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ARSSTAMMA

Rindis arsstamma ager rum torsdagen den 28 april 2011
kl 19.00 pa Strand Hotell i Visby. Aktiedgare som Onskar delta i
arsstdmman skall vara inford i den av Euroclear Sweden AB férda
aktieboken senast onsdagen den 20 april 2011 samt skall ha
gjort anmalan om deltagande till bolaget senast kl 16.00 ons-
dagen den 20 april 2011.

KALENDARIUM

Delarsrapport for forsta kvartalet 2011 17 maj 2011
Delarsrapport for andra kvartalet 2011 31 augusti 2011
Delarsrapport for tredje kvartalet 2011 17 november 2011
Bokslutskommuniké 2011 29 februari 2012

Murgréna
(RINDI)

Hedera helix
En krypa%med rotter, klattrande upp till
20 m lang buske mediléderartade, standigt grona
blad, som ar handflik(/;mﬁla grenar ochfovala
pa blommande. De sma grongula blommorna sit-
terifl och bildar svarta bér. Maxer vild i Syd-

sverige upp till Mélarlandskapen och pa Oland och
Gotland. Kallas "Rindi” pa gutamal.
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Rakenskapsaret 1 januari - 31 december 2010

Nettoomsattningen uppgick till 403 835 KSEK
(376 405).

Resultat efter finansiella poster uppgick till
-31 711 KSEK (-10 376).

Resultat efter skatt uppgick till -26 482 KSEK (-9 677)
motsvarande -2,56 SEK per aktie (-1,31).

Rakenskapsarets resultat har paverkats negativt av sto-
ra forluster i koncernens produktionsanlaggningar for
pellets, saval i Vansbro som i den under aret nystartade
anlaggningen i Alvdalen. Férlusterna férklaras av lagt
kapacitetsutnyttjande pa grund av produktionsstérning-
ar och av hard priskonkurrens pa pellets. Lonsamheten i
Rindis fjarrvarmerorelse ar dock fortsatt stabil.

Den 1 januari 2010 inférde Rindi en ny avgiftsstruktur i
fiarrvarmerorelsen genom 6vergang till en kombination
av fasta och rorliga avgifter mot tidigare enbart rorliga.
Atgarden syftar till en resultatutjamning i fiarrvarmero-
relsen Over arets tolv manader.

Den extrema kylan i januari och februari 2010 paverka-
de fjarrvarmeresultatet negativt pa grund av hoga kost-
nader for oljeeldad spetslast. Kylan paverkade ocksa
pelletsproduktionen negativt.

Efter provdrift med vissa storningar under forsta kvar-
talet togs den nya pelletsanlaggningen i Alvdalen i drift
i april manad. Perioden april-juli fungerade produktio-
nen utmarkt. Tekniska problem i form av utrustningsfel
tillstotte i augusti med féljdverkan i oktober-november
med atfoéljande |ag produktionsniva. Efter atgarder ar
produktionsnivan ater god i Alvdalenanlaggningen.

Pelletsanlaggningen i Vansbro stordes allvarligt av att
den i februari manad ominstallerade lagenergitorken
endast fungerade en kort tid, vilket satte ned produk-
tionsvolymen. Som motatgard beslutades att minska
beroendet av torkprocessen genom tillaggsinvestering i
en torrmaterialkvarn. Efter installation och intrimning i
boérjan av 2011 har en hogre produktionsniva uppnatts.

En nyemission av aktier tillférde under april manad Rindi
53,3 MSEK fére emissionskostnader om 4,0 MSEK. Mo-
tivet for emissionen var att starka Rindis bas av eget
kapital i forhallande till banklan samt att starka likvi-
diteten infor en andrad affarsmodell i pelletsrérelsen
innebarande produktion mot lager under perioden april-
november for forsaljning av pellets under eldningssa-
songen december-mars.
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Bolagets aktiekapital 6kade med 22 204 515 SEK ge-
nom nyemission av 4 440 903 B-aktier till teckningskur-
sen 12 SEK per aktie.

Under april manad avyttrades samtliga Rindis aktier
(50 %) i det norska intressebolaget Daimyo Rindi Energi
AS, ett foretag som bedrev prospekteringsverksamhet
for erhédllande av fjarrvarmekoncessioner. Genom for-
saljningen erhdll Rindi full tAckning for nedlagda kostna-
der och investeringar.

P& arsstdmman den 20 maj 2010 utdkades Rindis sty-
relse till sju ledamdter varav fem nyvaldes.

For att prioritera produktionstekniska fragor i pelletsan-
laggningen i Vansbro andrades Rindis organisation un-
der tredje kvartalet genom att Eddie Johansson, tidigare
chef for affarsomrade Kraftvarme, tilltradde som VD for
Rindi Vasterdala AB i Vansbro, som ocksa forstarktes
med ytterligare kvalificerad teknikkompetens. Som en
folid av férandringen andrades tidigare affarsomrade
Kraftvdrmes ambitionsniva i nartid till att férvalta be-
fintlig fjdrrvdrmeverksamhet i Polen. Ambitionen om
kraftvarmeproduktion &r tills vidare bordlagd till férman
for resursprioritering mot koncernens problem inom pel-
letsrorelsen.

I slutet av rakenskapsaret genomfordes en tillaggsinves-
tering i Alvdalen, inneb&rande kompletterande kvarnka-
pacitet for malning av flisad rundved for pelletstillverk-
ning. Genom atgarden blir anlaggningen fullt flexibel i
val av ramaterial mellan sagspan eller rundved. Den
paborjade flisproduktionen under inledningen av 2011
har varit framgangsrik.

Efter rakenskapsarets utgang har styrelsen foreslagit
arsstdmman den 28 april 2011 att besluta om ett be-
myndigande for styrelsen att genomféra en nyemission.
Rindis finansiella stallning ar mycket anstrangd och en
nyemission ar ocksa en forutsattning for att uppfylla vill-
koren i gallande kreditavtal.
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Rindi i korthet

Rindi ar ett energibolag med bas i biobranslebaserad pro-
duktion och distribution av fjarrvarme till kommuner, kon-
sumenter och industrier pa tolv orter i sédra och mellersta
Sverige samt pa tva orter i Polen. Rindi bedriver ocksa till-
verkning och forsaljning av branslepellets i tva bioenergi-
kombinat i Dalarna.

Rindis affarsidé ar att vara en oberoende aktor pa
marknaden for produktion och distribution av biobransle-
baserad fjarrvarme och pellets samt att vara en aktiv part
i den pagaende energiomstallningen med fokus pa forny-
bar energi.

FEM AR | SAMMANDRAG

MSEK

Nettoomsattning 403,8
Omsattningstillvaxt 7,3%
Rérelseresultat efter avskrivningar -5,1
Rérelsemarginal neg
Periodens resultat efter skatt -26,5
Vinstmarginal neg
Resultat per aktie (SEK)Y -2,47
Rantabilitet pa eget kapital neg
Soliditet 19,4%
Balansomslutning 1125,4
Medelantal anstéllda 133

Rindikoncernen bestar av moderbolaget Rindi Energi AB
med sate i Visby, nio dotterbolag, ett dotterdotterbolag
och tva intressebolag i Sverige samt tre utlandska dot-
terbolag i Polen och Vitryssland och ett utlandskt intres-
sebolag i Polen. Verksamheten sysselsatter totalt 142 an-
stallda i Sverige, Polen och Vitryssland.

18 man
2010 m 2007/2008 2006/2007 2005/2006

376,4 458,0 169,0 161,9
i.u. i.u. 4,3% 24,3%
10,4 43,9 44,6 57,0
2,7% 9,2% 24,8% 32,3%
-9,7 18,0 24,7 31,3
neg 3,7% 13,7% 17,7%
-1,31 2,43 3,41 4,40
neg 6,8% 16,1% 25,9%
17,8% 21,0% 23,5% 23,2%
11418 990,1 770,2 648,9
111 99 103 73

D Under rakenskapsaret 2005/2006 genomférdes en uppdelning av aktierna, varvid en gammal aktie delades upp i tre nya, s kallad split 3:1.

Resultat per aktie har justerats med hansyn till detta for att skapa jamférbarhet mellan aren.

NETTOOMSATTNING UNDER FEM AR
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Koncernchefen har ordet

Rindi har en tydlig inriktning mot biobranslebaserad ener-
giproduktion, ett omrade vi bedémer har mycket stor till-
vaxtpotential. Det finns ett starkt stod for en omfattande
energiomstallning bort fran dagens beroende av fossila
branslen med kraftigt negativ miljopaverkan. Incitamenten
for en 6kad satsning pa produktion och konsumtion av for-
nybar energi kommer att 6ka, saval i Sverige som i Gvriga
Europa. Vi bedomer att Rindis affarsidé - produktion och
distribution av gron varme - ligger ratt i tiden och har en
langsiktigt uthallig barkraft. Vi har stor tilltro till Rindis ut-
vecklingsmajligheter.

| det nara perspektivet har vi dock stora problem orsakade
av tva investeringar i pelletstillverkning, vilka i efterhand vi-
sat sig oerhort pafrestande for Rindis finansiella stallning.
Den nyemission som vi genomférde under 2010 har inte
rackt till for att fullt ut hantera en andrad affarsmodell med
lagerproduktion av pellets och samtidigt parera ovantat
stora rorelseforluster forklarade av bade produktionsstor-
ningar och prispress. Det &r nu var uppgift att rida ut stor-
men och att vanda utvecklingen.

Pelletsrorelsen har konfronterats med mycket stora sva-
righeter. Vi har i bada anlaggningarna tvingats konstatera
rejala produktionsstdrningar resulterande i nedsatt produk-
tionsvolym, vilket ar férodande for en processindustri med
hog andel fasta kostnader och produktion dygnet runt, aret
runt. | fallet Vansbro har det handlat om nedsatt torkkapa-
citet och i fallet Alvdalen om vissa utrustningsfel under det
forsta inkorningsaret. Nya atgarder har vidtagits och stra-
tegiska tillaggsinvesteringar i slutet av 2010 har medfért
en produktion under forsta kvartalet 2011 som i bada an-
laggningarna ar battre 4n motsvarande period nagon gang
tidigare.

Mer avgorande for forlusterna under aret ar tyvarr den har-
da priskonkurrens som kannetecknat pelletsmarknaden,
sannolikt forklarad av en omfattande utbyggnad av produk-
tionskapaciteten i branschen 2009-2010. Utbudet pa den
svenska marknaden har 6kat vasentligt, vilket medfért en
temporar obalans mellan utbud och efterfrdgan med till-
horande konkurrens och prispress. Rindi bedémer att oba-
lansen ér ett 6vergaende fenomen och att en fortsatt stark
efterfragan pa fornybar energi kommer att stodja en positiv
utveckling av pelletsmarknaden.

Vi anser att gron varme, via pelletspannor eller fjarrvar-
menat, har framtiden for sig och att de tva produktomra-
dena hanger logiskt ssamman med sin gemensamma bas i
bransle- och ravarusidan. Med vara tva pelletsanlaggningar
i Dalarna kan vi ocksa konstatera att vi har en god tillgang
till bra ravaror, en strategisk faktor vid pelletstillverkning.
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Rindi maste nu ha ett annu starkare fokus pa att vanda
resultatet i pelletsrorelsen. Det kommer att krava en fler-
arsperiod med successivt 6kande produktionsvolymer och
en kvalificerad marknadsbearbetning med utékade forsalj-
ningsresurser, nya kunderbjudanden, hég produktkvalitet
och en selektiv distribution och férsaljning. Vi har vidtagit
atgarder for att forstarka var forsaljningsorganisation och
var marknadsposition.

Fokuseringen pa att vanda pelletsrorelsen gor ocksa att vi
tills vidare drar ned pa den tidigare uttalade ambitionen
att utveckla Rindi mot gron elproduktion genom etablering
av biobranslebaserad kraftvarme. Vi ar for narvarande inte
rustade for nya stora steg av den kalibern innebarande pa-
rallell hantering av ytterligare ett affarsomrade, 6kat finan-
siellt risktagande och stora krav pa managementresurser.
Vi maste ratta munnen efter matsacken.

Vi kan daremot finna nya offensiva utvecklingsméjligheter
inom omradet produktion och distribution av gron varme,
med basen i Rindis pellets- och fjarrvarmekunnande. Sty-
relsen utvarderar for narvarande flera potentiella utveck-
lingsprojekt.

En forutsattning for en fortsatt utveckling ar dock en starkt

finansiell stallning genom nyemission och ett komplette-
rande atgardsprogram.

Visby i april 2011

Bo Hagg
VD och koncernchef
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Affarsidé, mal och strategi

AFFARSIDE

Rindi skall etablera och driva anlaggningar fér produktion
och distribution av biobranslebaserad fjarrvarme samt till-
verkning och forsaljning av branslepellets. Bolaget skall
vara en aktiv part i den pagaende energiomstallningen
med fokus pa férnybar energi.

MAL

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

Rindis finansiella malsattning ar en langsiktig tillvaxt i
omsattning och resultat motsvarande en genomsnittlig
Okningstakt om 25 procent per ar under beaktande av en
soliditet om minst 25 procent. Bolaget skall ocksa ha en
stabil utdelningspolitik med malséattningen att utdelningen
normalt skall uppga till minst 25 procent av resultatet.

Rindi befinner sig i en finansiellt anstrangd situation dar
problemen inom pelletsrorelsen 2009 och 2010 omdjlig-
gjort att na de finansiella malen. Det &r bolagets viktigaste
uppgift att vidta atgarder for att 6ver tiden ater na dessa mal.

STRATEGI

Rindi skall, under beaktande av begransat risktagande,
dra fordel av unik kompetens inom miljévanlig energipro-
duktion pa de marknader och produktomraden som bast
gagnar foretagets langsiktiga industriella och finansiella
utveckling.

Bolagets tillvaxt skall framst ske genom etablering och
drift av nya bioenergianlaggningar, men kan aven inkludera
selektiva forvarv av befintliga anlaggningar med goda ut-
vecklingsmojligheter for I6nsam energiproduktion. Rindis
strategi skall baseras pa hog kostnadseffektivitet och stark
lokal nérvaro.

Under de nadrmaste aren kommer Rindi att prioritera
fortsatt utveckling av fjarrvarmerorelsen samt fokusera pa
att vanda resultatutvecklingen inom pelletsrorelsen. Det
senare skall ske genom okat kapacitetsutnyttjande i kon-
cernens tva pelletsanlaggningar och en 6kad marknadsbe-
arbetning med inriktning mot kunder med hdga kvalitets-
krav.

8
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Verksamhet

Rindi &r ett energibolag med bas i biobrénslebaserad produktion och distribution av fjarrvarme till kommu-
ner, konsumenter och industrier pa tolv orter i sddra och mellersta Sverige samt pa tva orter i Polen. Verk-
samheten omfattar dven tillverkning och forséljning av branslepellets i tva bioenergikombinat i Dalarna.
Rindikoncernen har omkring 140 anstélida och bestar av moderbolaget Rindi Energi AB med sate i
Visby, nio dotterbolag och tva intressebolag i Sverige, tre utlandska dotterbolag i Polen och Vitryssland

samt ett utlandskt intressebolag i Polen.

Rindi avser att vara en aktiv part i den pagadende energiomstallningen med fokus pa fornybar energi.

Nettoomsattning 2010 per verksamhetsomrade

Utland 9%

Y

Fjarrvarme 48%

Pellets 43%

FJARRVARMERORELSEN

Rindi &ger och driver anlaggningar for biobranslebaserad
fjarrvdrmeproduktion pa tolv orter i sddra och mellersta
Sverige. Under rakenskapsaret 2010 levererade Rindis
anlaggningar totalt cirka 415 GWh fjarrvarme till hushall,
offentliga lokaler och industrifastigheter. Fjarrvarmeverk-
samheten utgdr Rindis kdrnverksamhet och har successivt
etablerats under aren efter bolagets bildande 1995.

Rindi bedriver aven fjarrvarmeproduktion pa tva orter i
Polen (se Utlandsrérelsen) samt i tva bioenergikombinat i
Dalarna (se Pelletsrorelsen).

