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ARSSTAMMA

Rindis arsstamma ager rum torsdagen den 28 maj 2009 kI 19.00 pa Strand Hotell i Visby. Aktiedgare som 6nskar delta
i arsstdmman skall vara inférd i den av Euroclear Sweden AB (tidigare VPC AB) forda aktieboken senast fredagen den
22 maj 2009.

KALENDARIUM

Delarsrapport for forsta kvartalet 2009 27 maj 2009
Delarsrapport fér andra kvartalet 2009 31 augusti 2009
Delarsrapport for tredje kvartalet 2009 30 november 2009
Bokslutskommuniké 2009 26 februari 2010
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Rakenskapsaret 1 juli 2007-31 december 2008
Nettoomsattningen uppgick till 457 983 KSEK.

Resultat efter finansiella poster uppgick till 10 024 KSEK.
Resultat efter skatt uppgick till 17 957 KSEK, motsvarande 2,43 SEK per aktie.

Rakenskapsarets resultat ar avsevart sdmre an vantat. Till dominerande del forklaras detta av omfattande och lang-
variga inkérningsproblem i den nya produktionsanlaggningen for pellets i Vansbro, vilket paverkat koncernens resultat
efter finansiella poster negativt med -28 113 KSEK. Till en mindre del har resultatet ocksa paverkats av varmare medel-
temperatur under perioden jamfort med normalar, vilket inverkat negativt pa forsaljningen av fjarrvarme. De tekniska
problemen i pelletsanlaggningen i Vanbsro har successivt atgardats under 2008 varefter anlaggningens kapacitetsut-
nyttjiande forbattrats, men fortsatta intrimningsatgarder aterstar dven under 2009.

Rindis bioenergikombinat i Vansbro for tillverkning och férsaljning av branslepellets férvarvades den 1 april 2007, var-
efter produktionskapaciteten successivt har utdkats upp till cirka 70 000 ton pellets per ar. Anldggningen har dartill
kapacitet for produktion av cirka 20 GWh fjarrvarme pa arsbasis till tatorten i Vansbro.

Beslut har fattats om uppférande av ett bioenergikombinat i Alvdalen, dar byggnation fér nérvarande pagar. Fjarrvar-
meleveranser fran anlaggningen inleddes i december 2008. Tillverkning och férsaljning av pellets berdknas starta vid
arsskiftet 2009/2010. Anlaggningen i Alvdalen dimensioneras fér en produktionskapacitet om cirka 70 000 ton pellets
per ar, varefter koncernens sammanlagda produktionskapacitet berdknas till cirka 140 000 ton pellets pa arsbasis.
Fjarrvarmeleveranser fran anlaggningen i Alvdalen berdknas till 12 GWh per &r. Anléggningen forbereds dértill fér fram-
tida elproduktion om cirka 5 GWh pa arsbasis.

Rindi har byggt upp en central inkdpsfunktion féor handel med energiravara med huvudsakligt syfte att sédkra bransletill-
forseln till de egna fjarrvarmeanlaggningarna samt bioenergikombinaten i Vansbro och Alvdalen.

Rindis agarandel om 50 procent i intressebolaget Karlsborgs Varme AB saldes under tredje kvartalet 2008 fér 9 000
KSEK, innebarande en realisationsvinst pa 6 285 KSEK. Rindis svenska fjarrvarmeverksamhet omfattar efter forsalj-
ningen tolv anlaggningar med en total forséljning om cirka 480 GWh under det férlangda rakenskapsaret 2007,/2008.

Rindi har inom den utlandska verksamheten drivit flera utvecklingsprojekt, bland annat i Norge, Vitryssland och Polen.
| Rindis fjarrvarmeanlaggning i Hajnowka, Polen, har forberedelser paborjats for produktion av sa kallad grén el i mindre
skala med beraknad start under andra halvaret 2009.

Vid extra bolagsstdamma den 6 augusti 2008 beslutades att anpassa koncernens rakenskapsar till kalenderar, varvid raken-
skapsaret 2007/2008 forlangdes till att omfatta perioden 1 juli 2007 -31 december 2008, motsvarande 18 manader.

Efter rakenskapsarets utgang har styrelsen utsett Svante Holmqvist till vice VD i Rindi Energi AB med operativt ansvar for
affarsomrade Pellets & Ravaror fran och med den 26 februari 2009. Vidare har styrelsens ordférande Bo Hagg utsetts
som tillférordnad VD och koncernchef fran och med den 16 april 2009, med anledning av att tidigare VD och koncern-
chef Kenneth Ljungkvist Iamnat sin anstallning i bolaget den 15 april 2009. Tills vidare roterar ordférandeskapet bland
Ovriga styrelseledamoter.
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Rindi i korthet
Rindi ar ett energibolag med bas i biobranslebaserad produktion och distribution av fjarrvarme till kommuner, konsumenter
och industrier pa tolv orter i sédra och mellersta Sverige samt pa tva orter i Polen. Bolaget har vuxit under Idnsamhet sedan
starten 1995, hittills till stérsta delen genom etablering och drift av mindre och medelstora fjarrvdrmeanlaggningar som
I6pande byggts ut och effektiviserats. Verksamheten utvidgades under 2007 till att omfatta tillverkning och forsaljning av
branslepellets samt handel med energiravara.

Rindis affarsidé ar att vara en oberoende aktér pa marknaden for produktion och distribution av biobranslebaserad fjarr-
varme och pellets samt att vara en aktiv part i den pagaende energiomstallningen med fokus pa fornybar energi.

Rindikoncernen bestar av moderbolaget Rindi Energi AB med séte i Visby, tolv dotterbolag och tva intressebolag i Sverige
samt tre utlandska dotterbolag i Polen och Vitryssland och tva utldndska intressebolag i Polen och Norge. Verksamheten
sysselsatter totalt 95 anstallda i Sverige, Polen och Vitryssland.

FEM AR | SAMMANDRAG

18 man
MSEK 2007/2008 2006/2007 2005/2006 2004/2005 2003/2004

Nettoomsattning 458,0 169,0
Omsattningstillvaxt i.u. 4,3%
Rérelseresultat efter avskrivningar 43,9 44,6
Rérelsemarginal 9,2% 24,8%
Periodens resultat efter skatt 18,0 247
Vinstmarginal 3,7% 13,7%
Resultat per aktie (SEK)Y 2,43 3,41
Rantabilitet pa eget kapital 6,8% 16,1%
Soliditet 21,0% 23,5%
Balansomslutning 990,1 770,2
Medelantal anstéllda 99 103

161,9
24,3%
57,0
32,3%
31,3
17,7%
4,40
25,9%
23,2%
648,9
73

130,0 100,1
30,2% 13,4%
50,2 29,8
36,4% 28,1%
28,0 12,6
20,3% 11,9%
4,16 1,88
30,8% 17,3%
19,7% 19,5%
538,0 4141
49 14

b Under rakenskapsaret 2005/2006 genomfordes en uppdelning av aktierna, varvid en gammal aktie delades upp i tre nya, sé kallad split 3:1. Resultat per aktie har justerats
med hénsyn till detta for att skapa jamforbarhet mellan &ren.

NETTOOMSATTNING UNDER FEM AR
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2 Avser det forlangda rakenskapsaret 1 juli
2007-31 december 2008, motsvarande

18 manader. Omséttningsokningen 2007/2008
forklaras huvudsakligen av det tillkommande
affirsomradet Pellets & Révaror.



Koncernchefen har ordet

Det férlangda rakenskapsaret 1 juli 2007 -31 december 2008 har praglats av betydande investeringar i den svenska verksamhe-
ten med fokus pa framst pelletsproduktion i bioenergikombinat och ett intensivt arbete med att lysa igenom och lagga fast en linje
for Rindis strategiska utveckling.

Tillverkning och forsaljning av branslepellets har tillkommit som nytt affarsomrade genom forvarvet i april 2007 av ett bioenergi-
kombinat i Vansbro. Den ursprungliga produktionskapaciteten i anlaggningen om drygt 30 000 ton pellets per ar har utdkats till
cirka 70 000 ton. Under &ret har vi ocksa fattat beslut om uppférande av ytterligare ett bioenergikombinat i Alvdalen, med mot-
svarande kapacitet och som dartill dimensioneras for framtida elproduktion. Fjarrvarmeleveranser till Alvdalens tatort inleddes i
december 2008. Produktion och forséljning av pellets berdknas kunna inledas i slutet av 2009. Nar anlaggningen i Alvdalen star
klar kommer Rindi att ha en total arlig produktionskapacitet om cirka 140 000 ton pellets, vilket innebar att affarsomradet kom-
mer att svara for en vasentlig del av koncernens affarsvolym.

Vi har ocksa inom den svenska verksamheten byggt upp en central funktion fér inkop och handel med energirdvara som ett strate-
giskt led i att sakra tillgangen till biobransle saval for pelletsproduktion som for de svenska fjarrvarmeanlaggningarna.

Rakenskapsarets resultat ar avsevart sdmre an vantat, vilket framst forklaras av omfattande och langvariga inkdrningsproblem i
den nya produktionsanlaggningen for pellets i Vansbro, vilket paverkat koncernens resultat efter finansiella poster negativt med
-28 113 KSEK. Kapacitetsutnyttjandet i pelletsanlaggningen har under rakenskapsaret varit mycket lagt med stora rorelseforluster
som foljd. Till en mindre del har koncernens resultat ocksa paverkats av varmare medeltemperatur under perioden jamfort med
normalar, vilket inverkat negativt pa forsaljningen av fjarrvarme.

Bedomningen &r nu att de teknikproblem som varit i pelletsanlaggningen huvudsakligen &r atgardade och att vi sékerstallt de
tekniska forutsattningarna for en successivt 6kad produktionstakt under 2009. Genom fortsatta intrimningsatgarder finns goda
forutsattningar att anlaggningen skall kunna generera ett successivt forbattrat rorelseresultat. Positivt &r ocksa att marknadspri-
set pa pellets har stigit.

Den underliggande intjaningsformagan i den svenska fjarrvarmeverksamheten ar fortsatt god och stabil.

Den internationella lagkonjunkturen och finanskrisen har inte paverkat Rindi namnvart. Var verksamhet &r inte konjunkturkanslig i
stérre omfattning, varfor vi beddmer att det forsémrade ekonomiska klimatet inte paverkar Rindi negativt under innevarande ar.

Det gangna aret har praglats av ett intensivt arbete att lagga fast Rindis strategi. Beddmningen &r att vara affarsmajligheter och
mojligheter till expansion ar som storst i andra europeiska lander som star infor krav pa stora omstallningar i energiproduktionen
och en framtida inriktning mot en 6kad andel férnybar energi. Vi har darfor framfor allt koncentrerat vart projekteringsarbete till
utlandet och i férsta hand till Polen, som genom var befintliga verksamhet i landet utgor en naturlig startpunkt for Rindis expansion.

Det &ar &nnu inte beslutat vilka projekt som kommer att utvecklas till konkreta investeringar, men det star klart att det finns flera
intressanta investeringsmojligheter for en aktér som Rindi med kdrnkompetens inom energiproduktion baserad pa férnybara
energikallor.

| syfte att sékra tillgangen till biobransle for i forsta hand Rindis anlaggning i Hajnowka, Polen, har vi under aret i samarbete med
NEFCO och vitryska myndigheter etablerat ett delagt dotterbolag fér skogsavverkning i Vitryssland nara gransen till Polen.

Héarutdver har Rindi inlett ett samarbete med norska Daimyo AS i form av ett gemensamt intressebolag fér ansdkan av konces-
sioner for norsk fjarrvarmeutbyggnad. Daimyos kunnande &r sarskilt inriktat mot avfallsatervinning.

Miljé- och klimatfragor diskuteras intensivt saval i Sverige som internationellt och var bedémning ar att Rindi har goda forutsatt-
ningar att ytterligare starka positionen som en sjalvklar aktér inom gron energiproduktion. Utvecklingsmdjligheterna ar mycket goda.

Avslutningsvis maste tyvarr namnas att vi under pagaende bokslutsarbete efter rakenskapsarets utgang identifierade allvarliga
brister i lagerinventeringsrutiner och prelimindra lagervarden i dotterbolaget Rindi Vasterdala AB och dotterdotterbolaget Vans-
brofastet AB innebarande att det korrekta och reviderade resultat som redovisas i féreliggande arsredovisning ar sémre an det
preliminart berdknade resultat som avgavs i bokslutskommunikén den 27 februari 2009. Problemen ar identifierade och rutinerna
for inventering och kontroll ar nu sakrade.

Med anledning av det intréffade lamnade Kenneth Ljungkvist den 15 april 2009 sin anstallning som VD och koncernchef i Rindi.
Styrelsen har utsett undertecknad som tillférordnad VD och koncernchef fran och med den 16 april 2009.

Mot bakgrund av den osékerhet som for narvarande rader om resultatutvecklingen 2009 i dotterbolaget

Rindi Vasterdala AB foreslar styrelsen att ingen aktieutdelning ldmnas avseende rakenskapsaret 1 juli
2007 - 31 december 2008.

Visby den 29 april 2009
2% / -
2

Bo Hagg
Tillférordnad VD och koncernchef
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Affarsidé, mal och strategi

AFFARSIDE

Rindi skall etablera och driva anlaggningar for produktion och distribution av biobranslebaserad fjarrvarme samt tillverk-
ning av branslepellets. Bolaget skall vara en aktiv part i den pagaende energiomstallningen med fokus pa fornybar energi.

MAL
Rindi skall upplevas som en stabil leverantor av miljovanligt producerad energi. Bolagets verksamhet skall baseras pa hog
kvalitet och stark servicekansla for kunden.

Rindis finansiella malséattning ar en langsiktig tillvaxt i omsattning och resultat motsvarande en genomsnittlig 6kningstakt
om 25 procent per ar under beaktande av en soliditet om minst 25 procent. Bolaget skall ocksa ha en stabil utdelningspo-
litik med malsattningen att utdelningen normalt skall uppga till minst 25 procent av resultatet.

STRATEGI
Rindi skall, under beaktande av begransat risktagande, dra férdel av unik kompetens inom miljévanlig energiproduktion pa
de marknader och produktomraden som bast gagnar foretagets langsiktiga industriella och finansiella utveckling.

Bolagets tillvaxt skall fraimst ske genom etablering och drift av nya bioenergianlaggningar, men kan aven inkludera selek-
tiva forvarv av befintliga anlaggningar med goda utvecklingsmajligheter for Ionsam energiproduktion. Rindis strategi skall
baseras pa hog kostnadseffektivitet och stark lokal narvaro.

Rindi skall dra fordel av de olika ekonomiska styrinstrument som I6pande skapas i syfte att 6ka inslaget av fornybara ener-
gikallor. | strategin ingar att identifiera de lander och omraden dar Rindi inom ramen for bolagets affarsmodell kan skapa
storst kundnytta under beaktande av bolagets krav pa ekonomisk avkastning och risk.

0000000000000000
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Verksamhet

Rindi grundades 1995 och ar ett energibolag med bas i biobranslebaserad produktion och distribution av fjarrvarme till
kommuner, konsumenter och industrier i sddra och mellersta Sverige samt i Polen. Verksamheten utvidgades under 2007
till att aven omfatta tillverkning och forsaljning av branslepellets samt handel med energiravara framst for sakrad forsorj-
ning av biobransle till de egna anlaggningarna.

Rindi har som mal att var en stabil leverant6r av miljovanligt producerad energi. Energiproduktionen i Rindis fjarrvarmean-
laggningar sker till cirka 95 procent med férnybara branslen. Fossila bréanslen anvands endast i begransad omfattning som
reserv vid behov av toppeffekt under energiintensiva perioder och vid planerade driftuppehall. Produktionen av pellets ar
till 100 procent koldioxidneutral. Genom Rindis anvandning av férnybara branslen uppgar reduktionen av koldioxidutslapp
pa arsbasis till cirka 180 000 ton koldioxid, i jamfoérelse med om motsvarande energimangd hade producerats med fossila
branslen.

NETTOOMSATINING PER RORELSEGREN NETTOOMSATINING PER GEOGRAFISK MARKNAD
Pellets &
Révaror 38% Fjarrvdrme 62% Polen 9% Sverige 91%

FJARRVARME

Rindi driver anlaggningar for biobranslebaserad fjarrvarmeproduktion pa tolv orter i Sverige och pa tva orter i Polen. Under
rakenskapsaret 1 juli 2007-31 december 2008 (18 manader) levererade Rindis anlaggningar totalt cirka 480 GWh fjarr-
varme i Sverige och 130 GWh i Polen.

FJARRVARMEPRODUKTION | SVERIGE
Distribution av fjarrvarme fran de svenska anlaggningarna sker till hushall, lokaler och industrifastigheter pa respektive ort.
Distributionssystemet bestar av totalt cirka 140 km kulvert som ags av respektive dotterbolag och intressebolag.

Tillvaxt inom Rindis svenska fjarrvarmeverksamhet avses huvudsakligen ske genom utbyggnad och uppgradering av befint-
liga anlaggningar. Bolaget utesluter emellertid inte selektiva férvarv av befintliga utvecklingsbara fjarrvarmeanlaggningar.
Det framsta investeringskriteriet ar, forutom rimlig kapitalbindning, kostnadsstruktur och méjligheter till férsérjning med
ravara, att tatorten i fraga har en stabil och balanserad industrisektor och en viss kritisk massa i befolkningsunderlaget.
Rindi bedomer for narvarande att det inte kommer att bjudas ut och éverlatas nagot storre antal fjarr- och kraftvarmean-
laggningar i Sverige under de kommande aren, varfor expansion av den svenska fjarrvarmeverksamheten under de kom-
mande aren sannolikt kommer vara begransad.

0000000000000000000000000
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Fjarrvdrmeanlaggningar i Sverige®

Rokgas- Forsaljning .
Effekt (MW) | kondensator Kulvert- | 2007/2008 Startar Agarandel
(Mw) langd (m) (GWh)

Filipstad Véarmland 8,5 1,5 20000 89,8 1997 50%
Flen Sédermanland 12,0 3,0 13 000 64,5 2000 100%
Gnesta Sédermanland 5,0 1,0 4000 25,3 2002 100%
Horby Skane 6,0 12 15 300 345 2004 100%
Hoé6r Skane 4,5 1,0 8350 338 1999 100%
Romakloster Gotland 0,5 - - 2,6 1997 100%
Sjobo Skane 6,0 12 13 950 36,4 2002 100%
Sunne Varmland 7,0 1,5 16 000 48,4 1998 100%
Tomelilla Skane 9,5 1,5 16 400 45,7 1998 100%
Vadstena Ostergotland 6,0 2,0 15 600 47,4 2001 100%
Vingéker Sédermanland 5,0 1,5 7000 30,5 2005 100%
Vargarda Vastra Goétaland 3,5 - 6 000 21,2 1997 50%

' Rindi driver harutover fjrrvarmeverksamhet inom ramen for bioenergikombinat i Vansbro och Alvdalen, vilka redovisas nedan under rubriken Branslepellets.

