiinstrumentets
avtalsmassiga villkor.

Finansiellatillgdngar tas bort ur balansrakningen
nar ratten att erhalla kassafloden fran instrumentet har
|6pt ut eller 6verforts och koncernen har dverfort i stort
sett allarisker och formaner som ar férknippade med
aganderatten.

Finansiella skulder tas bort fran balansrakningen nar
forpliktelserna har reglerats eller pa annat satt upphort.
Kostnader for upptagande av obligationslan periodi-
seras dver lanets |6ptid.

Leasing

Ett finansiellt leasingavtal ar ett avtal enligt vilket de eko-
nomiska risker och férdelar som forknippas med dgandet
av entillgangiallt vasentligt 6verfors fran leasegivaren
till leasetagaren. Ovriga leasingavtal klassificeras som
operationellaleasingavtal. Leasingavgifter vid opera-
tionellaleasingavtal kostnadsfors linjart 6ver leasing-
perioden, sdvidainte ett annat systematiskt satt battre
aterspeglar anvandarens ekonomiska nytta dver tiden.

Kassaflodesanalys

Kassaflodesanalysen upprattas enligt indirekt metod. Det
redovisade kassaflodet omfattar endast transaktioner
som medfort in- eller utbetalningar. Som likvida medel
klassificerar bolaget, férutom kassamedel, disponibla
tillgodohavanden hos banker och andra kreditinstitut.

Avsattningar
Avsattningar redovisas nar koncernen har en befintlig
forpliktelse (legal ellerinformell) som en f6ljd av en

intraffad handelse, det ar sannolikt att ett utfléde av
resurser kommer att kravas for att reglera forpliktelsen
och en tillforlitlig uppskattning av beloppet kan goras. En
avsattning omprévas varje balansdag och justeras sa att
den aterspeglar den basta uppskattningen av det belopp
som kravs for att reglera den befintliga forpliktelsen pa
balansdagen, med hansyn tagen till risker och osaker-
heter forknippade med forpliktelsen. Nar en avsattning
berdknas genom att uppskatta de utbetalningar som
forvantas kravas for att reglera forpliktelsen, motsvarar
det redovisade vardet nuvardet av dessa utbetalningar.

NOT 2. Uppskattningar och bedomningar

Uppskattningar och bedémningar utvarderas [6pande
och baseras pa historisk erfarenhet och andra faktorer,
inklusive férvantningar pa framtida handelser som anses
rimliga under radande forhallanden. De uppskattningar
fér redovisningsandamal som blir féljden av dessa
kommer, definitionsmassigt, sallan att motsvara det
verkliga resultatet. De uppskattningar och antaganden
som innebar en betydande risk fér vasentliga justeringar
iredovisade varden for tillgangar och skulder under
nastkommande ar behandlas i huvuddrag nedan.

Intakter

Forsaljning av solenergi

Intakter fran solenergi beraknas utifran producerad
watt, baserad pa avlasta elmatare, samt 6verens-
kommet KwH-pris. Da fakturering till kund kan ske

vid annan tidpunkt an vid manadsbrytning, beraknar
bolaget upplupna intakter for resterade period fram till
aktuellt periodavslut.

Bidrag och subsidier

Intakter fran olika former av bidrag fran kinesiska
myndigheter, sa kallade subsidier (statliga, regionala
och lokala).

Bidrag berdaknas utifran producerad watt, baserad pa av-
lasta elmatare, samt godkant bidrag per KwH. D& bidragen
betalas ut arsvis fran myndigheter, berdknar bolaget
upplupnaintakter fram till aktuellt periodavslut.

Immateriella anlaggningstillgangar

Koncernen redovisarimmateriella tillgdngar som
utgors av kundkontrakt i koncernens verksamhet i Kina.
Provning kring om nedskrivningsbehov foreligger gors
narindikation foreligger. Om sadan indikation finns

och nedgangen bedoms vara bestaende, bestams
nedskrivningsbehov efter berdakning av tillgadngens
atervinningsvarde, som utgors av det hogsta av nytt-
jandevardet och verkligt varde. Nedskrivning gérs om
atervinningsvardet understiger det redovisade vardet.
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Nyttjandevardet berdknas som nuvardet av framtida
betalningar som foretaget forvantas tillgodogora sig
genom att anvanda tillgangen. Inga nedskrivnings-
behov aridentifierade.

Materiella anlaggningstillgangar
Solcellsanlaggningar redovisas till anskaffningsvarde
minskat med ackumulerade avskrivningar och nedskriv-
ningar. Bolagets tillampade avskrivningstid dr baserad
pabolagets bedémning av produkternas livslangd,
samt att avskrivningstiden korrelerar till kundkontrak-
tens livslangd. Prévning kring om nedskrivningsbehov
foreligger gors narindikation foreligger. Nedskrivning
redovisas i de fall vardet pa anldaggningen dverstiger
vardet pa befintligt underliggande kontrakt. Inga ned-
skrivningsbehov aridentifierade.

Finansiella anlaggningstillgangar

Vid varje balansdag bedomer bolaget om det finns
nagon indikation pa nedskrivningsbehovinagon av
koncernens finansiella anldggningstillgadngar. Om
sadan indikation finns och nedgédngen bedoms vara be-
staende, bestams nedskrivningsbehov efter berakning
av tillgdngens atervinningsvarde, som utgdrs av det
hdgsta av nyttjandevardet och verkligt varde. Nedskriv-
ning gérs om atervinningsvardet understiger det redovi-
sade vardet. Nyttjandevardet berdknas som nuvardet av
framtida betalningar som foretaget forvantas tillgodo-
gora sig genom att anvanda tillgangen.

Aktier i dotterbolag

Koncernen gor arligen prognos for framtida diskonte-
rade kassafloden gallande verksamheten i Kina, for att
bedéma eventuella nedskrivningsbehov. Inga nedskriv-
ningsbehov identifierade.

Momsfordran

De kinesiska bolagen har en momsfordran, som till
storsta delen uppkommit narinvestering i solpaneler har
gjorts vid installation av kundprojekt. | kinesisk skatte-
lagstiftning betalas inte momsdverskott fran bolagets
sida ut, utan kvittning kan géras mot utgdende moms vid
fakturering av el till kund. Det finns ingen tidsbegrans-
ning gallande kvittning av moms. Prévning kring om ned-
skrivningsbehov foreligger gors narindikation foreligger.
Inga nedskrivningsbehov ar identifierade.

Uppskjuten skatt

Uppskjuten skattefordran

I den kinesiska delen av verksamheten finns redovisad
uppskjuten skattefordran avseende underskott samt
reserv osakra kundfordringar. Avseende underskotts-
avdragen galler det enbart de kinesiska dotterbolagen
och beddms kunna utnyttjas mot upparbetade vinster

de narmaste fem aren. UnderskottsavdragiKina ar for-
verkade fem ar efter dess uppkomst. Avseende reserv
osakra kundfordringar bedomer bolaget att dessa
kundfordringar kommer att regleras av kundernainom
narmsta kalenderaret.