Fjarrvarmeanlaggningar i Sverige*

Lan Kulvertlangd
(m)

Filipstad Varmland 15 000
Flen Sédermanland 13 000
Gnesta Sédermanland 4000
Hoérby Skane 15 300
Hoéor Skane 8350
Sjébo Skane 13 950
Storfors Varmland 5000
Sunne Véarmland 23 300
Tomelilla Skane 16 400
Vadstena Ostergétland 15 600
Vingaker Sédermanland 7 000
Vargarda Véastergotland 6 000
Summa 142 900

Nettoomsattning 2010 per geografisk marknad

Utland 9%

O

Sverige 91%

Fjarrvarmeproduktion i Sverige

Distribution av fjarrvarme fran de svenska anlaggningarna
sker till hushall, lokaler och industrifastigheter pa respek-
tive ort. Distributionssystemet bestar av totalt cirka 143 km
kulvert som ags av respektive dotterbolag och intressebo-
lag i Rindikoncernen.

Energiproduktionen i Rindis fjarrvarmeanlaggningar sker
till cirka 95 procent med férnybara branslen. Fossila brans-
len anvands endast i begransad omfattning som reserv vid
behov av toppeffekt under strang kyla och vid planerade
driftuppehall. Anlaggningarna varierar i kapacitet och har
en genomsnittlig effekt pa drygt 6 MW.

Férsaljning

2010 Agarandel
(GWh)

49,2 1997 50%
55,0 2000 100%
215 2002 100%
31,1 2004 100%
28,9 1999 100%
32,4 2002 100%
26,6 2006 50%
42,0 1998 100%
37,6 1998 100%
43,6 2001 100%
26,9 2005 100%
20,0 1997 50%
414,8

1 Rindi driver harutdver fjarrvarmeverksamhet i bioenergikombinat i Vansbro och Alvdalen, vilka redovisas nedan under rubriken "Pelletsrorelsen”.
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Alvdalen

Vansbro

Sunne

Filipstad och Storfors

Flen
. Gnesta

Vingéker
Vérgérda

Hoor

rby

Tomelilla

Vadstena

® Fjarrvdrmeanlaggningar

Bioenergikombinat (kombinerad produktion av
branslepellets och fjarrvarme)

Rindi driver fjrrvdrmeanlaggningar péa tolv orter i sodra och mellersta
Sverige. Dartill driver Rindi tva sa kallade bioenergikombinat med kombin-
erad produktion av brénslepellets och fiarrvarme i Vansbro och Alvdalen

10

Samtliga anlaggningar utom de tva minsta har déartill instal-
lerade rokgaskondensorer, vilket bidrar till minskade utslapp
av stoft vid férbranning samt reducerar behovet av insats-
bransle med cirka 20 procent.

Prissattning av fjarrvarmeleveranser sker genom avtal
som tecknas direkt med fastighetsagarna och som uppda-
teras pa arsbasis. Utdver intdkter fran fjarrvarmeleveranser
erhaller Rindi dven anslutningsavgifter vid nyanslutning av
kunder. Anslutningsavgiften tacker bland annat framdrag-
ning av kulvert och installationskostnader. Rindi ger aven
kunderna mojlighet att teckna serviceavtal inkluderande
bland annat telefonradgivning och servicebesok.

Tillvaxt inom Rindis svenska fjarrvarmeverksamhet
avses huvudsakligen ske genom utbyggnad och uppgrade-
ring av koncernens befintliga anlaggningar. Rindi utesluter
emellertid inte selektiva forvarv av utvecklingsbara fjarr-
varmeanlaggningar. De framsta investeringskriterierna ar,
forutom rimlig kapitalbindning, anlaggningens drifts- och
kostnadsstruktur inklusive mojligheter till god branslefor-
sOrjning, att orten i fraga har en stabil och balanserad indu-
strisektor samt att det finns en viss kritisk massa i befolk-
ningsunderlaget.
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PELLETSRORELSEN

Rindi har fran 2007 och framat adderat tillverkning och
forsaljning av branslepellets som strategiskt komplement
till den etablerade fjarrvarmeverksamheten. Verksamheten
bestar av pelletsproduktion i tva anlaggningar, Rindi Vas-
terdala AB (Vansbro) och Rindi Alvdalen AB, samt ett for-
saljningsbolag, Rindi Pellets AB, och ett ravarubolag, Rindi
Biobransle AB.

Produktion av branslepellets

Produktionen sker i tva sa kallade bioenergikombinat, vilket
innebar en kombination av fjarrvarme- och pelletsproduk-
tion i en process dar dverskottsenergi i fjarrvarmeproduk-
tionen tas tillvara och nyttjas vid torkning av pelletsravaran.

Pelletsproduktionen baseras framst pa fuktig ravara,
som sagspan eller flisad rundved, vilken torkas fran en
ingadende fukthalt om 50-55 procent ned till cirka 10 pro-
cent for att sedan malas och slutligen pressas till fardig
pellets. Torkning av ravaran ar tekniskt sett den mest kom-
plicerade delen i produktionsprocessen. Tillverkningen kan
ocksa baseras pa redan torr ravara, t ex kutterspan och
torrflis, innebarande att torkningsmomentet kan undvikas.

Lonsamheten i pelletsproduktionen, som kan liknas vid
en dygnet-runt-gaende processindustri, r beroende av ett
hogt kapacitetsutnyttjande, forklarat av den hoga andelen
fasta kostnader i produktionen.

Anléggningarna i Vansbro och Alvdalen har en beréknad
produktionskapacitet om vardera 70 000 arston eller totalt
140 000 arston.

Rindi Vasterdala AB (Vansbro) ags till 100 procent av
Rindi via Rindi Biobransle AB. Rindi Alvdalen AB &gs till 80
procent av Rindi och till 20 procent av det lokala energibo-
laget BA Energi i Alvdalen AB. Enligt optionsavtal har Rindi
ratt att under 2013 férvarva BA Energi i Alvdalen ABs mi-
noritetsandel i Rindi Alvdalen AB och likaledes har minori-
tetsagaren ratt att under samma period sélja sin andel till
Rindi.

Ravaruforsorjning
Tillgang till ravaror, framst sagspan, rundved, kutterspan
och torrflis, ar avgérande for pelletsproduktionen.

Rindi har via sitt rdvarubolag, Rindi Biobransle AB, avtal
med ett stort antal leverantorer i framst Dalarna med om-
nejd. Rindis anlaggningar ligger strategiskt placerade ur
ravarusynpunkt. Ink6p av ravara sker fran sagverk, dar
spillprodukter uppstar, samt fran skogsagare, direkt eller
indirekt.

Bioenergikombinat i Sverige

Pelletsforsaljning

Infor eldningssasongen 2011/2012 har Rindi etablerat ett
separat forsaljningsbolag, Rindi Pellets AB, i syfte att tydlig-
gora och forstarka forsaljningsorganisationen, att etablera
varumarket "Rindi Pellets” och att fokusera pa marknads-
foring och forsaljning.

Rindis pellets saljs till stor- och mellanskaliga anvandare
i bulkform, t ex till industrier och varmeverk, och till privat-
marknaden (villamarknaden) i sdckad form, via aterforsal-
jare som t ex byggvaruhandel. Export forekommer av bade
bulk och sack, men den huvudsakliga avsattningen sker pa
den svenska marknaden.

Forsaljningen av pellets foljer huvudsakligen "varmekur-
van”, innebarande att den dvervagande delen av produktio-
nen férbrukas av kunderna i perioden december-mars. Pe-
rioden april-november karaktariseras darfér av produktion
mot en omfattande lageruppbyggnad, vilken staller stora
krav pa saval kapitalbindning som fysisk lagringsplats.

UTLANDSRORELSEN

Utlandsrorelsen bestar av tva samagda anlaggningar for
fjarrvarmeproduktion i Polen, ett samagt utvecklingspro-
jekt i Polen och ett samagt bolag som bedriver skogsav-
verkning i Vitryssland.

Fjarrvarmeproduktion i Polen

Rindis utlandska verksamhet etablerades 2003 genom
forvarv av en fjarrvarmeanlaggning i Chojnice i nordvéastra
Polen och ut6kades under 2005 genom forvéarv av ytterli-
gare en anlaggning i Hajnowka i 6stra Polen, nara gransen
till Vitryssland.

Bada anlaggningarna drivs genom dotterbolaget Rindi-
pol, som ags till 65 procent av moderbolaget Rindi Energi
AB. Resterande 35 procent ags av NEFCO (Nordic Environ-
ment Finance Corporation, www.nefco.org) som har med-
verkat som finansidr i Rindis investeringar i Polen. Enligt
optionsavtal har NEFCO ratt att salja sin andel till Rindi
under 2012.

Anlaggningen i Chojnice levererar fjarrvarme till den
lokala industrisektorn. | Hajnowka distribueras fjarrvar-
me till tatorten huvudsakligen genom det kommunagda
fjarrvarmenatet.

Biobransle till anlaggningarna i Polen kops in fran ett
fyrtiotal lokala leverantérer genom det egna branslebolaget
Biopal.

. [ ELGED] Férséljning .
Lan produktions- |  Kulvertlangd 2010 Agarandel
kapacitet (m) (GWh)
(ton/ar)
Vansbro Dalarna 70 000 5200 22,1 2007 100%
Alvdalen Dalarna 70 000 5200 8,1 2010 80%
Summa 140 000 10 400 30,2

Rindi Energi AB | 1 januari - 31 december 2010
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Kolobrzeg ~ Chojnice
Hajnowka

Volkovysk

® Fjarrvdrmeanlaggningar

@ Prospekteringsbolag

Rindi driver fjarrvarmeanlaggningar pa tvé orter i Polen, Chojnice och
Hajnowka. Dartill bedrivs prospekteringsverksamhet avseende en poten-
tiell anlaggning i Kolobrzeg, en kuststad i norra Polen, genom ett delégt
intressebolag. | Volkovysk i Vitryssland bedriver Rindi modern skogs-
avverkning genom det deldgda dotterbolaget Rindibel i syfte att sékerstélla
biobrénsleforsdrjningen i den polska verksamheten.

Fjarrvarmeanlaggningar i Polen

Forsaljning
Kulvertlangd 2010
(m) (GWh)

Chojnice 6 000 26,8
Hajnowka 3600 61,3
Summa 9 600 88,1

0000000000000 00000000000000000000000°
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Utvecklingsprojekt i Polen

Rindi inledde i bérjan av 2008 ett samarbete med ett lo-
kalt kommunagt energibolag i Kolobrzeg, en expanderande
kuststad i norra Polen kénd bland annat for sina kurbad.
Ett intressebolag, Rindi EC Kolobrzeg, bildades i syfte att
utreda forutsattningarna for att utveckla stadens energi-
produktion mot férnybara branslen genom nyetablering av
produktionsanlaggningar for kraftvarme. Intressebolaget
ags till 50 procent av Rindi Energi AB och till resterande
50 procent av det lokala energibolaget Miejska Energetyka
Cieplna i Kolobrzeg. Verksamheten har under 2010 varit
vilande pa begéran av den kommunala samarbetsparten.

Skogsavverkning i Vitryssland

Det delagda dotterbolaget JSCJS Rindibel bildades i juli
2008 Vitryssland baserat pa ett avtal mellan Rindi, NEFCO,
skogslanet Grodno samt skogsdistriktet Volkovysk med
agarandelarna 51, 35, 4 respektive 10 procent. Enligt op-
tionsavtal har Rindi ratt att i framtiden férvarva NEFCOs
minoritetsandel i Rindibel och NEFCO har ratt att salja sin
andel till Rindi. Rindibel har till syfte att bedriva modern
skogsavverkning med lokal arbetskraft i Vitryssland. Ener-
girdvara fran avverkningen kommer att tas om hand for att
till viss del séljas pa den inhemska marknaden och till viss
del exporteras.

m Agarandel

2003 65%
2005 65%
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ORGANISATION OCH KONCERNSTRUKTUR Operativ struktur

Rindis operativa struktur ar uppdelad i en Fjarrvarmero-
relse, en Pelletsrorelse och en Utlandsrorelse.

Fjarrvarmerorelsen omfattas av den svenska fjarr- VD/Koncernchef
varmeverksamheten inklusive intressebolag. Pelletsro-
relsen utgdrs av pelletsproduktionen i Rindis tva bioen-
ergikombinat i Vansbro och Alvdalen, med tillhérande
fjarrvarmeverksamhet, och de separata forsaljnings- och Koncernstab
ravarubolagen. Utlandsrorelsen bestar av Rindis fjarrvar-
meverksamhet och utvecklingsprojekt i Polen samt skogs-
avverkningen i Vitryssland.

VD har det koncerndvergripande ansvaret. Den opera-
tiva strukturen stdds dartill av en central koncernstab,
innehallande bland annat affarsutveckling, ekonomi- och
finansfunktion samt en administration- och personalfunk-
tion. Ledningen fér den polska verksamheten har sate i
Chojnice och ledningen fér den vitryska verksamheten har
sate i Volkovysk.

Per den 31 december 2010 hade Rindikoncernen 142
anstéllda, varav 8 i moderbolaget, 23 i fjarrvarmerorel-
sen, 45 i pelletsroérelsen och 66 i utlandsrorelsen. Kon-
cernstrukturen med moderbolag, dotterbolag samt intres-
sebolag framgar nedan.

FJARRVARME

Koncernstruktur

Rindi Energi AB

100% 80% 65% 51% 50%

Rindi Flen AB Rindi Gnesta AB Rindi Alvdalen AB JSCIS Rindibel | pincia s varme AB
(Vitryssland)
o Rindipol S.A. Vargérda
Rindi Sunne AB Rindi Syd AB ol | AngfairikAB
Rindi Vadstena AB Rindi Vingaker AB Biopal Sp. z 0.0. . Rindi EC Kolobrzeg
(Polen) Sp. z 0.0. (Polen)

Rindi Biobransle AB

Rindi Pellets AB

Rindi Vésterdala AB

000000000000000000000000000000000000000000
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Marknadsoversikt

Europa stdr infor en omfattande energiomstallning baserad pa bindande dtaganden att till &r 2020 minska

beroendet av fossila brénslen och kraftigt 6ka anvandningen av fornybara energikéllor. Sverige har redan

kommit langt i detta avseende men skall trots det vasentligen 6ka sina dtaganden fram till 2020.

Den underliggande trenden for verksamhet inom férnybar energi ar mycket stark.

ENERGIOMSTALLNINGEN

Stort beroende av fossila branslen med negativ
miljopaverkan
Av EU-landernas totala energiforbrukning baseras cirka
79 procent pa fossila branslen (olja, naturgas och kol),
14 procent pa karnkraft och cirka 7 procent pa férnybara
energikallor som biobranslen, avfall, vattenkraft, solkraft
och vindkraft (Kalla: EcoHeatCool, Euroheat & Power,
www.euroheat.org). Férdelningen mellan olika medlems-
l&nder varierar avsevart beroende pa respektive lands en-
ergipolitik och tillgangen till lokala energikallor.
Energiproduktionen inom EU baseras till stor del pa
andliga energikallor med starkt negativ miljoeffekt. Denna
situation har gett upphov till EUs prioritering av en kraft-
full energiomstallining mot férnybara energikallor.

EU-krav pa utékad andel fornybar energi

Ienlighet med ett EU-direktiv(2009/28/EU) franapril 2009
finns en energipolitisk malsattning innebarande att med-
lemslanderna till &r 2020 (och jamfort med férhallandena
2005) bland annat skall 6ka andelen férnybar energi

fran 7 procent till 20 procent, reducera koldioxidutslappen
med 20 procent samt genomfdra energibesparingar om
minst 20 procent. Malen &r satta pa en overgripande
EU-niva och respektive medlemsland har asatts specifika
och bindande krav med hansyn tagen till lokala forutsatt-
ningar och det energipolitiska utgangslaget.

EU-lAndernas andel férnybar energi var mycket olika
i utgangslaget 2005. Sverige hade den hogsta andelen
fornybar energi i energisystemet, 39,8 procent, medan
exempelvis Tyskland och Storbritannien hade 5,8 procent
respektive 1,3 procent fornybar energi. Oavsett utgangs-
lage har varje land asatts ett avsevart 6kningskrav till ar
2020. Rindi beddmer att detta kommer att krava mycket
stora investeringar inom bioenergi och andra fornybara
energislag under den kommande tioarsperioden.

Inom ramen for detta EU-direktiv konstruerar medlems-
landerna sjalvstandigt styrsystem, huvudsakligen i form
av energiskatter, bidrag och ersattningar samt olika typer
av instrument (t ex elcertifikat) for att stimulera till ener-
giproduktion och energianvandning baserat pa fornybara
energikallor.