Alvdalen

Vansbro

Filipstad

Sunne
Flen
Gnesta
Vingaker
Vargarda
Romakloster

Vadstena

Rindi driver fiarrvarmeanlaggningar pa tolv orter i sodra och mellersta Sverige. Dartill
driver Rindi i Vansbro ett sa kallat bioenergikombinat med kombinerad produktion av
fiarrvédrme och brénslepellets. Ett ytterligare bioenergikombinat ar under uppférande
i Alvdalen.
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FJARRVARMEPRODUKTION | POLEN

Rindis utlandska verksamhet etablerades 2003 genom forvarv av en fjarrvarmeanlaggning i Chojnice i nordvastra Polen
och utdkades under 2005 genom forvéarv av ytterligare en anlaggning i Hajnowka i 6stra Polen, nara gransen till Vitryssland.
Bada anlaggningarna drivs inom det till 65 procent dgda dotterbolaget Rindipol. Resterande 35 procent dgs av NEFCO
(Nordic Environment Finance Corporation) som medverkat som finansiar i Rindis investeringar i Polen. Enligt optionsavtal
har Rindi ratt att i framtiden férvarva NEFCOs minoritetsandel i Rindipol.

Chojnice

Kolobrzeg Hajnowka

Warszawa

Rindi driver fjarrvarmeanlaggningar pa tva orter i Polen, Chojnice och Hajnowka.
Daértill bedrivs prospekteringsverksamhet genom ett delagt intressebolag i Kolobrzeg,
en kuststad i norra Polen.

Fjarrvarmeanlaggningar i Polen

Effekt | Rokgaskonden- | Kulvertlangd Forsaljning -
(MW) sator (MW) (m) 2007/2008 | Agarandel
(GWh)
Chojnice 6,5 - 6 000 2003 35,1 65%
Hajnowka 11,6 - 3600 2005 95,0 65%

Anlaggningen i Chojnice levererar fjarrvarme uteslutande till den lokala industrin pa orten. | Hajnowka distribueras fjarr-
varme till tatorten genom det kommunéagda fjarrvarmenatet samt i viss utstréackning till industrier och enskilda hushall.
For nérvarande pagar forberedelser for upprustning av en befintlig turbin fér elproduktion i anlaggningen i Hajnowka. Den
renoverade turbinen beréknas kunna tas i drift under andra halften av 2009 och innebar darmed start av Rindis forsta
produktion av gron el.

Energiravara till anlaggningarna i Polen kops in fran ett fyrtiotal lokala leverantorer och prepareras till biobrénsle inom det
egna branslebolaget Biopal. Dartill levererar ett antal lokala sagverk sagspan direkt till de bada fjarrvarmeverken.
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BRANSLEPELLETS

Under 2007 utvidgade Rindi verksamheten med tillverkning och férsaljning av branslepellets genom forvarv av en produk-
tionsanlaggning i Vansbro, Dalarna. Produktionen sker i ett sa kallat bioenergikombinat, vilket innebar en kombination av
fjarrvarme- och pelletsproduktion i en kostnadseffektiv process dar 6verskottsenergi i fjarrvarmeproduktion tas tillvara och
nyttjas vid torkning av pellets.

Pelletsproduktionen ar helt koldioxidneutral och sker baserat pa biobransle i form av sagspan och motsvarande finférdelad
spillravara fran skogsavverkning. Torkning av ravaran ar tekniskt sett den mest komplicerade delen i pelletsproduktionen,
da fukthalten paverkar den fardiga produktens funktion och kvalitet. Detta gor att torkningen ar det ekonomiskt sett mest
kostsamma steget i processen och som darfor behdver dvervakas kontinuerligt. Lonsamheten i pelletsproduktionen ar
ocksa i hog grad beroende av att kapacitetsutnyttjandet halls omkring 85-90 procent av majlig driftstid.

Distribution av pellets sker till bland annat industrier, externa varmeverk, grossister samt privata villakunder via bygghan-
deln. En mindre del saljs ocksa pa export.

Bioenergikombinat i Sverige

PELLETS FJARRVARME
= : Starta Agar-
Produkti LR = af:;I
kapacitet (ton) | EffeKt kondensator | Kulvertiangd 2007/2008
(MW) (MW) (m) (GWh)

Vansbro Dalarna 70 000 5200 25,1 2007 100%
Alvdalen® Dalarna 70 000 10,0 2,5 8 000 - 2010 80%

D Anlaggningen i Alvdalen ar under uppférande och kommer vid fardigstéllandet att ha en rlig produktionskapacitet om 70 000 ton pellets samt leverera fiarrvarme
motsvarande cirka 12 GWh pa arsbasis.

Anlaggningen i Vansbro forvarvades av Rindi i april 2007. Produktionskapaciteten i den ursprungliga anlaggningen som
uppfordes 2005 var drygt 30 000 ton pellets per ar. Genom utbyggnad av anlaggningen har produktionskapaciteten daref-
ter utdkats till 70 000 ton pellets per ar. Utbyggnaden fardigstalldes till fullt utnyttjande under sommaren 2008.

Fér narvarande pagar byggnation av ytterligare en biokombinatanlaggning i Alvdalen, cirka 130 km norr om Vansbro. Le-
veranser av fjarrvarme fran anlaggningen inleddes i december 2008 och tillverkning och férsaljning av pellets berdknas
starta vid &rsskiftet 2009/2010. Anlaggningen i Alvdalen kommer &ven ha kapacitet for cirka 5 GWh elproduktion pa
arsbasis. Investeringen sker genom dotterbolaget Rindi Alvdalen AB, som &gs till 80 procent av Rindi och till 20 procent av
det lokala energibolaget B A Energi AB. Enligt avtal ager Rindi ratt att under 2013 forvarva B A Energi ABs minoritetsandel
i Rindi Alvdalen AB.

Malsattningen &r att Rindi efter full utbyggnad och kapacitetsanpassning av de bada anlaggningarna i Vansbro och Alvda-
len skall uppna en total produktionsvolym pa 140 000 ton pellets per ar fran och med rakenskapsaret 2010.

RAVARUFORSORINING

Handel med energiravara inleddes under varen 2007 som ett led i att sékra tillgangen till ravara for produktion av pellets
och fjarrvarme i Rindis bioenergikombinat i Vansbro. Omgaende efter férvarvet av anlaggningen utvecklades ravaruhan-
deln till att utgdéra en central funktion fér koncernens samtliga bransleinkép. Konkurrensen om energirdvara har okat
betydligt under de senaste aren och Rindi bedomer att egen aktiv ndrvaro pa marknaden ar en forutsattning fér sékrad
ravaruférsorjning. Verksamheten ingar i affarsomradet Pellets & Ravaror.

InkOp av energiravara sker framst fran sagverk dar spillprodukter uppstar. Dartill kops avverkningsrester fran skogséagare
genom mellanhander. Ravaran som kops in nyttjas till en tredjedel i pelletsproduktionen i Vansbro, en tredjedel avsatts
internt inom koncernen for branslefoérsorjning av Rindis svenska fjarrvarmeanlaggningar och en tredjedel saljs till externa
kunder.

Rindi efterstravar att minimera mellanlager, genom att ombesorja leverans av ravara direkt fran leverantor till koparen. En
viss miniminiva uppréattshalls dock for att sékerstalla den egna bransleférsorjningen. Lagervolymen ar sédsongsbetonad
med den storsta lageruppbyggnaden i oktober infér vintern.
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UTLANDSKA SAMARBETSPROJEKT
| syfte att utreda forutsattningarna for expansion av verksamheten bedriver Rindi olika utvecklingsprojekt. For detta anda-
mal har bolag bildats med ett antal utldndska samarbetspartners.

Rindibel

Det delagda dotterbolaget JSCJS Rindibel bildades i juli 2008 i Vitryssland baserat pa ett avtal mellan Rindi, NEFCO, skogs-
lanet Grodno samt skogsdistriktet Volkovysk med agarandelarna 51, 35, 4 respektive 10 procent. Bolaget har till syfte att
bedriva modern skogsavverkning med lokal arbetskraft i Vitryssland. Spillprodukter fran avverkningen kommer att tas om
hand for att till viss del séljas pa den inhemska marknaden och till viss del exporteras till Rindis narbelagna anlaggning i
Hajnowka, Polen.

Rindi bedémer att bransleférsorjningen for anlaggningen i Hajnowka ar langsiktigt sakerstalld genom verksamheten i Rin-
dibel och att man darmed battre kan kontrollera en risk i den polska verksamheten i form av oférutsedda prisférandringar
och fluktuationer i tillgangen till biobransle.

Rindi EC Kolobrzeg

Rindi inledde i bérjan av 2008 ett samarbete med ett lokalt kommunagt energibolag i Kolobrzeg, en expanderande kust-
stad i norra Polen, kand bland annat for sina kurbad. Ett nytt dotterbolag, Rindi EC Kolobrzeg Sp. z 0.0., har pa 50/50 basis
bildats tillsammans med det lokala energibolaget Miejska Energetyka Cieplna i syfte att utreda forutsattningarna for att
utveckla stadens energiproduktion mot fornybara branslen.

Daimyo Rindi Energi AS

Daimyo Rindi Energi AS med sate i Oslo bildades i borjan av 2008 for prospekteringsverksamhet i Norge. Bolaget ags till 50
procent av Rindi Energi AB och till 50 procent av samarbetspartnern Daimyo AS, ett bolag verksamt inom avfallsatervinning.
Koncessioner for fjarrvarme har i konkurrens med andra aktorer sokts for sex orter i Norge, varav tva ansokningar hittills
har behandlats och fatt avslag. Ovriga ansdkningar ar under fortsatt utredning. Ett beviljat tillstdnd géller under fem ar och
ger innehavaren ratt att anlagga produktionsanlaggning och producera och distribuera fjarrvarme.
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ORGANISATION OCH KONCERNSTRUKTUR

Rindis operativa struktur i Sverige ar uppdelad i de tva affarsomradena Fjarrvarme respektive Pellets & Ravaror. Den ut-
landska verksamheten &r samlad under affarsomrade Utland. Dartill finns en central ekonomi- och finansfunktion samt en
funktion for dvergripande teknikfragor. VD har det koncerndvergripande ansvaret. Ledningen for den polska verksamheten
har sate i Chojnice och ledningen for den vitryska verksamheten har sate i Valkovysk.

Tf VD och koncernchef
Bo Hagg

Ekonomi/finans Teknik
Lena Wahlgren Eddie Johansson

Affarsomrade
Pellets & Ravaror
Svante Holmqyvist

vwWD

Affarsomrade
Fjarrvarme
Henrik Rosengren

Affarsomrade
Utland
Anders Ek

Rindi har 95 anstallda varav cirka 85 personer ar sysselsatta med drift eller tekniskt arbete vid Rindis anlaggningar i Sverige,
Polen och Vitryssland. Koncernstrukturen med moder-, dotter- och intressebolag framgar nedan.

Rindi Energi AB

100 % 80 % 65 % 51% 50 %

Rindi Sunne AB Rindi Flen AB Rindi Alvdalen AB —

Rindipol S.A.

Rindi Hérby AB Rindi Vingaker AB Polen

Biopal Sp. z 0.0.

Rindi Vadstena AB Polen

Rindi Gnesta AB —]

Rindi Vasterdala AB
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Marknad

Rindi har sedan 1995 agerat pa den svenska fjarrvarmemarknaden och har under de senaste aren aven etablerat verk-
samhet i Polen. Under 2007 utokades den svenska verksamheten med tillverkning och forsaljning av branslepellets.

All Rindis energiproduktion baseras primart pa biobransle. Som reserv vid toppbelastning och eventuella driftavbrott an-
vands till viss del fossila branslen. Olika typer av insatsbranslen har olika miljéeffekter och paverkar darmed utformningen
av energipolitiska mal och styrmedel saval i Sverige som pa europeisk och internationell niva, vilket i sin tur i hog grad
paverkar marknadsforutsattningarna for energiproduktion och energianvandning.

| detta avsnitt sammanfattas bolagets marknadsforutsattningar i termer av branslekallor, miljopolitik, marknadsstruktur
och energipriser.

BRANSLEKALLOR OCH MILJOPAVERKAN

Fossila branslen

Fossila branslen kdnnetecknas av en extremt langsam nybildning 6ver miljontals ar, vilket i praktiken innebar att de finns
i stora men begransade depaer.

Olja ar en blandning av olika kolvaten. Raolja kan anvandas direkt i vissa typer av anlaggningar men far hogre varde
och stdrre anvandbarhet genom foradling till olika kommersiella oljeprodukter sdsom gasol, bensin, fotogen, diesel och
eldningsolja.

Kol ar ett samlingsnamn for brunkol, stenkol och antracit. Kvalitetsskillnaderna mellan kol fran olika fyndigheter &r
mycket stor. Kol utgdr varldens storsta fossila energiresurs, men ger ocksa upphov till stérst koldioxidutslapp.

Naturgas och gasol ar en brannbar blandning av gasformiga kolvaten och bestar huvudsakligen av metan som uppstar
vid nedbrytning av doda djur och vaxter under syrefria forhallanden. Naturgas som energikalla introducerades i Sverige
pa 1980-talet och anvands framforallt inom industrin. | Sverige ar naturgas dock ett marginellt bransle, jamfért med
Europa som har ett val utbyggt naturgasnat.

Biobranslen

Biobrénslen ar energikallor som standigt aterbildas genom solens inverkan pa jorden genom fotosyntesen. Biobranslen
raknas som koldioxidneutrala eftersom dessa, framst skogs- och akerbranslen, under sin uppvaxttid tar upp motsvarande
mangd koldioxid som slépps ut vid férbranning. Avgérande faktorer for nyttjande av biobranslen ar goda skogs- och ravaru-
tillgdngar, utvecklad skogsindustri, utbyggt fjdrrvarmenat samt goda transportmajligheter. Sverige och Finland ar darfor tva
av de lander i Europa med stérst andel biobranslen i sina respektive energisystem.

Oféradlade skogs- och akerbranslen bestar av avverkningsrester i form av grenar och toppar och restprodukter fran
sagverk sasom flis, bark och sagspan samt odlade produkter sasom halm och salix.

Pellets och briketter ar tradbranslen som foradlats for att hoja energitatheten, underlatta hanteringen, dka lagringsbar-
heten samt ge en battre transportekonomi genom kompaktering av branslet.

Brannbart avfall bestar normalt av blandade fraktioner av biologiskt och fossilt material, men brukar raknas till de
fornybara energikéallorna. Under 2000-talet har avfallsférbranningen okat, framst till foljd av det radande férbudet mot
deponering av organiskt avfall.

Torv ar en organisk jordart som bildas i fuktig och syrefattig miljé genom nedbrytning av déda vaxt- och djurdelar under
inverkan av mikroorganismer och kemiska féreningar. Torv &r varken fornybart pa kort sikt eller fossilt i geologisk mening
utan anses vara ett mellanting mellan biobranslen och fossila branslen och klassas darfor som langsamt férnybart.
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Energiinnehall i olika branslekallor

Branslekalla Fysisk kvantitet Effektivt varmevarde

Kol 1 ton 7,6 MWh
Eldningsolja 1md 10,1-10,7 MWh
Skogsflis 1ton 2,0-4,0 MWh
Torv 1 ton 2,5-3,1 MWh
Pellets, briketter 1ton 4,5-5,0 MWh
Naturgas 1000 m? 11,1 MWh

Kélla: Energimyndigheten

Miljéeffekter

Energiomvandling ger i de flesta fall upphov till ndgon form av miljopaverkan som bland annat férandrar klimatet och den
naturliga balansen i ekosystemet. Nar energiomvandling sker under forbranning leder det till utsléapp av olika mangder
gaser och partiklar beroende pa bransletyp. | huvudsak finns fyra olika miljoeffekter:

Forsurning orsakas av surt nedfall som bildas vid omvandling av svaveldioxid och kvaveoxider till syror i atmosfaren
och som nar marken i form av nederbdérd eller dimma. Branslen som bidrar till forsurningen ar de fossila, torv och visst
avfall.

Overgddning orsakas framst av utslapp av naringsdmnen som kvave och fosfor och medfér bland annat igenvéxning av
vattendrag, algblomning och syrefria sjébottnar.

Partiklar bildas vid ofullstéandig férbréanning av kol, olja och biobranslen och kan férorsaka bland annat allergi och and-
ningssjukdomar hos méanniskor.

Vaxthuseffekten uppstar nar solljus som stralar tillbaka fran jorden i form av varme fangas upp av gaser i atmosfaren
och reflekteras ater mot jorden. Foérbranning av exempelvis fossila branslen bidrar till en 6kad vaxthuseffekt, vilket ger
upphov till ett forandrat klimat och 6kad temperatur med oférutsebara effekter. Bland annat bedéms havsnivan stiga
till foljd av vaxthuseffekten.

SVENSK OCH INTERNATIONELL ENERGIPOLITIK

Svensk energipolitik har som mal att energiférsérjningen skall vara trygg, miljovanlig och tillhandahallas till konkurrens-
kraftiga priser. Fokus ligger pa att 6ka anvandningen av fornybara energikallor samt effektivisering av energiproduktion och
energianvandning. Ett 6vergripande mal fér svensk energipolitik ar att andelen férnybar energi skall 6ka till 49 procent ar
2020. Vid denna tidpunkt skall ocksa beroendet av fossila branslen for energianvandning inom bebyggelse vara brutet.
For fjarrvarme i sig finns inget uttryckligt mal, men ar generellt ett omrade med stora méjligheter till effektiv anvandning
av biobransle. De framsta hindren for nyttjande av férnybar energi ar for narvarande langa tider i processer for de tillstand
som kravs for uppforande av anlaggningar exempelvis enligt miljébalken och plan- och bygglagen.

Aven pa internationell niva finns energi- och klimatmal. Ett utdkat internationellt samarbete inom framférallt EU anses
vara avgoérande for ett hallbart energisystem och for att komma tillratta med globala miljéproblem, men aven for att skapa
forutsattningar for energihandel till konkurrensmassiga villkor. EU-samarbetet har utvecklats vasentligt under senare ar i
form av avregleringar och handel med energi 6ver landsgranserna, handel med utslappsratter, internationella klimatprojekt
samt miljo- och energipolitiskt motiverad forskning.