Uppskjuten skatteskuld

I den kinesiska delen av verksamheten finns redovisad
uppskjuten skatteskuld angaende skattemassig éverav-
skrivning av materiella anlaggningstillgangar.

Momsfordran

De kinesiska bolagen har per 31 december 2020 en sam-
manlagd momsfordran uppgaende till 104,1 MSEK, som
uppkommit nér investering i solpaneler har gjorts vid
installation av kundprojekt. | kinesisk skattelagstiftning
betalas inte momsoverskott fran bolagets sida ut, utan
kvittning kan géras mot utgdende moms vid fakturering
av el till kund. Prévning kring om nedskrivningsbehov
foreligger gors narindikation foreligger. Inga nedskriv-
ningsbehov aridentifierade.

Kundfordringar

Koncernen har en kundfordran vid forsaljning av el till
de kinesiska kunderna. Koncernen gér I6pande bedom-
ningar av osakra kundfordringar och detta kan resultera
i enreservering av osdkra kundfordringar. Bolagets
bedomning ar att bolagets kunder finansiellt stabila och
att betalning av utestdende kundfordringar kommer att
ske, dock med viss férsening beroende pa yttre meka-
nismer, t ex Covid19.

NOT 3. Personal

Ersattningar till ledande befattningshavare

Forslag till ersattning till VD och ledande befattningsha-
vare framlaggs av ersattningskommittén till styrelsen
som ar beslutande organ gallande ersattning och dvriga
anstéllningsvillkor for VD.

Frederic Telander har varit VD fram till 23 juni 2020
och har erhallit ersattning pa 704 TSEK plus en rorlig del
om 95 TSEK. Utdver I16n och i forekommande fall, rorlig
I16n, har VD erhallit en pensionsavsattning pa 30% av den
fasta bruttolonen. Frederic Telander ar inte berattigad
till avgdngsvederlag.

VD Max Metelius har varit VD from 23 juni 2020 och
har erhallit ersattning pa 700 TSEK plus en rérlig del om
103 TSEK. Utdver 16n och i férekommande fall, rorlig 16n,
erhaller VD en pensionsavsattning pa 30% av den fasta
bruttolonen. Max Metelius har en uppsagningstid om
6 manader vid uppsagning fran Max Metelius sida och
12 manader vid uppsagning fran bolagets sida. Max
Metelius ar inte berattigad till avgangsvederlag.
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CFO, Lars Host har under 2020 erhallit ersattning pa 422
TSEK plus enrérligdel om 153 TSEK. Ut6ver 16n ochii fore-
kommande fall, rorlig I6n, erhaller Lars Host en pensions-
avsattning pa 20% av den fasta bruttolonen. CFO haren
uppsagningstid om 6 manader vid uppsagning fran Lars

Telanders sida och 12 manader vid uppsagning fran
bolagets sida. Frederic Telander ar inte berattigad till

avgangsvederlag.

. . . . e . MEDELANTALET
Hosts sida och 6 manader vid uppsagning fran bolagets ANSTALLDA 2020 2019 2018
sida. Lars HOst ar inte berattigad till avgangsvederlag. :

Gang Bao, anstilld sedan 2015 som chef Sales & Man 8 9 6
Operations och sedan oktober 2020 VD i bolagets Kvinnor 5 4 3
kinesiska bolag, har under 2020 erhallit ersattning pa 13 13 9
520 TSEK plus en rorlig del om 162 TSEK. Ingen pension
utbetalas. Gang Bao har en uppsagningstid om 1 manad
vid uppsagning frdn Gang Baos sida och 6 manader MEDELANTALET
vid uppsagning fran bolagets sida. Gang Bao arinte ANSTALLDA 2020 2019 2018
berattigad till avgangsvederlag.

Kina 1 11 9
Ersattningar till styrelse Sverige 2 2 -
Styrelsens arvode beslutas av bolagsstamman. Arvode 13 13 9
till styrelseledamdoterna Vivianne Holm och Patrick
de Muynck utgar med 150 TSEK vardera. Inget arvode
utg_e_\r till resterande :styrelseledamc?_ter.- Ledamot som LONER, ANDRA
ersatts av bolaget pa grund av anstallning skall dock ERSATTNINGAR OCH
inte erhalla styrelsearvode, vare sig i moderbolaget eller SOCIALA KOSTNADER 2020 2019 2018
annat bolag inom koncernen. P .

P - oner och andra

Arbetande ;tyrelseordforande Frederlc.TeIan_(.jer har ersattningar 5 894 3946 1709
under den period under 2020 som han varit ordférande _
erhallit ersattning pa 764 TSEK plus en rérlig del om 103 Sociala kostnader 2487 1287 3822
TSEK. Utover I6n och i férekommande fall, rorlig 16n, Sociala kostnader, varav
erhéaller ordférande en pensionsavsattning pa 30% av pensionskostnader 750 422 120
den fasta bruttolonen. Frederic Telander har en uppséag- 8381 4533 2031
ningstid om 6 manader vid uppsagning fran Frederic

2020 2019 2018
LONER OCH LONER OCH LONER OCH
ERSATTNING TILL LEDANDE ANDRA ANDRA ANDRA
BEFATTNINGSHAVARE, MODER- ERSATT- PENSIONS- ERSATT- PENSIONS- ERSATT- PENSIONS-
BOLAGET OCH KONCERN NINGAR KOSTNADER NINGAR KOSTNADER NINGAR KOSTNADER
Frederic Telander, styrelseordférande 764 198 - -
Varav rérlig erséttning 103 -
Frederic Telander, VD 704 183 1213 390 400 120
Varav rorlig erséttning 95 -
Max Metelius, VD 700 204 - -
Varav rérlig erséttning 103 -
Patrick de Myunck, styrelseledamot 103 - - -
Vivianne Holm, styrelseledamot 103 - - -
Ovriga ledande befattningshavare 1902 165 945 32 609
Varav rérlig erséttning 410 - 24
4986 750 2158 422 1033 120

Rorlig ersattning for 2020 ar berdknad och reserverad, men inte slutgiltigt bestamd.
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NOT 4. Intakternas fordelning