Andel fornybar energi i EU ar 2005 samt mal for ar 2020 enligt EU-direktiv

50 —49
2005
42 I mal 2020
40 — 18
34
20 31 30
25
24 23 23
20 20
20 - 18 18
16 16
15 14 14 15
13 13 13 13
11
10 -
0.
@UU@EUC{CCQ}CCDCUCCUCCUC(UCCED
W c & X § & & F & & X 6 & L & £ & & € 8 g € § £ & & 5
EggthFEcgEEC oﬁxxﬁﬁuo‘_fg_mgncg
558 &35 88§33 528 T ¢388=5"3528¢85
= ¥R P 5 2 = : =
- o o 2 2 » T @ S 5 & F % _§§
3 S
2 o

Kélla: EU-direktiv 2009/28/EG.
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FJARRVARMEMARKNADEN

Produktion och konsumtion av fjarrvarme
Fjarrvarme tillgodoser koncentrerade varmebehov pa lo-
kala marknader genom att fran en gemensam varmecen-
tral producera och i kulvertsystem distribuera vattenburen
varme till slutkonsumenten som i regel &r enskilda bosta-
der och flerbostadshus, kommersiella och offentliga bygg-
nader samt industrier. Varmvatten leds under hogt tryck i
ett underjordiskt valisolerat kulvertsystem fran panncen-
tralen till slutanvandaren. Hos slutanvandaren finns en
installerad varmevéaxlare som reglerar cirkulationen i den
enskilda fastigheten, varefter vattnet gar i retur till varme-
centralen i ett slutet system for att pa nytt varmas upp och
atercirkuleras. Temperaturen pa det utgdende vattnet ar
mellan 70 och 120 grader, beroende pa arstid, och retur-
vattnet haller en temperatur pa mellan 40 och 60 grader.
Hos slutanvandaren distribueras vattenburen varme via
radiatorer i lokalerna och som varmvatten via tappkranar.

En av fjarrvdrmens manga fordelar ar dess flexibilitet i
anvandandet av olika typer av insatsenergi. Ingdende en-
ergi kan tillféras varmecentralen i form av spillvdrme fran
kraftvarmeverk (kombinerad produktion av el och varme)
samt eventuell annan industriell spillvarme, eller alterna-
tivt genom direkt upphettning av vatten via férbranning
av branslen som t ex kol, naturgas, olja, biomassa eller
avfall.

Sverige har genomgatt en betydande omstéallning fran
fossila branslen till biobranslen och avfall under den
senaste 20-arsperioden. 1989 var andelen biobransle
endast 10 procent i den svenska fjarrvarmeproduktionen.
Idag uppgar andelen fornybart bransle i svensk fjarrvar-
meproduktion till cirka 42 procent.

| Sverige levererades under 2009 cirka 50 000 GWh
fjarrvarme (Kalla: Svensk Fjarrvarme), vilket gor oss till
den tredje storsta marknaden i Europa efter Tyskland och
Polen.

Biobransletillgangen

Rindis fjarrvarmeanlaggningar ér beroende av ett kontinu-
erligt inflode av biobranslen for eldning. Hit hor bland an-
nat sagspan, bark och grot (grenar och toppar). Tillgangen
till bréansle bér av transportkostnadsskal vara relativt lo-
kalt férankrad.

Konkurrensen om biobranslen kommer att hardna éver
tiden, bland annat mot bakgrund av den pagaende krafti-
ga utbyggnaden av svensk biokraftvarme. Rindi bedémer
dock utbudet pa den svenska marknaden som langsiktigt
tillfredsstallande.

Rindi Energi AB | 1 januari - 31 december 2010

Prisutvecklingen for fjarrvarme

Priset pa fjarrvarme kan variera stort mellan olika lander,
regioner och kommuner, bland annat beroende pa vilken
typ av brénsle som anvands i produktionen, markférhal-
landen vid rérdragning, kundtathet och efterfragan samt
nationella lagar och regelverk for fjarrvarme.

De svenska fjarrvarmepriserna har under de senaste
20 aren Okat i genomsnitt 4,5 procent per ar, med en
storre 6kningstakt under de senaste 10 aren (Kalla: Ener-
gimarknadsinspektionen).

Under 2010 uppgick medelpriset for fjarrvarme i Sve-
rige till 74,7 6re/KWh, vilket innebar en 6kning med 3
procent jamfort med féregaende ar, en lagre 6kning an
pa flera ar (Kalla: Svensk Fjarrvarme). Med justering for
inflation har de svenska fjarrvarmepriserna 6kat med 31
procent 1999-2010 (Kalla: Svensk Fjarrvarme).

Branschstrukturen

Investeringar i fjarrvarmeanlaggningar ar kapitalkra-
vande och langsiktiga, inte sallan att jamstalla med in-
frastrukturinvesteringar i form av vagar, broar och jarnva-
gar vilka ofta ar statliga eller kommunala investeringar.
Agarstrukturen inom svensk fjarrvarmeproduktion do-
mineras av framforallt kommunalt agda aktiebolag och
statliga energibolag. | Sverige finns 226 foretag registre-
rade under produktion och distribution av varmeenergi.
De storsta energibolagen pa den svenska marknaden &ar
Fortum, E.ON och Vattenfall. Manga av branschféretagen
har verksamhet ocksa inom elproduktion och elhandel.
Efter den nyligen beslutade férlangningen av elcertifikat-
marknaden har den svenska utbyggnaden av biobrénsle-
baserad kraftvarme 6kat markant. Over en femarsperiod
uppskattas investeringsprogrammet i kraftvarme till cirka
40 miljarder kronor.

Marknadsutveckling

| viss man ar marknadsutvecklingen reglerad inom ramen
for den nyligen antagna fjarrvarmelagen som bland an-
nat reglerar konsumentens ratt att hos neutral instans
fa prova en prishdjning som foreslagits av en fjarrvarme-
leverantor.

| fjarrvarmebranschen diskuteras ocksa olika vagar att
préva konkurrensutsatt varmeleverans genom att tillata
flera producenter att leverera i samma kulvertnat, dock
utan praktiska tilldmpningar an sa lange.

Den svenska fjarrvarmen far anses val utbyggd och
relativt fa kommuner saknar tillgang till fjarrvarme. Rindi
beddmer att tillvaxten i branschen huvudsakligen kom-
mer att ske genom nya kundanslutningar till befintliga
fjdrrvarmenat, varvid expanderande kommuner givetvis
ar mest attraktiva.
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PELLETSMARKNADEN

Produktion och konsumtion av pellets

Pellets tillverkas framst av sag- eller kutterspan som
under hogt tryck komprimeras till sma stavar av trafibrer
med mycket hogt energiinnehall. Drivkraften fér konsum-
tionen av pellets ar miljévanlighet och laga driftkostna-
der for anvandaren. Tekniskt sett ersatter pellets relativt
enkelt olja och gas i befintliga uppvarmningsanlaggningar
utan storre tillaggsinvesteringar. | en undersokning fran
Energimyndigheten 2010 konstaterades att pellets var
det billigaste sattet att varma upp ett hus, foljt av fjarr-
varme.

Branslepellets som uppvarmningsalternativ har okat
kraftigt under 2000-talet och Sverige ar idag ett av de le-
dande ldnderna avseende saval produktion som konsum-
tion av pellets. Under den senaste 15-arsperioden har pel-
letsforsaljningen i Sverige okat fran cirka 500 000 ton per
ar till cirka 2 300 000 ton. Den inhemska produktionen av
pellets avsatts huvudsakligen inom landet. Férsaljningen

Pelletsprisindex

140 +

fordelar sig ungefar med en tredjedel till privatkunder (vil-
lamarknaden), en tredjedel till industriféretag och med en
tredjedel till fjdrrvarmeverk.

Ravarutillgangen
Tillgangen till ravara ar strategisk for all pelletsproduktion,
vilken kontinuerligt maste kunna tillféras ravaror som sag-
span, rundved, kutterspan, torrflis etc. Avbrott i ramate-
rialtillférseln medfér odnskade och kostsamma produk-
tionsstopp.

Rindi bedomer att tillgangen till ravaror &r langsiktigt
god inom ramen for produktionsanlaggningarnas upptag-
ningsomrade.

Branschstrukturen

| Sverige finns omkring 80 anlaggningar for pelletsproduk-
tion. Nagra storre aktérer dominerar marknaden. De fem
stOrsta producenterna ar Lantmannen Agroenergi, Neova,
Stora Enso, Skellefted Kraft och SCA Bio Norr.

120

100

80

Index

60

40

20
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Kalla: Pelletsindustrins Riksférbund. Basar (Index 100) = augusti 2006.
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Marknadsutveckling

Rindi bedémer att marknadstrenden for pellets ar lang-
siktigt positiv. Incitamenten for omstallining till férnybara
energikadllor kommer sannolikt att 6ka och pellets ar ett
mycket konkurrenskraftigt alternativ med god svensk ra-
varutillgang. Kostnaden for pelletsuppvarmning ar t ex
vasentligt lagre an motsvarande kostnad for olje- eller
eluppvarmning.

Den svenska pelletsmarknaden kan férvantas Oka
framfoér allt genom néringslivets framtida omstallning
av uppvarmning fran olja till pellets, en utveckling som
kan komma att likna den som varit pa villamarknaden
och som utbver ett 6kat miljomedvetande ocksa stods
av beslutade skattepalagor pa anvandningen av fossila
branslen.

Rindi beddmer ocksa att den sattning i den svenska
prisbilden som varit under 2010 beror pa kraftigt utokad
produktionskapacitet (cirka 500 000 ton motsvarande
25 procent) via tillforsel av nya pelletsanlaggningar under
2009 och 2010 med atféljande kortsiktig obalans i utbud
och efterfragan, en obalans som 6ver tiden férvantas ba-
lanseras genom Okad efterfragan och en mer begransad
utbyggnadstakt. Diagrammet nedan visar den svenska
pelletskonsumtionen under perioden 1997-2010
(Kalla: Pelletsindustrins Riksforbund).

Pelletskonsumtionen i Sverige
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Pelletstillverkning

Branslepellets - fornybar energi fran skogen

Pellets ar ett foradlat biobransle i form av sma stavar av
trafibrer med hogt energiinnehall. Fuktigt ramaterial som
t ex sagspan eller flis torkas, mals och sammanpressas
under hégt tryck utan nagra tillsatser. Darefter kyls och
hardas pelletsen till fardig produkt.

Tillverkning och anvandning av pellets ar koldioxidneu-
tral. Det betyder att utslappen av koldioxid vid férbranning
inte ar stoérre an vad tradet tar upp under tillvaxten. Pel-
letsférbranning mojliggdér en miljévanlig uppvarmning till
l1ag kostnad jamfoért med konkurrerande energislag.

Vid pelletstillverkning torkas fuktigt rdmaterial fran cir-
ka 55 procent fukthalt till cirka 8 procent i fardig pellets.
Alternativt kan redan torkat ramaterial anvandas, tex kut-
terspan eller torrflis, varvid torkprocessen kan elimineras.

Kvalitet

Pelletstillverkning kraver materialkunskap och kansla
for processen, dar olika slags ravaror (gran, furu etc),
lagringsprocesser, torktider och hardning kan ha stor in-
verkan pa slutproduktens kvalitet. Det finns saledes ut-
rymme att differentiera produkten ur kvalitetssynpunkt.

Generellt kan sagas att ju mindre pelletsbrannare (som
till exempel i smahus) desto hogre ar kvalitetskraven.
Kunden &r ocksa beroende av en jamn kvalitet i pelletsle-
veranserna for ratt installning av sin utrustning.

Rindis pellets, med ravaror fran Dalaskogarna, uppfyller
kraven for branslepellets klass 1 enligt Svensk Standard
SS 18 71 20. Internt har Rindi harutdver egna krav som ar
hoégre an svensk standard.

- Rindipellets Svensk standard

Fukthalt <8% <10%
Askhalt <0,4% <0,7%
Densitet > 670 kg/m® > 600 kg/m®
Varme- >4,9 kWh/kg >4,7 kWh/kg
varde

Produktforpackning

Pellets levereras vanligen i sackar & 16 kg (via pallar om
cirka 50 sackar) eller i storsack om cirka 600 kg, men
kan ocksa levereras i 16svikt via sa kallade "blasbilar” for
direkt tankning hos kunden. Till storférbrukare, t ex indu-
strier och varmeverk, sker leveranser av stora volymer i
bulkform med lastbil, bat eller jarnvag.

Pelletsforbrukning

En normal villa forbrukar 5-6 ton pellets per ar och en
storférbrukare pa den svenska marknaden upp till

70-80 000 ton. Internationellt finns exempel pa vasent-
ligt stérre arsforbrukning. Pelletskonsumtionen i Sverige
2010 var totalt 2 280 000 ton, varav till villamarknaden
785 000 ton (Kalla: Pelletsindustrins Riksforbund).
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Ravaror

Tillgangen till ravaror fran skogen och sagverksindustrin
ar central for pelletstillverkningen och staller stora krav
pa inkop, logistik och lagring. Rindis anlaggningar i Vans-
bro och Alvdalen ligger strategiskt ur ravarusynpunkt.

Tillverkningen

Processen med torkning, malning, pressning, kylning och
hardning beskrivs fér var och en av Rindis anlaggningar i
flodesscheman nedan. | dagslaget producerar Rindi bulk-
pellets i Alvdalen och séckad pellets i Vansbro. | Vansbro
ar pelletstillverkningen integrerad med fjarrvarmeproduk-
tionen men an sa lange fristdende i separata processer i
Alvdalen.

Alvdalen producerar pellets uteslutande pa fuktigt ra-
material, men kan alternera mellan sagspan och flisad
rundved (mikroflis). Vansbroanlaggningen producerar fran
och med 2011 bade pa fuktigt material (sdgspan) och
torrt material (kutterspan, torrflis och brackage).

.
rindi  pellets
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PELLETSPRODUKTIONEN | ALVDALEN

SIKTNING
HARDNING

KYLNING

PELLETSPRESSAR (3 st)

-

Angvatten

Kall uteluft

ANGTORK

Vatten Anga, ca 200°C

Anga, ca 200°C

FORTORK

Kall uteluft (BANDTORK)

ANGPANNA

ROKGASKONDENSOR Spillvarme

Angpannan producerar anga som anvands for att torka
fuktigt ramaterial fran cirka 55 % till cirka 8 % fukthalt.
Materialet torkas i tva steg, forst i en bandtork och daref-
ter i en roterande angtork, och kvarnas (mals) innan det
pressas till pellets. For att den varma, nypressade pellet-
sen inte skall falla sonder passerar den en kyl med kall
luft. Efter en periods hardning i lagret nas ratt hallfasthet
och pelletsen kan efter siktning levereras till kund.
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PELLETSPRODUKTIONEN | VANSBRO

— —v‘

PACKNING

SIKTNING

HARDNING

PELLETSPRESSAR (3 st)

ANGTORK

ANGPANNA

i\ngvatten I -

FORTORK
Vatten

Anléggningen i Vansbro producerar pellets och fjarrvarme
i samma enhet. | pelletstillverkningen anvands bade fuk-
tigt och torrt ramaterial. Angpannan producerar anga som
torkar fuktigt sadgspan och forser Vansbros tatort med
fjarrvarme. Sagspan med en fukthalt pa cirka 55 % torkas
i tva steg till cirka 8 %, forst i en fortork och darefter i en
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Varmt vatten

ROKGAS- Spill-
KONDENSOR ~ vérme

Kallt vatten

FLISKVARN

angtork. De torra ramaterialen kraver ingen torkning och
tillférs produktionen direkt till kvarn och pressar. For att
den varma nypressade pelletsen inte skall falla sonder
passerar den en kyl med kall luft. Efter en periods hard-
ning i lagret nas ratt hallfasthet och pelletsen kan efter
siktning packas i sackar och levereras till kund.
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Fardigvarulager

Fardig pellets kan lagras under Iang tid givet att den skyd-
das val mot vader och vind, t ex mot intrangande fukt.
Sasongsmonstret i konsumtionen foljer huvudsakligen
utomhustemperaturen innebarande hog konsumtion i
december-mars och avsevart lagre i perioden april-no-
vember. Med jamn produktion dygnet runt, aret runt, leder
detta till en vasentlig lageruppbyggnad under lagsasong-
en och ett hogt tryck pa utleveranser under hogsasongen.