Pa EU-niva antogs i mars 2007 ett tvingande évergripande mal om 20 procent fér anvandningen av fornybar energi ar
2020, jamfort med 2005 ars niva om 8,5 procent. Olika lander inom EU foreslas tilldelas enskilda mal baserat pa betal-
ningsférmaga, uttryckt som BNP per capita. | Sverige, som har kommit relativt langt i utvecklingen mot férnybar energi,
skall andelsmalet uppga till 49 procent. | Polen féreslas andelsmalet uppga till 15 procent. Alla Iander skall 6ka sin andel
fornybar energi med minst 5,75 procentenheter och inget land skall behdva ha en andel 6verstigande 50 procent.

Pa global niva utgoér Kyotoprotokollet en av de viktigaste energipolitiska éverenskommelserna. Kyotoprotokollet tradde i
kraft 2005 och fastslar att industrilandernas sammanlagda utslépp av vaxthusgaser skall minska med minst fem procent
fran 1990 ars niva under den forsta atagandeperioden 2008-2012.

X rxrrxrrrrrx
Rindi Energi AB | 1 juli 2007 -31 december 2008 16



ENERGIPOLITISKA STYRMEDEL

Energiskatter

Den svenska energibeskattningen regleras i lagen om skatt pa energi som tradde i kraft i borjan av 1990-talet. Energiskat-
terna har darefter omarbetats I6pande, bland annat i samband med Sveriges intrdde i EU 2005. Energibeskattningen
omfattar energiskatt, koldioxidskatt samt svavelskatt och har 6kat olika biobranslens konkurrenskraft och i stor omfattning
bidragit till en konvertering fran fossila branslen till biobranslen inom fjarrvarmesektorn.

Handel med utslappsratter

Systemet for handel med utslappsratter infordes 2005 och utgdr en av de flexibla mekanismerna i Kyotoprotokollet och ett
viktigt klimatpolitiskt instrument inom EUs program for klimatférandringar. Systemet har till syfte att minska utslappen av
vaxthusgaser genom att 1ata foretag handla med ratten att sldppa ut koldioxid givet ett begransat tak. Utdver de foretag
som omfattas av handelsdirektivet kan aven andra féretag samt enskilda personer och organisationer delta i handeln med
utslappsratter. | dagslaget omfattar handeln endast koldioxid. Redan i nasta handelsperiod kan emellertid ytterligare vaxt-
husgaser komma att inkluderas, liksom nya sektorer.

En utslappsratt motsvarar 1 ton koldioxid. Summan av EU-landernas utslappsbegransningar bildar ett gemensamt tak som
skall ligga i linje med atagandet enligt Kyotoprotokollet. TilldeIningen av utslappsratter till respektive sektor och verksamhet
beslutas lokalt i varje land. Genom handelssystemet satts I6pande ett marknadspris for koldioxidutslapp. Utbudet utgors av
den totala tilldelningen utslappsratter, medan efterfragan ar beroende bland annat av behovet av el- och varmeproduktion,
branslepriser och det ekonomiska konjunkturlaget.

Den forsta handelsperioden i EU var mellan 2005 och 2007. Priset pa utslappsratter under den andra handelsperioden
2008-2012 har under 2008 legat pa nivan 16-22 EUR per ton koldioxid. | Sverige delas 22,8 miljoner utslappsratter ut
per ar under handelsperioden 2008-2012. Befintliga anlaggningar inom el- och fjarrvarmesektorn tilldelas inte nagra ut-
slappsratter under denna handelsperiod.

Systemet med utslappsratter som styrmedel omprévas efter varje period och fér narvarande diskuteras att gratis tilldelning
skall upphora for att ersattas av ett auktionssystem. Detta skulle sannolikt innebara att kostnaden for utslapp av fossil
koldioxid belastar slutprodukterna.

Elcertifikat och elbonus

Elcertifikatsystemet inférdes i Sverige 2003 och har som mal att 6ka anvandningen av el fran férnybara energikallor. Elpro-
ducenterna far ett elcertifikat for varje MWh el som produceras genom férnybara energikallor. Alla elleverantérer och vissa
elanvandare maste kopa elcertifikat motsvarande en viss andel av sin elférsaljning eller elanvandning. Andelen ar reglerad
enligt lag och varierar fran ar till ar. Malet med elcertifikatsystemet ar att 6ka produktionen av el fran férnybara kéallor med
17 TWh till 2016 fran 2002 ars niva om 6,5 TWh. Elcertifikatsystemet har forlangts till 2030 och kvotnivaerna har hojts,
vilket ocksa har lett till en 6kad investeringsvilja i fornybar elproduktion.

| Polen har man for att na de energipolitiska malen infort ett styrmedel i form av bonus for gron el. | enlighet med bonuspro-
grammet utgar en viss summa (fér narvarande 240 PLN) for varje MWh el som produceras genom fornybara energikallor.
Systemet bidrar till att kraftigt 6ka incitamenten for gron elproduktion i Polen.

Bidrag

| syfte att framja en effektiv och miljdanpassad energianvandning samt minska anvandningen av direktverkande el i upp-
varmningen av bostéader och vissa lokaler har ett sa kallat konverteringsstod inforts i Sverige for aren 2006-2010. Bidrag
utgar vid 6vergang till uppvarmning genom fjarrvarme, biobransleldade pannor, varmepumpar och solenergi. Totalsumman
for bidrag som kan beviljas uppgar till 1,5 miljarder SEK. De flesta konverteringar har hittills skett fran direktverkande el
till fjarrvarme.

| Polen kan kommuner, myndigheter och foretag (saval inhemska som utldndska) soka EU-bidrag for bland annat uppfo-
rande av anlaggningar for miljévanlig energiproduktion och modernisering av elnatet for att kunna ansluta anlaggningar
som producerar fornybar energi. Totalt uppgar bidragssumman till drygt 300 MEUR.
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MARKNADEN FOR FJARRVARME
Fjarrvarmemarknaden i Sverige

Sveriges anvandning av fornybar energi i forhallande till den totala energianvandningen har 6kat stadigt sedan bérjan av
1990-talet och uppgar till cirka 45 procent. Huvuddelen av de biobrénslen som anvands i det svenska energisystemet ar
inhemskt producerade.

Fjarrvarme ar den dominerande uppvarmningsformen i Sverige. Omkring 80 procent av alla flerbostadshus och cirka 10
procent av alla smahus har fjarrvarme som uppvarmning. Motsvarande for lokaler ar 60 procent. Totalt svarar fjarrvarme
for cirka halften av uppvarmningsbehovet for bostader och lokaler i Sverige.

En fordel med fjarrvarme ar dess flexibilitet i utnyttjiandet av olika typer av branslen, sdsom biobransle, avfall och olja samt
varme producerad genom elpannor, vdrmepumpar och solenergi. Manga fjarrvarmesystem anvander ocksa spillenergi fran
narliggande industrier. Forlusterna i fjarrvarmesystemen har minskat betydligt under senare ar genom forbattrad teknik i
bland annat isolering och hégre nyttjande av naten.

Den totala fjarrvarmeproduktionen uppgick under 2008 till omkring 55 TWh, varav knappt 70 procent producerades fran

fornybara energikallor. Av fjarrvarmeproduktionen fran férnybara energikéallor producerades 80 procent med tradbrénsle,
cirka 14 procent med organiskt avfall medan 6 procent utgjordes av upptagen varme i varmepumpar.

Energikallor i svensk fjarrvarmeproduktion

Fossila brénslen 13% Biobrénslen 69%
Ovrigt 1%
Spillvdrme 7% _—

Varmepumpar 10%

Kalla: Energimyndigheten.

Fjarrvarmenaten i Sverige har successivt byggts ut med start under 1950-talet. Investeringarna i fjarrvarme kulminerade
under 1980-talet och fjarrvarmenaten ar idag utbyggda i nastintill 90 procent av landets kommuner. Det finns darfor ett
begransat utbyggnadsbehov.

De flesta fjarrvarmeverk drevs tidigare i stort sett uteslutande som kommunagda aktiebolag. Genom elmarknadsreformen
1996 forsvann det tidigare kravet att produktion av fjarrvarme inte fick drivas med vinstintresse. Efter avregleringen har
en agarkoncentration skett i branschen genom att stérre energikoncerner har férvarvat kommunala energibolag, inklusive
deras fjarrvarmerdrelser. De kommunalt dgda bolagen star numera for drygt 60 procent av Sveriges fjarrvarmeleveranser.
| storstadsregionerna har fjarrvarmenaten oftast privata eller statliga agare (svenska staten genom Vattenfall och finska
staten genom Fortum).

Fjarrvarmemarknaden i Polen

Utan tillgang till vattenkraft och karnkraft baseras den polska energimarknaden till stérsta delen pa kolkraft. Av den totala
energiforbrukningen i landet baseras omkring 60 procent pa kolkraft, 32 procent pa olja och gas och 8 procent pa forny-
bara energikallor. Elproduktionen har ett annu stérre beroende av kol, omkring 90 procent, och baseras endast till omkring
3 procent pa fornybara energikallor.

Med hjalp av betydande EU-stdd har Polen under senare ar kunnat pabdrja investeringar i rening av kolkraftverk och indu-
striella verksamheter. Utslappen av svaveldioxid, damm och giftiga tungmetaller har minskat, men utslappen av koldioxid
ar fortfarande forhallandevis stora. Utover de negativa miljdaspekterna av kolkraft har dven priset pa kol varit féremal for
stora svangningar och pa senare tid 6kat kraftigt.
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Polen ar till stor del ett jordbruksland med stora tillgdngar i form av skog och odlingsbar mark. Detta bidrar till goda férut-
sattningar for en omstalining till energiproduktion genom férnybara biobranslen i form av skogsravara och odlade branslen
som salix och halm. Dartill bedéms bioenergianlaggningar baserade pa avfallsférbréanning vara ett omrade med stor poten-
tial for utveckling under kommande ar.

Fjarrvarmenatet i Polen ar val utbyggt men har under senare ar ett 6kande renoverings- och underhallsbehov. Dartill kraver
nybyggnation av bostader och industriella fastigheter ytterligare utbyggnad av naten. Andelen fjarrvarme i uppvarmningen
av bostader ar ungefar lika stor som i Sverige, omkring 90 procent.

ENERGIPRISER

Fjarrvarmepriser

Energipriserna ur ett konsumentperspektiv bedéms fortsatta att 6ka mer an for konsumtionsvaror generellt. Olja och na-
turgas har haft den stoérsta prisutvecklingen under det senaste decenniet, medan prisutvecklingen for fjarrvarme har varit
betydligt svagare.

Ore/kWh Fiarrvarme
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Priserna avser totalpriser, inklusive skatt och andra avgifter. Fjarrvarmepriset avser genomsnittligt fiarrvarmepris for smahus.

Kalla: Energimyndigheten

Fjarrvarmepriset i Sverige har 6kat langsamt, med nagra procent per ar under den senaste femarsperioden. Priset pa fjarr-
varme kan dock variera stort mellan olika kommuner, bland annat beroende pa typ av bransle som anvands i produktionen,
markforhallanden vid rérdragning, kundtathet och efterfragan. Bransle i form av avfall och spillvarme fran industrier kan
gora fjarrvarmen billigare. Forluster i fjarrvarmesystemen varierar ocksa for olika anlaggningar och kulvertsystem, vilket
paverkar fjarrvarmeleverantorernas ldnsamhet.

Fjarrvarme konkurrerar med andra uppvarmningsalternativ, sdsom eluppvarmning i olika former, daribland varmepump
och i glesbebyggda omraden enskilda pannor med olika insatsbranslen. Elprisutvecklingen har gjort att fjarrvarme inom
tatbebyggda omraden har uppnatt en stark konkurrenskraft. Situationen kan liknas vid ett monopol dar fjarrvarmeleveran-
torerna teoretiskt kan utnyttja sin konkurrensfordel till att hoja priserna. Kritik har riktats mot fjarrvarmebolagens monopol-
liknande stallning. Den 1 juli 2008 tradde den nya fjarrvarmelagen i kraft i Sverige som har till syfte att starka kundernas
stallning genom att bland annat 6ka insynen i fjarrvarmebolagens verksamhet med avseende pa avtal och prisséattning.

| Polen ar fjarrvarmepriserna fasta enligt tariffer som satts pa arsbasis i forskott av den polska prisregleringsmyndigheten
URE. Denna prismekanism minskar mojligheten for fjarrvarmeleverantorer att genom prissattningen gentemot kund reg-
lera forandrade produktionskostnader till foljd av exempelvis andrade insatsbranslen.
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Elpriser

| det vattenkraftdominerade nordiska elsystemet hanger de kortsiktiga variationerna i elpriset i hog grad samman med
vattenfléde. Detta varierar naturligt relativt normalar. Elmarknadspriset har en marginalprissattning som innebéar att den
sista producerade effekten satter priset. Den starkast prispaverkande faktorn &ar darfor kolbaserad elproduktion inklusive
utslappsratter utanfor Sveriges granser. Andra faktorer som paverkar elpriset ar priset pa utslappsratter, temperaturfoérhal-
landen samt driftstatus for kérnkraftverken i Sverige och Finland och tillganglig produktionskapacitet. Elpriset var tidigare
vanligtvis lagst pa sommaren och hdgst pa vintern, men under senare ar har denna sasongsvariation avtagit. Till foljd av
optimering av utnyttjandet av vattenmagasin i det nordiska systemet maste anlaggningar med héga elproduktionskostna-
der tas i bruk, varvid marginalkostnaden for dyrare energikallor styr prissattningen. Elutbytet med Europa innebar vidare att
elpriser utomlands och tillgangliga 6verfoéringskapaciteter paverkar det nordiska elpriset, liksom priset pa kol.

Elhandeln sker pa den nordiska elbdrsen Nord Pool. Spotpriset pa el har varierat kraftigt sedan 1996. Det sammanlagda
elpriset till konsumenter bestar av priset for elenergi, elcertifikatpris, pris for utnyttjande av elnatet, energiskatt och moms
samt elhandelsbolagets paslag. Av dessa ar elenergipriset och elcertifikatpriset konkurrensutsatta. Priset for utnyttjande av
elnatet kontrolleras i Sverige av Energimyndigheten. Ur ett konsumentperspektiv har den totala elkostnaden for ett smahus
(de sammanlagda kostnaderna for elhandel, nyttjande av elnat samt energiskatt och moms) 6kat med 66 procent under
perioden 1998-2008.

Rindi gér bedémningen att prissattningen av elenergi sa smaningom kommer att ske pa en gemensam europeisk marknad,
vilket sannolikt kommer att leda till att de befintliga sédsongspriserna pa den nordiska marknaden kommer att jaAmnas ut,
men att skillnaderna mellan dag- och nattpriser pa el kommer att 6ka.

Pelletspriser

Sverige ar ett av de ledande landerna inom produktion och anvandning av fasta, féradlade branslen som pellets och
briketter. Den totala produktionen av pellets i Sverige uppgick under 2008 till cirka 1 350 tusen ton, motsvarande cirka
6,5 TWh. Det har under de senaste aren skett en férandring pa marknaden, dar storre aktorer inom skogsindustrin i stérre
utstrackning an tidigare uppfor egna anlaggningar for pellets-produktion i syfte att sjélva ta tillvara spillprodukter fran den
huvudsakliga verksamheten. Rindi beddmer att detta inte innebar att utbudet av pellets 6kar, men att mindre konkurrenter
som tidigare handlade ravara till pelletsproduktion fran de stora skogsbolagen tvingas ut ifran marknaden.

Marknadspriset for pellets foljer den internationella prisutvecklingen for kol och olja. Pelletspriset har stigit under flera ar
for att under 2008 plana ut. Det totala pelletspriset till slutkund har stigit med 61 procent under perioden 1998-2008.
De europeiska malen avseende fornybar energi ar en starkt padrivande faktor till att 6ka den europeiska marknaden for
foradlade biobranslen sasom pellets.
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Styrelse och ledande befatthingshavare
STYRELSE

Bo Hagg

Styrelseordférande t o m den 15 april 2009

Fodd 1951. Styrelseordférande sedan 2007.

Tillférordnad VD och koncernchef fran den 16 april 2009.

Bakgrund: Ekon dr. Tidigare VD fér OM VPA AB, ett dotterbolag inom NasdaqOMX-koncernen och
dessférinnan vD i Ostgdta Enskilda Bank,

Ovriga uppdrag: Styrelseordfdrande i Adrigo Asset Management AB och styrelseledamot i Aktieinvest FK AB.
Aktieinnehav i Rindi: -

Svante Bjork

Fodd 1942. Styrelseledamot sedan 2003.

Bakgrund: Entreprendr. Lang erfarenhet av att starta och utveckla foretag.
Ovriga uppdrag: -

Aktieinnehav i Rindi: 116 004 A-aktier och 616 977 B-aktier

Goran Blomberg

Fodd 1962. Styrelseledamot sedan 2006.

Bakgrund: Civilekonom. CFO i Hakon Invest AB. Tidigare CFO i RNB Retail & Brands AB och CFO i Pronyx AB.
Ovriga uppdrag;: -

Aktieinnehav i Rindi: -

Jan Eklund

Fodd 1943. Styrelseledamot sedan 2007.

Bakgrund: Jagmastare. Tidigare vWD i Korsnas AB.

Ovriga uppdrag: Styrelseordférande i Encourage Karriarradgivning AB och Brdderna Svenssons Skogsentreprenad AB.
Aktieinnehav i Rindi: 7 900 B-aktier

Svante Holmqvist

Fodd 1949. Styrelseledamot sedan 2005.

Bakgrund: Ingenjor. vWD i Rindi Energi AB och ansvarig for affarsomrade Pellets & Ravaror fran den 26 februari 2009.
Anstalld i bolaget sedan 1995 och en av féretagets grundare. Tidigare VD i Filipstads Varme AB och Rindi Sunne AB.
Ovriga uppdrag; -

Aktieinnehav i Rindi: 235 320 A-aktier och 696 380 B-aktier

Soren Mellstig

Fodd 1951. Styrelseledamot sedan 2007.

Bakgrund: Civilekonom. Tidigare VD och koncernchef for Gambro AB, dessférinnan affarsomradeschef for Gambro Renal
Products och wD fér Gambro AB, samt tidigare verksam som CFO och vVD for Incentive AB.

