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VIKTIG INFORMATION:

Detta prospekt ("Prospektet") har upprattats av Cinis Fertilizer AB (publ) ("Emittenten”, "Cinis Fertilizer" eller "Bolaget" eller tillsammans
med dess direkta och indirekta dotterbolag om inte annat framgar av sammanhanget, "Koncernen"), ett publikt aktiebolag bildat i Sverige, med
huvudkontor pa adressen Bytaregatan 4D, 222 21 Lund, med org.nr 559154-0322, i samband med ansdkan om notering av de superseniora
grona obligationerna med stélld sékerhet och med fast ranta denominerade i SEK (de "Superseniora Obligationerna") pa listan for hallbara
obligationer p4 Nasdaq Stockholm AB, org.nr 556420-8394 ("Nasdaq Stockholm"). ABG Sundal Collier AB har agerat bookrunner i samband
med emissionen av de Superseniora Obligationerna ("Bookrunner"). Detta prospekt har uppréttats i enlighet med standarderna och kraven i
Europaparlamentets och radets férordning (EU) 2017/1129 av den 14 juni 2017 ("Foérordningen") och Kommissionens delegerade férordning
(EU) 2019/980 av den 14 mars 2019 om komplettering av férordning (EU) 2017/1129 och om upphévande av kommissionens férordning (EG)
nr 809/2004.

Prospektet har godkants och registrerats av Finansinspektionen ("Finansinspektionen") i egenskap av behdérig myndighet enligt férordningen.
Finansinspektionen godkanner endast detta prospekt eftersom det uppfyller de krav pa fullstandighet, begriplighet och konsekvens som
uppstalls i férordningen. Ett sddant godkannande bor inte betraktas som ett godkdnnande av Emittenten och inte heller som ett godkannande
av kvaliteten pa de obligationer som ar féremal for detta Prospekt. Investerare bér gora sin egen bedémning av Iampligheten av att investera i
de Superseniora Obligationerna.

Om inget annat uttryckligen anges eller kan utldsas av sammanhanget, ska definierade termer i obligationsvillkoren fér de Superseniora
Obligationerna som boérjar pa sidan 47 ("Obligationsvillkoren") ha samma innebdrd nér de anvands i detta Prospekt.

Férutom nér sa uttryckligen anges har ingen information i Prospekt granskats eller reviderats av Emittentens revisor. Vissa siffror i detta Prospekt
har varit foremal for avrundning och medfor att de siffror som visas som totaler i detta Prospekt skiljer sig nagot fran den exakta aritmetiska
aggregeringen av de siffror som féregar dem. Prospektet ska lasas tillsammans med samtliga dokument som inférlivas genom hénvisning och
alla eventuella tillagg till detta Prospekt. | detta Prospekt avser hanvisningar till "SEK" avser svenska kronor.

Investeringar i obligationer ar inte 1ampligt for alla investerare. Varje investerare bor darfor utvardera lampligheten av en investering i de
Superseniora Obligationerna mot bakgrund av sin egna situation. | synnerhet bor varje investerare:

(a) ha tillracklig kunskap och erfarenhet for att genomféra en andamalsenlig utvardering av (i) de Superseniora Obligationerna, (i)
méjligheterna och riskerna i samband med en investering i de Superseniora Obligationerna och (iii) informationen som finns i,
eller ar inférlivad genom hanvisning till, detta Prospekt och eventuella tillagg;

(b) ha tillgang till, och kunskap om, lampliga analysverktyg for att inom ramen for sin egen finansiella situation, kunna utvéardera en
investering i de Superseniora Obligationerna samt den inverkan som en sadan investering kommer att ha pa investerarens
totala investeringsportfolj;

(c) ha tillréckliga finansiella medel och likvida tillgangar for att bara alla risker som en investering i de Superseniora Obligationerna
medfér, inklusive nar kapitalbelopp eller réanta ska betalas i en eller flera valutor, eller dar valutan fér kapitalbelopp eller
rantebetalningar skiljer sig fran investerarens egen valuta;

(d) till fullo forstd Obligationsvillkoren och andra Finansiella Dokument och vara val fértrogen med beteendet hos eventuella
relevanta index och finansiella marknader; och
(e) vara kapabel att utvérdera (antingen sjélv eller med hjélp av finansiell radgivare) mdjliga scenario fér ekonomiska,

rantenivarelaterade eller andra faktorer som kan paverka investeringen och méjligheterna att bara riskerna.

Detta Prospekt ar inte ett erbjudande om forsaljning eller en uppmaning om ett erbjudande att képa Superseniora Obligationer i nagon
jurisdiktion. Det har upprattats enbart i syfte att notera de Superseniora Obligationerna pa listan for hallbara obligationer pa Nasdaq Stockholm.
Detta Prospekt far inte distribueras i eller till nagot land dar sadan distribution eller avyttring skulle kréva ytterligare prospekt, registrerings- eller
andra atgarder eller strida mot regler i sadan jurisdiktion. Personer som mottar detta Prospekt eller som férvarvar Superseniora Obligationer
maste informera sig om och folja sddana restriktioner. De Superseniora Obligationerna har inte och kommer inte att registreras i enlighet med
US Securities Act fran 1933, sasom i kraft fran tid till annan ("Securities Act"), och far inte saluféras eller saljas i USA, eller till, at eller till
forman for amerikanska personer utom i enlighet med ett undantag fran, eller i, en transaktion som inte omfattas av, registreringskraven i
Securities Act. De Superseniora Obligationerna erbjuds och saljs utanfér USA till kdpare som inte &r, eller inte kdper at, amerikanska personer
som omfattas av Regulation S i Securities Act. Dessutom kan ett erbjudande eller férséljning av de Superseniora Obligationerna i USA av en
aterforsaljare, inom 40 dagar efter det senare av erbjudandets inledning och stédngningsdatum, bryta mot registreringskraven enligt Securities
Act om ett sadant erbjudande eller forsaljning gors pa annat satt &n i enlighet med ett undantag fran registrering enligt Securities Act.

Erbjudandet riktas inte till personer med hemvist i Australien, Cypern, Hongkong, Japan, Kanada, ltalien, Nya Zeeland, Sydafrika,
Storbritannien, USA (eller till ndgon amerikansk person), eller i nagot annat land dar erbjudandet, forsaljningen eller distributionen av de
Superseniora Obligationerna kan vara begransade enligt lag.

Detta Prospekt kan innehalla framatblickande uttalanden och antaganden géllande framtida marknadsférhallanden, verksamheter och resultat.
Sadana framétblickande uttalanden och sadan information baseras antingen pa bedémningar hos Emittentens ledning eller pa antaganden
baserade pa information som finns tillganglig fér Koncernen. Ord sasom "dvervéager", "avser", "bedomer”, "forvantar", "forutser”, "planerar"
och liknande uttryck indikerar nagra av dessa framtidsprognoser. Andra sadana prognoser kan identifieras ur kontexten. Alla framatblickande
uttalanden i detta Prospekt ar foremal for bade kdnda och okéanda risker, osékerheter och andra sddana faktorer vilket kan leda till att de faktiska
resultaten, prestationerna eller bedrifterna for Koncernen vasentligen skiljer sig fran eventuella framtida resultat, prestationer eller bedrifter som
uttrycks eller antyds av genom framétblickande uttalanden. Till det kommer att sddana framatblickande uttalanden baseras pa ett antal
antaganden gallande Koncernens nuvarande och framtida affarsstrategier och den miljé i vilken Koncernen kommer att verka i framtiden. Aven
om Emittenten tror att prognoserna for, eller indikationerna for, framtida resultat, prestationer och bedrifter ar baserade pa rimliga antaganden
och férvantningar sa involverar de antaganden och ar féremal for vissa risker som genom sin forekomst kan leda till att de faktiska resultaten
kan skilja sig vasentligt fran vad som beskrivits i framatblickande uttalanden och fran tidigare resultat, prestationer och bedrifter. Vidare kan
faktiska handelser och finansiella utfall skilja vasentligt fran vad som beskrivs i sddana uttalanden som ett resultat av uppfoljandet av risker och
andra faktorer som paverkar Koncernens verksamhet. Sadana faktorer av vasentlig natur ndmns i avsnittet "Riskfaktorer" nedan.

Detta Prospekt ska lasas tillsammans med alla dokument som inférlivats genom hanvisning, se underavsnittet "Dokument som inforlivas
genom hinvisning" under avsnittet "Ovrig information" nedan, samt eventuella tillégg till detta Prospekt.
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Sammanfattning

Introduktion och varningar

Introduktion och
varningar

Emittentens juridiska
och kommersiella
namn och dess ISIN
och LEI

Identitet och
kontaktuppgifter for
den behdoriga
myndighet som
godkanner prospektet

Datum for
godkannande av
prospektet

Detta Prospekt har upprattats i samband med upptagande till handel av 2 100 000 superseniora
obligationer med stalld sadkerhet och med fast réanta som forfaller den 26 augusti 2027 av
Emittenten.