NOT 6. Avskrivningar

Nettoomsattningen Avskrivning per
fordelat pa affirsomraden 2020 2019 2018 tillgangsslag 2020 2019 2018
Solenergiprodukter 86 401 60 477 28722 Ovriga immateriella
tillgangar 2 006 1921 -
86 401 60 477 28722
Ovriga materiella
anlaggningstillgangar 883 950 489
Nettoomsattningen Solenergianliggningar 36183 26 439 13139
fordelat pa geografiska
marknader 2020 2019 2018 39073 29 309 13 627
Kina 86 401 60 477 28 722
86 401 60 477 28 722
NOT 7. Resultat fran finansiella
Ovriga rérelseintékter 2020 2019 2018 investeringar
Subsidier for gron el 51 650 44 523 19431
) ) 2020 2019 2018
Investeringsbidrag 131 - 1751
; Rénteintakter 1839 1156 57
Valutakursvinster 284 - 1811
. Valutakursférandringar 31175 9323 4317
Ovrigt 328 - 496
Finansiella intakter 33014 10479 4374
52 393 44523 23 489
Rantekostnader -85 656 -61 851 -22 586
Andra typer av intakter: ranteintdkter redovisasii Kostnadsfdring av perio-
enlighet med effektivrantemetoden. diserade lanekostnader -22 945 -12 926 -3650
Kinesisk kallskatt -15 036 -8 325 -5 583
.. . . . Valutakursférandringar -72 515 -6 046 -3148
NOT 5. Ersattning till revisorerna
Finansiella kostnader -196 152 -89 148 -34 967
Summa resultat fran
2020 2019 2018
finansiella investeringar -163 138 -78 669 -30 593
PwC
Revisionsuppdrag 1190 807 20
Revisionsverk-
samhet utdver
revisionsuppdraget 334 521 -
Ovriga uppdrag 1247 439 -
Summa PwC 2771 1767 20
Zhonghui
Revisionsuppdrag 586 341
2771 2353 361
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NOT 8. Skatt pa arets resultat

2020 2019 2018
Aktuell skatt -8 274 -2 567 -1 523
Uppskjuten skatt -1784 6411 2573
Summa aktuell skatt -10 058 3844 1050
Redovisat resultat fore skatt -86 959 -17 821 2013
Skatt beraknad enligt gallande skattesats 19729 4 445 -399
Skatteeffekt av ej avdragsgilla kostnader -1974 -2 74 -1 820
Skatteeffekt av ej skattepliktiga intakter - 3083 438
Skatt hanforlig till tidigare arets resultat 474 298 -
Ej redovisad uppskjuten skatt -24 446 -2 091 2741
Effekt av utlandska skattesatser -3 841 850 90
Redovisad skattekostnad -10 058 3844 1050

For den kinesiska verksamheten berdknas skatten med 25%. For den svenska verksamheten berdknas skatten med

21,4% (22,0% f6r 2018).

NOT 9. Immateriella anlaggningstillgangar

OVRIGA IMMATERIELLA ANLAGGNINGSTILLGANGAR 2020 2019 2018
Ingaende ackumulerade anlaggningstillgangar 48 826 2795 -
Omrakningsdifferens -2915 56 -15
Okning genom foretagsforvarv - 45975 2810
Utgaende ackumulerat anskaffningsvérde 45911 48 826 2795
Ingaende ackumulerade avskrivningar -1871 - -
Omréakningsdifferens 231 50 -
Arets avskrivning -2 006 -1 921 -
Utgaende ackumulerat avskrivningar -3 646 -1871

Utgaende redovisat varde 42 265 46 955 2795
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NOT 10. Materiella anlaggningstillgangar

2020 2019 2018
OVRIGA MATERIELLA ANLAGGNINGSTILLGANGAR
Ingadende ackumulerade anskaffningar 3994 2253 1030
Omrakningsdifferens -262 - 29
Arets anskaffning 427 1445 1194
Okning genom forvarv - 296 0-
Utgaende ackumulerat anskaffningsvérde 4159 3994 2253
Ingaende ackumulerade avskrivningar -1729 -620 -129
Omrakningsdifferens 155 17 -2
Arets avskrivning -882 -950 -489
Okning genom forvarv - -176 -
Omklassificeringar - 1 -
Utgaende ackumulerat avskrivningar -2 456 -1728 -620
Utgaende redovisat varde 1703 2266 1633
SOLENERGIANLAGGNINGAR
Ingaende ackumulerade anskaffningar 966 429 529 204 244035
Omrakningsdifferens -64 282 -724 6 803
Arets anskaffning 30087 81521 -
Okning genom forvarv - 130 565 38590
Arets utrangeringar - - -34
Omklassificeringar 80730 225862 239810
Utgaende ackumulerat anskaffningsvérde 1012964 966 428 529 204
Ingadende ackumulerade avskrivningar -64 578 -21 273 -6 795
Omrakningsdifferens 6 005 720 -156
Arets avskrivning -36 184 -26 438 -13138
Okning genom forvarv - -17 586 -1185
Arets utrangeringar - B 1
Omklassificeringar - -1 -
Utgaende ackumulerat avskrivningar -94 757 -64 578 21273

Utgaende redovisat varde 918 207 901 850 507 931
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Fortsittning, not 10

2020 2019 2018
PAGAENDE NYANLAGGNINGAR
Ingaende ackumulerade anskaffningar 25279 36 865 56 476
Omrakningsdifferens -3830 1079 789
Arets anskaffning 107 139 213198 218373
Omklassificeringar -68 067 -225 863 -238 773
Utgaende ackumulerat anskaffningsvérde 60521 25279 36 865
Ingadende ackumulerade avskrivningar - - -
Valutaeffekt 35 - -
Arets nedskrivning -591 - -
Utgaende ackumulerat avskrivningar -556 - -
Utgaende redovisat varde 59 965 25279 36 865
FORSKOTT AVSEENDE MATERIELLA ANLAGGNINGSTILLGANGAR
Ingadende ackumulerade anskaffningar 25396 2142 -
Omrakningsdifferens -7 -580 -12
Arets anskaffning - 23834 2154
Omklassificeringar -25 389 - -
Utgdende ackumulerat anskaffningsvérde - 25 396 2142
Utgaende redovisat varde - 25396 2142
SUMMA MATERIELLA ANLAGGNINGSTILLGANGAR
Ingédende ackumulerade anskaffningar 1021 098 570 464 301 541
Omrakningsdifferens -68 381 -225 7 609
Arets anskaffning 137 653 319998 221721
Okning genom forvarv - 130 861 38 590
Arets utrangeringar - - -34
Omklassificeringar -12726 -1 1037
Utgaende ackumulerat anskaffningsvérde 1077 644 1021097 570464
Ingaende ackumulerade avskrivningar -66 307 -21 893 -6 924
Omréakningsdifferens 6160 737 -158
Arets avskrivning -37 066 -27 388 -13627
Okning genom forvarv - -17 762 -1185
Arets utrangeringar - - 1
Utgaende ackumulerat avskrivningar -97 213 -66 306 -21 893
Omrakningsdifferens 35 - -
Arets nedskrivning -591 - -
Utgaende ackumulerat nedskrivningar -556 - -
Utgaende redovisat varde 979 875 954 791 548 571
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NOT 11. Finansiella anlaggningstillgangar

Andra langfristiga fordringar utgdrs framst av momsfordran i den kinesiska verksamheten.