Ovriga uppdrag: Styrelseordférande i Aleris Holding AB och Vatus Medical AB samt styrelseledamot i Munters AB,
Trelleborg AB, PaloDex Oy, Ferrosan A/S och Dako A/S.

Aktieinnehav i Rindi: -

Semida Silveira

Fédd 1961. Styrelseledamot sedan 2005.

Bakgrund: Professor inom energiteknik med inriktning mot energi- och klimatstudier vid Kungliga Tekniska Hogskolan
i Stockholm.

Ovriga uppdrag: Styrelseledamot i Borevind AB.

Aktieinnehav i Rindi: 1 500 B-aktier
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LEDANDE BEFATTNINGSHAVARE

Bo Hagg

Tillférordnad VD och koncernchef fran den 16 april 2009

Fodd 1951. Styrelseordférande sedan 2007 t o m den 15 april 2009.

Bakgrund: Ekon dr. Tidigare VD fér OM VPA AB, ett dotterbolag inom NasdagOMX-koncernen och dessférinnan
WD i Ostgéta Enskilda Bank.

Ovriga uppdrag: Styrelseordférande i Adrigo Asset Management AB och styrelseledamot i Aktieinvest FK AB.
Aktieinnehav i Rindi: -

Svante Holmqvist

vVD och ansvarig for affarsomrade Pellets & Ravaror fran den 26 februari 2009
Fodd 1949. Styrelseledamot sedan 2005.

Bakgrund: Ingenjor. Anstalld i bolaget sedan 1995 och en av Rindis grundare.
Tidigare VD i Filipstads Varme AB och Rindi Sunne AB.

Ovriga uppdrag;: -

Aktieinnehav i Rindi: 235 320 A-aktier och 696 380 B-aktier

Anders Ek

Ansvarig for affarsomrade Utland

Fodd 1952. Anstalld sedan 2007.

Bakgrund: Tidigare officer och verksam i ledande befattningar inom Férsvarsmakten, senast som svensk militdrattaché
i Washington, USA under 2003-2006 samt som Arméns chefsutvecklare under 2006-2007.

Ovriga uppdrag; -

Aktieinnehav i Rindi: 2 000 B-aktier

Eddie Johansson

Teknisk chef/CTO

Fodd 1952. Anstélld sedan 2008.

Bakgrund: Civilingenjor. Tidigare styrelseledamot i Rindi Energi AB. Senast anstalld som VD i Ena Energi AB i Enkoping.
Ovriga uppdrag;: -

Aktieinnehav i Rindi: -

Henrik Rosengren

Ansvarig for affarsomrade Fjarrvarme

Fodd 1958. Anstélld sedan 1997.

Bakgrund: Civilingenjor. Tidigare verksam i ledande befattningar inom energibranschen.
Ovriga uppdrag;: -

Aktieinnehav i Rindi: 5 400 A-aktier och 21 244 B-aktier

Lena Wahigren

Finanschef/CFO

Fo6dd 1962. Anstélld sedan 2008.

Bakgrund: Fil kand. Tidigare verksam i olika controllerbefattningar inom Ericsson-koncernen.
Ovriga uppdrag;: -

Aktieinnehav i Rindi: -
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Bolagsstyrning

SVENSK KOD FOR BOLAGSSTYRNING

Bolagsstyrningen i Rindi regleras av aktiebolagslagen, som innehéller grundlaggande regler for ett aktiebolags organisa-
tion, samt av de interna riktlinjer som bolaget upprattat och faststallt. Svensk kod fér bolagsstyrning verkar kompletterande
genom att ange en norm for god bolagsstyrning pa en hégre ambitionsniva an vad som féreskrivs i lagstiftningen och andra
regelverk. Koden skall for narvarande tillampas av samtliga svenska aktiebolag vars aktier ar upptagna till handel vid en
reglerad marknad. Rindi omfattas darmed inte av kraven pa tilldmpning av koden, men bolaget har anda valt att tilldampa
koden i den utstrackning det ar méjligt och lampligt med hansyn till bolagets organisation och storlek.

BOLAGSSTAMMA

Bolagsstamman ar det hégsta beslutsorganet och det forum dar aktieagarna kan utdva inflytande 6ver bolaget. Bolags-
stdmman utser styrelse och revisorer i bolaget och fattar beslut om bland annat &ndringar i bolagsordning och férandringar
i bolagets aktiekapital.

Arsstamma skall enligt Rindis bolagsordning hallas inom sex manader fran rakenskapsarets utgang. Arsstimma avseende
rakenskapsaret 1 juli 2006-30 juni 2007 hélls den 22 oktober 2007. En extra bolagsstdmma holls den 6 augusti 2008,
varvid beslutades att anpassa koncernens rakenskapsar till kalenderar. | samband med detta forlangdes réakenskapsaret
2007/2008 till att omfatta perioden 1 juli 2007 -31 december 2008, motsvarande 18 manader.

REVISORER

Vid ordinarie bolagsstdmma den 25 oktober 2004 utsags auktoriserade revisorn Sven-Bertil Ryman, Ernst & Young AB till
bolagets ordinarie revisor och auktoriserade revisorn Lars Jernberg, Ernst & Young AB, till revisorssuppleant for en period
om fyra ar. Nyval av revisorer skall darfor ske vid arsstdmman 2009.

VALBEREDNING
Valberedningen ansvarar for att foresla ordférande vid drsstdmman, styrelseledamaoter och styrelseordférande, styrelse-
arvode, valberedningsprocedur, arvodering av revisorer samt i forekommande fall val av revisorer.

Vid arsstdmman den 22 oktober 2007 fattades beslut om principer for inrdttande av valberedning, vilken skulle besta
av en representant for envar av bolagets rostmassigt sex storsta aktiedgare per den 30 juni 2008. Pa grundval av dessa
principer utsags i juli 2008 Alter Saks, Svante Holmqvist, Géran Wahlstrém, Svante Bjork, Per Knudsen och Kenneth Ljung-
kvist att inga i valberedningen med uppgift att inféor ndstkommande arsstdmma ldmna forslag till ordférande och 6vriga
styrelseledaméter, arvode till var och en av styrelsens ledamaéter, samt forslag till revisor och arvodering av revisorns arbete.
Ordférande i valberedningen ar Svante Holmqvist.

STYRELSEN
Styrelsen for Rindi skall enligt bolagsordningen besta av lagst fem och hogst nio styrelseledamoter och inga suppleanter.

Vid arsstémma den 22 oktober 2007 utsags Svante Bjork, Géran Blomberg, Jan Eklund, Svante Holmqvist, Bo Hagg, Eddie
Johansson, Séren Mellstig och Semida Silveira till styrelseledamdéter. Vid konstituerande styrelseméte den 22 oktober 2007
utsags Bo Hagg till styrelseordférande. Svante Holmqyvist, som i februari 2009 utsags till vice verkstallande direktor i Rindi,
ingar ocksa i foretagsledningen. Eddie Johansson avgick ur styrelsen i april 2008 i samband med att han anstéalldes som
teknisk chef/CTO i bolaget.

Styrelsens beddmning ar att ledamoterna Goran Blomberg, Jan Eklund, Bo Hagg, Séren Mellstig och Semida Silveira ar
oberoende i férhallande till bolaget och i forhallande till bolagets storre aktiedgare. Styrelseledamoten Svante Bjork ar obe-
roende i forhallande till bolaget men ej i forhallande till bolagets storre aktiedgare. Styrelseledamoten Svante Holmqvist ar
ej oberoende i forhallande till bolaget och dess stdrre aktiedgare. Den 16 april 2009 utsags Bo Hagg som tillférordnad VD
och koncernchef i bolaget, varvid hans beroendeférhallande till bolaget temporart har andrats.

Styrelsens ansvar

Styrelsen har en strategiskt styrande roll och ansvarar for att foretagsledningen genomfér av styrelsen fattade beslut.
Styrelsen utgoér aven en kontrollfunktion avseende bolagets system for uppféljning av verksamheten samt bar ansvar for
att bolagets informationsgivning &r korrekt, relevant och tillforlitlig. | styrelsens uppgifter ingar bland annat att faststalla
bolagets verksamhetsmal och strategi samt att godkanna delarsrapporter, arsredovisning och budget fér nastkommande
verksamhetsar.
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Dartill beslutar styrelsen om stérre investeringar och vasentliga avtal samt utser bolagets verkstallande direktor. For sitt
arbete har styrelsen faststallt en skriftlig arbetsordning, i vilken regleras bland annat frekvens och dagordning for styrel-
semdten, instruktion for distribution av material infér sammantraden samt beskrivning av drenden att forelagga styrelsen
for beslut.

For ansvars- och arbetsfordelningen mellan styrelsen och verkstallande direktéren har en VD-instruktion upprattats. Av VD-
instruktionen framgar bland annat verkstallande direktérens befogenheter, hur I6pande forvaltningsatgarder skall hand-
laggas och beslutas samt vilka arenden utdver den I6pande forvaltningen som verkstallande direktoren skall bereda och
foredra infor styrelsen.

Styrelsens ordférande

Styrelsens ordférande ansvarar for att organisera och leda styrelsens arbete och for att bevaka att styrelsen fullgdr sina
forpliktelser enligt lag och andra instruktioner. Styrelsens ordférande skall genom fortldpande kontakter med den verk-
stéllande direktéren folja bolagets utveckling och sakerstélla att styrelsen fortlépande far erforderlig information for att
utvardera bolagets stallning, planering och utveckling. Styrelsens ordférande ansvarar ocksa for kontakter med bolagets
aktiedgare i agarfragor samt vidarebefordrar aktiedgarnas asikter till styrelsen. Dartill ansvarar styrelsens ordférande for
att kontrollera att styrelsens beslut verkstalls samt tillse att styrelsens arbete arligen utvarderas.

Ersattning till styrelsen

Ersattning till styrelsen beslutas av arsstamman. Vid arsstdmman den 22 oktober 2007 beslutades att arvode for tiden
fram till néstkommande arsstdmma skall utga med fyra basbelopp till styrelsens ordférande samt 1,5 basbelopp till var och
en av Ovriga styrelseledamoter. Inget arvode utgar till styrelseledaméter som samtidigt &r anstéllda i bolaget.

Styrelsens ordférande Bo Hagg och styrelseledamoten Jan Eklund har under rakenskapsaret dven erhallit arvode for kon-
sultuppdrag i bolaget om 300 KSEK respektive 25 KSEK.

Styrelsens arbete under rakenskapsaret och efter rakenskapsarets utgang
Ut6ver konstituerande mote i direkt anslutning till arsstdmman har styrelsen under rakenskapsaret 2007,/2008 hallit fem
ordinarie styrelsemdéten och tre extra styrelsemoten.

Huvudpunkter vid styrelsemoéten har varit uppféljning av bolagets finansiella utveckling, godkdnnande av delarsrapporter
samt beslut om budget och investeringar. Till investeringsbesluten hor bildandet av det delagda dotterbolaget Rindibel i Vit-
ryssland och intressebolag i Polen och Norge, etablering av ett bioenergikombinat i Alvdalen samt avyttring av Rindis andel
i intressebolaget Karlsborgs Varme AB. Till sarskilt vasentliga uppfoljningsarenden hoér de tekniska inkdrningsproblem som
forevarit avseende produktionen av pellets i bioenergikombinatet i Vansbro.

Styrelsen och foretagsledningen i Rindi har darutdver bedrivit ett omfattande strategiarbete i syfte att formulera en tydlig
plattform fran vilken bolagets framtida utveckling kan ta sin utgangspunkt. Arbetet har bestatt i att kartldagga bolagets
styrkor och svagheter, hot och majligheter, och att utifran dessa férutsattningar diskutera olika utvecklingsmajligheter och
tillvaxtstrategier. | detta arbete har ocksa ingatt en genomgang av bolagets organisatoriska och finansiella férutsattningar
for expansion samt diskussion och utvardering av potentiella investeringar.

Under perioden januari till april 2009 har fem styrelsemdéten hallits, inklusive ett tva dagar langt strategimote i februari.
Styrelsen avser att halla ytterligare fem ordinarie sammantraden under innevarande rakenskapsar, utéver konstituerande
mote i samband med arsstamman. Styrelsen har aven beslutat att fran och med januari 2009 intensifiera styrelsearbetet
genom inrattandet av ett antal kommittéer och utskott med fokus pa olika delomraden. Detta gors dven for att anpassa
styrelsearbetet till Svensk kod for bolagsstyrning.
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Kommittéer och utskott

Ett revisionsutskott har inrattats med ansvar for att sakerstalla kvaliteten i bolagets finansiella rapportering. Revisionsut-
skottet skall fortldpande sammantrdda med bolagets revisor for att diskutera synen pa bolagets risker, redovisning och
interna kontroll. Revisionsutskottet skall vidare faststalla riktlinjer for vilka andra tjanster an revision som far utféras av
bolagets revisor, utvardera revisorns arbete samt bista valberedningen vid framtagande av forslag till revisor och arvode-
ring av revisorns arbete. Revisionsutskottet bestar av Bo Hagg, Géran Blomberg och Séren Mellstig. Utskottet avser sam-
mantrada fyra till fem ganger under 2009.

En rekryteringskommitté med fokus pa organisations- och rekryteringsfragor har inrattats och har till uppgift att bevaka,
forbereda och till styrelsen [Amna forslag i rekryteringsfragor samt att till styrelsen lamna forslag avseende riktlinjer for er-
sattning till ledande befattningshavare. Rekryteringskommittén bestar av Bo Hagg, Jan Eklund, Séren Mellstig och Semida
Silveira och avser sammantrada tva till tre ganger under 2009.

En finansieringskommitté har inrattats for att utreda och forbereda fragor i anslutning till bolagets kapitalbehov samt disku-
tera strategiska agarfragor. Finansieringskommittén bestar av Bo Hagg, Svante Bjork, Géran Blomberg och Séren Mellstig
och avser sammantrada tre till fyra ganger under 2009.

Utbver ovanstaende kommittéer och utskott har en arbetsgrupp inrattats med syfte att under 2009 géra sarskild uppfolj-
ning av drift och produktionskapacitet avseende anlaggningen i Vansbro samt projektuppféljning avseende uppférandet
av anlaggningen i Alvdalen. | arbetsgruppen ingar styrelseledamédterna Bo Hagg, Jan Eklund och Svante Holmqvist. Arbets-
gruppen avser att sammantrada sex ganger under 2009.

FINANSIELL RAPPORTERING OCH UPPFOLNING

Intern finansiell rapportering skall ske till styrelsen pa manadsbasis, varvid verkstallande direktéren ansvarar for att upp-
ratta rapport inkluderande resultat- och balansrakning samt likviditetssituation avseende koncernen med tillhdrande skrift-
liga kommentarer till utfallet under perioden. Koncernens finansiella utveckling och stallning féredras aven av VD och CFO
pa ordinarie styrelsemdten.

Rindi avger externa delarsrapporter pa kvartalsbasis fran och med tredje kvartalet 2008. Bolaget har tidigare endast avgett
delarsrapport pa halvarsbasis. Inférandet av deldrsrapporter pa kvartalsbasis innebéar att jamforelsetal fér motsvarande
kvartal och andra delarsperioder under foregdende rakenskapsar inte finns tillgangliga i den externa rapporteringen. Kvar-
talsvisa jamforelsesiffror kommer att inforas fran och med tredje kvartalet 2009.

For bolagets finansiella rapportering och uppféljning svarar VD med stdd av bolagets CFO och ekonomifunktion.

INTERN KONTROLL OCH RISKHANTERING

Styrelsen for Rindi ansvarar for att bolaget har god intern kontroll och formaliserade rutiner som sakerstaller att fastlagda
principer for finansiell rapportering och intern kontroll efterlevs samt att bolagets finansiella rapportering ar upprattad i
Overensstammelse med lag och tillampliga redovisningsprinciper.

Den viktigaste funktionen for intern kontroll och riskhantering i samband med bolagets finansiella rapportering utgors
av revisionsutskottet, som bland annat ansvarar for att kvalitetssakra den finansiella rapporteringen och att fortlépande
sammantrada med bolagets revisor for att diskutera synen pa bolagets risker, redovisning och interna kontroll. Kvalitets-
sakring av den finansiella rapporteringen sker genom att identifiera och utreda kritiska redovisningsfrdgor samt genom
analys av de finansiella rapporter som bolaget avger med avseende pa bland annat regelefterlevnad, graden av osékerhet
i redovisade varden, principer for uppskattningar och bedémningar och andra férhallanden som kan paverka de finansiella
rapporternas kvalitet.
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Aktien

AKTIEKAPITALET

Aktiekapitalet i Rindi uppgar till 37 007 530 SEK, fordelat pa 1 107 204 A-aktier med en rost per aktie och 6 294 302 B-
aktier med en tiondels rost per aktie. Per den 31 december 2008 finns totalt 7 401 506 utestaende aktier. Kvotvardet per
aktie uppgar till 5,00 SEK.

Aktiekapitalets utveckling under rakenskapsaret

Férandring Totalt
av aktie- | Forandring | Forandring Antal Antal antal
kapitalet A-aktier B-aktier A-aktier B-aktier

. Totalt ak-
Tidpunkt Handelse tiekapital

aktier

(SEK) (SEK)

Juli 2007 Aktiekapital vid

rakenskapsarets 36 357 980 - - - 1107204 6164392 7271596 500 -
bdrjan

Augusti Nyemission 36927980 570000 © 114000 1107204 6278392 7385596 500 12200

2007

September  Konvertering 37007 530 79 550 15910 1107204 6294302 7401506 500 67,00

2008

December  Aktiekapital vid

2008 rakenskapsarets 37 007 530 - - - 1107204 6294302 7401506 500 .
slut

D Avser tidpunkt for registrering av aktiekapitalshdjningen vid Bolagsverket. Nyemissionen var pagaende vid utgangen av rakenskapsaret 2006/2007 och ingick darmed i berak-
ningen av eget kapital och utdelningsberattigade aktier per den 30 juni 2007.

BEMYNDIGANDE

Vid arsstamma den 22 oktober 2007 erhéll styrelsen ett bemyndigande att under tiden fram till nasta arsstamma, med
eller utan avvikelse fran aktieagarnas foretradesratt vid ett eller flera tillfallen, fatta beslut om emission av aktier pa mark-
nadsmassiga villkor. Betalning for tecknade aktier skall kunna ske kontant, genom kvittning eller genom tillskott av apport-
egendom. Antal aktier far genom beslut om nyemission 6ka med hogst 10 procent. Styrelsens motiv till bemyndigandet ar
att kunna sakerstalla kapitalbehovet infér bolagets fortsatta expansion samt att i forekommande fall méjliggora forvarv av
bolag, rorelse eller rorelsegren.