Denna sammanfattning bor lasas som en introduktion till Prospektet. Varje beslut om att
investera i vardepapperen ska baseras pa en bedémning av Prospektet i dess helhet fran
investerarens sida. Investering i de Super Seniora Obligationerna kan medféra att investeraren
kan forlora hela eller delar av det investerade kapitalet. Om yrkande avseende uppgifterna i
Prospektet anférs vid domstol, kan den investerare som &r karande i enlighet med
medlemsstaternas nationella lagstiftning bli tvungen att svara for kostnaderna fér éversattning
av Prospektet innan de rattsliga forfarandena inleds. Civilrattsligt ansvar kan endast alaggas de
personer som lagt fram sammanfattningen inklusive Oversattningar darav, men endast om
sammanfattningen &r vilseledande, felaktig eller oférenlig med de andra delarna av Prospektet
eller inte, nar den lases med de andra delarna av Prospektet, ger nyckelinformation for att hjalpa
investerare nar de 6vervager att investera i sadana vardepapper.

Emittenten har sitt huvudkontor pa Bytaregatan 4D, 222 21 Lund, Sverige, med telefonnummer
+46 709 994 970.

Emittentens juridiska och kommersiella namn ar Cinis Fertilizer AB (publ). Emittenten ar ett
publikt aktiebolag registrerat under svensk lagstiftning, med org.nr. 559154-0322 och har sitt
huvudkontor pa Bytaregatan 4D, 222 21 Lund, Sverige. Styrelsen har sitt huvudkontor pa
Bytaregatan 4D, 222 21 Lund, Sverige. Emittentens identifieringskod for juridiska personer
("LEl-kod") ar 6488R5365P1TL3DK2R87. De Superseniora Obligationerna identifieras med
ISIN SE0025010549.

Finansinspektionen har sitt huvudkontor pa Sveavagen 44, Box 7821, 103 97 Stockholm, med
telefonnummer (+46) (0)8 408 980 00 och e-postadress finansinspektionen@fi.se.

Finansinspektionen har, i egenskap av behérig myndighet enligt Prospektférordningen, den 10
December 2025 godkant detta Prospekt.

NYCKELINFROMATION OM EMITTENTEN

Vem ar emittenten av virdepapperen?

Emittentens hemvist
och juridiska form,
dess LEI, den lag
enligt vilken den ar
verksam och dess
registreringsland

Emittentens /
koncernens
huvudsakliga
verksamhet

Storre aktiedgare

Emittentens juridiska och kommersiella namn ar Cinis Fertilizer AB (publ). Emittenten ar ett
publikt aktiebolag registrerat under svensk lagstiftning, med org.nr. 559154-0322 och dess
huvudkontor ar belaget pa Bytaregatan 4D, 222 21 Lund, Sverige. Emittentens LEl-kod ar
6488R5365P1TL3DK2R87. Emittenten ar féremal for regler sdsom, bland annat, den svenska
aktiebolagslagen.

Koncernen producerar det kaliumbaserade mineralgédselmedlet, vattenl6sligt kaliumsulfat med
hjalp av Koncernens egen patenterade och, i vissa jurisdiktioner, patentsokta, process som kan
atervinna avfall fran olika industriella aktorer. Koncernen stravar efter att ta fram en cirkular
produkt genom att anvanda restprodukter fran andra industrier, till exempel produktion av
elbilsbatterier, i den man det ar mojligt. Koncernen producerar i Garantens forsta
produktionsanléggning i Ornskéldsvik sedan maj 2024. Koncernens affarsplan &r att etablera
sex produktionsanlaggningar fram till 2030. Den férsta anlaggningen i Ornskéldsvik ("Svenska
Produktionsanlaggningen 1") ar redan i drift och den andra anlaggningen i Kentucky,
Produktionsanlaggningen i Kentucky, forvantas vara byggd 2026.

Foljande tabell visar &gandet for de tio storsta dgarna i Emittenten per den 30 september
2025, med efterfdljande férandringar kanda for Emittenten.



Verkstallande ledning

Revisor

Vilken ar den viktigaste finansiella informationen om Emittenten?

Finansiell information

Vilka ar de viktigaste riskerna som ar specifika for Emittenten?

Risker relaterade till
Koncernens

Andel av

kapital och

AKTIEAGARE Not Antal aktier roster, %
Jakob Liedberg 26 400 000 11,5
Adam Nawrocki 16 400 000 7,2
Thomas Ranje 14075676 6,1
Roger Johansson 13944 827 6,1
Norselab Group AS 13300370 5,8
Nordnet Pensionsforsakring 12151884 5,3
Royal London AM 7570479 3,3
Skandia Fonder 5164283 2,3
Peter Gyllenhammar 4677 807 2,0
Livforsakringsbolaget Skandia 4426 532 1,9
Ovriga aktieagare 110982776 48,4
Totalt 229094 634 100,0

Emittenten kanner inte till att nagon eller nagra personer (som agerar i samforstand), direkt
eller indirekt, har kontroll 6ver Emittenten. Emittenten ar inte heller medveten om detaljerna i
nagon bestdmmelse i verenskommelsen mellan dess aktiedgare, vars tillampning vid en
senare tidpunkt kan leda till en férandring av kontrollen éver Emittenten eller Garanten.

Den verkstéallande ledningen bestar av ett team pa fyra personer. Jakob Lieberg, VD, Henrik
Andersson, Finansdirektdr (CFO), Roger Svensk, Operativ chef (COO) och vice VD, Anders
Antonsson, IR- och kommunikationschef (interim).

Forvis Mazars AB, Fabriksgatan 2C, 223 25 Lund, Sverige. Forvis Mazars AB ar Emittentens
revisor sedan 2021 och omvaldes for ytterligare ett ar pa den senaste arsstdmman i Emittenten
och Garanten. Martin Kraft &r huvudansvarigrevisor fér Emittenten och Garanten. Martin Kraft
ar auktoriserad revisor och medlem i branschorganisationen FAR, branschorganisationen for

revisorer i Sverige.

Tabellen nedan visar en sammanfattning av den viktigaste finansiella informationen som
hamtats fran Emittentens konsoliderade finansiella rapporter for réakenskapsaren 1 januari — 31
december 2024 och 1 januari — 31 december 2023 samt Emittentens delarsrapporter for
perioden 1 januari — 30 september 2025 och 1 januari — 30 september 2024.

niomanadersperioden som

Rékenskapsaret avslutades 30 september
MSEK 2024 2023 2025 2024
Reviderat Reviderat Oreviderat Oreviderat
Resultatrdkning i sammandrag
Rorelseresultat -130,9 -36,1 49,1 61,3
Balansrakning i sammandrag
Finansiell nettoskuld 500.5 1676 4517 16,1
Balanslikviditet 0.59 1,78 0,81 0,26
Skuldséattningsgrad 2,67 -0,94 1,93 1,64
Rantetackningsgrad 3,56 92,76 032 6.2
Kassflod alys i drag
Kassaflode fér den Idpande verksamheten -110.7 107 76,1 -86,8
Kassaflode fran finansieringsverksamheten 2015 300.7 81,7 -155.4
-186,9 -585,1 -15,1 -176,9

Kassaflode fran investeringsverksamheten

. For att koncernen framgangsrikt ska kunna uppfylla sina kommersiella produktionsmal
maste koncernens produktionsanlaggningar fardigstallas och vara i full drift i enlighet med



verksamhet, bransch
och marknader

Koncernens Overgripande plan. Att na full produktionskapacitet och etablera nya
produktionsanlaggningar ar en tidskravande och kostsam process som, férutom tillgang till
noédvandig finansiering, kan krava godkannande av eventuella andringar i detaljplanen,
erhallande av bygglov samt sakerstallande av att tekniska I6sningar fungerar enligt plan.
Det finns en risk att Koncernen inte kommer att kunna erhalla tillstand eller registreringar
pa villkor som ar férdelaktiga for Koncernen eller éverhuvudtaget. Sammantaget finns det
en risk att etableringen av produktionsanlaggningar kommer att ta langre tid och bli dyrare
an forvantat, vilket i sin tur kan leda till att Koncernens pagaende kommersialisering och
produktion av kaliumsulfat férsenas eller helt avbryts.