Rindis produktionsvolymer

Rindi har en beraknad arskapacitet om cirka 70 000 ton
pellets i vardera anlaggningen i Vansbro respektive Alv-
dalen. Ett flerarigt bekymmer har varit torkningskapacite-
ten i Vansbroanlaggningen, vilken till vissa delar inte natt
upp till av leverantéren utlovad niva trots manga insatta
atgarder. Med verkan fran 2011 har processen utOkats
med en linje for redan torrt ramaterial och den faktiska
produktionstakten har 6kat under forsta kvartalet 2011
jamfort med tidigare &r. Alvdalens anldggning har uppvi-
sat en hogre produktionstakt, men drabbades under in-
kérningsaret 2010 av tre produktionsstopp pa grund av
utrustningsfel. Efter atgarder visar anlaggningen ater hog
produktionsniva forsta kvartalet 2011.

0000000000000000000000000000000000000
22 Rindi Energi AB | 1 januari - 31 december 2010



Styrelse och ledande befattningshavare

STYRELSE

Bo L Elisson

Fodd 1950. Styrelseordférande sedan 2010. Avgick ur
styrelsen den 7 april 2011.

Bakgrund: Civilingenjor. Senior Industrial Advisor, SENSA.
Tidigare Senior Vice President ABB Ltd, Schweiz och USA.
Anstalld i ABB 1987-2006.

Ovriga uppdrag: Styrelseordférande i Empower Oy Finland,
ADB Airfield Solutions, Belgien och i Flexlink AB.
Aktieinnehav i Rindi: -

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: Styrelseordférande i Retail Finance AB och
styrelseledamot i Hugo Lindersson Klader AB och i ICA AB.

Aktieinnehav i Rindi: 35 000 B-aktier

Bengt Horberg

Fodd 1952. Styrelseledamot sedan 2010.

Bakgrund: Civilekonom. Egen foretagare,

Navigator MSL Ltd, UK.

Tidigare i VD- och ekonomidirektdrsbefattningar inom
Outokumpu- och Bolidenkoncernerna.

Ovriga uppdrag: Styrelseordférande i MarkJet AB och BCA
Entreprenad AB samt styrelseledamot i
Sdderbergféretagen J AB.

Aktieinnehav i Rindi: 63 800 B-aktier

Michael Rosenlew

Fodd 1959. Styrelseledamot sedan 2010. Avgick ur styrel-
sen den 5 april 2011.

Bakgrund: Ekonomimagister, Svenska Handelshdgskolan
i Helsingfors.

Tidigare Managing Partner och VD for IK Partners AB (f d
Industri Kapital).

Ovriga uppdrag: Styrelseordférande i Moventas Oy,
Finland och styrelseledamot i Suomen Lahikauppa Oy,
Finland, YIT Oy, Finland, Time System Holding AG, Schweiz
och Karolinska Development AB. Styrelseledamot i flera
mindre svenska och utlandska bolag.

Aktieinnehav i Rindi: -
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Semida Silveira

Fodd 1961. Styrelseledamot sedan 2005.

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

Ovriga uppdrag: Styrelseledamot i Sustainable Vision -
Global Ventures AB.

Antal aktier i Rindi: 2 400 B-aktier

Goran Wahlstrom

Fodd 1945. Styrelseledamot sedan 2010.

Bakgrund: Ingenjor. En av Rindis grundare, anstalld i
bolaget 1995-2007.

Ovriga uppdrag: Styrelseledamot i Arriba Byggnads AB.
Antal aktier i Rindi: 114 720 A-aktier och 379 614 B-aktier

Thomas Wernhoff

Fodd 1952. Styrelseledamot sedan 2010.

Bakgrund: Civilingenjor. Verksam som investerare, styrel-
seledamot och féretagsradgivare.

Tidigare CEO for Euroventures (private equity), deputy
CEO Accent Equity Partners och dessférinnan 11 &r inom
ASEA/ABB.

Ovriga uppdrag: Styrelseordférande i Jeeves AB och vice
ordférande i Elektronikgruppen AB. Styrelseledamot i flera
svenska och utlandska foretag.

Antal aktier i Rindi: 40 000 B-aktier (via bolag)
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LEDANDE BEFATTNINGSHAVARE

Bo Hagg

VD och koncernchef.

Fodd 1951. Anstalld sedan 2009.

Tidigare styrelseordférande i Rindi 2007-2009.
Bakgrund: Ekon dr. Tidigare VD fér OM VPA AB, ett féretag
inom NasdagOMX-koncernen och dessférinnan vWD i
Ostgota Enskilda Bank.

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

Anders Ek

Chef Administration och Personal.

Fodd 1952. Anstélld sedan 2007.

Bakgrund: Tidigare officer och verksam i ledande befatt-
ningar inom Férsvarsmakten, senast som svensk mili-
tarattaché i Washington 2003-2006 samt som Arméns
chefsutvecklare 2006-2007.

Ovriga uppdrag: -

Aktieinnehav i Rindi: 3 200 B-aktier

Svante Holmqyvist

Vice VD och chef for Affarsutveckling.

Fodd 1949. Anstélld sedan 1995.

Bakgrund: Ingenjor. En av Rindis grundare. Tidigare VD
i Filipstads Varme AB och Rindi Sunne AB.

Ovriga uppdrag: -

Aktieinnehav i Rindi: 235 320 A-aktier och 765 024
B-aktier

Eddie Johansson

VD i Rindi Vasterdala AB.

Fodd 1952. Anstélld sedan 2008.

Bakgrund: Civilingenjér. Tidigare styrelseledamot i Rindi
Energi AB och VD i Ena Energi AB i Enkdping.

Ovriga uppdrag: Styrelseledamot i Mé&larenergi AB.
Aktieinnehav i Rindi: 1 600 B-aktier
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Hans-Peter Olsson

VD i Rindi Alvdalen AB och Rindi Biobrénsle AB.

Fodd 1960. Anstélld sedan 2009.

Bakgrund: Jagmastare. Tidigare forvaltare vid Brevens
Bruk AB och Alvdalens & S&rna-Idre Besparingsskog.
Ovriga uppdrag: -

Aktieinnehav i Rindi: -

Henrik Rosengren

Chef for Rindis Fjarrvarmerorelse.

Fodd 1958. Anstélld sedan 1997.

Bakgrund: Civilingenjér. Tidigare verksam i ledande befatt-
ningar inom energibranschen.

Ovriga uppdrag: -

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

Lena Wahlgren

Ekonomi- och Finanschef (CFO).

Fodd 1962. Anstélld sedan 2008.

Bakgrund: Fil kand. Tidigare verksam i olika controllerbe-
fattningar inom Ericsson-koncernen.

Ovriga uppdrag: -

Aktieinnehav i Rindi: -
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Bolagsstyrning

SVENSK KOD FOR BOLAGSSTYRNING

Bolagsstyrningen i Rindi regleras av aktiebolagslagen, som
innehaller grundlaggande regler for ett aktiebolags organi-
sation, samt av de interna riktlinjer som Bolaget upprattat
och faststallt. Svensk kod for bolagsstyrning verkar kom-
pletterande genom att ange en norm for god bolagsstyrning
pa en hogre ambitionsniva &n vad som foreskrivs i lagstift-
ningen och andra regelverk. Koden skall for narvarande
tilldmpas av samtliga svenska aktiebolag vars aktier ar
upptagna till handel vid en reglerad marknad. Rindi omfat-
tas darmed inte av kraven pa tilldmpning av koden, men
har anda valt att tilldmpa koden i den utstrackning det ar
mojligt och lampligt med hansyn till Bolagets organisation
och storlek.

BOLAGSSTAMMA

Bolagsstdmman ar det hogsta beslutsorganet och det fo-
rum dar aktiedgarna kan utdva inflytande 6ver Bolaget.
Bolagsstamman utser styrelse och revisorer i Bolaget och
fattar beslut om bland annat andringar i bolagsordning och
forandringar i Bolagets aktiekapital.

Arsstamma skall enligt Rindis bolagsordning hallas inom
sex manader fran rakenskapsarets utgang. Arsstimma
avseende rakenskapsaret 1 januari-31 december 2009
holls den 20 maj 2010. Arsstamma avseende rakenskaps-
aret 2010 kommer att 4ga rum den 28 april 2011.

VALBEREDNING

Valberedningen ansvarar for att foresla ordférande vid ars-
stdmman, styrelseledamoéter och styrelseordférande, sty-
relsearvode, valberedningsprocedur, arvodering av reviso-
rer samt i forekommande fall val av revisorer.

Vid arsstdmman den 20 maj 2010 fattades beslut om
principer for inrattande av valberedning, vilken skall besta
av befullmaktigade representanter for Bolagets fem rost-
massigt storsta aktiedgare. Harutdver skall Sveriges Ak-
tiesparares Riksforbund erbjudas mojlighet att féresla en
fristdende sjatte representant i valberedningen, vilken be-
doms lamplig att foretrada mindre aktiedgares intressen.
Representanten i fraga foretrader dock inte forbundet. Re-
presentanten for Bolagets rostmassigt storste aktieagare
skall vara valberedningens ordférande. Till ordférande i val-
beredningen kan ej utses styrelsens ordférande. Styrelsens
ordférande skall sammankalla valberedningen senast sju
manader fére arsstdmman. Om vasentlig forandring sker i
agarstrukturen efter valberedningens konstituerande skall
ocksa valberedningens sammansattning andras i enlighet
darmed. | valberedningen infor arsstdmman 2011 ingar Al-
ter Saks (ordférande), Svante Bjork, Per Hakan Borjesson,
Svante Holmqvist och Géran Wahlstrom.
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STYRELSEN

Styrelsen for Rindi skall enligt bolagsordningen besta av
lagst fem och hogst nio styrelseledamaoter och inga styrel-
sesuppleanter. Vid arsstdmma den 20 maj 2010 utsags
Goran Blomberg, Bo Elisson, Bengt Horberg, Michael Ro-
senlew, Semida Silveira, Géran Wahlstrom och Thomas
Wernhoff till styrelseledaméter. Stémman beslutade dartill
att utse Bo Elisson till styrelsens ordférande.

Styrelsens bedémning ar att ledaméterna Bo Elisson,
Bengt Horberg, Michael Rosenlew, Semida Silveira, Géran
Wahlstréom och Thomas Wernhoff ar oberoende i férhallan-
de till Bolaget och i forhallande till Bolagets storre aktiea-
gare (varmed avses aktieagare som innehar mer an 10 pro-
cent av rosterna eller kapitalet). Styrelseledamoten Géran
Blomberg ar oberoende i férhallande till Bolaget men inte i
forhallande till Bolagets storre aktiedgare.

Ledamoten Michael Rosenlew avgick ur styrelsen den 5
april 2011 och ordféranden Bo Elisson avgick ut styrelsen
den 7 april 2011.

STYRELSENS ANSVAR

Styrelsen har en strategiskt styrande roll och ansvarar for
att koncernledningen genomfdr av styrelsen fattade be-
slut. Styrelsen utgdér aven en kontrollfunktion avseende
Bolagets system for uppféljning av verksamheten samt bar
ansvar for att Bolagets informationsgivning ar korrekt, rele-
vant och tillforlitlig. | styrelsens uppgifter ingar bland annat
att faststdlla Bolagets verksamhetsmal och strategi samt
att godkadnna delarsrapporter, arsredovisning och budget
for nastkommande verksamhetsar.

Dartill beslutar styrelsen om storre investeringar och va-
sentliga avtal samt utser Bolagets verkstallande direktor.
For sitt arbete har styrelsen faststéllt en skriftlig arbetsord-
ning, i vilken regleras bland annat frekvens och dagordning
for styrelseméten, instruktion for distribution av material
inféor sammantraden samt en beskrivning av arenden att
forelagga styrelsen for beslut.

For ansvars- och arbetsférdelningen mellan styrelsen
och verkstallande direktéren har en VD-instruktion upp-
rattats. Av VD-instruktionen framgar bland annat verkstal-
lande direktorens befogenheter, hur I6pande forvaltnings-
atgarder skall handlaggas och beslutas samt vilka drenden
utover den l6pande forvaltningen som verkstallande direk-
toren skall bereda och foredra infor styrelsen.

Styrelsens arbete

Huvudpunkter vid styrelseméten under rakenskapsaret
2010 har varit uppféljning av Bolagets finansiella utveck-
ling, godkannande av delarsrapporter samt beslut om bud-
get och investeringar. Sarskilda vasentliga uppfoljningsa-
renden har varit produktion och férsaljning av pellets i
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Koncernens tva anlaggningar i Vansbro och Alvdalen, den
senare driftsatt under verksamhetsaret. Styrelsen har dar-
utdver sarskilt utvarderat Koncernens organisatoriska och
finansiella struktur mot bakgrund av de problem som upp-
statt pa grund av forlusterna i pelletsrorelsen. Styrelsen har
ocksa utvarderat mojligheter till strategiska investeringar
for Koncernens framtida tillvaxt.

Under rakenskapsaret 2010 holls, férutom konstitueran-
de styrelsemoéte, sex ordinarie och fyra extra styrelseméten.
Under forsta kvartalet 2011 har hallits tva ordinarie och tva
extra styrelsemoten.

Kommittéer och utskott

Ett revisionsutskott har inrattats med ansvar for att sa-
kerstalla kvaliteten i Bolagets finansiella rapportering.
Revisionsutskottet skall fortldbpande sammantrada med
Bolagets revisor for att diskutera synen pa Bolagets risker,
redovisning och interna kontroll. Revisionsutskottet skall vi-
dare faststalla riktlinjer for vilka andra tjanster an revision
som far utforas av Bolagets revisor, utvardera revisorns ar-
bete samt bista valberedningen vid framtagande av forslag
till revisor och arvodering av revisorns arbete. Revisionsut-
skottet bestar av Géran Blomberg och Bengt Horberg.

En ersattningskommitté har inrattats med uppgift att
bereda och till styrelsen lamna forslag avseende riktlinjer
for ersattning och andra anstallningsvillkor for ledande be-
fattningshavare. Ersattningskommittén har utgjorts av Bo
Elisson och Michael Rosenlew.

FINANSIELL RAPPORTERING
OCH UPPFOLJNING

For Bolagets finansiella rapportering och uppféljning sva-
rar verkstallande direktéren med stdd av Bolagets eko-
nomi- och finanschef och ekonomifunktion. Intern finan-
siell rapportering skall ske till styrelsen pa manadsbasis,
varvid verkstallande direktéren ansvarar for att uppratta
rapport inkluderande resultat- och balansrakning samt
likviditetssituation avseende Koncernen med tillhérande
skriftliga kommentarer till utfallet under perioden. Koncer-
nens finansiella utveckling och stallning féredras aven av
verkstéllande direktoren eller ekonomichefen pa ordina-
rie styrelsemdten. Rindi avger externa delarsrapporter pa
kvartalsbasis.

INTERN KONTROLL OCH RISKHANTERING

Styrelsen ansvarar for att Bolaget har god intern kontroll
och formaliserade rutiner som sakerstaller att fastlagda
principer for finansiell rapportering och intern kontroll ef-
terlevs samt att Bolagets finansiella rapportering ar upprat-
tad i 6verensstammelse med gallande lagar och tillampliga
redovisningsprinciper.

Den viktigaste funktionen for intern kontroll och risk-
hantering i samband med Bolagets finansiella rapportering
utgdrs av revisionsutskottet (se ovan), som bland annat
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ansvarar for att kvalitetssakra den finansiella rapportering-
en och att fortldpande sammantrdda med Bolagets revisor
for att diskutera synen pa Bolagets risker, redovisning och
interna kontroll. Kvalitetssakring av den finansiella rappor-
teringen sker genom att identifiera och utreda kritiska re-
dovisningsfragor samt genom analys av de finansiella rap-
porter som Bolaget avger med avseende pa bland annat
regelefterlevnad, graden av osakerhet i redovisade varden,
principer for uppskattningar och bedémningar och andra
forhallanden som kan paverka de finansiella rapporternas
kvalitet.

ERSATTNINGAR

Ersattning till styrelsen och ledande
befattningshavare

Ersattning till styrelsen beslutas av arsstdmman. Vid ars-
stdmman den 20 maj 2010 beslutades att arvode for tiden
fram till ndstkommande arsstdmma skall utgda med 250
KSEK till styrelsens ordférande och med 100 KSEK till var
och en av styrelsens 6vriga ledaméter. For rakenskapsaret
2010 utgar styrelsearvode enligt ovanstaende principer om
totalt 850 KSEK. For rakenskapsaret 2009 utgick styrelse-
arvode om totalt cirka 360 KSEK, varav cirka 170 KSEK till
styrelsens ordférande.