KONVERTIBLA SKULDEBREV

Vid extra bolagsstémma den 22 mars 2006 fattades beslut om emission av ett konvertibelt lan om 1 435 810 SEK riktat
till anstallda och styrelseledaméter i Rindi. Det konvertibla lanet berattigade till utbyte mot totalt 21 430 B-aktier i Rindi
till en konverteringskurs om 67 SEK per aktie under perioden 1-15 september 2008. Under perioden emitterades totalt
15 910 B-aktier genom konvertering, vilket medférde en hojning av aktiekapitalet med 79 550 SEK. Den 15 september
2008 forfoll resterande konvertibla skuldebrev till betalning, motsvarande 369 840 SEK. Darmed aterstar ingen potentiell
utspadningseffekt per den 31 december 2008.
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STORSTA AKTIEAGARE PER 31 DECEMBER 2008

P Totalt antal Antal Antal ) o
S kapltal e

Saks Energi AB 1566 845 200 860 1365985 21,2% 19,4%
Svante Holmqvist 931 700 235320 696 380 12,6% 17,6%
Hugo Linderssons Klader AB 752 981 116 004 636 977 10,2% 10,3%
Goran Wahlstrom 591 784 198 720 393 064 8,0% 13,7%
SIX SIS AG 269 600 - 269 600 3,6% 1,6%
Lisbeth Knudsen 188 140 - 188 140 2,5% 1,1%
Kenneth Ljungkvist 141 000 24 480 116 520 1,9% 2,1%
Borevind AB 115 000 - 115 000 1,6% 0,7%
Rehn Kraft AB 113 997 19 020 94 977 1,5% 1,6%
Michael Klingerman 113 086 - 113 086 1,5% 0,7%
Ovriga aktiedgare 2617373 312800 2304573 1,5% 31,2%

7 401 506 1107 204 6 294 302 100,0% 100,0%

UTDELNINGSPOLICY

Det &r styrelsens malsattning att Rindi skall ha en stabil utdelningspolicy och att utdelningen normalt skall uppga till minst
25 procent av resultatet. Bolagets finansiella situation, investeringsbehov och utvecklingsmdjligheter skall dock alltid be-
aktas vid forslag till utdelning.

Styrelsen har foreslagit att ingen utdelning lamnas avseende rakenskapsaret 2007/2008. For rakenskapsaret 2006/2007
uppgick utdelningen till 1,10 SEK per aktie.

HANDEL | RINDIS AKTIE
Rindis B-aktier &r sedan den 13 december 2002 féremal fér handel pa Mangold Fondkommission ABs inofficiella lista
(www.mangold.se). En handelspost uppgar till 100 aktier.

DATA PER AKTIE
18 man 12 man
2007-07-01 2006-07-01
-2008-12-31 -2007-06-30
Resultat per aktie (SEK) 2,43 3,35
Utdelning per aktie (SEK) 0 1,10
Eget kapital per aktie (SEK) 24,92 22,93
Genomsnittligt antal aktier under perioden 7387 364 7259 583
Antal utestdende aktier vid periodens slut 7401 506 7 385 596
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Forvaltningsberattelse
Styrelsen och verkstallande direktoren for Rindi Energi AB, organisationsnummer 556495-8758, far harmed avge arsredo-
visning och koncernredovisning for rakenskapsaret 1 juli 2007 -31 december 2008.

Vid en extra bolagsstdmma den 6 augusti 2008 beslutades att anpassa koncernens rakenskapsar till kalenderar, varvid ra-
kenskapsaret 2007/2008 forlangdes till att omfatta perioden 1 juli 2007-31 december 2008, motsvarande 18 manader.
Med anledning av detta presenteras inga jamforelsetal avseende foregdende rakenskapsar i forvaltningsberattelsen.

VERKSAMHET OCH KONCERNSTRUKTUR

Rindi producerar och distribuerar biobranslebaserad fjarrvarme till konsumenter, kommuner och industrier pa tolv orter i
s6dra och mellersta Sverige samt pa tva orter i Polen. Under 2007 utvidgades verksamheten till att omfatta produktion av
branslepellets for extern forsaljning i ett sa kallat bioenergikombinat i Vansbro, samt handel med energirdvara med syfte
att frdmst sakerstalla bransleforsorjningen till koncernens befintliga anlaggningar.

Rindikoncernen bestar av moderbolaget Rindi Energi AB med séte i Visby, tolv dotterbolag och tva intressebolag i Sverige
samt tre utlandska dotterbolag i Polen och Vitryssland och tva utldndska intressebolag i Polen och Norge.

MARKNADSUTSIKTER

Fjarrvarme

Rindi bedémer att den svenska fjarrvédrmemarknaden ar i huvudsak fullt utbyggd, varfér mojligheter till storre nyetablering-
ar ar begransade. Utbyggnad kommer fortsatt att ske inom Rindis befintliga anlaggningar, om an i mindre skala an tidigare.
Bolaget avser dock medverka i strukturaffarer om intressanta tillféllen ges. Prisutvecklingen pa fjarrvarme bedéms framst
paverkas av tillgang och efterfragan pa biobransle.

Pellets

Rindis beddmning ar att marknadens efterfrdgan pa pellets kommer att vara fortsatt god under 6verskadlig tid i takt med
allmanhetens tilltagande energimedvetenhet. Framtida priser kommer dock att fluktuera med temperaturvaxlingar och
efterfrageutvecklingen pa framst den europeiska marknaden.

VASENTLIGA HANDELSER UNDER RAKENSKAPSARET

Rindis verksamhet har under aret utokats med produktion av branslepellets for extern forsaljning genom forvarv av ett
sa kallat bioenergikombinat i Vansbro, med kombinerad produktion av bréanslepellets och fjarrvarme. Anlaggningen for-
varvades den 1 april 2007 under foregadende réakenskapsar, varefter den befintliga kapaciteten successivt utdkats till en
produktionskapacitet motsvarande cirka 70 000 ton pellets pa arsbasis. Anlaggningen producerar dven cirka 20 GWh
fijarrvarme per ar.

Under aret fattades beslut om uppférande av ett bioenergikombinat i Alvdalen, ocks& denna anlaggning med en arlig pro-
duktionskapacitet om cirka 70 000 ton branslepellets. Anlaggningen skall &ven leverera fjarrvarme cirka 12 GWh per ar till
Alvdalens tatort och dimensioneras dartill for framtida elproduktion om cirka 5 GWh pa arsbasis. Varmeleveranser inleddes
i december 2008. Tillverkning och forsaljning av pellets berdknas starta vid arsskiftet 2009/2010.

Rindi har byggt upp en central inképsfunktion for handel med energirdvara i huvudsakligt syfte att sakra bransletillférseln
till de egna fjarrvarmeanlaggningarna samt till bioenergikombinaten i Vansbro och Alvdalen.

Under tredje kvartalet 2008 avyttrades Rindis samtliga aktier, motsvarande 50 procent, i Karlsborgs Varme AB for 9 000
KSEK, innebarande en realisationsvinst pa 6 285 KSEK. Rindis svenska fjarrvarmeverksamhet omfattar efter avyttringen
tolv anlaggningar med en total forsaljning om cirka 480 GWh under det forlangda rakenskapsaret 2007/2008.

Rindi har inom den utlandska verksamheten drivit flera utvecklingsprojekt. | bérjan av 2008 bildade Rindi ett delagt dot-
terbolag, 50 procent, tillsammans med ett kommunagt energibolag i Kolobrzeg, en expanderande kuststad i norra Polen.
Syftet ar att utreda férutsattningarna fér att medverka i stadens framtida energiférsorjning genom fornybara branslen.

| juli 2008 undertecknades ett avtal mellan Rindi, NEFCO (Nordic Environment Finance Corporation), ett lokalt skogslan
samt ett lokalt skogsdistrikt i Vitryssland, for bildande av det gemensamt agda bolaget Rindibel i Vitryssland. Rindi ager
51 procent av bolaget med affarsidé att bedriva skogsavverkning for att som biprodukt producera energiravara for Rindis
narbelagna fjarrvarmeanlaggning i Hajnowka, Polen. Under hésten 2008 har rekrytering och utbildning av personal genom-
forts.
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I mars 2008 inledde Rindi ett samarbete med Daimyo AS, ett norskt bolag verksamt inom avfallsatervinning. Det delagda
dotterbolaget, Daimyo Rindi Energi AS, 50 procent, bildades med syfte att utreda férutsattningarna for en etablering i Norge
samt ans6ka om koncession att uppfora fjarrvarmeanlaggningar pa ett antal olika orter.

Forberedelser har pabdrjats i Rindis anlaggning i Hajnowka, Polen, for produktion av sa kallad gron el. Efter renovering av
en befintlig turbin planeras elproduktion starta i mindre skala under andra halvaret 2009.

Vid en extra bolagsstdmma den 6 augusti 2008 beslutades att anpassa koncernens rakenskapsar till kalenderar, varvid
rakenskapsaret 2007/2008 forlangdes till att omfatta perioden 1 juli 2007 -31 december 2008, motsvarande 18 manader.

OMSATTNING OCH RESULTAT

Under det forlangda rakenskapsaret 1 juli 2007-31 december 2008 uppgick koncernens nettoomsattning till 457 983
KSEK och de totala rorelseintakterna till 480 051 KSEK. Omsattningsdkningen jamfért med tidigare ar ar till stérsta delen
hanforlig till férsaljning av pellets och rdvaruhandel som tillkommit som affarsomrade under aret. Rérelseresultatet efter
avskrivningar uppgick till 43 929 KSEK. Resultat efter finansiella poster uppgick till 10 024 KSEK och resultat efter skatt
uppgick till 17 957 KSEK, motsvarande ett resultat per aktie om 2,43 SEK.

Resultatet vid forséljning av intressebolaget Karlsborgs Varme AB har bidragit positivt, liksom skatteeffekten av under
rakenskapsaret nyttjade underskottsavdrag.

Rakenskapsarets resultat ar avsevart sémre an vantat. Framst forklaras detta av omfattande och langvariga inkdrningspro-
blem i den nya produktionsanlaggningen for pellets i Vansbro, vilket paverkat koncernens resultat efter finansiella poster
negativt med -28 113 KSEK. Till en mindre del har resultatet ocksa paverkats av varmare medeltemperatur under perioden
jamfort med normalar, vilket inverkat negativt pa forsaljningen av fjarrvarme.

FINANSIELL STALLNING OCH LIKVIDITET

Koncernens balansomslutning uppgick per den 31 december 2008 till 990 081 KSEK. Den enskilt storsta tillgangsposten
utgoérs av materiella anlaggningstiligangar. Rindis tillgangar i form av fjarrvarmeanlaggningar inklusive kulvertsystem upp-
gar till 787 720 KSEK efter avskrivningar enligt plan. Detta varde bedéms vara lagt i forhallande till tillgdngarnas avkast-
ningsvarde.

Eget kapital vid periodens utgang uppgick till 184 475 KSEK. Soliditeten uppgick till 21,0 procent. Likvida medel uppgick
per den 31 december 2008 till 3 910 KSEK exklusive outnyttjade checkrakningskrediter om 47 454 KSEK.

Under det forlangda rakenskapsaret 1 juli 2007 -31 december 2008 uppgick kassaflodet till 3 498 KSEK. Kassaflodet fran
den I6pande verksamheten efter forandringar i rorelsekapital uppgick till 85 971 KSEK. Kassaflodet fran investeringsverk-
samheten uppgick till -142 488 KSEK och kassaflddet fran finansieringsverksamheten uppgick till 60 015 KSEK. Kassa-
flédet fran finansieringsverksamheten avser framst upptagande av nya lan i samband med den beslutade investeringen i
uppférande av bioenergikombinatet i Alvdalen samt investeringar i kompletterande utbyggnad av befintliga kulvertsystem i
den svenska fjarrvarmeverksamheten.

INVESTERINGAR

Koncernens investeringar under det forlangda rakenskapsaret 1 juli 2007 -31 december 2008 uppgick till 148 854 KSEK
och &r till stérsta delen hanforliga till utbyggnaden av bioenergikombinatet i Vansbro respektive uppférandet av bioener-
gikombinatet i Alvdalen. En mindre del av investeringarna ar hanforliga till utbyggnad av kulvertsystemen i den svenska
fjarrvarmeverksamheten.

RISKER OCH OSAKERHETSFAKTORER

Rindis verksamhet ar utsatt for ett antal risker och osdkerhetsfaktorer som kan komma att paverka bolagets omsattning,
I6nsamhet och finansiella stallning. De risker och osakerhetsfaktorer som anges nedan ar inte sammanstallda i ordning
efter betydelse eller potentiell ekonomisk inverkan och skall inte heller ses som uttémmande. Rindi kan paverka eller mot-
verka vissa risker och osakerhetsfaktorer hanforliga till den I6pande verksamheten, medan andra kan ligga helt eller delvis
utanfor bolagets kontroll.

Verksamhetsrelaterade risker inkluderar klimatférandringar, otillracklig bransleférsérining samt risker relaterade till drift-
storningar i Rindis produktionsanlaggningar. Marknadsrelaterade risker ar framfoérallt kopplade till energiprisutvecklingen
och politiska beslut relaterade till energisektorn. Bolagets finansiella risker bestar framst av ranterisk och valutarisk.
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Klimatforandringar

Klimatrelaterade faktorer sdsom kort- och langsiktiga temperaturfluktuationer kan bidra till hdgre och lagre forsaljning
under specifika ar samt leda till variationer i energiproduktion och energiforbrukning éver tid. | budget och prognoser for bo-
lagets verksamhet utgar Rindi frdn bedémningar om ett klimatmassigt normalar, som baseras pa statistik dver temperatur
och vaderforhallanden under lang tid. Rindi gér beddmningen att en procents avvikelse i temperaturen paverkar bolagets
resultat med cirka +/- 3 procent. Utvecklingen har under senare ar inneburit en successivt stigande medeltemperatur,
vilket inverkat negativt pa bolagets omséttning och resultat. Det ar osakert hur klimatet kommer att fortsatta utvecklas och
hur detta kommer att paverka Rindis verksamhet under kommande ar.

Bransleforsorjning

Inkdp av ravara for biobransle utgdr den storsta delen av Rindis rorelsekostnader. For att kunna uppratthdlla ataganden
avseende produktion och leveranser av fjarrvarme och pellets ar det av stor vikt att bransleforsorjningen av bolagets an-
laggningar kan sakras till ett for Rindi formanligt eller acceptabelt pris.

Konkurrensen om ravara for biobransle har tilltagit under senare ar som en féljd av 6kad global miljdmedvetenhet, omstall-
ningsatgarder till energiproduktion genom fornybara brénslen och begransad tillgang till energiravara i vissa geografiska
omraden. Priserna for biobransleravara paverkas ocksa av prisutvecklingen avseende alternativa bréanslekallor och fram-
forallt fossila branslen som olja och kol.

Rindi arbetar med systematiska buffertlager for varje anlaggning beroende pa arstid och lokala forutsattningar for bransle-
anskaffning. Bolaget har for den svenska verksamheten byggt upp en central inképsfunktion for handel med energiravara
i huvudsakligt syfte att sakra bransletillférseln till de egna fjarrvarmeanlaggningarna och bioenergikombinaten i Vansbro
och Alvdalen. | den polska verksamheten har inkdp organiserats i dotterbolaget Biopal. Rindi har ocksé& etablerat ett deldgt
dotterbolag i Vitryssland, Rindibel, med affarsidé att bedriva skogsavverkning for att som biprodukt producera biobréansle
for Rindis narbelagna fiarrvarmeanlaggning i Hajnowka, Polen. Sammantaget syftar Rindis inkdpsorganisation till att stabi-
lisera kostnaderna avseende energiravara och sékra bransleforsorjningen av koncernens produktionsanlaggningar.

Driftstérningar

Det ar kritiskt for Rindis verksamhet och leveransataganden att kontinuerlig drift dygnet runt kan sakerstéllas i bolagets
produktionsanlaggningar, med undantag for planerade uppehall fér service och underhall. Tekniska tillbud och andra drift-
storningar skulle kunna leda till kortare och langre driftavbrott, med intaktsbortfall och 6kade kostnader som foljd. Detta
skulle leda till komplikationer for Rindis kunder och skada fértroendet for Rindi som bolag och leverantor av fjarrvarme och
branslepellets. Rindi genomfoér I6pande underhall av bolagets anlaggningar enligt sarskild underhallsplan for att minimera
risken for driftstérningar.

Energiprisutvecklingen

Rindis omsattning och Iénsamhet paverkas av prisforandringar avseende fjarrvarme och branslepellets. Fjarrvarmepriset
styrs generellt sett av det underliggande priset pa det bransle som anvands i produktionen, men kan ocksa variera mellan
olika geografiska omraden beroende pa markférhallanden vid utbyggnad av kulvertsystem, forluster i fjarrvarmesystemet
samt kundunderlag och efterfragan. | den svenska fjarrvarmeverksamheten kan priserna Iépande justeras till féljd av pris-
forandringar avseende insatsbranslen. | Rindis polska fjarrvarmeverksamhet innebar nuvarande lagstiftning att fjarrvarme-
priserna faststéalls i forskott pa arsbasis enligt sarskilda tariffer, vilket innebar en troghet i prissattningsmekanismen och en
begransning i bolagets mojlighet att 6verféra prisékningar pa ravara for biobransle till konsumentledet. Marknadspriset for
pellets foljer generellt den internationella prisutvecklingen for fossila branslen som kol och olja. Pa kort sikt paverkas priset
aven av temperaturvaxlingar, vilket paverkar efterfragan under olika perioder och sésonger.

Politiska beslut

Rindis verksamhet paverkas av politiska risker i form av férandringar i radande energipolitik och den lagstiftning som
reglerar energisektorn, sasom prisregleringar, andrade miljoskatter och -avgifter och villkor for tillstandsgivning. Under
senare tid har energipolitiken inom EU framst syftat till en harmonisering av lagstiftningen och energipolitiska styrmedel
bland medlemslanderna for att underlatta transparens i energipriser. Dartill stalls krav pa reduktion av koldioxidutslapp
och andra negativa miljéeffekter av energiproduktion baserad pa fossila branslen. Pa kort sikt kan energipolitiska beslut
forandra forutsattningarna for bolagets verksamhet, medan den energipolitiska riktningen pa langre sikt borde vara till
fordel for Rindi, vars verksamhet har en tydlig miljoprofil och malsattningen att vara helt koldioxidneutral.
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Finansiella risker

Bolagets finansiella risker bestar framst av ranterisk och valutarisk. Ranterisk foreligger till foljd av koncernens langsiktiga
skuldfoérbindelser. Enligt Rindis nuvarande finanspolicy skall den genomsnittliga bindningstiden for rantan uppga till minst
24 manader. Valutarisk foreligger vid omrakning av utldndska dotterbolags valuta till svenska kronor. Enligt nuvarande
finanspolicy sker ingen sakring av valutafléden.