For att Koncernen ska kunna producera kaliumsulfat och biprodukten natriumklorid,
kommer Koncernen att behdva en tillférsel av natriumsulfat. Koncernens produktion ar
ocksa beroende av att avtal ingas med leverantérer av insatsvaror, processteknik, kylvatten
och el-lésningar. En nyckelfaktor for framgangen i Koncernens expansions- och
kommersialiseringsfas ar att Koncernen lyckas formalisera befintliga och framtida
avsiktsforklaringar i kommersiella avtal, och framgangsrikt lyckas uppratthalla dessa
formaliserade avtalsrelationer. Om sadana avtal, som historiskt sett har varit fallet, inte kan
ingds, omforhandlas eller uppratthallas pa fordelaktiga villkor for Koncernen, eller
overhuvudtaget, kan detta ha en vasentlig negativ effekt pa Koncernens verksamhet,
I6nsamhet och resultat. Cinis Fertilizer AB har ingatt ett offtake-avtal med Van Iperen
International ar 2021 ("Off-takeavtalet"). Avtalets initiala I0ptid &r tio ar fran
produktionsstarten av produkterna. Enligt det avtalet atar sig Van Iperen International att
arligen kdpa en minimimangd vattenlosligt kaliumsulfat ("wsSOP") fran de Svenska
Produktionsanlaggningarna 1 och 2. Off-takeavtalet innehaller kdparvanliga bestammelser
som kan orsaka ekonomisk belastning for Koncernen. Vidare har koncernbolaget Cinis
Fertilizer AB ingatt ett leveransavtal med K+S Minerals and Agriculture GmbH ("K+S")
angaende Cinis Fertilizer AB:s kop av kaliumklorid. K+S ar inte, for nagon given manad,
skyldig att leverera de bestallda volymerna om de inte kan gora det pa grund av otillrackliga
lastningskapaciteter.

Koncernen ar beroende av leverantoérer och andra partners. Om Koncernen skulle vara
skyldig att salja en viss volym kaliumsulfat, eller biprodukten natriumklorid, till Koncernens
kunder, men inte kan uppfylla sina skyldigheter, kan detta skada Koncernens rykte och
resultera i att Koncernen blir ansvarig for skadestand eller andra straff for ett eventuellt
avtalsbrott. Koncernen kan ocksa paverkas negativt av att leverantérer och partners
drabbas av finansiella, juridiska eller operativa problem, hdjer priserna, inte kan leverera
enligt avtal eller levererar produkter av lagre kvalitet an férvantat eller verenskommet.
Detta kan resultera i att Koncernen maste betala ett hdgre pris an vad som ursprungligen
forutspatts, vilket kommer att ha en negativ inverkan pa Koncernens formaga att uppfylla
sina finansiella mal. Sadana faktorer kan paverka Koncernens férmaga att kdpa ravaror i
tid, till ett rimligt pris, och att leverera sin produkt till sina kunder, vilket kan leda till ett allmant
missndje bland kunderna, att Koncernen tvingas kompensera kunder fér missade eller
felaktiga leveranser, skadade kundrelationer och lagre férsaljning for Koncernen. Det finns
en risk att leverantdrer agerar pa ett satt som skadar Koncernen, till exempel genom att inte
foljia de regler som galler fér deras verksamhet, inklusive efterlevnad av tillampliga
miljolagstiftningar.

Negativ publicitet eller tillkdnnagivanden relaterade till Koncernen kan férsamra
varumarkets varde och ha en negativ inverkan pa Koncernens verksamhet, finansiella
stallning, intdkter och resultat. Koncernen ar beroende av flera olika tredje parter for att
kunna utveckla sin verksamhet och fortsatta driften och produktionen. Om Koncernens
leverantdrer bryter mot tillampliga och relevanta lagar och férordningar, eller pa nagot annat
satt agerar tvivelaktigt, kan detta leda till negativ publicitet for Koncernen och kan paverka
dess rykte negativt.

Koncernen befinner sig i en tillvaxtfas som staller héga krav pa bade ledande
befattningshavare och Koncernens operativa och finansiella infrastruktur. Det finns en risk
att Koncernen inte kommer att lyckas med sina strategiska fokusomraden och darmed inte
na sina operativa och finansiella mal.

I framtiden kan Koncernen, som en del av sina framtida tillvaxtplaner, expandera
verksamheten till marknader som Koncernen tidigare inte har varit i kontakt med eller har
erfarenhet av. Det finns en risk att Koncernen inte kommer att kunna ta hansyn till alla
relevanta risker som ar forknippade med expansioner till befintliga och nya marknader och
jurisdiktioner.

Koncernens verksamhet ar beroende av palitlig och effektiv produktion fran den Svenska
Produktionsanlaggningen 1 for att sékerstalla att Koncernens produkter levereras i tid och
att de uppfyller den kvalitet som Koncernens kunder forvantar sig. Det finns en risk att
verksamheten paverkas av avbrott och stérningar i produktionen. Ett avbrott eller en
storning kan resultera i betydande kostnader och férseningar for Koncernen. Foérsenade
eller felaktiga leveranser av kaliumklorid och/eller kaliumsulfat kan ha en vasentlig negativ
inverkan pa produktionen. Avbrott eller stérningar kan resultera i att Koncernen misslyckas
med att uppfylla sina skyldigheter gentemot nuvarande eller framtida kunder, vilket i sin tur
kan skada dess rykte och resultera i att Koncernen tvingas betala skadestand eller béter pa
grund av férsenad leverans eller utebliven leverans. Om dessa risker relaterade till



Risker relaterade till
lagstiftning, regler och
tvister

Risker relaterade till
finansiering

Koncernens produktion och verksamhet realiseras kan detta resultera i en vasentlig negativ
inverkan pa Koncernens I6nsamhet och framtida tillvaxt.

. Det finns en risk att Koncernen i framtiden kan bli involverad i tvister, sdsom pastadda
immaterialrattsintrang, milj6relaterade tvister kopplade till Koncernens
produktionsanlaggningar, samarbetsavtal som ingatts, kund- och leverantdrstvister samt
andra kommersiella tvister. Om krav skulle riktas mot Koncernen, kan kraven leda till
kostnader och ekonomiska forluster for Koncernen eller orsaka betydande skada pa
Koncernens varumarke och rykte, vilket kan paverka Koncernens férmaga att bedriva sin
verksamhet negativt. Vidare kan anklagelser om misskotsel skada dess varumarke och
rykte. Tvister och andra rattsliga forfaranden relaterade till immaterialrattsintrang och
miljdansvar anses till exempel vara sarskilt kritiska. Potentiella tvister kan innebara héga
rattegangskostnader och ha en negativ inverkan pa Koncernens rykte.

. Koncernens framgang ar till stor del beroende av patent och skydd av intern expertis.
Koncernen innehar en patentfamilj med patent i Sverige, Finland och Kanada som &r
avsedda att skydda ansokningsprocessen for gddselmedel som innehaller kaliumsulfat fran
restprodukter fran pappers- och massaindustrin. Koncernen innehar ocksa ett patent i
Sverige som ror behandling av restprodukter som innehaller natriumsulfat fran tillverkning
av natriumjonbatterier. Koncernen har lamnat in tre ytterligare patentansékningar till Patent-
och registreringsverket, som annu inte har beviljats. Koncernen avser ocksa att anséka om
ytterligare patent i framtiden. Det finns en risk att Koncernens skydd for de patent och andra
immateriella rattigheter som anvands i verksamheten visar sig vara oftillrackligt, eller att
Koncernens patentansokningar inte beviljas. Om Koncernen misslyckas med att skydda
och uppréatthalla sina immateriella rattigheter eller om Koncernen anklagas for att bryta mot
andras immateriella rattigheter, kan detta leda till ekonomiska forluster och ha en negativ
inverkan pa Koncernens varumarke och rykte.

. Koncernen har adragit sig och kan, i enlighet med de granser som anges i de slutliga
villkoren, ytterligare adra sig finansiell skuldsattning for att finansiera sin verksamhet. Sadan
finansiering kan generera rantekostnader som kan vara hogre @n de vinster som genereras
av de investeringar som Koncernen gor. Vidare ar Koncernen utsatt for féréandringar i rantor
genom sina finansieringsavtal som har rorliga rantor. En 6kning av réantorna skulle innebara
en okning av Koncernens ranteforpliktelser, vilket skulle kunna ha en negativ effekt pa
Koncernens verksamhet, finansiella stallning, intékter och resultat.

NYCKELINFORMATION OM VARDEPAPPEREN

Vilka ar de viktigaste egenskaperna hos vardepapperen?

Tillamplig lag, typ,
klass och ISIN

Valuta, denominering,
nominellt varde, antal
emitterade
vardepapper och
vardepapperens loptid

Rattigheter knutna till
vardepapperen

Rangordning

Obligationsvillkoren regleras av svensk lag. De Superseniora Obligationerna ar superseniora
obligationer med stalld sakerhet och med fast ranta med ISIN SE0025010549.

De Superseniora Obligationerna &r denominerade i SEK. Det Initiala Nominella Beloppet for
varje Super Senior Obligation ar 100 SEK. Emittenten har emitterat totalt 2 100 000
Superseniora Obligationer som emitterades pa Emissionsdatumet.