SUMMA LANGFRISTIGA FORDRINGAR 2020 2019 2018
Ingaende anskaffningsvarden 90991 74835 53074
Omrakningsdifferens -6 606 838 1503
Arets forandring 3886 15318 20 258
Utgaende ackumulerat anskaffningsvarde 88 271 90991 74 835
Utgaende redovisat véarde 88271 90 991 74 835
UPPSKJUTEN SKATTEFORDRAN 2020 2019 2018
Ingaende anskaffningsvarden 9271 2779 -
Omrakningsdifferens -499 117 -14
Arets forandring 914 6 609 2793
Utgaende ackumulerat anskaffningsvarde 7 858 9271 2779
Utgdende redovisat véirde 7858 9271 2779

NOT 12. Forutbetalda kostnader och upplupna intakter

2020 2019 2018
Forutbetalda hyror 1041 - -
Upplupna intakter subsidier 15 669 7582 208
Forutbetalda noteringskostnader 5734 - -
Ovriga férutbetalda kostnader 2684 231 157
25128 7813 365
NOT 13. Kassa och bank
2020 2019 2018
Kassa och bank 73325 49 850 29942
varav spérrade medel 50 50 49
73325 49 850 29942
NOT 14. Upplupna kostnader och forutbetalda intakter
2020 2019 2018
Upplupna l6ner 1286 424 290
Upplupen semesterléneskuld 404 167 -
Upplupna sociala avgifter 739 110 61
Upplupna rantor 24 647 22210 14 821
Ovriga upplupna kostnader 272 973 70

27 348 23 884 15242
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NOT 15. Langfristiga skulder

2020 2019 2018
Obligationslan 941 600 848 980 346 375
Periodiserade lanekostnader -58 901 -60 719 -17 505
Skuld till koncernbolag 27323 27 603 3076
Ovriga langfristiga skulder 34 886 36 448 10 557
Summa langfristiga skulder 944 908 852312 342 503
Specifikation av obligationslan per 2020-12-31:

ORIGINALBELOPP

OBLIGA- _ BOKFORT ) )
TIONSLAN VALUTA MEUR MSEK VARDE | MSEK INLOSENDAG RANTESATS
SOLT2 SEK 127,7 127,7 2023-02-28 8,75%
SOLT3 SEK 148,33 148,33 2023-07-09 8,75%
SOLT4 SEK 704 704 2023-11-08 8,25%
SOLT5 (*) EUR 27,3 2744 2023-01-25 9,00% 9,00%
SOLT5 (*%) SEK 3208 3208 2023-01-25 9,00%

941,6

Géllande SOLT5 har bolaget stallda sakerheter, se not 16.

(*) Réntesatsen ar 9,00% plus EURIBOR 90 dagar (om EURIBOR é&r negativ blir réntesatsen 9,00%)

(**) Réntesatsen &ar 9,00% plus STIBOR 90 dagar (om STIBOR &r negativ blir réntesatsen 9,00%)

NOT 16. Stallda sakerheter

I januari 2019 emitterade ASAB sin forsta institutionella Green Bond, SOLTS5. Likviden fran obligationsemissionen har
anvants for att finansiera solpanelsanlaggningariKina. SOLT5 noterades pa Nasdaq First North Sustainable Bond
Market med forsta handelsdag den 21 mars 2019. Emittenten ska se till att alla nedstrémslan som ASAB tillhanda-
haller till de kinesiska dotterbolagen ska alltid pantsédttas med emittenten som férmanstagare:

+ pant av solpanelsanlaggningarna som dgs av de kinesiska dotterbolagen (eller dess relevanta dotterbolag) som da
finansieras av nedstromslanen, utom sadana tillgdngar med minoritetsintressen;

 pant av de kinesiska dotterbolagen (eller dess relevanta dotterbolag) 6ver fordringar enligt energiképsavtalen
avseende installationen och drift av de solcellsanlaggningar som har finansierats av nedstromslanen utom sadana
tillgangar med minoritetsintressen.

FOR EGNA AVSATTNINGAR OCH SKULDER 2020 2019 2018
Pantférskrivna anlaggnings- och omsattningstillgangar 925229 766 356 -
925 229 766 356 -
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NOT 17. Justeringsposter kassaflode

2020 2019 2018
Ej realiserade kursdifferenser -4019 -6 280 972
-4019 -6 280 972

NOT 18. Transaktioner med narstaende

ASAB harimplementerat en policy for narstdendetransaktioner under aret, baserat pa aktiebolagslagen. Per 31
december 2020 har koncernen laneskulder till Soltech Energy Sweden AB, om 25 595 TSEK, och Advanced Solar
Power (Hangzhou) Inc.,om 23 396 TSEK. Rantesatserna for lanen har varit 9 procent fram till och med kvartal 3,
2020. Under innevarande kvartal har rantesatserna omférhandlats till 3 procent, rdknat retroaktivt frdn 1 januari
2020. Villkoren for lanet fran Advanced Solar Power (Hangzhou) Inc. andrades igen senare samma ar och fran och
med den 13 november 2020 utgaringen ranta pa lanet. Féljande narstdendetransaktioner, med marknadsmassig
grund, har agt rum under verksamhetsaret.

TRANSAKTIONENS ART MOTPART 2020 2019 2018
Kop av solpaneler Advanced Solar Power (Hangzhou) Inc. 177 623 362110 266 489
Debiterad ranta Advanced Solar Power (Hangzhou) Inc. 1449 1158 -
Hyra kontor Advanced Solar Power (Hangzhou) Inc. 182 179 168
Debiterad ranta Soltech Energy Sweden AB (publ) 781 1331 -

180 035 364 778 266 657

NOT 19. Leasingavtal

I koncernens redovisning utgors den operationella leasingen i allt vasentligt av takhyra fér vissa av koncernens
kundavtal. Loptiden dr utformad med samma langd som kundavtalet, 20 ar.

FRAMTIDA MINIMILEASINGAVTAL SOM SKA ERLAGGAS AVSEENDE ICKE

UPPSAGNINGSBARA LEASINGAVTAL 2020 2019 2018
Forfaller till betalning inom ett ar 3668 2035 372
Forfaller till betalning senare &n ett men inom 3 ar 6 820 7250 430
Forfaller till betalning senare &n 3 ar 41 593 28 952 665

52 081 38237 1467

Under perioden kostnadsférda leasingavtal 1529 1329 163
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NOT 20. Uppskjuten skatt

Temporara skillnader foreligger i de fall tillgdngars eller skulders redovisade respektive skattemassiga varden ar
olika. Temporara skillnader foreligger avseende foljande poster har resulterat i uppskjutna skattefordringar eller

skatteskulder.