Verkstallande direktéren erhaller enligt gallande avtal
en bruttolon om 1 440 KSEK per ar. Darutover erlagger
Bolaget tjanstepensionspremier uppgaende till 25 procent
av grundlénen samt premier for privat sjukvardsférsakring
och tjanstegrupplivforsdkring. Uppsagningstiden for verk-
stallande direktdren ar sex manader. Vid uppsagning fran
Bolagets sida utgar, forutom full 16n under uppsagningsti-
den, ett ars avgangsvederlag motsvarande den fasta ars-
I16nen.

Till évriga ledande befattningshavare (sex personer) har
under 2010 utgatt bruttolén om totalt cirka 4 654 KSEK
samt pensionspremier om totalt cirka 2 035 KSEK.

Ovriga férméaner for verkstallande direktdren och dvriga
ledande befattningshavare utgérs av premier for privat
sjukvardsforsakring (avser tva personer), tjanstegruppliv-
forsakring och tjanstereseforsakring, trygghetsforsakring
vid arbetsskada samt formansbil (avser tre personer). Le-
dande befattningshavare erhaller ej rorlig ersattning utéver
fast 16n. Det finns ej heller aktie- eller optionsrelaterade
incitamentsprogram for ledande befattningshavare eller
andra nyckelpersoner.

ERSATTNING TILL REVISORER

Erséattning till revisorer utgar enligt I6pande rakning. Under
rakenskapsaret 2010 uppgick arvodet till revisorer till 709
KSEK, varav 644 KSEK avsag revisionsuppdrag och 65
KSEK avsag 6vriga uppdrag.
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Aktien

AKTIEKAPITALET

Aktiekapitalet i Rindi uppgar per den 31 december 2010 till 59 212 045 SEK, férdelat pa 1 106 304 A-aktier
med en (1) rést per aktie och 10 736 105 B-aktier med en tiondels (1/10) rost per aktie.

Sammanlagt uppgar det totala antalet utestdende aktier per den 31 december 2010 till 11 842 409 aktier,
envar med ett kvotvarde om 5,00 SEK.

Det finns inga utestaende teckningsoptioner eller konvertibla skuldebrev.

Aktiekapitalets utveckling under rakenskapsaret framgar av tabellen nedan.

Totalt Foérandring av | Forandring Forandring Antal Antal Totalt
Tidpunkt Handelse aktiekapital aktiekapitalet A-aktier B-aktier A-aktier B-aktier antal

(SEK) (SEK) aktier

December Aktiekapital vid

2009 rakenskapsarets 37007 530 - - - 1107 204 6294 302 7401 506 5,00
slut

April 2010 Nyemission 59 212 045 22 204 515 - 4 440903 1107 204 10 735 205 11 842 409 5,00

September  Omstampling

2010 av A-aktier till 59 212 045 - -900 900 1106 304 10 736 105 11 842 409 5,00
B-aktier

December Aktiekapital vid

2010 rakenskapsarets 59 212 045 - - - 1106 304 10 736 105 11 842 409 5,00
slut
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Storsta aktieagare per 31 december 2010*

= Totalt antal Antal Antal . .
Andel av ki | Andel av r r
Agare aktier A-aktier B-aktier LEICLELR S L letieat

Saks Energi AB 1917 684 270 860 1646 824 16,19% 19,98%
Hugo Lindersson Klader ab 1161935 200 004 961931 9.82% 13.59%
Svante Holmqvist 1000 344 235320 765 024 8,45% 14,30%
Investment AB Spiltan 819 216 0 819 216 6,92% 3,76%
EFG Private Bank S.A 564 160 0 564 160 4,76% 2,59%
Goran Wahlstrom 494 334 114 720 379614 4,17% 7,00%
Banque Carnegie Luxembourg SA 457 251 0 457 251 3,86% 2,10%
Berkway AB 416 023 0 416 023 3,51% 1,91%
SEB, S.A 241 345 0 241 345 2,04% 1,11%
Ovriga aktiedgare 4770117 285 400 4 484 717 40,28% 33,67%

11 842 409 1106 304 10 736 105 100,0% 100,0%

1 Kalla: Euroclear per 2010-12-31.

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 utvecklingsmajligheter skall dock alltid be-
aktas vid forslag till utdelning.

Styrelsen har foreslagit att ingen utdelning ldmnas avseende rédkenskapsaret 2010. For rakenskapsaret 2009 lamnades
ingen utdelning.

Handel i Rindis aktie
Rindis B-aktier ar 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

12 man 12 man

2010-01-01 2009-01-01

-2010-12-31 -2009-12-31

Resultat per aktie (SEK) -2,56 -1,31
Utdelning per aktie (SEK) 0 0
Eget kapital per aktie (SEK) 16,19 23,37
Genomsnittligt antal aktier under perioden 10 362 108 7401 506
Antal utestaende aktier vid periodens slut 11 842 409 7401 506

000000000000000000000000000000000000000
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Forvaltningsberattelse

Styrelsen och verkstéllande direkt6ren for Rindi Energi
AB, organisationsnummer 556495-8758, far harmed
avge arsredovisning och koncernredovisning for
rakenskapsaret 1 januari - 31 december 2010.

VERKSAMHET OCH KONCERNSTRUKTUR

Rindi producerar och distribuerar biobranslebaserad fjarr-
varme till konsumenter, kommuner och industrier pa tolv
orter i sodra och mellersta Sverige samt pa tva orter i Po-
len. Under 2007 utvidgades verksamheten till att omfatta
produktion av branslepellets for extern forsaljning i ett sa
kallat bioenergikombinat i Vansbro. | slutet av 2009 far-
digstalldes ytterligare ett bioenergikombinat foér pelletspro-
duktion i Alvdalen. Rindikoncernen bestar av moderbolaget
Rindi Energi AB med séate i Visby, nio dotterbolag, ett dotter-
dotterbolag och tva intressebolag i Sverige samt tre utland-
ska dotterbolag i Polen och Vitryssland och ett utlandskt
intressebolag i Polen.

MARKNADSUTSIKTER

Fjarrvarme

Rindi bedémer att den svenska fjarrvarmemarknaden ar i
huvudsak fullt utbyggd, varfor méjligheter till storre nyetab-
leringar 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 tillfallen ges. Prisutvecklingen pa fjarrvar-
me bedoms framst paverkas av tiligang och efterfragan pa
biobransle.

Pellets

Rindis beddémning ar att marknadens efterfragan pa pel-
lets kommer att vara fortsatt god under éverskadlig tid i
takt med allmanhetens tilltagande energimedvetenhet.
Framtida priser kommer dock att fluktuera med tempera-
turvaxlingar och efterfrageutvecklingen pa framst den eu-
ropeiska marknaden.
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VASENTLIGA HANDELSER UNDER
RAKENSKAPSARET

Den 1 januari 2010 inférde Rindi en ny avgiftsstruktur i
fijarrvarmerodrelsen genom o6vergang till en kombination
av fasta och rérliga avgifter mot tidigare enbart rorliga. At-
garden syftar till en resultatutjamning i fjarrvarmerdrelsen
Over arets tolv manader.

Efter provdrift med vissa stdrningar under forsta kvartalet
togs den nya pelletsanldggningen i Alvdalen i drift i april
manad. Med undantag for tva stillestdnd pa grund av ut-
rustningsfel fungerade produktionen bra under aterstoden
av aret. Genom en tillaggsinvestering i slutet av 2010 kan
anlaggningen fran och med 2011 tillverka pellets valfritt
mellan sagspan och flisad rundved (mikroflis) som rama-
terial.

Pelletsanlaggningen i Vansbro har under 2010 haft fort-
satta problem med torkkapaciteten, resulterande i lagre
produktionsvolym an beraknat. Genom en tillaggsinveste-
ring i slutet av 2010 kan produktionen kompletteras med
redan torrt ramaterial dar pelletstillverkning kan ske utan
att torkarna behover utnyttjas. Atgérden forvantas medfoéra
hoégre produktionsvolym under 2011.

En nyemission av aktier tillférde under april manad Rindi
53,3 MSEK fére emissionskostnader om 4,0 MSEK. Moti-
vet for emissionen var att starka Rindis bas av eget kapital i
forhallande till banklan samt att starka likviditeten infor en
andrad affarsmodell i pelletsrorelsen innebarande produk-
tion mot lager under perioden april-november for forsalj-
ning av pellets under eldningssasongen december-mars.

Bolagets aktiekapital 6kade med 22 204 515 SEK genom
nyemission av 4 440 903 B-aktier till teckningskursen 12
SEK per aktie.

Under april manad avyttrades samtliga Rindis aktier (50 %)
i det norska intressebolaget Daimyo Rindi Energi AS, ett
foretag som bedrev prospekteringsverksamhet for erhal-
lande av fjarrvarmekoncessioner. Genom forsaljningen
erhdéll Rindi full tackning for nedlagda kostnader och inves-
teringar.

Pa arsstdmman den 20 maj 2010 utdkades Rindis styrelse
till sju ledamoter varav fem nyvaldes.
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For att prioritera produktionstekniska fragor i pelletsan-
laggningen i Vansbro éandrades Rindis organisation under
tredje kvartalet genom att Eddie Johansson, tidigare chef
for affarsomrade Kraftvarme, tilltrdédde som VD fér Rindi
Vasterdala AB i Vansbro, som ocksa forstarktes med yt-
terligare kvalificerad teknikkompetens. Som en féljd av
forandringen éndrades tidigare affarsomrade Kraftvarmes
ambitionsniva i nartid till att forvalta befintlig fjarrvarme-
verksamhet i Polen. Ambitionen om kraftvarmeproduktion
ar tills vidare bordlagd till férman for resursprioritering mot
koncernens problem inom pelletsrorelsen.

OMSATTNING OCH RESULTAT

Under rakenskapsaret 1 januari - 31 december 2010 uppgick
koncernens nettoomsattning till 403 835 KSEK (376 405) och
de totala rorelseintakterna till 412 565 KSEK (388 765).
Rorelseresultatet efter avskrivningar uppgick till -5 133
KSEK (10 403). Resultat efter finansiella poster uppgick till
-31 711 KSEK (-10 376) och resultat efter skatt uppgick till
-26 482 KSEK (-9 677), motsvarande ett resultat per aktie
om -2,56 SEK (-1,31). Rédkenskapsarets resultat forklaras
framst av lagt kapacitetsutnyttjande i produktionsanlagg-
ningarna for pellets i Vansbro och Alvdalen i kombination
med hard konkurrens och pressade marknadspriser, vilket
tillsammans paverkat koncernens resultat efter finansiella
poster negativt med -47 039 KSEK (-28 933).

Det ar dock Rindis uppfattning att vidtagna teknikfor-
andringar mojliggér en sékrare och hogre produktionsniva
2011 och framat, vilket ocksa stdds av utfallet under forsta
kvartalet 2011. Med en utdkad forsaljningsorganisation
finns ocksa goda forutsattningar att genom kundsegmen-
tering och aktiv marknadsbearbetning na en bredare kund-
bas och béttre prisbild. Vi ser goda majligheter att vanda
utvecklingen i pelletsrérelsen mot framtida I6nsamhet.

FINANSIELL STALLNING OCH LIKVIDITET
Koncernens balansomslutning uppgick per den 31 decem-
ber 2010 till 1 125 389 KSEK (1 141 818). Den enskilt
storsta tillgangsposten utgdrs av materiella anlaggningstill-
gangar. Rindis tillgangar i form av fjarrvarme- och pelletsan-
laggningar inklusive kulvertsystem uppgar till

925 662 KSEK (931 243) efter avskrivningar enligt plan.
Detta varde beddms vara lagt i forhallande till tillgangarnas
avkastningsvarde. Eget kapital vid periodens utgang upp-
gick till 191 737 KSEK (172 941). Soliditeten uppgick till
19,4 procent (17,8). Likvida medel uppgick per den 31 de-
cember 2010 till 2 854 KSEK (4 617) exklusive outnyttjade
checkrakningskrediter om 14 933 KSEK (40 220).

Under rékenskapsaret 1 januari-31 december 2010
uppgick kassaflodet till -1 763 KSEK (707). Kassaflodet
fran den I6pande verksamheten efter forandringar i rérel-
sekapital uppgick till -2 601 KSEK (60 076). Kassaflodet
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fran investeringsverksamheten uppgick till -49 014 KSEK
(-178 925) och kassaflédet fran finansieringsverksamhe-
ten uppgick till 49 852 KSEK (119 556).

Styrelsen har i sammanhanget |atit utféra impairment
tester av dotterbolagen i pelletsrorelsen, vilka stéder bok-
forda varden pa aktier i dotterbolag samt goodwillvarden.

INVESTERINGAR

Koncernens investeringar under rdkenskapsaret 1 januari
-31 december 2010 uppgick till 50 223 KSEK (176 331)
och ar till storsta delen hanforliga till tillaggsinvesteringar i
bioenergikombinaten i Alvdalen och Vansbro. En mindre del
av investeringarna ar hanforliga till utbyggnad av kulvertsys-
temen i den svenska fjarrvarmeverksamheten.

RISKER OCH OSAKERHETSFAKTORER

Rindis verksamhet &r utsatt for ett antal risker och oséker-
hetsfaktorer som kan komma att paverka bolagets omsatt-
ning, Ionsamhet och finansiella stallning. De risker och osa-
kerhetsfaktorer som anges nedan ar inte sammanstallda i
ordning efter betydelse eller potentiell ekonomisk inverkan
och skall inte heller ses som uttdommande. Rindi kan pa-
verka eller motverka vissa risker och osakerhetsfaktorer
hanforliga till den I6pande verksamheten, medan andra
kan ligga helt eller delvis utanfor bolagets kontroll.

Verksamhetsrelaterade risker inkluderar klimatférand-
ringar, otillracklig bransleforsorjning samt risker relaterade
till driftstérningar i Rindis produktionsanlaggningar. Mark-
nadsrelaterade risker ar framforallt kopplade till energipris-
utvecklingen och politiska beslut relaterade till energisek-
torn. Bolagets finansiella risker bestar framst av ranterisk
och valutarisk.

Klimatforandringar

Klimatrelaterade faktorer sdsom kort- och langsiktiga tem-
peraturfluktuationer kan bidra till hégre och lagre forsalj-
ning under specifika ar samt leda till variationer i energipro-
duktion och energiférbrukning dver tid. Det &r osékert hur
klimatet kommer att fortsatta utvecklas och hur detta kom-
mer att paverka Rindis verksamhet under kommande ar.
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Bransleforsorjning

Inkdp av ravara for biobransle utgér den storsta delen av
Rindis rorelsekostnader. For att kunna uppratthalla atagan-
den avseende produktion och leveranser av fjarrvarme och
pellets ar det av stor vikt att bransleforsérjningen av bolagets
anlaggningar kan sakras till ett for Rindi formanligt eller ac-
ceptabelt pris. Konkurrensen om ravara for biobransle har
tilltagit under senare ar som en foljd av 6kad global miljo-
medvetenhet, omstallningsatgarder till energiproduktion
genom férnybara branslen och begransad tillgang till ener-
giravara i vissa geografiska omraden. Priserna for biobrans-
leravara paverkas ocksa av prisutvecklingen avseende al-
ternativa bréanslekallor och framforallt fossila brénslen som
olja och kol.

Rindi arbetar med systematiska buffertlager fér varje an-
laggning beroende pa arstid och lokala férutsattningar for
bransleanskaffning. Bolaget har for den svenska verksam-
heten byggt upp en central inkdpsfunktion fér handel med
energirdvara i huvudsakligt syfte att sakra bransletillférseln
till de egna fjarrvarmeanlaggningarna och bioenergikombi-
naten i Vansbro och Alvdalen. | den polska verksamheten
har inkép organiserats i dotterbolaget Biopal. Rindi har
ocksa etablerat ett delagt dotterbolag i Vitryssland, Rindi-
bel, med affarsidé att bedriva skogsavverkning for att som
biprodukt producera biobransle for Rindis narbelagna fjarr-
varmeanlaggning i Hajnowka, Polen. Sammantaget syftar
Rindis inkGpsorganisation till att stabilisera kostnaderna
avseende energirdvara och sakra bransleforsérjningen av
koncernens produktionsanlaggningar.