Varje begadran fran Emittenten eller en innehavare av Supersenior Obligation
("Obligationsinnehavare") som representerar minst 10 procent av det Justerade Nominella
Beloppet (sddan begaran kan endast goras giltigt av en person som ar Obligationsinnehavare
pa den bankdag som omedelbart foljer den dag da begaran mottogs av Agenten och ska, om
den gors av flera Obligationsinnehavare, géras av dem gemensamt) i en fraga som ror
Finansieringsdokumenten  ska riktas till  Agenten och behandlas vid ett
Obligationsinnehavarméte eller genom ett skriftligt forfarande, enligt vad som beslutas av
Agenten.

Emittenten ska I6sa in alla, men inte bara vissa, av de utestdende Superseniora Obligationerna
i sin helhet pa det Slutliga Forfallodatumet med ett belopp per Super Senior Obligation som
motsvarar det Nominella Beloppet tillsammans med upplupen obetald Ranta. Om det Slutliga
Forfallodatumet inte ar en bankdag, ska inldsen ske pa den forsta efterféljande Bankdagen.

Emittenten har ratt att, nar som helst efter Forsta Inldsendagen, I6sa in utestdende Superseniora
Obligationer i sin helhet till det tillampliga Ko&poptionsbeloppet i enlighet med
Obligationsvillkoren.

De Superseniora Obligationerna utgor direkta, ovillkorade, icke efterstéllda och sakerstallda
forpliktelser for Emittenten och ska vid varje tidpunkt rangordnas pari passu med alla direkta,
ovillkorade, icke efterstéllda och icke sakerstallda forpliktelser for Emittenten utan nagot



Restriktioner for
overforing

Utbetalningspolicy

foretrade bland dem, férutom (i) de forpliktelser som har obligatoriskt hogre formansratt enligt
lag och (ii) Supersenior Skuld i enlighet med Intercreditoravtalet och garanteras av Garanten.

De Superseniora Obligationerna ar fritt dverlatbara, men Obligationsinnehavarna kan vara
foremal for kop- eller Overlatelserestriktioner avseende de Superseniora Obligationerna, i
forekommande fall, enligt lokal lagstiftning som en Obligationsinnehavare kan vara féremal for.
Varje Obligationsinnehavare maste sakerstélla efterlevnad av sddana restriktioner pa egen
bekostnad.

De Superseniora Obligationernas Rénteforfallodagar ar kvartalsvis varje ar den 26 november,
den 26 februari, den 26 maj och den 26 augusti. Ranta kommer att I6pa fran (men exklusive)
Emissionsdatumet. Den sista ranteforfallodagen ska vara det slutliga forfallodatumet den 26
augusti 2027 (eller den tidigare dag da de Superseniora Obligationerna aterbetalas i sin helhet).
De Superseniora Obligationerna I6per med en fast kontantranta om 10 procent per ar, dock
skjuts rantan upp under de forsta fyra kvartalen (26 augusti 2025, 26 november 2025, 26 februari
2026 och 26 maj 2026) och betalas vid inlésen.

Var kommer vardepapperen att handlas?

Handel

De Superseniora Obligationerna kommer att upptas till handel pa Nasdaq Stockholms lista for
hallbara obligationer.

Finns det nagon garanti kopplad till virdepapperen?

Garantins art och
omfattning

Garantigivare

Garanten har atagit sig att solidariskt garantera full och punktlig betalning och fullgérande av
alla Sakerstallda Forpliktelser, inklusive betalning av kapitalbelopp och ranta enligt de Seniora
Finansieringsdokumenten (enligt definitionen i Emittentens Intercreditoravtal enligt definitionen
nedan) nar de forfaller, oavsett om det sker pa forfallodagen, genom uppségning, genom inlésen
eller pa annat satt, ranta pa varje sadan forpliktelse som ar férsenad, samt alla andra monetéra
skyldigheter for Emittenten till de Sakerstdllda Parterna enligt de Seniora
Finansieringsdokumenten.

Emittentens atagande under de Superseniora Obligationerna &r solidariskt garanterade av Cinis
Sweden AB ("Garanten").

Vilka &r de viktigaste riskerna som ar specifika for viardepapperen?

Risker relaterade till
de Superseniora
Obligationerna

e  Obligationsinnehavarna kommer inte att dra nytta av en enskild verkstallighetspunkt, dvs.

ett sakerhetsintresse som gor det mojligt for Obligationsinnehavarna att, genom
verkstéllighet av en enskild aktiepant i en jurisdiktion, séalja och/eller ta kontroll Aver
verksamheten i Koncernen som helhet. Istallet kommer Obligationsinnehavarna att ges
sakerhet dver olika Koncernbolag och deras respektive tillgangar. Detta kan leda till att det,
i ett verkstallighetsscenario, blir nédvandigt att salja och/eller kdpa de pantsatta tillgangarna
en efter en i ett antal jurisdiktioner. Att inte sédlja Koncernens verksamhet som helhet kan
paverka sakerhetens varde negativt och darmed den potentiella atervinningen for
Obligationsinnehavarna. Att samordna flera verkstallighetsatgarder i olika jurisdiktioner ar
tidskravande och forknippat med 6kade kostnader och det finns ingen sékerhet for att detta
kan uppnas pa grund av de manga jurisdiktioner dar sakerheten tas. Om en verkstallighet
av sakerheten som tillhandahalls under de Superseniora Obligationerna skulle ske, kan
avsaknaden av en enskild verkstallighetspunkt resultera i en forlangd
verkstallighetsprocess, 6kade kostnader, ytterligare administration och kan ytterligare
begrénsa antalet potentiella képare av aktierna. Som ett resultat kan det handa att
Obligationsinnehavarna inte aterfar det fulla vardet (eller nagot varde i handelse av en
exekutiv forsaljning) av aktierna.

e Om ett aktiebolag stéller sakerhet for annans forpliktelser utan att erhalla tillracklig

foretagsekonomisk nytta darav, kraver stéllandet av sdkerhet samtycke fran samtliga
aktiedgare i den som stéaller sékerheten och ar endast giltigt upp till det belopp som bolaget
skulle ha kunnat dela ut som utdelning till sina aktiedgare vid den tidpunkt da sakerheten
stalldes. Om den stéllda sékerheten inte medfér nagra fordelar fér Bolaget kommer
sakerheten att ha ett begransat varde. Foljaktligen kan varje sakerhet som beviljas av ett
dotterbolag till Emittenten darfoér vara begransad, vilket skulle ha en negativ inverkan pa
Obligationsinnehavarnas sakerhetsposition.

e  Emittenten har utfardat konvertibla skuldebrev till Van Iperen International, enligt vilka Van

Iperen International har ratt att krava konvertering av hela eller delar av sin fordran till nya
aktier i Emittenten. Om de inte konverteras till aktier forfaller de konvertibla skuldebreven
till betalning kontant efter de Superseniora Obligationernas slutliga inlésendag. De
konvertibla skuldebreven kommer inte att omfattas av Intercreditoravtalet, och om
Emittenten, i strid med Obligationsvillkoren, gér nagra betalningar under de konvertibla
skuldebreven innan de Superseniora Obligationerna aterbetalas i sin helhet, kan
Obligationsinnehavarna vara forhindrade att begéara en omsattning av erhallna intakter fran
Van Iperen International. Vidare, i handelse av att de konvertibla skuldebreven blir betalbara



kontant pa dess slutliga forfallodag, kommer en sadan fordran att rangordnas pari passu
med alla andra icke sakerstéllda och icke garanterade fordringar fran Emittenten.

NYCKELINFROMATION OM UPPTAGANDE TILL HANDEL

Pa vilka villkor och enligt vilken tidsplan kan jag investera i detta virdepapper?

Forvantad tidsplan for
erbjudandet

Uppgifter om
upptagande till handel
pa Nasdaq Stockholm

Kostnader for notering

Kostnader som
debiteras Obligations-
innehavarna av
Emittenten

Ej tillampligt. Detta Prospekt utfardas i samband med ett upptagande till handel pa Nasdaqg
Stockholm och det foreligger inget erbjudande att férvarva Superseniora Obligationer.

Detta Prospekt har upprattats for upptagande till handel av de Superseniora Obligationerna pa
listan for hallbara obligationer vid Nasdag Stockholm. Detta Prospekt innehaller inte och utgor
inte ett erbjudande eller en uppmaning att kdpa eller sélja Superseniora Obligationer.

Den sammanlagda kostnaden for de Superseniora Obligationernas upptagande till handel
beréknas inte éverstiga 200,000 SEK.

Inga kostnader kommer att baras av Obligationsinnehavarna.

Varfor upprattas detta Prospekt?

Skal for upptagande
till handel pa en
reglerad marknad

Anvandning av likvid

Vasentliga konflikter

Detta Prospekt har upprattats for att mojliggora att de Superseniora Obligationerna tas upp till
handel pa listan for hallbara obligationer vid Nasdag Stockholm vilket &r ett krav fran
Obligationsinnehavarna och som anges i Obligationsvillkoren.