UPPSKJUTNA SKATTEFORDRINGAR 2020 2019 2018
Underskottsavdrag 3624 9142 2 565
Osakra kundfordringar 361 129 214
Ovriga poster 3872 - -
Uppskjutna skattefordringar som redovisas i balansrakningen 7857 9271 2779

OVRIGA POSTER AV OBETALD RANTA, SOM KLASSIFICERAS SOM EJ AVDRAGSGILL KOSTNAD

UPPSKJUTNA SKATTESKULDER 2020 2019 2018
Obeskattade reserver - 220
Overavskrivningar 1936 696 -
Immateriella anlaggningstillgangar 5917 6 787 -
Uppskjutna skatteskulder som redovisas i balansrakningen 7853 7483 220

NOT 21. Aktien

Det totala utestdende antalet ASAB-aktier var 5000 vid
bolagets bildande. Under forsta kvartalet 2020 slut-
fordes en nyemission av 38 000 nya aktier, tecknade pro
rata av de da befintliga dgarna, Soltech Energy Sweden
AB (publ) respektive Advanced Solar Power (Hangzhou)
Inc. Under tredje kvartalet 2020 gjordes en split av
ASAB-aktier, 1/10, vilket medforde att det fanns 430
000 stamaktier vid tredje kvartalets utgang. Darefter
emitterades 1 567 preferensaktier, som kommer att
konverteras till stamaktier vid en notering. Det totala
utestdende antalet ASAB-aktier var 431 567 vid 2020
ars utgang.

ANTALET AKTIER 2020 2019 2018
Vid arets ingang 5000 5000 5000
Nyemissioner 39 567 - -
Split 387000 - -
Vid arets utgang 431 567 5000 5000

NOT 22. Handelser efter balansdagen

ASAB har tecknat 22 kontrakt som uppgar till en total
installerad kapacitet om 39,1 MW.

ASAB har tilldelats pris i Kina som "The most influen-
tial solarinvestment company 2020". Som motivering
till priset framfors bland annat "Den innovativa affars-
modellen som inte tar vardefull mark i ansprak och den
hdga tillforlitlighet och kvalitet som ASAB levererar
i sina installationer”. Solar Energy Cup lanserades
redan 2012 och ar en auktoritet inom den kinesiska
solenergibranschen.

Den 14 juli 2021 beslutade extra bolagsstammaii
Bolaget om enriktad nyemission av 20 750 preferens-
aktier av serie A och 2 500 preferensaktier av serie B il
ett antal investerare. Nyemissionen registrerades hos
Bolagsverket den 23 juli 2021. Bolaget tillférdes 46 600
800 SEK genom nyemissionen. Vidare beslutade extra
bolagsstamma den 25 augusti 2021 om ytterligare en
riktad nyemission av 11 700 preferensaktier av serie A
och 500 preferensaktier av serie B till ett antal investe-
rare. Nyemissionen registrerades hos Bolagsverket den
3 september 2021. Bolaget tillfordes 24 420 190 SEK
genom nyemissionen.
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Rapport fran oberoende revisor
Till styrelsen i Advanced SolTech Sweden AB (publ), org.nr 559056-8878

Rapport om de sammanslagna finansiella rapporterna

Uttalanden

Vi har utfort en revision av de sammanslagna finansiella rapporterna fér Advanced SolTech Sweden
AB (publ) for den period om tre rédkenskapsar som slutar den 31 december 2020. Koncernens
sammanslagna finansiella rapporter ingar pa sidorna F1-F20 i detta dokument.

Enligt var uppfattning har de sammanslagna finansiella rapporterna upprattats i enlighet med
arsredovisningslagen samt BFNAR 2012:1 Arsredovisning och koncernredovisning (K3) och ger en i
alla vasentliga avseenden rattvisande bild av koncernens sammanslagna finansiella stéllning per den
31 december 2020, 31 december 2019 och 31 december 2018 och av dess sammanslagna finansiella
resultat och sammanslagna kassaflode for vart och ett av de tre rakenskapsar som slutar den 31
december 2020 enligt arsredovisningslagen BFNAR 2012:1 Arsredovisning och koncernredovisning
(K3).

Grund for uttalanden

Vi har utfort revisionen enligt International Standards on Auditing (ISA) och god revisionssed i Sverige.
Vart ansvar enligt dessa standarder beskrivs narmare i avsnittet Revisorns ansvar. Vi ar oberoende i
forhallande till koncernen enligt god revisorssed i Sverige och har i dvrigt fullgjort vart yrkesetiska
ansvar enligt dessa krav

Vi anser att de revisionsbevis vi har inhdmtat ar tillrackliga och andamalsenliga som grund for vara
uttalanden.

Styrelsens och verkstéllande direktérens ansvar

Det &r styrelsen och verkstéllande direktéren som har ansvaret for att sammanslagna finansiella
rapporter uppréattas och att de ger en rattvisande bild enligt arsredovisningslagen samt BFNAR 2012:1
Arsredovisning och koncernredovisning (K3). Styrelsen och verkstéllande direktéren ansvarar ven fér
den interna kontroll som de beddmer ar nédvandig for att uppratta sammanslagna finansiella rapporter
som inte innehaller nagra vasentliga felaktigheter, vare sig dessa beror pa oegentligheter eller
misstag.

Vid upprattandet av sammanslagna finansiella rapporter ansvarar styrelsen och verkstallande
direktoren for bedémningen av bolagets och koncernens férmaga att fortsatta verksamheten. De
upplyser, nar sa ar tillampligt, om férhallanden som kan paverka formagan att fortsatta verksamheten
och att anvanda antagandet om fortsatt drift. Antagandet om fortsatt drift tillampas dock inte om
styrelsen och verkstallande direktdren avser att likvidera bolaget, upphéra med verksamheten eller
inte har nagot realistiskt alternativ till att géra nagot av detta.

Revisorns ansvar

Vara mal ar att uppna en rimlig grad av sékerhet om huruvida sammanslagna finansiella rapporter
som helhet inte innehaller nagra vasentliga felaktigheter, vare sig dessa beror pa oegentligheter eller
misstag, och att Iamna en revisionsberattelse som innehaller vara uttalanden. Rimlig séakerhet ar en
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hog grad av sakerhet, men &r ingen garanti for att en revision som utfrs enligt ISA och god
revisionssed i Sverige alltid kommer att upptacka en vasentlig felaktighet om en sadan finns.
Felaktigheter kan uppsta pa grund av oegentligheter eller misstag och anses vara vasentliga om de
enskilt eller tillsammans rimligen kan férvantas paverka de ekonomiska beslut som anvandare fattar
med grund i de sammanslagna finansiella rapporterna.