PERSONAL
Antal anstallda i koncernen uppgick per den 31 december 2008 till 95 personer, varav 19 kvinnor.

MODERBOLAGET

Moderbolagets omsattning under det forlangda rakenskapsaret 1 juli 2007 -31 december 2008 uppgick till 37 630 KSEK.
Av moderbolagets omsattning ar 1 625 KSEK hanforligt till fjarrvarmeforsaljning fran anlaggningen i Romakloster. Rorelsere-
sultatet efter avskrivningar uppgick till -5 114 KSEK och resultat efter finansiella poster till 4 433 KSEK. Likvida medel i mo-
derbolaget per den 31 december 2008 uppgick till 292 KSEK, exklusive outnyttjad checkrakningskredit om 27 314 KSEK.

KVALITET- OCH MILJOCERTIFIERINGAR
Rindis verksamhet ar tillstdndspliktig i enlighet med miljébalken.

Rindis svenska fjarrvarmeverksamhet ar kvalitetscertifierad enligt REKO fjarrvarme. Bioenergikombinatet i Vansbro ar kva-
litets- och miljocertifierad enligt ISO 9001 och I1SO 14001.

VASENTLIGA HANDELSER EFTER RAKENSKAPSARETS UTGANG

Vid styrelsemote den 26 februari 2009 utsags Svante Holmaqvist till vice VD for Rindi Energi AB med det operativa ansvaret
for affarsomrade Pellets & Ravaror, inklusive anlaggningarna i Vansbro och Alvdalen. Svante Holmgyvist ar en av Rindis
grundare och har varit verksam i bolaget sedan starten 1995.

Under pagaende bokslutsarbete identifierades allvarliga brister i lagerinventeringsrutiner och felaktiga preliminara lager-
varden i redovisningen i dotterbolaget Rindi Vasterdala AB och dotterdotterbolaget Vansbrofastet AB. Samtliga brister ar
nu atgardade.

Den 15 april 2009 Iamnade VD Kenneth Ljungkvist sin anstallning i bolaget. Styrelsen har utsett ordféranden Bo Hagg
som tillférordnad VD och koncernchef frdn och med den 16 april 2009, varefter ordférandeskapet roterar bland styrelsens
Ovriga medlemmar.

ARSSTAMMA 2009
Arsstamma ager rum torsdagen den 28 maj 2009 kI 19.00 pa Strand Hotell i Vishy.

FORSLAG TILL VINSTDISPOSITION
Till arsstdmmans forfogande star foljande vinstmedel:

Balanserade vinstmedel 9 669 595
Arets resultat 6916 428
Summa 16 586 023

Styrelsen foreslar att vinstmedlen disponeras pa foljande satt:

Till aktiedgare utdelas 0
I ny rakning overfores 16 586 023
Summa 16 586 023
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KONCERNENS RESULTATRAKNING (KSEK)

Nettoomséttning 1,2 457 983 168 892
Aktiverat arbete for egen rakning 3 14 656 6114
Ovriga rorelseintékter 4 7412 5027
Summa rérelseintékter 480 051 180 033
RORELSENS KOSTNADER

Révaror och férnédenheter -313319 - 76 876
Ovriga externa kostnader 5,6 -36616 - 18737
Personalkostnader 7 - 54349 -23016
Avskrivningar 8 -39011 -21024
Andelar i intressebolags resultat 7173 4200
Roérelseresultat 43929 44 580
FINANSIELLA POSTER

Réanteintakter och liknade resultatposter 380 10
Resultat vid avyttring av andelar i intressebolag 6 285 4880
Réntekostnader och liknade resultatposter 10 -40570 -18 126
Resultat efter finansiella poster 10 024 31344
Skatt pa arets resultat 12 8 441 - 6598
Minoritetens andel -508 -9
Arets resultat 17 957 24737
Resultat vid berakning av resultat per aktie fore utspadning, KSEK 17 957 24 737
Resultat vid berakning av resultat per aktie efter utspadning, KSEK - 24 763
Genomsnittligt antal stamaktier, vid berékning fore utspadning,

tusental 7 387 7 385
Genomsnittligt antal stamaktier vid berakning efter utspadning,

tusental = 7407
Resultat per aktie fore utspadning, SEK 2,43 3,35
Resultat per aktie efter utspadning, SEK - 3,34

b Period 2007/08 avser det forlangda rakenskapsaret 1 juli 2007-31 december 2008, dvs 18 manader.

2 Period 2006/07 avser rakenskapsaret 1 juli 2006-30 juni 2007, dvs 12 manader..
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KONCERNENS BALANSRAKNING (KSEK)

Not 2008-12-31 2007-06-30

TILLGANGAR
ANLAGGNINGSTILLGANGAR

IMMATERIELLA ANLAGGNINGSTILLGANGAR

Goodwill 13 25334 26 408
Balanserade utgifter for utvecklingsarbeten 13 1039 641
26 373 27 049

MATERIELLA ANLAGGNINGSTILLGANGAR

Fastigheter 14 16 024 15 689

Maskiner och andra tekniska anlaggningar 15 608 968 575 536

Inventarier, verktyg och installationer 16 6277 5904

Pagaende nyanlaggningar avseende materiella

anlaggningstillgangar och forskott 17 156 451 75 361
787 720 672 490

FINANSIELLA ANLAGGNINGSTILLGANGAR

Andel i intressebolag 19 17 048 12 192
Andra langfristiga vardepappersinnehav 20 5 18
Uppskjuten skatt 12 655 875

29 708 13 085
Summa anlaggningstillgangar 843 801 712 624

OMSATTNINGSTILLGANGAR

VARULAGER
Ravaror och férnddenheter 38 368 10 232
Fardiga varor 8777 16 683
47 145 26 915
KORTFRISTIGA FORDRINGAR
Kundfordringar 77333 21373
Fordringar hos intressebolag 1641 346
Ovriga fordringar 13 110 4576
Forutbetalda kostnader och upplupna intakter 21 3141 3988
95 225 30283
Kassa och bank 3910 412
Summa omsattningstillgangar 146 280 57 610
Summa tillgangar 990 081 770 234
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KONCERNENS BALANSRAKNING, FORTS

EGET KAPITAL OCH SKULDER

Not 2008-12-31 2007-06-30

EGET KAPITAL 22
Bundet eget kapital
Aktiekapital 37008 36 358
Pagaende nyemission - 11 400
Bundna reserver 114 555 100 881
151 563 148 639
Fritt eget kapital
Fria reserver 14 955 -3998
Arets resultat 17 957 24 737
32912 20739
Summa eget kapital 184 475 169 378
Minoritetsintressen 23 086 11731
AVSATININGAR
Ovriga avséattningar 1 800 -
Avsattningar for uppskjuten skatt 30710 29979
Summa avsattningar 32510 29979
LANGFRISTIGA SKULDER
Konvertibla lan - 1436
Skulder till kreditinstitut 25 486 674 428 385
Avskrivningslan 26 5687 5783
Ovriga langfristiga skulder 1599 1305
Summa langfristiga skulder 493 960 436 909
KORTFRISTIGA SKULDER
Checkrakningskredit 23 158 098 61 796
Skulder till kreditinstitut 25 26 867 24 054
Leverantdrsskulder 51 854 21386
Skatteskulder 43 723
Ovriga kortfristiga skulder 9151 6404
Upplupna kostnader och férutbetalda intakter 24 10 037 7874
Summa kortfristiga skulder 256 050 122 237
Summa eget kapital och skulder 990 081 770 234
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KONCERNENS BALANSRAKNING, FORTS

STALLDA SAKERHETER OCH ANSVARSFORBINDELSER Not S

PANTER OCH SAKERHETER FOR EGNA SKULDER 27

Fastighetsinteckningar 514 161 459 956

Foretagsinteckningar 225912 212 568

Aktier i dotterbolag 226 765 145902
966 838 818 426

Ansvarsforbindelser Inga Inga
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KONCERNENS KASSAFLODESANALYS (KSEK)

2007/08" 2006/07?

DEN LOPANDE VERKSAMHETEN

Resultat efter finansiella poster 10 024 31344
Justeringar for poster som inte ingar i kassaflodet 27 588 11163

37612 42 507
Betald inkomstskatt -962 -4528

Kassaflode fran den I6pande verksamheten
fore forandringar av rorelsekapital 36 650 37979

FORANDRING | RORELSEKAPITAL

Okning (-)/minskning (+) av varulager -20 230 -19125
Okning (-)/minskning (+) av kortfristiga fordringar - 64942 -29 560
Okning (+)/minskning (-) av kortfristiga skulder 134 493 43 452
Kassaflode fran den lopande verksamheten 85971 32 746

INVESTERINGSVERKSAMHETEN

Forvarv av materiella anlaggningstillgangar - 148 854 - 71816
Forvarv av dotterbolag -930 -21218
Forvarv av intressebolag -1704 -
Avyttring av intressebolag 9 000 9000
Forvarv av finansiella anlaggningstillgangar - -2
Kassaflode fran investeringsverksamheten -142 488 -84 036

FINANSIERINGSVERKSAMHETEN

Forandring langfristiga lan - avsattning 60 154 45 746
Utbetald utdelning -8124 - 7985
Konvertering av lan 1067 446
Nyemission av minoritetsagare i dotterbolag 6918 -
Nyemission - 11 400
Kassaflode fran finansieringsverksamheten 60 015 49 607
Arets kassafléde 3498 -1683
Likvida medel vid arets bérjan 412 2095
Likvida medel vid arets slut 3910 412

D Period 2007/08 avser det forlangda rakenskapsaret 1 juli 2007-31 december 2008, dvs 18 manader.
2 Period 2006/07 avser rakenskapsaret 1 juli 2006-30 juni 2007, dvs 12 manader.
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TILLLAGGSUPPLYSNINGAR TILL KASSAFLODESANALYS - KONCERNEN (KSEK)

2007/08" 2006/072

JUSTERINGAR FOR POSTER SOM INTE INGAR | KASSAFLODET

Resultat forsaljning av anlaggningstillgangar 85 -
Avskrivningar av anlaggningstillgangar 39011 21024
Avgar intaktsford omstruktureringsreserv Vingaker - -2281
Avgar resultatandel fran intressebolag -5173 -2700
Resultat vid avyttring av intressebolag - 6285 -4 880

27 588 11163

b Period 2007/08 avser det forlangda rakenskapsaret 1 juli 2007-31 december 2008, dvs 18 manader.
2 Period 2006/07 avser rakenskapsaret 1 juli 2006-30 juni 2007, dvs 12 manader.
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NYCKELTAL 18 méan 12 man

2007-07-01 2006-07-01
-2008-12-31 -2007-06-30
Omsattningstillvaxt i.u. 4,3%
Rérelsemarginal 9,2% 24,8%
Vinstmarginal 3,7% 13,7%
Rantabilitet pa sysselsatt kapital 4,3% 7,8%
Rantabilitet pa eget kapital 6,8% 16,1%
Soliditet 21,0% 23,5%
Réantetackningsgrad (ggr) 0,92 2,23
Réntebarande nettoskuld (KSEK) 667 729 513823
Medelantal anstéllda under perioden 99 103
Antal anstallda vid periodens slut 95 [103]
Resultat per aktie (SEK) 2,43 3,41
Eget kapital per aktie (SEK) 24,92 22,93
Genomsnittligt antal aktier under perioden 7387 364 7259 583
Antal utestaende aktier vid periodens slut 7 401 506 7 385 596
NYCKELTALSDEFINITIONER

Omsattningstillvaxt

Forandring i nettoomséttning jamfort med motsvarande period foregadende ar.

Roérelsemarginal
Rorelseresultat i forhallande till periodens rorelseintakter.

Vinstmarginal
Periodens resultat i forhallande till periodens rorelseintakter.

Rantabilitet pa sysselsatt kapital

Resultat efter finansiella poster plus finansiella kostnader i forhallande till genomsnittligt sysselsatt kapital under perioden,
dar sysselsatt kapital beraknas som balansomslutningen minskat med icke rantebarande skulder och avsattningar.

Rantabilitet pa eget kapital
Periodens resultat i forhallande till genomsnittligt eget kapital under perioden.

Soliditet
Eget kapital (inklusive minoritetsintressen) vid periodens slut i férhallande till balansomslutningen vid periodens slut.

Rantetackningsgrad
Rorelseresultat exklusive andelar i intressebolags resultat plus finansiella intakter i forhallande till finansiella kostnader.

Rantebarande nettoskuld

Réntebarande skulder och avsattningar med avdrag for likvida medel.

Resultat per aktie
Periodens resultat i forhallande till genomsnittligt antal aktier under perioden.

Eget kapital per aktie
Eget kapital i forhallande till antalet utestdende aktier vid periodens slut.
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MODERBOLAGETS RESULTATRAKNING (KSEK)

Not 2007/08Y 2006/07?

Nettoomsattning 37630 16 643
Ovriga rorelseintakter 210 -
Summa rorelseintakter 37 840 16 643

RORELSENS KOSTNADER

Ré&varor och fornddenheter -1581 -917
Ovriga externa kostnader 5 - 11 557 - 6089
Personalkostnader 7 -29 592 -13081
Avskrivningar 8 -224 -205

-5114 -3649

Rorelseresultat

FINANSIELLA POSTER

Andelar i intressebolags resultat 9 2 000 1500
Resultat vid avyttring av andelar i intressebolag 7000 7000
Utdelning fran dotterbolag 5000 -
Réanteintakter och liknade resultatposter 2117 490
Rantekostnader och liknade resultatposter 10 -6570 -2624
Resultat efter finansiella poster 4433 2717
Bokslutsdispositioner 11 - 16 000
Skatt pa arets resultat 12 2 483 - 2899
Arets resultat 6916 15818

D Period 2007/08 avser det forlangda rakenskapsaret 1 juli 2007-31 december 2008, dvs 18 manader.
2 Period 2006/07 avser rakenskapsaret 1 juli 2006-30 juni 2007, dvs 12 manader.
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MODERBOLAGETS BALANSRAKNING (KSEK)

TILLGANGAR
ANLAGGNINGSTILLGANGAR
IMMATERIELLA ANLAGGNINGSTILLGANGAR
Balanserade utgifter for utvecklingsarbeten 13 137
137
MATERIELLA ANLAGGNINGSTILLGANGAR
Maskiner och andra tekniska anlaggningar 15 504 558
Inventarier, verktyg och installationer 16 610 521
1114 1079
FINANSIELLA ANLAGGNINGSTILLGANGAR
Andelar i koncernbolag 18 130 417 123 302
Andelar i intressebolag 19 4704 5000
Uppskjuten skattefordran 2483 -
137 604 128 302
Summa anlaggningstillgangar 138 855 129 381
OMSATTNINGSTILLGANGAR
KORTFRISTIGA FORDRINGAR
Kundfordringar 382 131
Fordringar hos koncernbolag 55 465 23 839
Fordringar hos intressebolag 373 346
Ovriga fordringar 2270 -
Forutbetalda kostnader och upplupna intakter 21 831 695
59 321 25011
Kassa och bank 292 2
Summa omsattningstillgangar 59 613 25013
Summa tillgangar 198 468 154 394
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MODERBOLAGETS BALANSRAKNING, FORTS

Not 2008-12-31 2007-06-30

EGET KAPITAL 22

EGET KAPITAL OCH SKULDER

Bundet eget kapital

Aktiekapital 37008 36 358
Pagaende nyemission - 11 400
Reservfond 18 282 18 282

55290 66 040

Fritt eget kapital

Overkursfond 11 879 62
Balanserat resultat 9670 1976
Arets resultat 6916 15818

28 465 17 856
Summa eget kapital 83 755 83 896

Obeskattade reserver - -

LANGFRISTIGA SKULDER

Konvertibla lan - 1436
Skulder till kreditinstitut 25 = 1680
Ovriga langfristiga skulder 41 123
Summa langfristiga skulder 41 3239
KORTFRISTIGA SKULDER

Checkrakningskredit 23 27 686 17 110
Skulder till kreditinstitut 25 1120 1120
Leverantdrsskulder 929 639
Skulder till koncernbolag 80 202 42 790
Skatteskulder - 1615
Ovriga kortfristiga skulder 579 741
Upplupna kostnader och forutbetalda intakter 24 4 156 3244
Summa kortfristiga skulder 114 672 67 259
Summa eget kapital och skulder 198 468 154 394
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MODERBOLAGETS BALANSRAKNING, FORTS

STALLDA SAKERHETER OCH ANSVARSFORBINDELSER Not 2008-12-31

Panter och sakerheter for egna skulder 27
Foretagsinteckningar 50 000 50 000
Aktier i dotterbolag 112 748 68 152

Ansvarsforbindelser

Borgen till forman for dotter- och intressebolag 202 979 62 950
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MODERBOLAGETS KASSAFLODESANALYS (KSEK)

2007/08" 2006/07?

DEN LOPANDE VERKSAMHETEN

Resultat efter finansiella poster 4433 2718
Justeringar for poster som inte ingar i kassaflédet -6 752 -6795
Betald inkomstskatt -3883 -4185

Kassaflode fran den I6pande verksamheten
fore forandringar av rorelsekapital -6 202 -8262

FORANDRING | RORELSEKAPITALET

Forandring av kortfristiga fordringar -32041 - 18829
Foérandringar av kortfristiga skulder 49 029 30335
Kassaflode fran den I6pande verksamheten 10 786 3244

INVESTERINGSVERKSAMHETEN

Forvarv avimmateriella anlaggningstillgangar -138

Forvarv av materiella anlaggningstillgangar -324 -28
Forvarv finansiella anlaggningstillgangar -33619 -32100
Forsaljning av finansiella anlaggningstillgangar 33800 9000
Awyttring av materiella anlaggningstillgangar 41 34
Kassaflode fran investeringsverksamheten -240 -23094

FINANSIERINGSVERKSAMHETEN

Konvertering av lan 1067 446
Forandring av langfristiga lan -3199 - 481
Utbetald utdelning -8124 - 7985
Koncernbidrag - 16 000
Nyemission - 11 400
Kassaflode fran finansieringsverksamheten -10 256 19 380
Arets kassaflode 290 470
Likvida medel vid arets borjan 2 472
Likvida medel vid arets slut 292 2

TILLLAGGSUPPLYSNINGAR TILL MODERBOLAGETS KASSAFLODESANALYS

BELOPP | KSEK
2007/08" 2006/07?