Emittenten har inte och kommer inte erhadlla nagon emissionslikvid for emissionen av de
Superseniora Obligationerna eftersom de Superseniora Obligationerna har emitterats i utbyte
mot del av Bolagets tidigare utgivha Seniora Obligationer med ISIN SE0021147030.

Bookrunner och/eller deras narstaende bolag har engagerat sig i, och kan i framtiden komma
att engagera sig i, investment banking och/eller commercial banking eller andra tjanster for
Emittenten och Koncernen inom ramen foér den ordinarie verksamheten. Foljaktligen kan
intressekonflikter finnas eller uppsta till foljd av att Bookrunner och/eller deras dotterbolag
tidigare har engagerat sig, eller i framtiden engagerar sig, i transaktioner med andra parter, har
flera roller eller utfér andra transaktioner for tredje parter med motstridiga intressen.



Riskfaktorer

Riskfaktorer som bedéms vara av betydelse fér Cinis Fertilizer AB (publ), org. nr. 5569154-0322
("Emittenten”), och dess direkta och indirekta dotterbolag ("Dotterbolagen” och tillsammans med
Emittenten "Koncernen" och var och en ett "Koncernbolag") och (i) Koncernens verksamhet och
framtida utveckling, (ii) risker relaterade till Emittentens superseniora inlésbara gréna obligationer
med stélld sdkerhet och med fast rdnta med ISIN: SE0025010549 (de "Superseniora
Obligationerna") beskrivs nedan. Om inte definierat p4 annat sétt i dessa riskfaktorer ska
definierade termer i dessa riskfaktorer ha samma innebérd som i det Obligationsvillkoren. Hanvisning
gors ocksa till (i) Emittentens seniora inlésbara gréna obligationer med stélld sékerhet och med
I6pande rénta med ISIN: SE0021147030 (de "Seniora Obligationerna”), (ii) villkoren fér de Seniora
Obligationerna som ingatts av Emittenten och Nordic Trustee & Agency AB (publ) ("Agenten”),
ursprungligen daterat den 20 november 2024 (med &ndringar frén tid till annan) och (iii) villkoren fér
de Superseniora Obligationerna som ingétts av Emittenten och Agenten (med &ndringar fran tid till
annan) ("Obligationsvillkoren"). Vissa av riskfaktorerna ligger utanfér Koncernens kontroll, men om
néagon av dessa risker eller osékerhetsfaktorer faktiskt intréffar kan Koncernens verksamhet,
rérelseresultat och finansiella stéllning paverkas vésentligt och negativt, vilket kan ha en vésentlig
negativ inverkan pé Koncernens férmaga att fullgéra sina skyldigheter (inklusive betalning av rénta
och aterbetalning av kapitalbelopp) enligt Obligationsvillkoren.

De riskfaktorer som presenteras nedan kategoriseras som "RISKER RELATERADE TILL
KONCERNEN" eller "RISKER RELATERADE TILL OBLIGATIONERNA" beroende pa om de &r
hénférliga till Koncernen eller de Superseniora Obligationerna. Riskfaktorernas vésentlighet
redovisas med hjélp av en kvalitativ rangordning pa en skala om lag, medel eller h6g. Bedé6mningen
av riskfaktorernas vésentlighet har gjorts av Emittenten baserat pa sannolikheten for att de intréffar
och den férvéntade omfattningen av deras negativa paverkan.

Risker relaterade till Koncernen
Risker relaterade till Koncernens verksamhet, bransch och marknader

Byggnation av Koncernens efterfoljande produktionsanlaggningar har dnnu inte har startat
och etableringen av produktionsanlaggningarna kan ta langre tid eller bli dyrare &n planerat

Hég riskniva

Koncernens kommersiella produktion av kaliumsulfat, ett mineralg6dselmedel, som ar ett oorganiskt
salt som anvands som en klorfri kaliumgtdselkalla for vaxter, sasom tomater, frukt, potatis,
g0Odslingsodling och i regioner med liten eller ingen nederbdérd, har nyligen pabdrjats i dess Svenska
Produktionsanlaggning 1 (som definierat nedan). Koncernen startade sin produktion i maj 2024 vid
koncernens férsta produktionsanlaggning i Ornskéldsvik ("Svenska Produktionsanlaggningen 1").
Under 2022 faststallde Koncernen operativa mal for att na en arlig installerad produktionskapacitet
om 1,5 miljoner ton kaliumsulfat genom att bygga sex produktionsanlaggningar och uppna denna
milstolpe i slutet av 2030, varav tre ursprungligen var avsedda att vara knutna till Northvolt. Den
andra anlaggningen avses att etableras i Hopkinsville, USA ("Produktionsanlaggningen i
Kentucky") och planeras att tas i drift 2026. En andra svensk produktionsanlaggning var
ursprungligen tankt att ligga i Skelleftea ("Svenska Produktionsanlaggningen 2" och, tillsammans
med Svenska Produktionsanlaggningen 1, "Svenska Produktionsanldaggningarna 1 och 2").
Koncernen fér ocksa langtgdende diskussioner med ett tjugotal potentiella industriella partners for
att leverera natriumsulfat och utforska nya anlaggningsplatser som skulle kunna ersatta de tidigare
planerade anlaggningarna som var avsedda att vara anslutna till Northvolt. Fér att Koncernen
framgangsrikt ska kunna uppfylla sina kommersiella produktionsmal maste koncernens
produktionsanlaggningar fardigstallas och vara i full drift i enlighet med koncernens &évergripande
plan.

Att na full produktionskapacitet och etablera nya produktionsanlaggningar ar en tidskrdvande och
kostsam process som, férutom tillgang till nédvandig finansiering, kan krava godkannande av



eventuella andringar i detaljplanen, erhallande av bygglov samt sakerstallande av att tekniska
Idsningar fungerar enligt plan. Vidare behdver Koncernen att andra parter, som de samarbetar med,
uppfyller sina skyldigheter gentemot Koncernen i ratt tid utan dkade kostnader fér Koncernen.
Koncernen kommer ocksa att behdva anséka om och erhalla relevanta tillstdnd och registreringar
fran myndigheter, sdsom miljétillstand, for alla sina framtida produktionsanlaggningar dar Koncernen
annu inte har erhallit sddana tillstdnd och registreringar. Det finns en risk att Koncernen inte kommer
att kunna erhélla sadana tillstand eller registreringar pa villkor som ar fordelaktiga for Koncernen eller
overhuvudtaget (se under riskfaktorn "Risker relaterade till lagar, regler och tvister — Koncernens
framgang beror pa efterlevnad och erhallande och uppratthallande av nédvandiga tillstdnd" nedan).

Emittenten har tidigare ingatt ett markanvisningsavtal med Skellefteda kommun avseende den mark
dar Produktionsanlaggning 2 planeras att byggas. Avtalet innefattade en exklusiv ratt att forhandla
med kommunen under en begransad tidsperiod och under specifika villkor for dverlatelse av viss
mark som ags av kommunen for utveckling. Detta avtal har dock 16pt ut, vilket innebar att Koncernen
behdver inleda nya forhandlingar med Skellefted kommun eller andra kommuner for att hitta annan
mark att etablera sina produktionsanlaggningar pa, vilket kan medféra ytterligare kostnader och
tvinga Koncernen att etablera sina produktionsanlaggningar pa mindre énskvard mark.

Sammantaget finns det en risk att etableringen av produktionsanlaggningar kommer att ta langre tid
och bli dyrare an forvantat, vilket i sin tur kan leda till att Koncernens pagaende kommersialisering
och produktion av kaliumsulfat férsenas eller helt avbryts. Till exempel var den Svenska
Produktionsanlaggningen 2 ursprungligen planerad att vara i drift i mitten av 2025 men har dock
skjutits upp tills vidare pa grund av Northvolts konkurs vilket riskerar paverka Koncernens mojligheter
att etablera och trappa upp produktionen i den Svenska Produktionsanlaggningen 2 och kan i
slutdndan leda till ett misslyckande av produktionsplanerna i den Svenska Produktionsanlaggningen
2. Om en sadan risk materialiseras skulle det paverka Koncernens formaga att leverera enligt sin
plan. Detta skulle innebara att kostnader som uppstatt i samband med den Svenska
Produktionsanlaggningen 2 inte kommer att ersattas och ha en negativ inverkan pa Koncernens
finansiella stallning. Om nagon eller alla risker relaterade till etableringen av produktionsanlaggningar
realiseras finns det en risk att Koncernen inte kommer att kunna starta all produktion och darefter
inte kommer att kunna uppfylla sina skyldigheter gentemot kunder (till exempel, misslyckande att
leverera den 6verenskomna mangden kaliumsulfat) eller férfragningar fran potentiella, framtida
kunder. Detta skulle i sin tur ha en negativ inverkan pa Koncernens intékter, verksamhet, likviditet
och tillvaxt.