Driftstorningar

Det ar kritiskt for Rindis verksamhet och leveransataganden
att kontinuerlig drift dygnet runt kan sakerstallas i bolagets
produktionsanlaggningar, med undantag for planerade up-
pehall for service och underhall. Tekniska tilloud och andra
driftstérningar skulle kunna leda till kortare och langre
driftavbrott, med intéktsbortfall och ékade kostnader som
foljd. Detta skulle leda till komplikationer fér Rindis kunder
och skada fortroendet for Rindi som bolag och leverantor
av fjdrrvarme och branslepellets. Rindi genomfér I6pande
underhall av bolagets anlaggningar enligt sarskild under-
hallsplan for att minimera risken for driftstorningar.

Energiprisutvecklingen

Rindis omsattning och I6nsamhet paverkas av prisforand-
ringar avseende fjarrvarme och branslepellets. Fjarrvarme-
priset styrs generellt sett av det underliggande priset pa det
bransle som anvands i produktionen, men kan ocksa va-
riera mellan olika geografiska omraden beroende pa mark-
forhallanden vid utbyggnad av kulvertsystem, forluster i
fjarrvarmesystemet samt kundunderlag och efterfragan.
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| den svenska fjarrvarmeverksamheten kan priserna lI6pan-
de justeras till foljd av prisforandringar avseende insats-
branslen. | Rindis polska fjarrvarmeverksamhet innebar
nuvarande lagstiftning att fjarrvarmepriserna faststalls i
forskott pa arsbasis enligt sarskilda tariffer, vilket innebar
en troghet i prissattningsmekanismen och en begransning
i bolagets mojlighet att dverfora prisbkningar pa ravara for
biobransle till konsumentledet. Marknadspriset for pellets
foljer generellt den internationella prisutvecklingen for fos-
sila branslen som kol och olja. P4 Kort sikt paverkas priset
aven av temperaturvaxlingar, vilket paverkar efterfragan
under olika perioder och sasonger.

Politiska beslut

Rindis verksamhet paverkas av politiska risker i form av for-
andringar i radande energipolitik och den lagstiftning som
reglerar energisektorn, sdsom prisregleringar, &ndrade mil-
joskatter och -avgifter och villkor for tillstandsgivning. Under
senare tid har energipolitiken inom EU framst syftat till en
harmonisering av lagstiftningen och energipolitiska styrme-
del bland medlemslanderna for att underlatta transparens
i energipriser. Dartill stalls krav pa reduktion av koldioxidut-
slapp 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 fér Rindi, vars verksamhet har en tydlig miljo-
profil och malséattningen att vara helt koldioxidneutral.

Finansiella risker

Bolagets finansiella risker bestar framst av ranterisk och
valutarisk. Ranterisk foreligger till foljd av koncernens lang-
siktiga skuldférbindelser. Rindi anvander sig av saval fast
som rorlig ranta. Valutarisk foreligger vid omrakning av ut-
landska dotterbolags valuta till svenska kronor. Enligt nuva-
rande finanspolicy sker ingen sakring av valutafloden.
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PERSONAL

Antal anstallda i koncernen uppgick per den 31 december
2010 till 142 (121) personer, varav 26 kvinnor (23).

MODERBOLAGET

Moderbolagets nettoomsattning under rakenskapsaret
1 januari - 31 december 2010 uppgick till 16 746 KSEK
(26 171). Rorelseresultatet efter avskrivningar uppgick till
-1 134 KSEK (-7 939) och resultat efter finansiella poster
till -23 820 KSEK (-31 852). Likvida medel i moderbola-
get per den 31 december 2010 uppgick till 4 KSEK (181),
exklusive outnyttjad checkrakningskredit om 928 KSEK
(1 850). Som framgar av resultatrédkningen for rdkenskaps-
aret 1 januari-31 december 2010 har nedskrivning av
aktier i dotterbolag skett med 24 100 KSEK. Nedskrivning
har skett med belopp motsvarande aktieagartillskott som
lamnats per den 31 december 2010.

KVALITET- OCH MILJOCERTIFIERINGAR

Rindis verksamhet ar tillstandspliktig i enlighet med miljo-
balken. Rindis svenska fjarrvarmeverksamhet ar kvalitets-
certifierad enligt REKO fjarrvarme. Bioenergikombinatet i
Vansbro ar kvalitets- och miljécertifierad enligt ISO 9001
och ISO 14001.

VASENTLIGA HANDELSER EFTER
RAKENSKAPSARETS UTGANG

Styrelsen har i kallelse till arsstdmman den 28 april 2011
avgivit forslag till beslut om bemyndigande for styrelsen att
fatta beslut om emission av aktier, teckningsréatter och kon-
vertibler.

Rindis likviditet och soliditet &r mycket anstrangd. En
forstarkning av koncernens finansiella stallning ar en for-
utsattning for att uppfylla villkoren i gallande kreditavtal.

ARSSTAMMA 2011

Arsstamma ager rum torsdagen den 28 april 2011 kl 19.00
pa Strand Hotell i Visby.
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FORSLAG TILL BEHANDLING AV
ANSAMLAD VINST

Styrelsen foreslar att den ansamlade vinsten:

Fri éverkursfond 39 999 862

Balanserad forlust -12 910 299

Arets forlust -23 335 101

Summa 3754 462
Behandlas sa att:

I ny rékning éverfores 3754 462
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KONCERNENS RESULTATRAKNING (KSEK)

Nettoomséttning 1,2 403 835 376 405
Aktiverat arbete for egen rakning 3 262 5589
Ovriga rorelseintakter 4 8 468 6771
Summa rérelseintékter 412 565 388 765

Rorelsens kostnader

Révaror och férnédenheter -297 807 -284 209
Ovriga externa kostnader 5,6 -34 487 -23 304
Personalkostnader 7 -52 561 -43 847
Avskrivningar materiella anlaggningstillgangar 8 -40 867 -31 391
Andelar i intressebolags resultat 8024 4389
Roérelseresultat -5 133 10 403

Finansiella poster

Rénteintakter och liknade resultatposter 426 665
Resultat vid avyttring av andelar i intressebolag 802 -
Réntekostnader och liknade resultatposter 10 -27 806 -21 444
Resultat fére skatt -31711 -10 376
Skatt pa arets resultat 12 1577 2283
Minoritetens andel 3 652 -1584
Arets resultat -26 482 9677
Resultat vid berakning av resultat per aktie, KSEK -26 482 -9 677
Genomsnittligt antal aktier, tusental 10 362 7 402
Resultat per aktie, SEK -2,56 -1,31
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KONCERNENS BALANSRAKNING (KSEK)

Not 20104231
TILLGANGAR
ANLAGGNINGSTILLGANGAR

Immateriella anlaggningstillgangar

Goodwill 13 22 568 23951
Balanserade utgifter for utvecklingsarbeten 13 670 804
23238 24 755

Materiella anlaggningstillgdngar

Fastigheter 14 83 487 24 492

Maskiner och andra tekniska anlaggningar 15 794 026 699 855

Inventarier, verktyg och installationer 16 6978 7833

Pagaende nyanlaggningar avseende materiella

anlaggningstiligangar och forskott 17 41171 199 063
925 662 931243

Finansiella anlaggningstillgangar

Andel i intressebolag 19 23379 19 377
Andra langfristiga vardepappersinnehav 20 5 5
Uppskjuten skatt - 19 610

23384 38992
Summa anlaggningstillgangar 972 284 994 990

OMSATTNINGSTILLGANGAR

Varulager
Ravaror och férnddenheter 33593 39 863
Forskott till leverantor 831 -
Fardiga varor 38394 3174
72 818 43037
Kortfristiga fordringar
Kundfordringar 38283 77072
Fordringar hos intressebolag 3654 5110
Aktuell skattefordran 1197 189
Ovriga fordringar 4 402 11 682
Forutbetalda kostnader och upplupna intakter 21 29 897 5121
77433 99 174
Kassa och bank 2 854 4617
Summa omsattningstillgangar 153 105 146 828
Summa tillgangar 1125 389 1141818
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KONCERNENS BALANSRAKNING, FORTS

Not 2010-12-31 2009-12-31

EGET KAPITAL OCH SKULDER

Eget kapital 22
Bundet eget kapital
Aktiekapital 59 212 37008
Bundna reserver 131531 124 324
190 743 161 332
Fritt eget kapital
Fria reserver 27 476 21286
Arets resultat -26 482 9677
994 11 609
Summa eget kapital 191 737 172 941
Minoritetsintressen 26 624 30 264
Avséttningar
Ovriga avsattningar 4900 3800
Avséttningar for uppskjuten skatt 8 029 33113
Summa avsattningar 12 929 36913
Langfristiga skulder
Skulder till kreditinstitut 25 462 639 482 951
Avskrivningslan 26 - 5209
Ovriga langfristiga skulder 1848 1 666
Summa langfristiga skulder 464 487 489 826
Kortfristiga skulder
Checkrakningskredit 23 279 058 264 030
Skulder till kreditinstitut 25 35801 35863
Leverantérsskulder 82 737 83 165
Ovriga kortfristiga skulder 2520 5801
Upplupna kostnader och férutbetalda intakter 24 29 496 23015
Summa kortfristiga skulder 429 612 411 874
Summa eget kapital och skulder 1125389 1141818
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KONCERNENS BALANSRAKNING, FORTS

Stéllda sékerheter och ansvarsférbindelser Not 2010-12-31 2009-12-31

Panter och sakerheter for egna skulder 27

Fastighetsinteckningar 647 783 681 801

Foretagsinteckningar 251579 228 450

Aktier i dotterbolag 201 661 213 558

Anlaggningstillgangar med aganderattsforbehall 7681 -
1108 704 1123 809

Ansvarsforbindelser 4001 Inga
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KONCERNENS KASSAFLODESANALYS (KSEK)

Den lépande verksamheten

Resultat efter finansiella poster -31711 -10 376
Justeringar for poster som inte ingar i kassaflodet 34291 30512

2580 20 136
Betald inkomstskatt -7129 -1115

Kassaflode fran den I6pande verksamheten
fore forandringar av rorelsekapital 1851 19 021

Féréndring i rorelsekapital

Okning (-)/minskning (+) av varulager -30 380 4108
Okning (-)/minskning (+) av kortfristiga fordringar 22 358 -3 949
Okning (+)/minskning (-) av kortfristiga skulder 3570 40 896
Kassaflode fran den I6pande verksamheten -2601 60 076

Investeringsverksamheten

Forvarv av materiella anlaggningstillgangar -50 223 -176 331
Avyttring av materiella anlaggningstillgangar 644 -
Férvarv av intressebolag -1250 -2594
Avyttring av intressebolag 1815 -
Kassafléde fran investeringsverksamheten -49 014 -178 925

Finansieringsverksamheten

Forandring av rantebarande skulder -1 950 110 794
Nyemission (netto efter emissionskostnader) 49 267 -
Nyemission av minoritetsagare i dotterbolag 1435 6 762
Férandring avsattning 1100 2000
Kassafl6de fran finansieringsverksamheten 49 852 119 556
Arets kassaflode -1 763 707
Likvida medel vid arets borjan 4617 3910
Likvida medel vid arets slut 2854 4617
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TILLLAGGSUPPLYSNINGAR TILL KASSAFLODESANALYS - KONCERNEN (KSEK)

Justeringar for poster som inte ingar i kassaflodet

Resultat forsaljning av anlaggningstillgangar 100 10
Avskrivningar av anlaggningstillgangar 40 867 31391
Avgar resultatandel fran intressebolag -5 874 -889
Resultat vid avyttring av intressebolag -802 _

34 291 30512
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12 man 12 man

NYCKELTAL 2010-01-01 2009-01-01
-2010-12-31 -2009-12-31
Omsattningstillvaxt 7,3%
Rérelsemarginal neg 2,7%
Vinstmarginal neg neg
Rantabilitet pa sysselsatt kapital neg 1,2%
Rantabilitet pa eget kapital neg neg
Soliditet 19,4% 17,8%
Réntetackningsgrad (ggr) -0,46 0,31
Réntebarande nettoskuld (KSEK) 774 644 778 227
Medelantal anstallda under perioden 133 111
Antal anstallda vid periodens slut 142 121
Resultat per aktie (SEK) -2,56 -1,31
Eget kapital per aktie (SEK) 16,19 23,37
Utdelning per aktie - -
Genomsnittligt antal aktier under perioden 10 362 108 7401 506
Antal utestaende aktier vid periodens slut 11 842 409 7401 506
NYCKELTALSDEFINITIONER

Omsattningstillvaxt
Férandring i nettoomsattning jamfért med motsvarande period féregaende ar.

Rérelsemarginal
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 férhallande 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 forhallande till balansomslutningen vid periodens slut.

Réantetackningsgrad
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 utestaende aktier vid periodens slut.
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MODERBOLAGETS RESULTATRAKNING (KSEK)

Nettoomsattning 16 746 26171
Ovriga rorelseintakter 25 9
Summa rorelseintakter 16 771 26 180

Rérelsens kostnader

Ravaror och férnédenheter -638 -1543
Ovriga externa kostnader 5 -6 273 -6 116
Personalkostnader 7 -10 820 -26 269
Avskrivningar 8 -174 -191

-1134 -7939

Rorelseresultat

Finansiella poster

Andelar i intressebolags resultat 9 2 150 3500
Resultat vid avyttring av andelar i intressebolag 44 -
Réanteintakter och liknade resultatposter 2 857 1674
Nedskrivning av aktier i dotterbolag -24 100 -24 790
Réntekostnader och liknade resultatposter 10 -3 637 -4 297
Resultat efter finansiella poster -23 820 -31 852
Bokslutsdispositioner 11 - -
Skatt pa arets resultat 12 485 2 356
Arets resultat -23 335 -29 496
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MODERBOLAGETS BALANSRAKNING (KSEK)

Not 2010-12-31 2009-12-31

TILLGANGAR
ANLAGGNINGSTILLGANGAR

Immateriella anlaggningstillgangar

Balanserade utgifter for utvecklingsarbeten 13 465 327

465 327
Materiella anlaggningstillgangar

Maskiner och andra tekniska anlaggningar 15 70 468
Inventarier, verktyg och installationer 16 84 526
154 994

Finansiella anlaggningstillgangar

Andelar i koncernbolag 18 120 042 119 170
Andelar i intressebolag 19 6778 7298
Uppskjuten skattefordran 6388 4845

133 208 131313
Summa anlaggningstillgangar 133 827 132 634

OMSATTNINGSTILLGANGAR

Kortfristiga fordringar
Kundfordringar 362 215
Fordringar hos koncernbolag 67 581 38 529
Fordringar hos intressebolag 3596 247
Aktuell skattefordran 693 723
Forutbetalda kostnader och upplupna intakter 21 596 1593
72 828 41307
Kassa och bank 4 181
Summa omséttningstillgangar 72832 41 488
Summa tillgangar 206 659 174 122
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MODERBOLAGETS BALANSRAKNING, FORTS

Not 20104231
EGET KAPITAL OCH SKULDER

Eget kapital 22
Bundet eget kapital

Aktiekapital 59212 37008
Reservfond 18 282 18 282
77 494 55290

Fritt eget kapital

Overkursfond 40 000 11879
Balanserat resultat -12 910 16 586
Arets resultat 23335 -29 496
3755 -1031
Summa eget kapital 81 249 54 259
Kortfristiga skulder
Checkrakningskredit 23 44072 48 150
Leverantdrsskulder 1174 1370
Skulder till koncernbolag 75 829 61979
Ovriga kortfristiga skulder 832 1612
Upplupna kostnader och forutbetalda intakter 24 3503 6 752
Summa kortfristiga skulder 125 410 119 863
Summa eget kapital och skulder 206 659 174 122
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MODERBOLAGETS BALANSRAKNING, FORTS

Stéllda sékerheter och ansvarsforbindelser Not 2010-12-31 2009-12-31

Panter och sakerheter for egna skulder 27

Foretagsinteckningar 50 000 50 000

Aktier i dotterbolag 85272 79 758
135 272 129 758

Ansvarsférbindelser

Borgen till forman for dotter- och intressebolag 348 766 336 107
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MODERBOLAGETS KASSAFLODESANALYS (KSEK)

Den lépande verksamheten

Resultat efter finansiella poster -23 820 -31 852
Justeringar for poster som inte ingar i kassaflédet 24 330 24 981
Betald inkomstskatt 30 1539
Kassaflode fran den I6pande verksamheten

fore férandringar av rorelsekapital 540 -5 332
Foréndring i rorelsekapital

Forandring av kortfristiga fordringar -31 551 16 468
Foérandring av kortfristiga skulder 9 625 -15273
Kassaflode fran den I6pande verksamheten -21 386 -4 137
Investeringsverksamheten