Justeringar for poster som inte ingar i kassaflodet

Avskrivningar av anléggningstillgangar 224 205
Resultat vid forsaljning av anlaggningstillgangar 24 -
Avgar avyttring av intressebolag - 7000 - 7000

-6752 -6795

b Period 2007/08 avser det forlangda rakenskapsaret 1 juli 2007-31 december 2008, dvs 18 manader.
2 Period 2006/07 avser rakenskapsaret 1 juli 2006-30 juni 2007, dvs 12 manader.
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FORANDRING AV EGET KAPITAL (KSEK)

kapital reserver fond kapital kapital
Eget kapital 30 juni 2006 36 255 90 545 11 854 138 654
Utdelning - 7985 - 7985
Forskjutning mellan bundet och fritt eget kapital 8210 -8210 -
Konvertering skuldebrev 103 343 446
Omréakningsdifferenser 2126 2126
Pagaende nyemission 11 400 11 400
Arets resultat 24737 24 737
Eget kapital 30 juni 2007 36 358 100 881 11 400 20739 169 378
Utdelning -8124 -8 124
Forskjutning mellan bundet och fritt eget kapital 9477 -9477 -
Overkursfond 62 - 62 -
Konvertering skuldebrev 80 987 1067
Omrakningsdifferenser 1496 1496
Vardereglering intressebolag 2701 2701
Pagaende nyemission 570 -570 -
Arets resultat 17957 17 957
Eget kapital 31 december 2008 37 008 114 555 11 879 21033 184 475

MODERBOLAGET

Aktie- Bundna Overkurs- Fritt eget Summa eget
kapital reserver fond kapital kapital

Eget kapital 30 juni 2006 36 255 18 282 9679 64 216
Utdelning -7984 -7984
Konvertering skuldebrev 103 343 446
Pagaende nyemission 11 400 11 400
Arets resultat 15818 15818
Eget kapital 30 juni 2007 36 358 18 282 11 400 17 856 83 896
Utdelning -8124 -8124
Konvertering skuldebrev 80 987 1067
Pagaende nyemission 570 -570 -
Omforing inom fritt eget kapital 62 - 62 -
Arets resultat 6916 6916
Eget kapital 31 december 2008 37 008 18 282 11879 16 586 83 755
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Redovisningsprinciper och bokslutskommentarer

ALLMANNA REDOVISNINGSPRINCIPER

Arsredovisningen har upprattats i enlighet med arsredovisningslagen och Redovisningsradets rekommendationer och ut-
talanden med undantag av RR 6:99, RR 25 och RR 7 samt akutgruppens uttalanden om redovisning av koncernbidrag och
aktiedgartillskott. Balans- och resultatrakningarna forelaggs arsstdmman for faststallande den 28 maj 2009.

VARDERINGSPRINCIPER M M
Tillgadngar, avsattningar och skulder har varderats till anskaffningsvarden om inget annat anges nedan.

INTAKTER

Intakter har upptagits till verkligt varde av vad som erhdllits eller kommer att erhallas.

Intakter redovisas i den omfattning det ar sannolikt att de ekonomiska fordelarna kommer att tillgodogoras bolaget och
intdkterna kan berdknas pa ett tillforlitligt satt.

FORDRINGAR
Fordringar har efter individuell vardering upptagits till belopp varmed de beraknas inflyta.

VARULAGER
Varulagret har varderats till det lIagsta av anskaffningsvardet enligt forst in- forst ut principen respektive verkligt varde.

AVSKRIVNINGSPRINCIPER FOR ANLAGGNINGSTILLGANGAR
Avskrivning enligt plan baseras pa ursprungligt anskaffningsvarde och berdknad ekonomisk livslangd.

Foljande avskrivningsprocent har tillampats

Materiella anlaggningstillgangar: Koncernen % Moderbolag %

Kontorsinventarier, matutrustning mm 20-33,33 20-33,33
Bilar och arbetsmaskiner 6,7-20 10
Panncentraler 2,8-15 2,8-4
Kulvertsystem 2,5-3 2,5
Undercentraler/kundanlaggningar 5-18 5
Méatare 10-20 10
Markanlaggningar 3-5 5

Skillnaden mellan ovan namnda avskrivningar och skattemassigt gjorda avskrivningar redovisas i de enskilda bolagen som
ackumulerade &veravskrivningar, vilka ingar i obeskattade reserver.

CHECKRAKNINGSKREDIT
| enlighet med FAR:s vagledning om arsredovisning i aktiebolag redovisas bolagets checkrakningskredit som kortfristig
skuld.

SKATT
Koncernens totala skatt utgors av betald skatt och uppskjuten skatt. Uppskjuten skatt har for de svenska bolagen berak-
nats med 26,3 % pa bolagens obeskattade reserver.

Uppskjuten skatt berdknas enligt balansréakningsmetoden pa alla temporara skillnader som uppkommer mellan redovisade
och skattemassiga varden pa tillgdngar och skulder. De temporéara skillnaderna har uppkommit genom uppskrivning av
byggnader och mark.

Uppskjuten skattefordran avseende sakerstéllda underskottsavdrag redovisas i den utstrackning det &r sannolikt att av-
draget kan avraknas mot 6verskott vid framtida beskattning.
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KONCERNREDOVISNING

Koncernredovisningen har upprattats i enlighet med Redovisningsradets rekommendation (RR1:00). Koncernredovisning-
en omfattar de bolag i vilka moderbolaget direkt eller ggnom dotterbolag innehar mer an 50 % av rostetalet. Dotterbolaget
redovisas enligt forvarvsmetoden. Férvarvsmetoden innebar att ett férvarv av dotterbolag betraktas som en transaktion
varigenom moderbolaget indirekt forvarvar dotterbolagets tillgangar och dvertar dess skulder. Fran och med forvarvstid-
punkten inkluderas i koncernredovisningen det férvarvade bolagets intdkter och kostnader, identifierbara tillgadngar och
skulder liksom eventuell uppkommen goodwill eller negativ goodwill. Internvinst har eliminerats till faktisk anskaffnings-
kostnad i koncernen.

FORANDRING | KONCERNENS SAMMANSATTNING

Per 18 januari 2008 registrerades Rindi EC Kolobrzeg Sp. z 0.0. i Polen, dar Rindi Energi AB och det lokala energibolaget
Miejska Energetyka Cieplna innehar 50 % vardera, i syfte att géra en forstudie 6ver den framtida energiférsorjningen i
staden Kolobrzeg.

Per 6 mars 2008 bildades Daimyo Rindi Energi AS i Norge, dar Rindi Energi AB har 50 % och det norska bolaget Daimyo AS
har 50 %, i syfte att s6ka koncessioner for uppbyggnad av fjarrvarmesystem i Norge.

Per 17 juli 2008 bildades JSCJS Rindibel i Vitryssland, dar Rindi Energi AB har 51 %, NEFCO (Nordic Environment Finance
Corporation) 35 %, lokala skogsdistriktet Volkovysk 10 % samt lokala skogslanet Grodno PLHO 4 %, i syfte att bedriva skogs-
avverkning och ta hand om restprodukter fran denna for forsaljning saval pa export som inom Vitryssland.

Per 1 oktober 2008 bildades Rindi Alvdalen AB, dé&r Rindi Energi AB har 80 % och B A Energi i Alvdalen AB 20 %, i syfte
att bygga en ny produktionsanlaggning for pellets samt utbyggnad av ett fjrrvarmenét i Alvdalens tatort. Bygget startades
under 2008 och beraknas fardigstallt senare delen av 2009. Rindi Energi AB har en option att kdpa B A Energi i Alvdalen
AB:s minoritetsandel under 2013.

Per 31 oktober 2008 salde Rindi Energi AB samtliga sina aktier i intressebolaget Karlsborgs Varme AB till Karlsborgs Energi AB.

Rindi Energi AB:s samtliga aktier i helagda dotterbolagen Rindi H66r AB, Rindi Sjébo AB samt Rindi Tomelilla AB har i no-
vember 2008 salts till helagda dotterbolaget Rindi Horby AB. Anmélan har inldmnats fér en fusion av dessa bolag in i Rindi
Horby AB.

Rindi Energi AB:s samtliga aktier i heldgda dotterbolaget Vansbrofastet AB har i december 2008 salts till heldgda
dotterbolaget Rindi Vasterdala AB, varvid Vansbrofastet AB darmed ar ett helagt dotterbolag till Rindi Vasterdala AB.

INTRESSEBOLAG

Aktieinnehav i intressebolag, i vilka koncernen har lagst 20 % och hdgst 50 % av rosterna redovisas enligt kapitalandelsme-
toden. Denna innebar att det i koncernen bokférda vardet pa aktierna i intressebolagen motsvaras av koncernens andel i
intressebolagens egna kapital samt eventuella restvarden pa koncernmassiga 6ver- och undervarden. | koncernens resul-
tatrékning redovisas som "Andel i intressebolags resultat” koncernens andel i intressebolagens resultat efter finansiella
intakter och kostnader. Skatt hanforlig till intressebolagen redovisas under rubriken "Skatt pa arets resultat” i koncernre-
sultatréakningen. Hansyn har ocksa tagits till erhallen utdelning fran intressebolag under rakenskapsaret.

OMRAKNING AV UTLANDSKA DOTTERBOLAG
Dagskursmetoden tillampas for valutaomrakning av resultat- och balansrakningar i sjalvstandiga utlandsverksamheter.

Dagskursmetoden innebar att samtliga tillgangar, avsattningar och skulder omraknas till balansdagens kurs och att samt-
liga poster i resultatrékningen omraknas till genomsnittskurs. Uppkomna kursdifferenser fors direkt till eget kapital.

UPPGIFT OM KONCERNINTERN FORSALINING

Den totala férsaljningen mellan koncernbolag uppgar till 162 195 KSEK vilket motsvarar 26 % (27 %) av koncernens netto-
omsattning. Inkdpen uppgar till 30 % (40 %) av ravarorfornddenheter och externa kostnader. Koncerninterna rantor uppgar
till 6 687 KSEK.

REDOVISNING AV PENSIONER

Rindi Energi AB:s atagande for pensioner till tidnsteman fullgérs genom fortldpande betalningar enligt plan till Collectum
eller annat forsakringsbolag. Erlagda avgifter redovisas som kostnad. Upplysning i enlighet med reglerna i RR 29 punkten
29 kan inte lamnas.
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NOTER
NOT1  NETTOOMSATTNING M.M. FORDELAT PA GEOGRAFISKA MARKNADER
Nettoomsattningen fordelar sig pa geografiska marknader enligt féljande:

Koncernen 2007/08"Y 2006,/07?

Sverige 415937 146 146
Polen 42 046 22 746
457 983 168 892

Tillgangar och investeringar fordelar sig pa geografiska marknader enligt foljande:

Koncernen 2008-12-31
Tiligangar
Sverige 882 647 686 331
Polen 107 434 83903
990 081 770234
Investeringar 2008-12-31
Sverige 133 692 62 733
Polen 15 162 6 635

148 854 69 368

NOT2  ANSLUTNINGSAVGIFTER
Bolaget tillampar Bokféringsnamndens anvisningar vid redovisning av anslutningsavgifter. | den redovisade omsattningen
i koncernen ingar anslutningsavgifter med 11 401 (11 566) KSEK.

NOT3  AKTIVERAT ARBETE FOR EGEN RAKNING
Aktiverat arbete for egen rakning i koncernredovisningen avser de koncerninterna férsaljningar som aktiverats i respektive
dotterbolag.

NOT4  OVRIGA INTAKTER
| Gvriga intakter ingar forséaljningen av 15 000 ton utslappsratter i Rindipol S.A., Polen till ett varde motsvarande 2 799 KSEK.

NOT5  ARVODE FOR KOSTNADSERSATTNING TILL REVISORER

Med revisionsuppdrag avses granskning av arsredovisningen och bokféringen samt styrelsens och verkstéllande direk-
torens forvaltning, 6vriga arbetsuppgifter som det ankommer pa bolagets revisor att utféra samt radgivning eller annat
bitrade som féranleds av iakttagelser vid sadan granskning eller genomforandet av sadana ovriga arbetsuppgifter.

Moderbolaget 2007/08"Y 2006,/07?

Revisionsarvode, Ernst & Young 317 80
Ovriga uppdrag, Ernst & Young 110 133
427 213

b Period 2007/08 avser det forlangda rakenskapsaret 1 juli 2007-31 december 2008, dvs 18 manader.
2 Period 2006/07 avser rakenskapsaret 1 juli 2006-30 juni 2007, dvs 12 ménader.
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Koncernen 2007,/08% 2006/072

Revisionsarvode Ohrlings PricewaterhouseCoopers 112 41
Ovriga uppdrag Ohrlings PricewaterhouseCoopers 185 95
Revisionsarvode Lindebergs Grant Thornthorn 113 123
Revisionsarvode Sudrets Redovisningsbyra AB 105 103
Revisionsarvode Ernst & Young 317 80
Ovriga uppdrag Ernst & Young 110 133
Revisionsarvode Polen 27 36

969 611

NOT 6 LEASINGAVTAL - HYRESAVTAL
Koncernen

Koncernen har ingatt leasingavtal i Sverige som avser komplett anlaggning for rokgaskondensering inklusive reningsutrust-
ning. | Polen finns sju leasingavtal avseende avverkningsutrustning och fordon. Darut éver finns avtal avseende billeasing.
Samtliga avtal behandlas redovisningsmassigt som operationell leasing.

Rékenskapsarets bokférda leasingavgifter uppgar totalt till 1 926 (1 235) KSEK.

Koncernens framtida dtaganden for leasingavtal uppgar till féljande belopp:

Avgifter som forfaller:

2009 614 KSEK
2010 212 KSEK
efter 2010 67 KSEK
Hyresavtal

Utdver de egna investeringar som bolaget har gjort i Vansbro har ett avtal tréffats med Vansbro kommun déar dotterbo-
laget Rindi Vasterdala AB forhyr tva fastigheter med de energianlaggningar jamte dartill hérande fjarrvdrmenat och den
anlaggning for tillverkning av pellets och bioenergi som uppférts pa fastigheterna. Hyresbeloppet erlaggs enligt en 25-arig
plan fran och med 2007-01-01, dar det totala hyresbeloppet under 25-arsperioden vid en kalkylréanta pa 4,98 % uppgar
till 243 MSEK. Per 2008-12-31 aterstar 228 MSEK av hyresbeloppet enligt samma forutsattningar. Omférhandling av
avtalet pagar mellan parterna dér Rindi Vasterdala AB skall ges mojlighet att forvarva hyresobjektet 2016-12-31 eller
senare.

NOT 7  ANSTALLDA OCH PERSONALKOSTNADER

2007,/08Y 2006/07?

Medelantalet anstéllda

Moderbolaget

Mén 21 14
Kvinnor 8 6
Totalt i moderbolaget 29 20
Dotterbolag

Man 58 72
Kvinnor 12 10,5
Totalt i dotterbolag 70 82,5
Totalt i koncernen 929 102,5

Anstallda fordelade per land
Av totala antalet anstallda i koncernen ar 45 (49) st anstallda i Polen, varav 39 (46) man. Resterande ar anstallda i Sverige.

D Period 2007/08 avser det forlangda rakenskapsaret 1 juli 2007-31 december 2008, dvs 18 manader.
2 Period 2006/07 avser rakenskapsaret 1 juli 2006-30 juni 2007, dvs 12 manader.
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Léner, andra ersattningar och sociala kostnader 2007/08% 2006/072

Moderbolaget

Léner och andra erséattningar

- styrelse och VD 2104 1318
- Ovriga anstallda 17077 7260
19181 8578

Sociala kostnader 10 000 4 265
- varav pensionskostnader styrelse och VD 385 275
- varav pensionskostnader 6vriga anstallda 2 600 946

Koncernen 2007/08Y 2006/072

Léner och andra ersattningar

- styrelse och VD 4 359 1647
- dvriga anstallda 32823 14 585
37 182 16 232

Sociala kostnader 16 303 6923
- varav pensionskostnader styrelse och VD 755 326
- varav pensionskostnader dvriga anstallda 4303 1336

Av moderbolagets personalkostnader har O kronor dverférts som anskaffningskostnad pa tekniska anlaggningar. Utver
det som fakturerats fran moderbolaget, se not 3, har 394 (411) KSEK av koncernens svenska personalkostnader éverforts
som anskaffningskostnad pa tekniska anlaggningstillgangar.

Verkstallande direktor

Moderbolagets verkstallande direktdr under verksamhetsaret 2007/2008 har enligt gallande avtal en bruttolon pa 1 098 KSEK
per ar. VD har 6 manaders uppsagningstid. Vid uppsagning fran bolagets sida utgar, férutom full 16n under uppsagningsti-
den, ett avgangsvederlag pa tva (2) arsloner. Bolaget erlagger pensionspremie for VD med 7,5 % upp till 7,5 prisbasbelopp
och 26 % pa I6nedelar darutover.

Styrelsen

Styrelsen i bolaget bestar av sju ordinarie ledamoéter dar sex stycken ar man. Styrelsen har under rakenskapsaret erhallit
ett arvode pa totalt 497 (322) KSEK. Ordféranden erhaller fyra basbelopp och varje ledamot som ej &r anstalld erhaller
1,5 basbelopp. Styrelsens ordférande Bo Hagg och styrelseledamoten Jan Eklund har under rakenskapsaret aven erhallit
arvode for konsultuppdrag i bolaget om 300 KSEK respektive 25 KSEK. Inga pensionskostnader har belastat koncernens
resultat.

Sjukfranvaro - moderbolaget

Sjukfranvaron anges i procent av den sammanlagda ordinarie arbetstiden

2007/08" 2006/07?