Koncernen ar beroende av att inga och uppratthalla kommersiella avtal med relevanta
intressenter pa fordelaktiga villkor

Medelhég riskniva

Koncernen har ingatt ett avtal med Van Iperen International, som har atagit sig att kdpa hela
Koncernens kaliumsulfatprodukt fran den Svenska Produktionsanlaggningen 1 och den Svenska
Produktionsanlaggningen 2. For att Koncernen ska kunna producera kaliumsulfat och biprodukten
natriumklorid, kommer Koncernen att behéva en tillférsel av natriumsulfat, som kan utgéras av
reststrommar fran olika industriella aktorer (se under riskfaktorn "Koncernen ar beroende av tredje
parter som leverantdrer och partners, vars handlingar Koncernen inte kan kontrollera eller ha insyn
i" for ytterligare information). Koncernens produktion ar ocksa beroende av att avtal ingas med
leverantérer av insatsvaror, processteknik, kylvatten och el-lésningar. Dock har vissa av
Koncernens avtalsrelationer med leverantorer, kunder och industriella partners annu inte
formaliserats i kommersiella avtal utan ar i form av avsiktsforklaringar, varav nagra har 16pt ut.
Koncernens avsikt ar att omvandla giltiga avsiktsférklaringar till formella avtal med varje motpart,
men det finns en risk att férhandlingarna om sadana avtal inte kan slutféras. Till exempel ingick
Koncernen tva avsiktsforklaringar 2022, vilka bada nu har 16pt ut utan att nagra bindande avtal har
slutforts. Vidare innehaller de avsiktsférklaringar som Koncernen har ingatt sallan nagra bindande



ataganden fran motparterna utan ar istallet av icke-bindande karaktar. Det finns en risk att de
slutliga avtalen — i de fall dar dessa kan ingas — kommer att generera lagre volymer eller intakter an
vad Koncernen ursprungligen férvéntade sig. Forutom att sadana lagre volymer kan resultera i lagre
intakter an forvantat, kan lagre volymer ocksa innebara att resurser som avsatts for att hantera de
forvantade volymerna inte kan utnyttjas i den utstrackning som avsetts eller behdvs.

En nyckelfaktor fér framgangen i Koncernens expansions- och kommersialiseringsfas ar darfor att
Koncernen lyckas formalisera befintliga och framtida avsiktsforklaringar med leverantérer, kunder
och andra partners i kommersiella avtal, och framgangsrikt lyckas uppratthalla dessa formaliserade
avtalsrelationer. Om sadana avtal, som historiskt sett har varit fallet, inte kan ingas, omférhandlas
eller uppratthallas pa fordelaktiga villkor for Koncernen, eller dverhuvudtaget, kan detta ha en
vasentlig negativ effekt pa Koncernens verksamhet, I6nsamhet och resultat.

Offtake-avtalet med Van Iperen International innehaller bestdmmelser som kan orsaka ekonomisk
belastning fér Koncernen och hindra expansionen av de Svenska Produktionsanldggningarna

Som namnts ovan ingick Koncernbolaget Cinis Fertilizer AB ett offtake-avtal med Van Iperen
International a&r 2021. Avtalets initiala 16ptid ar tio ar fran produktionsstarten av produkterna och
kommer automatiskt att férnyas for paféljande perioder om fem ar, om det inte sdgs upp av nagon
av parterna sex manader fore utgangen av den relevanta perioden. Enligt det avtalet atar sig Van
Iperen International att arligen képa en minimimangd vattenl6sligt kaliumsulfat ("wsSOP") fran de
Svenska Produktionsanlaggningarna 1 och 2 genom en take-or-pay-mekanism. Om Van Iperen
International skulle misslyckas med att képa sadana minimimangder av wsSOP, ar
ersattningsnivaerna for Van Iperen International till Koncernbolaget 1aga eftersom ersattningen ar
begransad. Koncernbolaget har ratt till det dverenskomna forsaljningspriset foér endast 50 procent av
de 6verenskomna minimimangderna av wsSOP och till ett Iagre forsaljningspris for de aterstaende
50 procenten.

Dessutom finns det en risk att Van Iperen International endast anses vara skyldig att kompensera
Koncernbolaget for eventuella misslyckanden att kbpa minimimangderna efter att ett fullt avtalsar
har passerat, med tanke pa att minimimangderna berdknas arligen. Sadana avtalsmekanismer
resulterar i ldnga intervaller mellan att ersattningar blir betalbara.

Dessutom kan Van Iperen International bortse fran ersattning for att inte kdpa de éverenskomna
minimimangderna i sin helhet om Van Iperen International avstar fran sin forsta kopratt.
Sammanfattningsvis, aven om Off-takeavtalet innehaller en take-or-pay-mekanism, verkar det finnas
satt for Van Iperen International att undvika att uppfylla sina minimiférpliktelser enligt avtalet, eller
endast kompensera Koncernbolaget till en del av de faktiska kostnaderna. Det finns saledes en risk
att Koncernens intakter kommer att forsamras om Van Iperen International inte kdper de fulla
minimimangderna av wsSOP som 6éverenskommits i avtalet med Van Iperen International (sarskilt
eftersom Koncernen ar begransad fran att salja till andra parter som férklaras nedan).

Uppskjutandet av driftsstarten fér den Svenska Produktionsanlaggningen 2 kommer ocksa att
resultera i att Koncernen inte far nagra intékter fran denna anlaggning under de kommande aren
enligt avtalet med Van Iperen International. Enligt Koncernens ledning har uppskjutandet
kommunicerats bade offentligt och direkt till Van Iperen International och Van Iperen International
har inte lamnat nagra kommentarer som svar pa saddan kommunikation.

Offtake-avtalet innehéller ocksa en bestammelse som hindrar Koncernbolaget fran att inleda
diskussioner, avsiktsforklaringar eller formella avtal om kop av wsSOP fran de Svenska
Produktionsanlaggningarna 1 och 2 med tredje parter om sadana diskussioner eller avtal kan
aventyra Van Iperen Internationals exklusivitet enligt avtalet. Aven om formuleringen av denna
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klausul ar bred och vag, har Koncernens ledning informerat att exklusiviteten endast galler de
Svenska Produktionsanlaggningarna 1 och 2, men Van Iperen International kan lyckas havda nagot
annat vid en eventuell rattstvist. Det gor det dock anda svart for Koncernen att expandera sin
kundbas for de Svenska Produktionsanlaggningarna 1 och 2.

Dessutom far Koncernen endast sélja eller marknadsféra de produkter som inte kdps av Van Iperen
International till industriella kunder (definierade som "Standard SOP-marknaden") som inte &r kunder
eller potentiella kunder till Van Iperen International. S&dana mangder kommer da att dras av fran
den minimimangd som tilldelats Van Iperen International. | huvudsak finns det en begransning for
Koncernen nar det géller vem de kan salja wsSOP till — &ven nar Van Iperen International inte képer
produkter i enlighet med sitt atagande.

Sammanfattningsvis innehaller Off-takeavtalet koparvanliga bestdmmelser som kan orsaka
ekonomisk belastning fér Koncernen. Take-or-pay-bestdmmelserna kan resultera i att Koncernen
inte blir rattvist kompenserad, eller inte kompenserad alls, for Van Iperen Internationals misslyckande
att kbpa de dverenskomna minimimangderna. Dessutom ar Koncernens moéjlighet att mildra sadant
misslyckande fran Van Iperen International genom att salja produkterna till andra kunder begransad,
vilket resulterar i kommersiella risker fér Koncernen och en oférmaga att aterhadmta sina forluster.

Leveransavtalet med K+S Minerals and Agriculture GmbH innehéller vaga bestdmmelser som kan
leda till hégre kostnader fér Koncernen

Koncernbolaget Cinis Fertilizer AB har ingatt ett leveransavtal (giltigt till den 31 december 2033) med
K+S Minerals and Agriculture GmbH ("K+S") angaende Cinis Fertilizer AB:s kdp av kaliumklorid.

Leveransavtalet kraver att Cinis Fertilizer AB tillhandahaller (icke-bindande) arliga prognoser éver
erforderliga volymer och att alltid tillhandahalla bindande inkdpsorder for tre pa varandra féljande
manader. K+S ar inte, for ndgon given manad, skyldig att leverera de bestéllda volymerna om de
inte kan gdra det pa grund av otillrackliga lastningskapaciteter. A andra sidan, om Cinis Fertilizer AB
skulle avbryta en inkdpsorder (av ndgon annan anledning an att parterna inte kan komma 6verens
om ett leveransschema vid K+S oférmaga att leverera) ar Cinis Fertilizer AB skyldig att betala en
take-or-pay straffavgift per ton. Som en mildrande faktor ska take-or-pay straffavgiften endast
anvandas som en sista utvdg om de avbrutna volymerna inte kan omférdelas till en annan
inkdpsorder.