Som del av en revision enligt ISA anvander vi professionellt omdéme och har en professionellt
skeptisk installning under hela revisionen. Dessutom:

identifierar och bedémer vi riskerna fér vasentliga felaktigheter i de sammanslagna finansiella
rapporterna, vare sig dessa beror pa oegentligheter eller misstag, utformar och utfér
granskningsatgérder bland annat utifran dessa risker och inhdmtar revisionsbevis som &r
tillrackliga och &ndamalsenliga for att utgéra en grund for vara uttalanden. Risken for att inte
upptacka en vésentlig felaktighet till foljd av oegentligheter &r hégre &én fér en vésentlig
felaktighet som beror pa misstag, eftersom oegentligheter kan innefatta agerande i maskopi,
forfalskning, avsiktliga utelamnanden, felaktig information eller asidosattande av intern
kontroll.

skaffar vi oss en forstaelse av den del av bolagets interna kontroll som har betydelse for var
revision for att utforma granskningsatgarder som &r lampliga med hansyn till
omstandigheterna, men inte for att uttala oss om effektiviteten i den interna kontrollen.

utvarderar vi lampligheten i de redovisningsprinciper som anvands och rimligheten i styrelsens
och verkstallande direktdrens uppskattningar i redovisningen och tillhérande upplysningar.

drar vi en slutsats om lampligheten i att styrelsen och verkstallande direktéren anvander
antagandet om fortsatt drift vid upprattandet av de sammanslagna finansiella rapporterna. Vi
drar ocksa en slutsats, med grund i de inhdmtade revisionsbevisen, om huruvida det finns
nagon vasentlig osékerhetsfaktor som avser sddana handelser eller férhallanden som kan
leda till betydande tvivel om koncernens formaga att fortsatta verksamheten. Om vi drar
slutsatsen att det finns en vasentlig osékerhetsfaktor, maste vi i revisionsberattelsen fasta
uppmarksamheten pa upplysningarna i de sammanslagna finansiella rapporterna om den
vasentliga osékerhetsfaktorn eller, om sadana upplysningar &r otillrackliga, modifiera
uttalandet om de sammanslagna finansiella rapporterna. Vara slutsatser baseras pa de
revisionsbevis som inhdmtas fram till datumet for revisionsberattelsen. Dock kan framtida
handelser eller forhallanden gora att en koncern inte langre kan fortsatta verksamheten.

utvarderar vi den évergripande presentationen, strukturen och innehallet i de sammanslagna
finansiella rapporterna, daribland upplysningarna, och om de sammanslagna finansiella
rapporterna aterger de underliggande transaktionerna och héndelserna pa ett satt som ger en
rattvisande bild.

inhamtar vi tillrackliga och andamalsenliga revisionsbevis avseende den finansiella
informationen fér enheterna eller affarsaktiviteterna inom koncernen for att géra ett uttalande
avseende de sammanslagna finansiella rapporterna. Vi ansvarar for styrning, évervakning och
utférande av koncernrevisionen. Vi ar ensamt ansvariga for vara uttalanden.
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Vi maste informera styrelsen om bland annat revisionens planerade omfattning och inriktning samt
tidpunkten for den. Vi maste ocksa informera om betydelsefulla iakttagelser under revisionen,
daribland de eventuella betydande brister i den interna kontrollen som vi identifierat.

Stockholm den 28 september 2021

Ohrlings PricewaterhouseCoopers AB

Claes Sjodin
Auktoriserad revisor
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Advanced SolTech Sweden AB (publ)
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103 61 Stockholm

+46 (0) 8 425031 51

Hemsida: www.advancedsoltech.se

BOLAGETS REVISOR

Ohrlings PricewaterhouseCoopers AB
Torsgatan 21

113 21 Stockholm

+46(0) 1021330 00

Hemsida: www.pwc.se

FINANSIELLA RADGIVARE

DNB Markets, en del av DNB Bank ASA,
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Regeringsgatan 59

105 88 Stockholm

+46 (0) 8 473 41 00
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LEGAL RADGIVARE
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+46 (0)8 701 78 00

Hemsida: www.dlapiper.se

LEGAL RADGIVARE TILL JOINT
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Gernandt & Danielsson Advokatbyra KB
Hamngatan 2
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114 87 Stockholm

+46 8 670 66 00

Hemsida: www.gda.se

CERTIFIED ADVISER

FNCA Sweden AB
Nybrogatan 34
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102 48 Stockholm

+46 (0)8 528 00 399
Hemsida: www.fnca.se
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Bilaga 1A

Lista over ASRE:s dotterbolag®®

F5 4N 4 F ERREA | -2 ERARG/ EMRT EMEA FIERE | BARE TFd
NR FORETAGSNAMN BEHORIG ORGANISATIONS- REGISTRERAT BOLAGS- AGAR- DOTTERBOLAG
STALL- NUMMER KAPITAL STATUS ANDEL/
FORETRA- ROST-
DARE ANDEL

1| MRS AR R a4 91330110397206436M 125007 TE A &1 o 100% | XA IR/
Hangzhou Chengrui Power Gang Bao 125000 000 CNY Aktiv Shaoxing Huasheng New
Technology Co., Ltd. Energy (se under punkt

2 nedan)

2. | LR IR R EH 91330683MA2D68410B 500% A B i b 100% Indirekt dotterbolag till
Shaoxing Huasheng New Energy | Yuan Wang 5000 000 CNY Aktiv ASRE (direkt dotterbolag
Co., Ltd. till A 2 5 A A

/ Hangzhou Chengrui
Power Technology (se
under punkt 1 ovan)

3. | BMNAEHRIEAECE RAF | 91350603MA33QFY559 500% TA R Fa 100% Indirekt dotterbolag till
Zhangzhou Yongxin New Energy | Yuan Wang 5000 000 CNY Aktiv ASRE (direkt dotterbolag
Technology Co., Ltd. till o 235 A AHL

/ Hangzhou Chengrui
Power Technology (se
under punkt 1 ovan)

4. | EWEsRKK A RAF EH 91340203MA2UMET19B | 500% TA B i #5 100% Indirekt dotterbolag till
Wuhu Huajin Photovoltaic Power | Yuan Wang 5000 000 CNY Aktiv ASRE (direkt dotterbolag
Co., Ltd. till Fo B3 AR

/ Hangzhou Chengrui
Power Technology (se
under punkt 1 ovan)

5. | MAEREANEETEARAE AR 91320117MATNN6TQIR 3000% LA KT FH 100%

Nanjing Haonan New Energy Gang Bao 30 000 000 CNY Aktiv
Engineering Co., Ltd.