Forvarv avimmateriella anlaggningstillgangar -217 -231
Forvarv av materiella anlaggningstillgangar - -30
Forvarv av finansiella anlaggningstillgangar -26 222 -42 736
Forsaljning av finansiella anlaggningstillgangar 1815 26 600
Avyttring av materiella anlaggningstillgangar 644 -
Kassaflode fran investeringsverksamheten -23 980 -16 397
Finansieringsverksamheten

Férandring av rantebarande skulder -4 078 20423
Nyemission (netto efter emissionskostnader) 49 267 -
Kassaflode fran finansieringsverksamheten 45 189 20 423
Arets kassaflode 177 111
Likvida medel vid arets borjan 181 292
Likvida medel vid arets slut 4 181

Tillldggsupplysningar till moderbolagets kassaflddesanalys

belopp i KSEK 2010 m

Justeringar fér poster som inte ingar i kassaflédet

Avskrivningar av anlaggningstillgangar 174 191

Resultat vid forsaljning av anlaggningstillgangar 100 _

Nedskrivning av aktier i dotterbolag 24 100 24 790

Resultat vid avyttring av intressebolag -44 -
24 330 24981

46

Rindi Energi AB | 1 januari - 31 december 2010



FORANDRING AV EGET KAPITAL (KSEK)

Koncernen

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

Eget kapital 31 december 2008 37 008 114 555 11879 21033 184 475
Forskjutning mellan bundet och fritt eget kapital 11 626 -11 626 -
Omrakningsdifferenser -1 857 -1 857
Arets resultat 9677 9677
Eget kapital 31 december 2009 37 008 124 324 11 879 -270 172 941
Forskjutning mellan bundet och fritt eget kapital 11014 -11 014 -
Nyemission 22204 22204
Overkursfond 31086 31086
Kostnader for nyemission (netto efter latent skatt) -2 965 -2 965
Omrakningsdifferenser -3 807 -3 807
Justering aktieagartillskott minoritet -1240 -1240
Arets resultat -26 482 -26 482
Eget kapital 31 december 2010 59212 131531 40 000 -39 006 191 737

Moderbolaget

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

Eget kapital 31 december 2008 37 008 18 282 11879 16 586 83 755
Arets resultat -29 496 -29 496
Eget kapital 31 december 2009 37 008 18 282 11 879 -12 910 54 259
Nyemission 22204 22 204
Overkursfond 31086 31086
Kostnader for nyemission (netto efter latent skatt) -2 965 -2 965
Arets resultat 23335 23335
Eget kapital 31 december 2010 59212 18 282 40 000 -36 245 81249
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Redovisningsprinciper och bokslutskommentarer

ALLMANNA REDOVISNINGSPRINCIPER

Arsredovisningen har uppréttats i enlighet med &rsredo-
visningslagen och Redovisningsradets rekommendationer
och uttalanden med undantag av RR 6:99, RR 25 och RR 7
samt akutgruppens uttalanden om redovisning av koncern-
bidrag och aktieagartillskott. Balans- och resultatrakning-
arna forelaggs arsstdmman for faststallande den 28 april
2011. Andring har skett avseende skatt i balansrékning
och avseende lokaliseringslan, se vidare upplysning under
skatt respektive i not 26.

VARDERINGSPRINCIPER M M

Tillgdngar, avsattningar och skulder har varderats till an-
skaffningsvarden om inget annat anges nedan.

INTAKTER

Intakter har upptagits till verkligt varde av vad som erhal-
lits eller kommer att erhallas.

Intakter redovisas i den omfattning det ar sannolikt att
de ekonomiska férdelarna kommer att tillgodogéras bola-
get och intdkterna kan beraknas pa ett tillforlitligt satt.

FORDRINGAR

Fordringar har efter individuell vardering upptagits till be-
lopp varmed de beraknas inflyta.

VARULAGER

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

Avskrivning enligt plan baseras pa ursprungligt anskaff-
ningsvarde och beraknad ekonomisk livslangd.

Skillnaden mellan ovan namnda avskrivningar och skat-
temassigt gjorda avskrivningar redovisas i de enskilda bo-
lagen som ackumulerade Overavskrivningar, vilka ingar i
obeskattade reserver.

CHECKRAKNINGSKREDIT

| enlighet med FAR:s vagledning om arsredovisning i aktie-
bolag redovisas bolagets checkrakningskredit som kortfris-
tig skuld.

SKATT

Koncernens totala skatt utgdrs av betald skatt och uppskju-
ten skatt. Uppskjuten skatt har for de svenska bolagen be-
raknats med 26,3 % pa bolagens obeskattade reserver.

Uppskjuten skatt beraknas enligt balansrakningsmeto-
den pa alla temporéra skillnader som uppkommer mellan
redovisade och skatteméassiga varden pa tillgdngar och
skulder. De temporara skillnaderna har uppkommit genom
uppskrivning av byggnader och mark.

Uppskjuten skattefordran avseende sakerstallda under-
skottsavdrag redovisas i den utstrdckning det &r sannolikt
att avdraget kan avraknas mot Overskott vid framtida be-
skattning. | arets koncernbokslut har berdknad uppskjuten
skattefordran och beraknad uppskjuten skatteskuld netto-
forts i posten avsattning for uppskjuten skatt.

AVSKRIVNINGSPRINCIPER FOR ANLAGGNINGSTILLGANGAR

Féljande avskrivningsprocent har tillampats
Materiella anlaggningstillgangar:

Kontorsinventarier, matutrustning mm
Bilar och arbetsmaskiner
Panncentraler

Kulvertsystem
Undercentraler/kundanlaggningar
Métare

Fabriksanlaggning

Markanlaggningar

Immateriella anlaggningstillgangar:

Goodwill

Balanserade utvecklingsarbeten
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Koncernen % Moderbolag %

10-33,33 20
6,7-20 4
2,8-15

2,5-3

5 -

12,5-33,33 12,5-33,33
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KONCERNREDOVISNING

Koncernredovisningen har upprattats i enlighet med Redo-
visningsradets rekommendation (RR1:00). Koncernredovis-
ningen omfattar de bolag i vilka moderbolaget direkt eller
genom dotterbolag innehar mer &n 50 % av rostetalet. Dot-
terbolaget redovisas enligt forvarvsmetoden. Forvarvsmeto-
den innebar att ett forvarv av dotterbolag betraktas som en
transaktion varigenom moderbolaget indirekt forvarvar dot-
terbolagets tillgangar och Overtar dess skulder. Fran och
med forvarvstidpunkten inkluderas i koncernredovisningen
det férvarvade bolagets intakter och kostnader, identifier-
bara tillgangar och skulder liksom eventuell uppkommen
goodwill eller negativ goodwill. Internvinst har eliminerats
till faktisk anskaffningskostnad i koncernen.

FORANDRING | KONCERNENS
SAMMANSATTNING

Under april manad avyttrades samtliga Rindis aktier (50 %)
i det norska intressebolaget Daimyo Rindi Energi AS, ett f6-
retag som bedrev prospekteringsverksamhet for erhallande
av fjarrvarmekoncessioner. Genom forsaljningen erholl Rin-
di full tackning for nedlagda kostnader och investeringar.

INTRESSEBOLAG

Aktieinnehav i intressebolag, i vilka koncernen har lagst
20 % och hogst 50 % av rosterna redovisas enligt kapitalan-
delsmetoden. Denna innebar att det i koncernen bokférda
vardet pa aktierna i intressebolagen motsvaras av koncer-
nens andel i intressebolagens egna kapital samt eventu-
ella restvarden pa koncernmassiga 6ver- och undervarden.
| koncernens resultatrakning redovisas som "Andel i intres-
sebolags resultat” koncernens andel i intressebolagens
resultat efter finansiella intékter och kostnader. Skatt han-
forlig till intresseféretagen redovisas under rubriken ”"Skatt
pa arets resultat” i koncernresultatrakningen. Hansyn har
ocksa tagits till erhallen utdelning fran intressebolag under
rakenskapsaret.
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OMRAKNING AV UTLANDSKA
DOTTERBOLAG

Dagskursmetoden tillampas for valutaomrakning av resultat-
och balansrakningar i sjalvstandiga utlandsverksamheter.

Dagskursmetoden innebar att samtliga tillgangar, avsatt-
ningar och skulder omraknas till balansdagens kurs och att
samtliga poster i resultatrakningen omraknas till genom-
snittskurs. Uppkomna kursdifferenser fors direkt till eget
kapital.

UPPGIFT OM KONCERNINTERN
FORSALINING

Den totala férsaljningen mellan koncernbolag uppgar till
157 415 KSEK vilket motsvarar 28 % (22 %) av koncernens
nettoomsattning. Inkdpen uppgar till 32 % (25 %) av ravaror-
férnddenheter och externa kostnader. Koncerninterna rantor
uppgar till 8 608 KSEK.

REDOVISNING AV PENSIONER

Rindi Energi AB:s atagande for pensioner till tjansteman
fullgérs genom fortldpande betalningar enligt plan till Col-
lectum eller annat forsakringsbolag. Erlagda avgifter redo-
visas som kostnad. Upplysning i enlighet med reglerna i
Redovisningsradets Rekommendation nr 29 punkt 29 kan
inte Idmnas.
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Noter
NOT 1 NETTOOMSATTNING M.M. FORDELAT PA GEOGRAFISKA MARKNADER

Nettoomsattningen fordelar sig pa geografiska marknader enligt féljande:

Sverige 366 111 343212
Polen och Vitryssland 37724 33193
403 835 376 405

Tillgangar och investeringar fordelar sig pa geografiska marknader enligt féljande

Koncernen 2010-12-31
Tillgangar
Sverige 1024 313 1029 676
Polen och Vitryssland 101 076 112 142
1125 389 1141818
Investeringar 2010-12-31
Sverige 40 741 164 647
Polen och Vitryssland 9482 11 684

50 223 176 331

NOT 2 ANSLUTNINGSAVGIFTER

Bolaget tillampar Bokféringsnamndens anvisningar vid redovisning av anslutningsavgifter.
| den redovisade omséttningen i koncernen ingar anslutningsavgifter med 2 025 (2 209) KSEK.

NOT 3 AKTIVERAT ARBETE FOR EGEN RAKNING

Aktiverat arbete for egen rakning i koncernredovisningen avser de koncerninterna forsaljningar
som aktiverats i respektive dotterbolag.

NOT 4 OVRIGA INTAKTER

| Gvriga intakter ingar forsaljningen av ca 22 300 ton utslappsratter i Rindipol S.A., Polen till ett varde
motsvarande 3 544 KSEK.

NOT 5 ARVODE FOR KOSTNADSERSATTNING TILL REVISORER

Med revisionsuppdrag avses granskning av arsredovisningen och bokféringen samt styrelsens
och verkstallande direktdrens forvaltning, 6vriga arbetsuppgifter som det ankommer pa bolagets
revisor att utféra samt radgivning eller annat bitrade som foéranleds av iakttagelser vid sadan
granskning eller genomférandet av sddana 6vriga arbetsuppgifter.

Revisionsarvode, Ernst & Young 332 462
Ovriga uppdrag, Ernst & Young 65 50
397 512
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Honcemen 2010 m

Revisionsarvode Ernst & Young 577 730
Ovriga uppdrag Ernst & Young 65 50
Revisionsarvode Polen, Vitryssland 67 42

709 822

NOT 6 LEASINGAVTAL - HYRESAVTAL

Leasingavtal

Koncernen har ingatt leasingavtal i Sverige som avser komplett anlaggning for rokgaskondensering inklusive
reningsutrustning. | Polen finns nio leasingavtal avseende avverkningsutrustning och fordon. Darutéver
finns avtal avseende billeasing. Samtliga avtal behandlas redovisningsmassigt som operationell leasing.

Rakenskapsarets bokférda leasingavgifter uppgar totalt till 1 293 (1 188) KSEK.

Koncernens framtida ataganden for leasingavtal uppgar till féljande belopp:
Avgifter som férfaller:

2011 902 KSEK
2012 703 KSEK
efter 2012 303 KSEK
Hyresavtal

Ett hyresavtal har tréffats med Vansbro kommun avseende tre fastigheter med de anlaggningar for pellets-
och fjarrvarmeproduktion som uppforts pa fastigheterna samt tillhérande kulvertsystem. Hyresbeloppet
erlagges enligt en 25-arig plan fran och med 1 januari 2007, dér totala hyresbeloppet under 25-arsperioden
vid en kalkylrdnta om 4,98 procent uppgar till 243 MSEK. Vardet pa de hyrda anlaggningarna uppgick per den
31 december 2010 till 126,4 MSEK.

NOT 7 ANSTALLDA OCH PERSONALKOSTNADER

Medelantalet anstallda

Moderbolaget

Mén 4 21
Kvinnor 4 8
Totalt i moderbolaget 8 29

Dotterbolag

Man 104 68
Kvinnor 21 14
Totalt i dotterbolag 125 82
Totalt i koncernen 133 111

Anstéllda fordelade per land
Av totala antalet anstallda i koncernen ar 40 (44) st anstallda i Polen, varav 36 (38) man och 17 (10) st
anstallda i Vitryssland, varav 16 (9) man. Resterande ar anstallda i Sverige.
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Léner, andra ersattningar och sociala kostnader 2010 m

Moderbolaget

Léner och andra erséattningar

- styrelse och VD 2183 2327
- 6vriga anstallda 4 588 15511
6771 17 838

Sociala kostnader 4569 7854
- varav pensionskostnader styrelse och VD 374 409
- varav pensionskostnader 6vriga anstallda 1675 1971

Léner och andra ersattningar

- styrelse och VD 4294 3 746
- Ovriga anstallda 34 124 25245
38 418 28 991

Sociala kostnader 16 321 12 426
- varav pensionskostnader styrelse och VD 731 544
- varav pensionskostnader évriga anstallda 4542 3358

Av moderbolagets personalkostnader har O kronor dverforts som anskaffningskostnad pa tekniska anlaggningar.
Ut6ver det som fakturerats fran moderbolaget, se not 3, har 1 536 (1 542) KSEK av koncernens svenska
personalkostnader éverforts som anskaffningskostnad pa tekniska anlaggningstiligangar.

Verkstallande direktor

Moderbolagets verkstallande direktdr har enligt gallande avtal en bruttolon pa 1 440 KSEK per ar. VD har 6
manaders uppsagningstid. Vid uppsagning fran bolagets sida utgar, forutom full 16n under uppsagningstiden,
ett avgangsvederlag pa en (1) arslon. Bolaget erlagger pensionspremie for VD med 25 % pa bruttolonesumman.

Styrelsen

Styrelsen i bolaget bestar av sju ordinarie ledaméter dar sex stycken ar man. For rakenskapsaret 2010 utgar
styrelsearvode om totalt 644 (360) KSEK. Ordféranden erhaller 250 KSEK och 6vriga ledaméter erhaller
vardera 100 KSEK.

Inga pensionskostnader till styrelseledamdéter har belastat koncernens resultat.

Sjukfranvaro - moderbolaget
Sjukfranvaron anges i procent av den sammanlagda ordinarie arbetstiden.

Samtliga anstallda 0,002% 1,33 %
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NOT 8 AVSKRIVNINGAR AV ANLAGGNINGSTILLGANGAR

Goodwill 1383 1383
Balanserade utvecklingsarbeten 349 330
Fastigheter 1904 776
Maskiner och andra tekniska anlaggningar 35369 27 366
Inventarier och verktyg 1 862 1536
40 867 31391

Moderbolaget 2010 m
Balanserade utvecklingsarbeten 79 41
Maskiner och andra tekniska anlaggningar 19 36
Inventarier och verktyg 76 114
174 191

NOT 9 RESULTAT FRAN ANDELAR | INTRESSEBOLAG

Moderbolaget 2010

Utdelning 2150 3500

NOT 10 RANTEKOSTNADER OCH LIKNANDE RESULTATPOSTER

Koncernen 2010 m
Réntekostnader, 6vriga 27 408 23731
Balanserade rantekostnader avseende materiella anlaggningstillgangar -155 -2 629
Ovriga finansiella poster 553 342
27 806 21444
Moderbolaget
Réntekostnader 971 747
Réntekostnad, koncernen 2 666 3550
3637 4 297

NOT 11 BOKSLUTSDISPOSITIONER

Erhallna koncernbidrag 4590 11 600
Lamnat koncernbidrag -4 590 -11 600
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NOT 12 SKATT PA ARETS RESULTAT

Koncernen 2010 m
Aktuell skatt -7129 -1115
Uppskjuten skatt 2 306 3398
1577 2283
Moderbolaget
Aktuell skatt - -6
Uppskjuten skatt 485 2 362
485 2 356
Specifikation skatter
Faktisk skatt pa arets resultat -729 -
Arets skattekostnad forandring obeskattade reserver -1769 -
Skatteeffekt av arets underskottsavdrag 6185 485
Skattekostnad intressebolag -2 110 -
1577 485

Samtliga underskottsavdrag beaktas dar det ar sannolikt att underskottet kan utnyttjas inom koncernen.