Leveransavtalet innehaller inga detaljerade bestammelser om K+S ansvar om K+S levererar defekta
produkter till Koncernen — utan anger endast att kostnadseffekten ska bestammas fran fall till fall.
K+S ansvar ar ocksa generellt begransat enligt avtalet.

Det ar inte ovanligt att leveransavtal innehaller en take-or-pay straffavgift, men avsaknaden av
bestammelser om K+S ansvar for defekta produkter ar ovanlig. Generellt sett kommer leveransavtal
av liknande amne att faststalla och etablera parternas ansvar nar det galler ansvar, ersattning och
andra kostnadsrelaterade fragor som uppstar nar produkter anses vara defekta. Aven om
flexibiliteten i en bestammelse fran fall till fall kan vara fordelaktig fér bada parter, ar det férknippat
med risker att [amna fragan helt oreglerad eftersom inga bindande skyldigheter eller atgarder for
defekta produkter da faststalls. Bestdmmelserna kan leda till att Koncernen inte blir rattvist
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kompenserad for kopta produkter som ar defekta, eller for kostnader i samband med férseningar och
avyttring av eventuella defekta produkter.

Koncernen ar beroende av tredje parter som leverantorer och partners, vars handlingar
Koncernen inte alltid kan kontrollera eller ha insyn i

Medelhdg riskniva

Koncernen ar beroende av leverantérer och andra partners och Koncernens produktion ar beroende
av andra industriella partners leverans av restprodukter fran industrin. Vidare ar sddana industriella
partners beroende av sina egna leverantérer och Koncernen kan ha svart att férutse och kontrollera
eventuella forseningar fran olika intressenter. Det finns saledes en risk att utvecklingen av
verksamheten for industriella partners kan méta férseningar, delvis pa grund av antalet intressenter
som ar en del av processen, vilket kan paverka Koncernens produktion av kaliumsulfat. Det skulle
resultera i att Koncernen inte kan producera den férvantade volymen av kaliumsulfat som kravs for
att moéta kundernas efterfragan. Ett exempel ar Northvolts konkurs som har lett till en uppskjutning
av Bolagets Svenska Produktionsanlaggning 2 mot bakgrund av att Koncernen inte kunnat
inforskaffa restprodukter fran Northvolt i den man som tidigare var férutspatt. Om Koncernen skulle
vara skyldig att salja en viss volym kaliumsulfat, eller biprodukten natriumklorid, till Koncernens
kunder, men inte kan uppfylla sina skyldigheter, kan detta skada Koncernens rykte och resultera i att
Koncernen blir ansvarig for skadestand eller andra straff for ett eventuellt avtalsbrott.

Koncernen kan ocksa paverkas negativt av att leverantorer och partners drabbas av finansiella,
juridiska eller operativa problem, hojer priserna, inte kan leverera enligt avtal eller levererar produkter
av lagre kvalitet &an forvantat eller 6verenskommet. Till exempel, pa grund av Northvolts konkurs, ar
Koncernen tvungen att skaffa natriumsulfat fran andra kallor pa marknaden. Detta kan resultera i att
Koncernen maste betala ett hdgre pris an vad som ursprungligen forutspatts, vilket kommer att ha
en negativ inverkan pa Koncernens férméaga att uppfylla sina finansiella mal. Saddana faktorer kan
paverka Koncernens férmaga att kdpa ravaror i tid, till ett rimligt pris, och att leverera sin produkt till
sina kunder, vilket kan leda till ett allmdnt missndje bland kunderna, att Koncernen tvingas
kompensera kunder fér missade eller felaktiga leveranser, skadade kundrelationer och lagre
forsaljning for Koncernen.

Koncernens ledning har informerat att Northvolts konkurs och hégre priser for ramaterial har
resulterat i substantiella kostnadsdkningar for insatsvaror till sin produktion. Bolaget for nu langt
gaende diskussioner med potentiella industriella samarbetspartners om leverans av natriumsulfat
och kommande etableringar som kan ersatta de tidigare kommunicerade anlaggningarna kopplade
till Northvolt.

Koncernen saknar full insyn i och kan inte kontrollera verksamheten hos sina potentiella kunder och
leverantorer. Det finns en risk att leverantorer agerar pa ett satt som skadar Koncernen, till exempel
genom att inte félja de regler som galler for deras verksamhet, inklusive efterlevnad av tillampliga
milj6lagstiftningar. Detta kan leda till kundforluster och 6kade driftskostnader, vilket i sin tur skulle ha
en negativ inverkan pa Koncernens intakter och likviditet.

Risker relaterade till negativ publicitet
Medelh6g riskniva

Negativ publicitet eller tillkdnnagivanden relaterade till Koncernen kan, oavsett om de ar berattigade
eller inte, forsamra varumarkets varde och ha en negativ inverkan pa Koncernens verksamhet,
finansiella stallning, intédkter och resultat.

Koncernen ar beroende av flera olika tredje parter for att kunna utveckla sin verksamhet och fortsatta
driften och produktionen. Om Koncernens leverantorer, antingen medvetet eller omedvetet, bryter
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mot tillampliga och relevanta lagar och férordningar, eller pa nagot annat satt agerar tvivelaktigt, kan
detta leda till negativ publicitet fér Koncernen och kan paverka dess rykte negativt. Till exempel har
en av Koncernens huvudleverantdrer, Northvolt, nyligen varit i mycket negativ press och nu aven
forsatts i konkurs, vilket har paverkat Koncernen patagligt. Ett annat exempel pa negativ publicitet
som kan paverka Koncernen &r att en tidigare affarspartner till Bolagets VD har I1dmnat in en
stdmningsanstkan mot Bolagets VD for battre ratt till en del av VD:ns aktier i Bolaget. Ett forsamrat
rykte till foljd av sadan negativ publicitet kan leda till kundforluster, lagre intdkter och férsamrad
likviditet fér Koncernen.

Koncernens férmaga att hantera tillvaxt
Medelh6g riskniva

Koncernen befinner sig i en tillvaxtfas som staller hdga krav pa bade ledande befattningshavare och
Koncernens operativa och finansiella infrastruktur. Koncernen ar for narvarande i en utvecklingsfas,
men med kommersialiseringen av Koncernens produktion genomgar Koncernen en évergang till att
bli ett industriellt drivet féretag. Koncernen avser att véxa avsevart vilket, i samband med évergangen
till att bli ett industriellt foretag, staller ytterligare krav pa utformning och implementering av
planerings- och ledningsprocesser inom verksamheten. Koncernen har tre strategiska fokusomraden
for att na sina operativa och finansiella mal, namligen (i) att utdka inflédet av ravaror fran befintliga
och nya industrier samt utdka férsaljningen till befintliga och nya kunder, (ii) att utdka produktionen
genom att bygga nya produktionsanlaggningar och (iii) att utdka cirkulara produkter till kunder. Det
finns en risk att Koncernen inte kommer att lyckas med sina strategiska fokusomraden och darmed
inte na sina operativa och finansiella mal eftersom vissa motparter, sdsom Van Iperen International,
ofta kraver exklusivitet vilket kan hamma tillvaxten i Koncernen och dess verksamhet.

Koncernen bedriver operativ verksamhet i Sverige, dar den forsta produktionsanlaggningen finns. |
framtiden kan Koncernen, som en del av sina framtida tillvaxtplaner, expandera verksamheten till
marknader som Koncernen tidigare inte har varit i kontakt med eller har erfarenhet av. Till exempel
planerar Koncernen for narvarande en ny produktionsanldggning i Hopkinsville, Kentucky.
Expansion till och verksamhet i nya lander ar alltid férknippade med osakerhet och, pa grund av de
outforskade marknaderna och omradena, okanda risker sdsom striktare miljdansvar och/eller
strangare krav fran myndigheter och andra offentliga organ. Koncernen maste ta hansyn till dessa
risker sarskilt vid utformning, planering och hantering av processer, och det finns en risk att
Koncernen inte kommer att kunna ta hansyn till alla relevanta risker som ar férknippade med
expansioner till befintliga och nya marknader och jurisdiktioner. Vidare planerar Koncernen for en
upptrappning av sin Svenska Produktionsanlaggning 1 och det finns en risk att Koncernen inte
kommer att kunna uppna detta pa grund av olika omstandigheter, sdsom ytterligare kostnader pa
grund av motparters oférmaga att uppfylla sina skyldigheter som tvingar Koncernen att skaffa
leveranser fran andra hall, kdparvanliga avtal som har ingatts eller kan komma att ingas i framtiden
som ger exklusivitet for motparterna och begransar Koncernen fran att fritt salja sina produkter och
saljvanliga avtal inklusive vaga klausuler som ger motparterna fordelar i forhallande till Koncernen.