6. M R 3 AR Ak TAEA R E] A 91330381MA285WTKOA 2000% LA KT Hh 100%
Wenzhou Haorui Solar Energy Gang Bao 20 000 000 CNY Aktiv
Engineering Co., Ltd.

7. | BN B RIEASUR RA M 91331001 MA2DW43K0A 10007% A R L 100%
Taizhou Changrui New Energy Yuan Wang 10 000 000 CNY Aktiv
Technology Co., Ltd.

8. | UM BT R IR TRA RAE E | 91330183MA2CGUAG5N 1000% TA K w4 100%
Hangzhou Changxu New Energy | Yuan Wang 10 000 000 CNY Aktiv
Engineering Co., Ltd.

9. TEM EFni kiR A IRAE K| 91341300MA2TD2CW1X 1000% TA KT T 100%
Suzhou Changhe New Energy Gang Bao 10 000 000 CNY Aktiv
Co., Ltd.

10. | HM B EHIFETEARALE A 91320581MATXKLQT8P 1000% TA K i 100%
Suzhou Changyu New Energy Gang Bao 10 000 000 CNY Aktiv
Engineering Co., Ltd.

1. | HLRFH T TEARAF AR 91321282MATX8EQ8TA 1000% TA K FH 100%
Jingjiang Haojing New Energy Gang Bao 10 000 000 CNY Aktiv
Engineering Co., Ltd.

12. | BERFKMEETIEARAE AR 91321393MATTEOQ31R 1000% A K Hh 100%
Sugian Haoyang Solar Energy Gang Bao 10 000 000 CNY Aktiv
Engineering Co., Ltd.

13 | THRBHRE AL RAG A4 91330201MA2AFUL23A 1000% TA K L 100%
Ningbo Haowan New Energy Gang Bao 10 000 000 CNY Aktiv

Engineering Co., Ltd.




BILAGOR P
5 A3 4 F FRREA | -2 ERARG/ EME M AR BIERAE | BAEEH T4
NR FORETAGSNAMN BEHORIG ORGANISATIONS- REGISTRERAT BOLAGS- AGAR- DOTTERBOLAG
STALL- NUMMER KAPITAL STATUS ANDEL/
FORETRA- ROST-
DARE ANDEL
14, | BER WA ETEARAE A 91320682MATT9K3RIR 1000% TA KT Hh 100%
Nantong Haoru Solar Energy Gang Bao 10 000 000 CNY Aktiv
Engineering Co., Ltd.
15. | A% RURHT R IR TAA RO E A4 91330683MA29CAMG24 1000% TA K i 100%
Shaoxing Haosheng New Energy | Gang Bao 10 000 000 CNY Aktiv
Engineering Co., Ltd.

16. | L REmAM & TRARAE 4R 91310114MATGTKM65C 1000% TA K FH 100% Lg% BT RIRREY
Shanghai Haoqu Solar Engi- Gang Bao 10 000 000 CNY Aktiv Shanghai Haofu New
neering Co., Ltd. Energy Technology (se

under punkt 17 nedan)

17. | LEREHHIFEABARAF AR 91310115MATHIK1X4W 1000% TA R 4 ASRE 70% | Indirekt dotterbolag till
Shanghai Haofu New Energy Gang Bao 10 000 000 CNY Aktiv Haoqu ASRE (direkt dotterbolag
Technology Co., Ltd. 30% till b R ok FE ik TA2

/ Shanghai Haoqu Solar
Engineering (se under
punkt 16 ovan)

18. | THRAAMf TRARAE A4 91330282MA282LK383 1000% TA KT 5 100%

Ningbo Haoci Solar Energy Gang Bao 10000 000 CNY Aktiv
Engineering Co., Ltd.

19. | TREAF BT TEARAF AR 91330283MA282LBX6Q 1000% TA K FH 100%
Ningbo Haofeng New Energy Gang Bao 10 000 000 CNY Aktiv
Engineering Co., Ltd.

20. | WM REOAM G TREARAE A 91330521MA28CC495J 1000% TA KT Hh 100%
Huzhou Haohan Solar Energy Gang Bao 10 000 000 CNY Aktiv
Engineering Co., Ltd.

21 | BHAERAMEE TEARAF A4 91330604MA2886KH44 1000% TA KT L 100%
Shaoxing Haotian Solar Energy Gang Bao 10 000 000 CNY Aktiv
Engineering Co., Ltd.

22. | THEBHBRIELRAF 4R 91330212MA281GDMXK 1000% TA K w4 100%
Ningbo Haori New Energy Engi- Gang Bao 10000 000 CNY Aktiv
neering Co., Ltd.

23. | WA KA E A A R EX 91440300MA5GIMYP09 1007 TTA R Hh 70%
Shenzhen Fanzai Longrui Photo- | Yuan Wang 1 000 000 CNY Aktiv
voltaic Power Co., Ltd.

24. | W IR R A4 91320600MATNJY1P78 500% LA R L 100%
Nantong Langsheng New Energy | Gang Bao 5000 000 CNY Aktiv
Co., Ltd.

25. | MREE RIRAEOR IR AR 91320117MATUTL6BXR 300% LA R FH 100%
Nanjing Yihui Energy Technology | Gang Bao 3000 000 CNY Aktiv
Co., Ltd.

26. | A% EERAEFRRALARAT | AR 91330604MA288M8H1Q | 1007 TTA B fi4k T00% | AXERARIAT R
Shaoxing Shangyu Hongji New | Gang Bao 1 000 000 CNY Aktiv / Shaoxing Shangyu
Energy Technology Co., Ltd. Fuhong New Energy Tech-

nology (se under punkt 27
nedan)

27. | A PERLHREASARAR | AR 91330604MA288MHQ26 | 100% LA K. i #5 100% Indirekt dotterbolag till
Shaoxing Shangyu Fuhong New | Gang Bao 1 000 000 CNY Aktiv ASRE (direkt dotterbolag till
Energy Technology Co., Ltd. 8% BRI AR/

Shaoxing Shangyu Hongji
New Energy Technology
(se under punkt 26 ovan)
28. | TR KHAIE TAARAE 4R 91330226MA2827CW6X 100% LA KT FH 100%
Ningbo Haoyan New Energy Gang Bao 1 000 000 CNY Aktiv

Engineering Co., Ltd.
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5 AN 4 A FERREA | G—H2ERAREG/ EME AR FIDRAS | B SR
NR FORETAGSNAMN BEHORIG ORGANISATIONS- REGISTRERAT BOLAGS- AGAR- DOTTERBOLAG
STALL- NUMMER KAPITAL STATUS ANDEL/
FORETRA- ROST-
DARE ANDEL
29. | THEREAMETEARALE AR 91330206MA28166D48 100% TTA R 8 100%
Ningbo Haolong Solar Energy Gang Bao 1 000 000 CNY Aktiv

Engineering Co., Ltd.