NOT 13 IMMATERIELLA ANLAGGNINGSTILLGANGAR

Goodwill

Ackumulerade anskaffningsvarden

m MOderbOIag

- Vid arets borjan 27 658 -
Utgdende anskaffningsvarde 27 658 -
Ackumulerade avskrivningar

- Vid arets borjan -3 707 -
- Arets avskrivning -1383 -
Utgaende avskrivning -5 090 -
Redovisat vérde vid arets slut 22568 -
Balanserade utvecklingsarbeten

Ackumulerade anskaffningsvarden

- Vid arets borjan 1718 368
- Arets anskaffning 217 217
- Omrakningsdifferens -2 -
Utgaende anskaffningsvarde 1933 585
Ackumulerade avskrivningar

- Vid arets borjan -914 -41
- Arets avskrivning -349 -79
Utgadende avskrivning -1 263 -120
Redovisat varde vid arets slut 670 465
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NOT 14 FASTIGHETER

Ackumulerade anskaffningsvarden

MOderbOIag

- Vid arets borjan 22270 -
- Omrakningsdifferens -379 -
- Omklassificeringar 60 848 -
Utgaende anskaffningsvarde 82739 -
Ackumulerade avskrivningar

- Vid arets borjan -1554 _
- Omklassificeringar 430 -
- Arets avskrivning -1904

Utgadende avskrivning -3028 -
Ingdende uppskrivningar 3776 -
- Avskrivning pa uppskrivet belopp - -
Utgaende uppskrivning 3776 -
Redovisat varde vid arets slut 83 487 -

Taxeringsvardet for fastigheterna uppgar till 6 129 KSEK.

| dotterbolag erhallet lokaliseringsbidrag om totalt 4 001 KSEK, vilka erhallits under 2009 och 2010, har proportionerligt férdelats och
minskat anskaffningsvarden pa fastigheter respektive maskiner och andra tekniska anlaggningar.

NOT 15 MASKINER OCH ANDRA TEKNISKA ANLAGGNINGAR

Ackumulerade anskaffningsvarden

MOderbOIag

- Vid arets borjan 838674 900
- Nyanskaffningar 5762 -
- Arets forsaljning -392 -746
- Omrékningsdifferens -8 644 -
- Omklassificeringar 137 960 -
- Omklassificeringar Polen, leasing och lokaliseringslan -5 386 -
Utgaende anskaffningsvarde 967 974 154
Ackumulerade avskrivningar

- Vid arets bérjan -138 819 -432
- Arets avskrivning -35 369 -19
- Arets forsaljning 240 367
Utgaende avskrivning -173 948 -84
Redovisat véarde vid arets slut 794 026 70

| dotterbolag erhallet lokaliseringsbidrag om totalt 4 001 KSEK, vilka erhallits under 2009 och 2010, har proportionerligt férdelats och
minskat anskaffningsvarden pa fastigheter respektive maskiner och andra tekniska anlaggningar.
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NOT 16 INVENTARIER, VERKTYG OCH INSTALLATIONER

Ackumulerade anskaffningsvarden m Moderbolag

- Vid &rets bérjan 14126 2105
- Nyanskaffningar 2310 -
- Omrakningsdifferens -50 _
- Omklassificeringar 74 _
- Avyttringar och utrangeringar -2 511 -607
Utgaende anskaffningsvarde 13 949 1498

Ackumulerade avskrivningar

- Vid arets borjan -6 293 -1579
- Arets avskrivning -1862 -76
- Avyttringar och utrangeringar 1184 241
Utgaende avskrivning 6971 -1414
Redovisat vérde vid arets slut 6978 84

NOT 17 PAGAENDE NYANLAGGNINGAR AVSEENDE MATERIELLA ANLAGGNINGSTILLGANGAR

m MOderDOIag

- Vid arets borjan 199 063 -
- Omrakningsdifferens -513 -
- Avslutade investeringar -199 313 -
- Arets investeringar 41934 -
Redovisat vérde vid arets slut 41171 -

NOT 18 ANDELAR | KONCERNBOLAG

Kapital-/rostratts- Antal .

Rindi Sunne AB Sunne, 556223-6645 100% 24 100 7 000
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 Syd AB Visby, 556632-0692 100% 80 000 8000
Rindi Vingaker AB Visby, 556678-0614 100% 91 000 6552
Rindi Biobransle AB Vansbro, 556633-3984 100% 50 000 5500
Rindi Alvdalen AB Visby, 556736-2446 80% 280 000 28920
Rindi Pellets AB, 556816-3629 100% 500 50
Rindipol S.A. Polen, KRS 0000093082 65% 1279 500 28 906
Biopal SA Polen, KRS 0000227636 65% 650 144
JSCJS Rindibel Vitryssland, KO 0056503 51% 5100 5670

120 042
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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 féorvarva NEFCO:s andel under 2015 och call innebéar att Bolaget har mgjlighet att
forvarva NEFCO:s andel under 2013. Vid forvarv enligt put raknas 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 géller under perioden 20 april - 20 oktober 2012. Vid forvarv enligt put raknas priset ut som 35 % av tio ganger EBITDA
for de foregaende tva verksamhetsaren fore aret da put trader ikraft. Bolagets call option forfoll under 2009 och bolaget
valde att inte utnyttja den.

Bolaget har ingatt en put and call option med BA Energi i Alvdalen AB om férvérv av dennes minoritetsinnehav (20 %
av aktierna) i Rindi Alvdalen AB under &r 2013. Lésenpriset bestams till Rindi Alvdalen AB:s genomsnittliga resultat fére
skatt, réntor och avskrivningar 2010-2012 multiplicerat med 9 och minskat med befintliga Ianeskulder per 2012-12-31, allt
multiplicerat med 0,20 fran vilken summa bortdrages 1 000 KSEK.

2010-12-31 2009-12-31

Ackumulerade anskaffningsvarden

- Vid &rets bérjan 119 170 130 417
- Nyanskaffningar 872 27943
- Forséljning - -26 600
- Nedskrivning av aktier - -12 590
Redovisat vérde vid arets slut 120 042 119 170

Per 31 december 2010 har moderbolaget lamnat aktieagartillskott till dotterbolag med totalt 24 100 KSEK (12 200). Nedskrivning av
aktier har skett med belopp motsvarande lamnade aktieagartillskott.

NOT 19 ANDELAR | INTRESSEBOLAG

Specifikation av bolagets innehav av aktier och andelar i intressebolag.

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

i koncernen bolaget

Filipstads Varme AB, 556544-7975 Filipstad 250 st 50% 12 089 2 500
Vargarda Varmecentral AB, 556540-6542 Boras 5000 st 50% 10 762 3750
Rindi EC Kolobrzeg Sp.z.0.0, KRSO0000303054 Polen 200 st 50% 528 528

23 379 6778

I

Vid arets borjan 19 377 7298
Andel av utdelning -2 150 -
Arets resultatandel 5914 -
Investeringar i intressebolagen 1250 1250
Avyttring av intressebolag -1012 -1 770
Redovisat vérde vid arets slut 23379 6778

NOT 20 ANDRA LANGFRISTIGA VARDEPAPPERSINNEHAV

m MOderbOIag

Vid arets borjan 5 -
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 867 -
Forutbetald leasing 18 -
Ovriga férutbetalda kostnader 4133 592
Upplupen intakt energiférsaljning 24 875 -
Upplupna rantor 4 4

29 897 596

NOT 22 EGET KAPITAL

Utgadende balans enligt balansrakning foregaende ar 37008 124 324 11879 -270 -
Nyemission 22 204

Overkursfond 31086

Kostnader for nyemission (netto efter latent skatt) -2 965

Forskjutning mellan bundet och fritt eget kapital 11014 -11014

Arets omrakningsdifferens -3807

Justering aktieagartillskott minoritet -1240

Arets resultat -26 482
Vid arets slut 59212 131531 40 000 -12 524 -26 482

Moderbolaget
Antal A aktier: 1 106 304 st
Antal B-aktier: 10 736 105 st

Belopp vid arets ingédng 37008 18 282 11879 16 586 -29 496
Vinstdisposition enligt beslut bolagsstamma -29 496 29 496
Nyemission 22204

Overkursfond 31086

Kostnader for nyemission (netto efter latent skatt) -2 965

Arets resultat 23335
Vid arets slut 59 212 18 282 40 000 -12 910 -23 335

NOT 23 CHECKRAKNINGSKREDIT

MOderbOIag

Beviljad kredit 293 991 45000
Outnyttjad kredit 14 933 928
Utnyttjad kredit 279 058 44 072
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NOT 24 UPPLUPNA KOSTNADER OCH FORUTBETALDA INTAKTER

m MOderbOIag

Upplupna personalkostnader 8138 2533
Upplupna rantor 1550 970
Forutbetald energi 20 -
Ovriga upplupna kostnader 19 788 -

29 496 3503

NOT 25 OVRIGA SKULDER TILL KREDITINSTITUT

Koncernens finansiella instrument utgérs av banklan, skuldebrey, finansiell leasing samt likvida medel. Huvudsyftet med
dessa finansiella instrument 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 foreligger i koncernens finansiella instrument ar ranterisken. Styrelsen granskar riskerna
kontinuerligt och har fastlagt en policy enligt féljande: Koncernens exponering mot marknadsrisken for forandringar av
rantenivaerna hanfor sig i forsta hand till koncernens langfristiga skuldforbindelser. Koncernen arbetar bade med fast

och rorlig ranta.

Forfallotidpunkt, inom ett ar fran balansdagen 35801
Forfallotidpunkt, 1-5 ar fran balansdagen 151 090
Forfallotidpunkt, senare an 5 ar fran balansdagen 311549

498 440

NOT 26 LOKALISERINGSLAN

Erhallet bidrag till uppférande av anlaggningstillgang i dotterbolaget Rindipol har tidigare i sin helhet skuldforts i enlighet
med redovisningspraxis i Polen. Under rakenskapsaret 2010 har erhallet bidrag i enlighet med svenska redovisnings-
rekommendationer minskat vardet pa anlaggningstillgangar i koncernen.

NOT 27 STALLDA SAKERHETER OCH ANSVARSFORBINDELSER

m MOderbOIag

Stallda sakerheter till kreditinstitut for egna lan och bankgarantier

Fastighetsinteckningar 647 783 -
Foretagsinteckningar 251579 50 000
Aktier i dotterbolag 201 661 85272
Anlaggningstillgdngar med dganderattsforbehall 7681 -

1108 704 135 272

Ansvarsférbindelser
Borgen till férman for dotter- och intressebolag - 348 766

Lokaliseringsbidrag 4001 -

4001 348 766
Utbver ovanstdende redovisad pantsattning har moderbolaget per balansdagen 6verlatit pantsatta aktier till ett bokfort
varde av 26 600 KSEK till heldgda dotterbolaget Rindi Biobransle AB.
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Visby den 11 april 2011

GoOran Blomberg Bengt Horberg Semida Silveira

GoOran Wahlstrom Thomas Wernhoff Bo Hagg
VD och koncernchef

Min revisionsberattelse avviker fran standardutformningen och har Idmnats den april 2011.

Sven-Bertil Ryman
Auktoriserad revisor
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Revisionsberattelse

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

Jag har granskat arsredovisningen, koncernredovisning-
en och bokféringen samt styrelsens och verkstallande
direktérens forvaltning i Rindi Energi AB (publ) for ra-
kenskapsaret 2010. Bolagets arsredovisning ingar i den
tryckta versionen av detta dokument pa sid 29-61. Det ar
styrelsen och verkstallande direktéren som har ansvaret
for rakenskapshandlingarna och férvaltningen och for att
arsredovisningslagen tillampas vid uppréattandet av arsre-
dovisningen och koncernredovisningen. Mitt ansvar ar att
uttala mig om arsredovisningen, koncernredovisningen
och férvaltningen pa grundval av min revision.

Med undantag fér vad som anges nedan har revisionen
utforts i enlighet med god revisionssed i Sverige. Det inne-
bar att jag planerat och genomfort revisionen for att med
hoég men inte absolut sdkerhet forsékra mig om att ars-
redovisningen och koncernredovisningen inte innehaller
vasentliga felaktigheter. En revision innefattar att granska
ett urval av underlagen for belopp och annan informa-
tion i rakenskapshandlingarna. | en revision ingar ocksa
att préva redovisningsprinciperna och styrelsens och
verkstallande direktérens tillampning av dem samt att
beddma de betydelsefulla uppskattningar som styrelsen
och verkstéllande direktéren gjort nar de upprattat ars-
redovisningen och koncernredovisningen samt att utvar-
dera den samlade informationen i arsredovisningen och
koncernredovisningen. Som underlag fér mitt uttalande
om ansvarsfrinet har jag granskat vasentliga beslut, atgar-
der och forhallanden i bolaget for att kunna bedéma om
nagon styrelseledamot eller verkstéllande direktéren ar
ersattningsskyldig mot bolaget. Jag har aven granskat om
nagon styrelseledamot eller verkstéllande direktéren pa
annat satt har handlat i strid med aktiebolagslagen, arsre-
dovisningslagen eller bolagsordningen. Jag anser att min
revision ger mig rimlig grund fér mina uttalanden nedan.

Jag hanvisar till styrelsens beskrivning i férvaltningsbe-
réttelsen kring de vasentliga problem som funnits i pel-
letsverksamheten under rdkenskapsaret Styrelsen har
prévat om nedskrivningsbehov foreligger for dotterfére-
taget Rindi Alvdalen AB och dotterdotterféretaget Rindi
Vésterdala AB och har i dessa provningar bekréftat att
nagot nedskrivningsbehov inte féreligger. En bedémning
om nedskrivningsbehov baseras till stora delar pa ett
antal antaganden om framtiden sasom framtida tillvéxt,
I6nsamhet och kassafléden, vilka inte har varit moéjliga att
verifiera i min revision da de berér framtidsinriktad infor-

mation. Detta innebdar att bolagets prognoser om framtida
kassafléden ar svarbedémbara och om de positiva kassa-
fléden som ingar i bedémningarna inte skulle infrias kan
detta foérhallande komma att vasentligen paverka vérdet
av redovisad goodwill och aktier i dotter samt dotterdot-
terbolag negativt.

Med undantag fér ovan ndmnda osékerhet har arsredo-
visningen och koncernredovisningen upprattats i enlighet
med arsredovisningslagen och ger en rattvisande bild av
bolagets och koncernens resultat och stélining i enlighet
med god redovisningssed i Sverige. Forvaltningsberattel-
sen ar forenlig med arsredovisningens och koncernredo-
visningens oOvriga delar.

Jag tillstyrker att arsstdmman faststéller resultatrakning-
en och balansrakningen for moderbolaget och for koncer-
nen, disponerar vinsten i moderbolaget enligt forslaget i
forvaltningsberattelsen och beviljar styrelsens ledamoter
och verkstallande direktoren ansvarsfrihet for raken-
skapsaret.

Utan att det paverkar mitt uttalande vill jag fasta upp-
mdérksamhet pa informationen i férvaltningsberéttelsen
som anger att bolagets likvida situation &r anstrangd och
att de redovisade forlusterna innebér att koncernen bry-
ter mot ingangna lanevillkor. Styrelsen har uppréttat prog-
noser om framtida kassafléden som grund fér bedémning
av koncernens férmaga att finansiera sin framtida verk-
samhet. Moderbolagets och koncernens framtida drift ar
beroende av fortsatta krediter fran langivarna samt att
en nyemission sékerstéller bolagets finansiering. Jag har
inte kunnat bekréfta att den finansieringen ér sékrad. Jag
kan, med anledning av denna begrénsning av revisionen,
varken bekréfta eller avfarda att en vasentlig osékerhet
foreligger om fortsatt drift .

Arvika den april 2011

Sven-Bertil Ryman
Auktoriserad revisor
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