Samtliga anstallda 0,45 % 0,82 %

D Period 2007/08 avser det forlangda rakenskapséret 1 juli 2007-31 december 2008, dvs 18 manader.
2 Period 2006/07 avser rakenskapsaret 1 juli 2006-30 juni 2007, dvs 12 manader.
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NOT8  AVSKRIVNINGAR AV ANLAGGNINGSTILLGANGAR

Koncernen 2007/081)
Goodwill 2 004 320
Balanserade utvecklingsarbeten 310 -
Fastigheter 570 189
Maskiner och andra tekniska anlaggningar 34269 19 756
Inventarier och verktyg 1858 759
39011 21024
Moderbolaget 2007,/08% 2006/07?
Maskiner och andra tekniska anlaggningar 54 36
Inventarier och verktyg 170 169
224

NOT9  RESULTAT FRAN ANDELAR | INTRESSEBOLAG
Moderbolaget

Utdelning

NOT 10 RANTEKOSTNADER OCH LIKNANDE RESULTATPOSTER

2007/08" 2006/072

N
o
I o

2000 1500

Koncernen 2007/08"Y
Réntekostnader, 6vriga 43716 19 942
Réantekostnader, konvertibla 1an 89 -94
Balanserade réntekostnader avseende materiella anléaggningstiligangar -3 357 -1879
Ovriga finansiella poster 122 157
40 570 18 126
Moderbolaget
Rantekostnader 2073 645
Réntekostnad, koncernen 4408 1885
Réantekostnader, konvertibla lan 89 94
6 570 2624

NOT 11 BOKSLUTSDISPOSITIONER

Erhallet koncernbidrag

2007/08" 2006/072

= 16 000

D Period 2007/08 avser det forlangda rakenskapsaret 1 juli 2007-31 december 2008, dvs 18 manader.

2 Period 2006/07 avser rakenskapsaret 1 juli 2006-30 juni 2007, dvs 12 manader.
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NOT 12 SKATT PA ARETS RESULTAT

Koncernen 2007/08"Y

Aktuell skatt 282 2968

Uppskjuten skatt -8723 3630
-8441 6598

Moderbolaget

Aktuell skatt 0 2899

Uppskjuten skatt -2483 -
-2483 2899

Specifikation skatter

m MOderbOIag

Faktisk skatt pa &rets resultat -282 -
Arets skattekostnad forandring obeskattade reserver -2643 -
Omrakning IB obeskattade reserver 28% till 26,3% 1788 -
Skatteeffekt av underskottsavdrag 11286 2 483
Skattekostnad internvinst lager 300 -
Skattekostnad intressebolag -2008 -

8441 2483

Till skillnad mot tidigare beaktas samtliga underskottsavdrag dar det ar sannolikt att underskottet kan utnyttjas.

NOT 13  IMMATERIELLA ANLAGGNINGSTILLGANGAR

Goodwill

Ackumulerade anskaffningsvarden

m MOderbOIag

- Vid arets borjan 26 728 -
- Forvérv av dotterbolag 930 -
Utgaende anskaffningsvarde 27 658 -
Ackumulerade avskrivningar

- Vid arets borjan -320 -
- Arets avskrivning -2004 )
Utgdende avskrivning -2324 -
Redovisat vérde vid arets slut 25334 -
Balanserade utvecklingsarbeten

Ackumulerade anskaffningsvarden

- Vid arets borjan 915 -
- Arets anskaffning 620 137
- Omklassificering 88 -
Utgaende anskaffningsvarde 1623 137
Ackumulerade avskrivningar

- Vid arets borjan -274 -
- Arets avskrivning -310 -
Utgaende avskrivning -584 -
Redovisat vérde vid arets slut 1039 137

D Period 2007/08 avser det forlangda rakenskapséret 1 juli 2007-31 december 2008, dvs 18 manader.

2 Period 2006/07 avser rakenskapsaret 1 juli 2006-30 juni 2007, dvs 12 manader.
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NOT 14 FASTIGHETER

Ackumulerade anskaffningsvarden

m MOderbOIag

- Vid arets borjan 12 120 -
- Nyanskaffningar 616 -
- Forvarv av dotterbolag - R
- Omrakningsdifferens 290 -
- Omklassificeringar - R
Utgaende anskaffningsvarde 13 026 -
Ackumulerade avskrivningar

- Vid arets borjan -376 -
- Ackumulerade avskrivningar fran forvarv - -
- Arets avskrivning 402 B
Utgaende avskrivning -778 -
Ingaende uppskrivningar 3944 R
- Avskrivning pa uppskrivet belopp - 168 -
Utgaende uppskrivning 3776 -
Redovisat vérde vid arets slut 16 024 -

Taxeringsvardet for fastigheten uppgar till 4 232 KSEK

NOT 15 MASKINER OCH ANDRA TEKNISKA ANLAGGNINGAR

Ackumulerade anskaffningsvarden

MOderbOIag

- Vid érets borjan 652 004 900
- Nyanskaffningar 123 -
- Omrakningsdifferens 3935 -
- Omklassificeringar 64 323 -
720 385 900

Ackumulerade avskrivningar enligt plan
- Vid &rets borjan - 76 468 -342
- Arets avskrivning enligt plan -34 269 -54
- Arets utrangering - 680 -
-111 447 -396
Redovisat vérde vid arets slut 608 968 504

55
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NOT 16  INVENTARIER, VERKTYG OCH INSTALLATIONER

Ackumulerade anskaffningsvarden

m MOderbOIag

- Vid &rets bérjan 9 084 1920
- Nyanskaffningar 2 595 324
- Omklassificeringar -219 -
- Omrakningsdifferens 20 -
- Avyttringar och utrangeringar - 357 - 169
11123 2075
Ackumulerade avskrivningar enligt plan
- Vid arets borjan -3198 -1400
- Awvyttringar och utrangeringar 210 105
- Arets avskrivning enligt plan -1858 -170
-4 846 -1465
Redovisat vérde vid arets slut 6277 610

NOT 17 PAGAENDE NYANLAGGNINGAR AVSEENDE MATERIELLA ANLAGGNINGSTILLGANGAR

m MOderbOIag

- Vid &rets bérjan 75 362 -
- Omrakningsdifferens 184 -
- Avslutade investeringar -64 415 -
- Arets investeringar 145 320 -
Redovisat vérde vid arets slut 156 451 -

NOT 18 ANDELAR | KONCERNBOLAG

Kapital-/rostratts-
andel

L) Bokfért virde
andelar

Dotterbolag
Rindi Sunne AB Sunne, 556223-6645 100% 24100 7000
Rindi Flen AB Visby, 556599-0347 100% 133 000 13 300
Rindi Vadstena AB Visby, 556607-0255 100% 80 000 8000
Rindi Gnesta AB Visby, 556631-3622 100% 80 000 8000
Rindi Hérby AB Visby, 5656632-0692 100% 80 000 8000
Rindi Vingaker AB Visby, 556678-0614 100% 91 000 6 552
Rindi Vasterdala AB Vansbro, 556657-2730 100% 19 000 39 190%
Rindi Alvdalen AB Visby, 556736-2446 80% 80 000 8920
Rindipol S.A. Polen, KRS 0000093082 65% 1279 500 28 906
Biopal Sp. z 0.0. Polen, KRS 0000227636 65% 650 144
JSCJS Rindibel Vitryssland, KO 0056503 51% 5100 2 405
130 417

" 1 bokfért varde aktier Rindi Vasterdala AB Vansbro &r ett aktiedgartillskott till dotterdotterbolag Vansbrofastet AB Vansbro motsvarande 6 200 KSEK inkluderat.
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Bolaget har ingatt en put and call option med NEFCO rérande forvarv av NEFCO:s minoritetsandel i JSCJS Rindibel. Put
innebar att bolaget férbinder sig att forvarva NEFCO:s andel under 2015 och call innebér att Bolaget har mgjlighet att
forvarva NEFCO:s andel under 2013. Vid foérvarv enligt put rdknas priset ut som 35 % av fyra ganger medel EBITDA for de
foregaende tva verksamhetsaren fore aret da put trader ikraft. Vid férvarv enligt call blir priset NEFCO:s vid var tid insatta
medel jamte 15 % arlig ranta.

Bolaget har en liknande put and call option med NEFCO rérande forvarv av NEFCO:s minoritetsandel i Rindipol S.A. dar put

galler under 2011 och call 2009. Vid forvarv enligt put réknas priset ut som 35 % av tio ganger EBITDA for de foregaende
tva verksamhetsaren fore aret da put trader ikraft. Vid forvarv enligt call blir priset NEFCO:s vid var tid insatta medel jamte

15 % ranta kapitaliserad varje halvar.
2008-12-31 2007-06-30

Ackumulerade anskaffningsvarden

- Vid &rets borjan 123 302 91202
- Nyanskaffningar 31915 32100
- Forséljning -24 800 -
Redovisat vérde vid arets slut 130 417 123 302

NOT 19 ANDELAR | INTRESSEBOLAG

Specifikation av bolagets innehav av aktier och andelar i intressebolag.

Antal andelar Kapitalandel Kapitalan- Bokfort varde
delens varde hos moder-

i koncernen bolaget

Filipstads Varme AB, 556544-7975 Filipstad 250 st 50% 12 330 2 500
Vérgarda Varmecentral AB, 556540-6542 Boras 5000 st 50% 3212 500
Rindi EC Kolobrzeg Sp. z 0.0., KRSO000303054 Polen 200 st 50% 528 528
Daimyo Rindi Energi AS, 985290555 MVA Norge 1000 50% 978 1176

17 048 4704

s

Vid arets borjan 12 192 5000
Awyttring Karlsborgs Varme AB -2715 -2000
Andel av utdelning -2000 -
Arets resultatandel 5166 -
Korrigering av andelsvérde 2701 -
Investeringar i intressebolagen 1704 1704
Redovisat varde vid arets slut 17 048 4704

Intressebolagen konsolideras i foreliggande bokslut enligt Rindikoncernens réakenskapsar for 18 manader. Andelen av in-
tressebolagens resultat for perioden 1 januari - 30 juni 2007 har inte tidigare konsoliderats i Rindikoncernen. Eget kapital
i Rindikoncernen har darfor per den 31 december 2008 justerats for detta.

NOT 20 ANDRA LANGFRISTIGA VARDEPAPPERSINNEHAV

m MOderbOIag

Vid arets borjan 18
Nedskrivning aktier Sunne Vattenpark AB -13
Redovisat varde vid arets slut 5
Konvertibla skuldebrev, Gute Vingard AB 5
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NOT 21 FORUTBETALDA KOSTNADER OCH UPPLUPNA INTAKTER

MOderbOIag

Férutbetalda arrendekostnader 948 -
Forutbetald leasing 43 R
Ovriga férutbetalda kostnader 2128 829
Upplupna rantor 22 2

3141 831

NOT 22 EGET KAPITAL

Koncernen i Bundna § 5 o\ ursfond Fria 1 4 rets resultat
kapital reserver reserver

Utgadende balans enligt balansrakning foregaende ar 36358 100 881 11 400 20739 -
Konvertering skuldebrev 80 987

Utdelning -8124

Overkursfond 62 - 62

Forskjutning mellan bundet och fritt eget kapital 9477 -9477

Arets omrakningsdifferens 1496

Arets resultat 17 957
Pagaende nyemission 570 -570

Véardereglering intressebolag 2701

Belopp vid arets utgang 37 008 114 555 11879 3076 17 957

Moderbolaget
Antal A aktier: 1 107 204 st
Antal B-aktier: 6 294 302 st

Moderbolaget AkF'e' LIt Overkursfond BRI Arets resultat
kapital reserver resultat

Belopp vid arets ingang 36 358 18 282 11 400 2038 15 818
Utdelning -8124
Vinstdisposition enligt beslut av bolagsstémma 15818 -15818
Konvertering skuldebrev 80 987

Pagaende nyemission 570 -570

Omforing inom fritt eget kapital 62 - 62

Arets resultat 6916
Belopp vid arets utgang 37 008 18 282 11 879 9670 6 916

NOT 23 CHECKRAKNINGSKREDIT

MOderbOIag

Beviljad kredit 205 552 55 000
Outnyttjad kredit 47 454 27 314
Utnyttjad kredit 158 098 27 686
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NOT 24 UPPLUPNA KOSTNADER OCH FORUTBETALDA INTAKTER

m MOderbOIag

Upplupna personalkostnader 5847 4131

Upplupna rantor 773

Forutbetald energi 125 -

Ovriga upplupna kostnader 3292 25
10 037 4 156

NOT 25 OVRIGA SKULDER TILL KREDITINSTITUT

Koncernens finansiella instrument utgors av banklan, leasing samt likvida medel. Huvudsyftet med dessa finansiella instru-
ment ar att finansiera koncernens verksamhet. Sakerheter utgors av foretagshypotek, pantbrev i fast egendom samt aktier
i dotterbolag. Lanen finansieras i lokal valuta.

Den storsta risken som féreligger i koncernens finansiella instrument ar ranterisken. Styrelsen granskar riskerna kontinuer-
ligt och har fastlagt en policy enligt foljande: Koncernens exponering mot marknadsrisken for forandringar av rantenivaerna
hanfor sig i forsta hand till koncernens langfristiga skuldférbindelser. Koncernen arbetar bade med fast och rorlig ranta och
policyn ar att den genomsnittliga bindningstiden av réantan ska vara 24 manader.

m MOderbOIag

Forfallotidpunkt, inom ett ar fran balansdagen 26 867 1120

Forfallotidpunkt, 1-5 ar fran balansdagen 126 976

Forfallotidpunkt, senare an 5 ar fran balansdagen 359 698 -
513 541 1120

NOT 26  AVSKRIVNINGSLAN
Erhallet bidrag till uppforande av anlaggningstillgang i dotterbolaget Rindipol S.A. har i sin helhet skuldférts i enlighet med
redovisningspraxis i Polen. Bidraget intaktsfors i samma takt som anlaggningen avskrivs.

NOT 27 STALLDA SAKERHETER OCH ANSVARSFORBINDELSER

m MOderbOIag

Stallda sakerheter till kreditinstitut

Fastighetsinteckningar 514 161

Foretagsinteckningar 225912 50 000

Aktier i dotterbolag 226 765 112 748
966 838 162 748

Ansvarsforbindelser

Borgen till forman for dotter- och intressebolag - 202 979

Ut6ver ovanstaende redovisad pantsattning har moderbolaget per balansdagen oéverlatit pantsatta aktier till ett bokfort
varde av 19 300 KSEK till helagda dotterbolaget Rindi Horby AB som ett led i den forestaende fusionen av koncernens
dotterbolag i Skane.
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Visby den 29 april 2009

/
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Bo Hagg Svante Bjork Goran Blomberg Jan Eklund
Styrelseordférande t o m

2009-04-15 darefter

tf VD och koncernchef

< IS M@m Db

Svante Holmqvist Soére Semida Silveira

Min revisionsberattelse avviker fran standardutformningen och har lamnats den 6 maj 2009.

Auktoriserad revisor
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Revisionsberattelse

Till arsstamman i Rindi Energi AB (publ)
Org.nr 556495-8758

Jag har granskat arsredovisningen, koncernredovisningen och bokféringen samt styrelsens och verkstéllande direktd-
rens forvaltning i Rindi Energi AB (publ) for rakenskapsaret 2008. Det ar styrelsen och verkstallande direktéren som har
ansvaret for rakenskapshandlingarna och forvaltningen och for att arsredovisningslagen tillampas vid uppréattandet av
arsredovisningen och koncernredovisningen. Mitt ansvar ar att uttala mig om arsredovisningen, koncernredovisningen och
forvaltningen pa grundval av min revision.

Revisionen har utforts i enlighet med god revisionssed i Sverige. Det innebar att jag planerat och genomfort revisionen
for att med hog men inte absolut sékerhet forsdkra mig om att arsredovisningen och koncernredovisningen inte innehal-
ler vasentliga felaktigheter. En revision innefattar att granska ett urval av underlagen fér belopp och annan information
i rakenskapshandlingarna. | en revision ingdr ocksa att prova redovisningsprinciperna och styrelsens och verkstallande
direktorens tillampning av dem samt att bedéma de betydelsefulla uppskattningar som styrelsen och verkstallande direk-
toren gjort nar de upprattat arsredovisningen och koncernredovisningen samt att utvérdera den samlade informationen i
arsredovisningen och koncernredovisningen. Som underlag for mitt uttalande om ansvarsfrihet har jag granskat vasentliga
beslut, atgarder och férhallanden i bolaget for att kunna bedéma om nagon styrelseledamot eller verkstallande direktoren
ar ersattningsskyldig mot bolaget. Jag har dven granskat om nagon styrelseledamot eller verkstéallande direktoren pa annat
satt har handlat i strid med aktiebolagslagen, arsredovisningslagen eller bolagsordningen. Jag anser att min revision ger
mig rimlig grund fér mina uttalanden nedan.

Arsredovisningen och koncernredovisningen har uppréttats i enlighet med arsredovisningslagen och ger en réttvisande bild
av bolagets och koncernens resultat och stallning i enlighet med god redovisningssed i Sverige. Forvaltningsberattelsen ar
forenlig med arsredovisningens och koncernredovisningens ovriga delar.

Som framgar av férvaltningsberéttelsen redovisar dotterbolaget Rindi Vésterdala AB och dotterdotterbolaget Vansbro-
fastet AB férluster och har under aret haft vasentliga problem med den interna kontrollen.

I moderbolagets balansrékning redovisas vérdet av innehaven i ovanstaende bolag med 39 190 tkr och som goodwill i
koncernen med 24 405 tkr. Dessa varden skall bedémas mot bakgrund av ovanstaende redogérelse. Beloppen &r bety-
dande i férsta hand vid jamférelse med eget kapital i moderbolaget. Enligt min uppfattning understiger verkligt varde pa
kort sikt bokférda vdrden med betydande belopp. Styrelsen har i férvaltningsberéattelsen redogjort for vidtagna atgérder
och fattade beslut om fortsatt satsning pa pelletsproduktionen. Jag har inget att invdnda mot denna redogérelse. Det ligger
i sakens natur att bedémningar av vardet, pa denna typ av tillgangar, som gérs i ett langsiktigt perspektiv ar férknippade
med stor osékerhet.

Mot bakgrund av att de aktuella satsningarna i pelletsproduktionen ar investeringar pa lang sikt tillstyrker jag, med beak-
tande av ovanstaende redogérelse, att arsstamman faststaller resultatrdkningen och balansrakningen for moderbolaget
och for koncernen, disponerar vinsten i moderbolaget enligt forslaget i férvaltningsberattelsen.

Jag tillstyrker att arsstdmman beviljar styrelsens ledaméter och verkstallande direktéren ansvarsfrinet for rakenskapsaret.

Arvika den 6/5 2009

Sven-Bertil Ryman
Auktoriserad revisor
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