30. | EMETTHEIEARRAE K| 91441322MA513D391X 50% LA KT El 100%
Huizhou Zhiyuan New Energy Gang Bao 500 000 CNY Aktiv
Co., Ltd.
31, | WERZHAMELLTEARME | 4 91140522MAOKEWTLIQ | 10007 LA R i 4 95%
Shanxi Haozhiyan Solar Power Gang Bao 10 000 000 CNY Aktiv
Engineering Co., Ltd.
32, | QARG AP AU IR E 47 91330600MA2889GK1P 1000% LA R w4 70%
Shaoxing Changjin Solar Tech- Gang Bao 10 000 000 CNY Aktiv
nology Co., Ltd.
33, | FAERRAIEA KA IRAE K| 91330600MA288R6628 500% A K i Hé 70%
Shaoxing Dongzhan New Energy | Gang Bao 5000 000 CNY Aktiv
Development Co, Ltd.
34, | QA FEEFHIRIT KA RAE (K| 913306043440848182 1666 66770 A K Tfi Hh 70%
Shaoxing Shundian New Energy | Gang Bao 1 666 667 CNY Aktiv
Development Co., Ltd.
35. | WILHTER & WA RAE EX/ 91330205MA284DPW6R 2000% A K w4 100% BAEYRE A/
Zhijiang Xinrui Electricity Yuan Wang 20 000 000 CNY Aktiv Shaoxing Xinkai Photo-
Industry Co.,Ltd. voltaic Power Generation

(se under punkt 36 nedan)

36. | AAEIOLKE A R IH 91330600MA2BDD1ESE 100% LA KT Ha 100% Indirekt dotterbolag till
Shaoxing Xinkai Photovoltaic Yuan Wang 1 000 000 CNY Aktiv ASRE (direkt dotterbolag
Power Generation Co., Ltd till AL # 3% & # / Zhijiang

Xinrui Electricity Industry
(se under punkt 35 ovan)

37. | ERBAFAIF AR E= | 91320829MATYC6NE2T 100% LA KT FH 100%
Huaian Hongxing New Energy Yuan Wang 1 000 000 CNY Aktiv
Engineering Co., Ltd.

38. | R BAUH IR TR RAE | 91320829MA1Y3PKK5D 1007% TTA R 8 100%
Huaian Honghang New Energy Yuan Wang 1 000 000 CNY Aktiv
Engineering Co., Ltd.

39. | EMAEHT A IRAHUR RAE | 91350603MA2YGJRG39 100% TA K i i 100% Indirekt dotterbolag till
Zhangzhou Huasheng New Yuan Wang 1 000 000 CNY Aktiv ASRE
Energy Technology Co., Ltd. (direkt dotterbolag

till AU 2 55 8 A A
/ Hangzhou Chengrui
Power Technology (se
under punkt 1 ovan)

40. | ZRCERA ERAHA RAR EW 91341700MA2WLU508K | 5007 T A BT 4 100% | Indirekt dotterbolag till
Anhui Renran New Energy Tech- | yyan Wang 5000 000 CNY Aktiv ASRE
nology Co., Ltd (direkt dotterbolag

till A 2 5 i A A
/ Hangzhou Chengrui
Power Technology (se
under punkt 1 ovan)

41, | kB kT IR IRAF | 91350800MA2YYGCP1D 100% TTA R Hh 100% Indirekt dotterbolag till
Longyan Longsheng New Energy | Yuan Wang 1 000 000 CNY Aktiv ASRE
Technology Co., Ltd (direkt dotterbolag

till AT 2 55 8 A A
/ Hangzhou Chengrui
Power Technology (se
under punkt 1 ovan)
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Bilaga 1B

Lista over LSE:s dotterbolag®’

F5 4k 4 R EEREA | G BERARE/EMET EMEA FIERES | B A Fad
NR FORETAGSNAMN BEHORIG ORGANISATIONS- REGISTRERAT BOLAGS- AGAR- DOTTERBOLAG
STALL- NUMMER KAPITAL STATUS ANDEL/
FORETRA- ROST-
DARE ANDEL

1. A B E A IRAEUR R F W 91130104MAOCLO9MX5 500% 7oA R T4 100%
Hebei Haoji New Energy Yuan Wang 5000 000 CNY Aktiv
Technology Co., Ltd.

2. | BEERARAEARAF ES | 91371722MA3TINCY 1IN 1500% TA K i 100%
Shanxian Hengneng Photo- Yuan Wang 15000 000 CNY Aktiv
voltaic Power Co., Ltd.

3. | EHANEHERBEARAE | IN 91340222MA2W3HHNIB | 3007 T A R i 100%
Wuhu Zhongxinhe New Energy Yuan Wang 3000000 CNY Aktiv
Technology Co., Ltd.

4. | RKWH#H#LRAHA RAF E ] 91341181MA2RUC44XG 2500% TTA KT FH 100%
Tianchang Mingneng Photo- Yuan Wang 25000 000 CNY Aktiv
voltaic Technology Co., Ltd.

5. 5 e T e IR IR F EH 91340208MA2WENFMA4G 500% A K i Hh 100%
Wuhu Longyan New Energy Yuan Wang 5000 000 CNY Aktiv
Co., Ltd.

6. T E YA KK A R F EX 91340221MA2UP3686R 5007 LA R Ho 100%
Wuhu County Kaida Photovoltaic | Yuan Wang 5000 000 CNY Aktiv
Power Co., Ltd.

7. | HEREBIRELEAERAF B 91340223MA2UP4HL5M 5007 TA K i 100%
Nanling County Jinkai Yuan Wang 5000 000 CNY Aktiv
Photovoltaic Power Co., Ltd.

8. FAEET 4R TR IR A IR EW 91360206MA39BAT02M 1000% A K T4 100%
Jingdezhen Jinfei New Energy Yuan Wang 10 000 000 CNY Aktiv
Co., Ltd.

9. | BHERIRRARAF EH 91340207MA2W79T90K 5007% TA K fi 100%
Wuhu Qingcheng New Energy Yuan Wang 5000 000 CNY Aktiv
Co., Ltd.

10. | 45T PR fE A R A M 91320205MA22EBG94K 3000% A R i 100%
Wuxi Kaiyang New Energy Co., Yuan Wang 30000 000 CNY Aktiv
Ltd.

11, | FRO S B AR OR T2 A IR B EX ] 9132058TMATYMAG21W | 16887 TTA K FH 100%
Suzhou Aorungi Energy Engi- Yuan Wang 16 880 000 CNY Aktiv

neering Co., Ltd.