Om ovanstaende processer inte ar utformade pa ett komplett och adekvat satt, inte ar pa plats i god
tid innan Koncernen valjer att expandera sin verksamhet, eller om kontroll-, planerings- och
ledningsprocesser inte kan anpassas till marknadstillvixten, kan detta resultera i Okade
driftskostnader, vilket i sin tur skulle ha en negativ inverkan pa Koncernens intakter och likviditet.

Koncernens verksamhet ar utsatt for marknadskonkurrens
Medelh6g riskniva

Det finns ett antal kdnda konkurrenter till Koncernen som producerar kemiskt identiska produkter
eller liknande produkter som Koncernen avser att producera, men ingen av dessa konkurrenter har
fossilfri produktion av SOP. De stdrsta producenterna av kaliumsulfat ar framst SDIC (Kina) som
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innehar cirka 13 procent av marknaden samt K+S (Tyskland) och Bindi Potash (Kina) som vardera
innehar cirka sju procent av marknaden. Dessutom kan det finnas andra konkurrenter eller
utvecklingsprojekt som syftar till att I6sa samma behov som Koncernen, och som inte ar kanda for
Koncernen. Det finns en risk att Koncernens nuvarande eller framtida konkurrenter, med potentiellt
hdgre produktionskapacitet och storre resurser dan Koncernen, kommer att ha tid att utveckla
alternativa, konkurrerande produkter, vilket kan leda till att Koncernens miljévanligt producerade
kaliumsulfat ersatts av en ny produkt. Detta kan i sin tur leda till minskad efterfragan pa Koncernens
produkter eller, i varsta fall, upphora helt.

Ungefar halften av varldens kaliumsulfat produceras idag genom den sa kallade mannheim-
processen, dar svavelsyra reagerar med kaliumklorid i kaklade ugnar. Den kemiska reaktionen sker
vid 700-800 °C. For att uppna dessa temperaturer kravs forbranning av mycket stora mangder olja
eller naturgas, vilket resulterar i stora koldioxidutslapp. For att Koncernen framgangsrikt ska kunna
konkurrera med leverantdrer som producerar kaliumsulfat genom mannheim-processen, och med
andra, nya producenter av kaliumsulfat och andra miljévéanliga mineralgdédselmedel, maste
Koncernen kontinuerligt utvardera sina behov av utrustning vid framtida produktionsanlaggningar
och uppgradera dessa anlaggningar i linje med tekniska utvecklingar inom omradet. Dessutom kan
uppgraderingar kravas som ett resultat av striktare krav i tillamplig lagstiftning. Investeringar i ny och
uppgraderad utrustning kommer att generera 6kade kostnader for Koncernen och snabb teknisk
utveckling kan, fran tid till annan, leda till att Koncernens befintliga utrustning blir foraldrad tidigare
an planerat. Det finns en risk att Koncernen inte kommer att ha de finansiella resurser som kravs for
att genomféra ndédvandiga uppgraderingar av sin produktionskapacitet. Om Koncernen misslyckas
med att implementera och anpassa sig till ny teknik och lagstiftning i ratt tid och till rimlig kostnad,
kan Koncernen forlora befintliga och framtida kunder till konkurrenter med potentiellt storre resurser
an Koncernen.

Det ar osdkert om nagon av ovanstaende risker kommer att realiseras, men i den man detta skulle
intraffa, ar Koncernens beddmning att dess marknadsposition férsvagas, vilket kan paverka
Koncernens formaga att generera intékter, eller resultera i att Koncernen inte genererar nagra
intakter alls i framtiden.

Risker relaterade till Koncernens verksamhet som ar kénslig for avbrott och stérningar
Hég riskniva

Koncernens forsta produktionsanlaggning har varit i drift sedan maj 2024. Koncernens verksamhet
ar beroende av palitlig och effektiv produktion fran den Svenska Produktionsanldggningen 1 for att
sakerstalla att Koncernens produkter levereras i tid och att de uppfyller den kvalitet som Koncernens
kunder forvantar sig. Det finns en risk att verksamheten paverkas av avbrott och stérningar i
produktionen, till exempel till foljd av maskinhaverier, férsenade, felaktiga eller kontaminerade
leveranser av insatsmaterial, tekniska fel, arbetsrelaterade rattsliga atgarder, olyckor, leverantérer
som bryter mot avtal eller andra stérningar. Ett avbrott eller en stérning, sdsom ett maskinhaveri i
delar eller hela produktionslinjen, kan resultera i betydande kostnader och férseningar for
Koncernen.

Forsenade eller felaktiga leveranser av kaliumklorid och/eller kaliumsulfat kan ha en vasentlig
negativ inverkan pa produktionen, bade direkt och indirekt. Dels for att leveranserna ar nédvandiga
for att produktionen ska kunna genomforas enligt plan, dels for att eventuella kontaminerade material
som levereras kan férhindra Koncernen fran att erhalla eller uppratthalla nédvandiga miljotillstand
(se aven riskfaktorn "Risker relaterade fill lagar, regler och tvister — Koncernens framgang beror pa
efterlevnad av regler och erhallande och uppratthallande av nédvandiga tillstand" nedan).

Avbrott eller storningar kan ocksa resultera i att Koncernen misslyckas med att uppfylla sina
skyldigheter gentemot nuvarande eller framtida kunder, vilket i sin tur kan skada dess rykte och
resultera i att Koncernen tvingas betala skadestand eller béter pa grund av férsenad leverans eller
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utebliven leverans. Om dessa risker relaterade till Koncernens produktion och verksamhet realiseras,
helt eller delvis, kan detta resultera i en vasentlig negativ inverkan pa Koncernens Iénsamhet och
framtida tillvaxt. Till exempel, under en kritisk fas av upptrappningen i juli 2024, drabbades
produktionen vid Svenska Produktionsanlaggningen 1 av ett langvarigt stromavbrott som inte kunde
mildras pa grund av att redundanslinjen som bestalldes i designfasen &nnu inte hade satts pa plats.
Avbrottet resulterade i ett produktionsstopp pa mer &n tre veckor, under vilken anlaggningen
genomgick en omfattande rengdringsprocess. Stoppet innebar att det forvantade datumet for
kassaflodespositivitet flyttades fram nagra veckor. Detta ar ett exempel pa risker som kan uppsta
under Koncernens produktion som kan ha en negativ inverkan pa Koncernen.

Forsakringsskydd
L&g riskniva

Koncernen har férsakringsskydd, men det finns en risk att omfattningen av férsakringsskyddet inte
tacker alla risker som uppstar inom Koncernens verksamhet, vilket resulterar i att det totala beloppet
av Koncernens forluster inte kompenseras av Koncernens férsakringar vid skador. Vidare ar vissa
typer av forluster inte mojliga att forsdkra och kommer darfor inte att tdckas av Koncernens
forsakringar. Det finns saledes en risk att Koncernen kommer att behéva betala for eventuella
forluster, skador och ansvar som leder till negativa effekter pa Koncernens verksamhet, intakter,
likviditet eller finansiella stallning.

Rysslands pagaende militara invasion av Ukraina har haft en negativ inverkan pa den globala
ekonomin och kan ha en negativ inverkan pa Koncernen

L&g riskniva

Rysslands pagaende militara invasion av Ukraina har haft en negativ inverkan pa den globala
ekonomin. Som svar pa Rysslands invasion av Ukraina har EU, USA och andra lander infort
omfattande ekonomiska sanktioner mot Ryssland och Belarus, samt mot vissa ryska och belarusiska
individer, banker och féretag. Dessa sanktioner och eventuella ytterligare sanktioner kan paverka
priset pa och tillgangen till kaliumklorid (MOP), vilket ar den viktigaste komponenten i Koncernens
produktion av kaliumsulfat. Ryssland och Belarus ar tva av de storsta producenterna av kaliumklorid.
Vidare har den pagaende invasionen av Ukraina lett till hdgre olje-, gas- och elpriser. Koncernen
avser att endast anvanda energi fran fossilfria kallor i sin produktionsverksamhet. Om priserna pa
energi fran fossilfria kallor 6kar ytterligare kan det leda till 6kade kostnader fér Koncernen, vilket
skulle ha en negativ inverkan pa Koncernens verksamhet och resultat.

Den pagaende invasionen av Ukraina och sanktionerna mot Ryssland och Belarus kan leda till en
langre period av osakerhet och volatilitet pa de finansiella marknaderna, vilket kan gora det svart for
Koncernen att andra eller fornya befintliga kreditarrangemang, inklusive men inte begransat till
Koncernens befintliga kreditavtal med Nordea Bank Abp, filial i Sverige samt Koncernens formaga
att uppfylla sina skyldigheter enligt de Superseniora Obligationerna. Det kan ocksa paverka
Koncernens férmaga att finansiera nya investeringar och expansioner. En atstramning av utlaningen
eller stérningar pa de finansiella marknaderna kan ocksa stora eller férsena leveranser fran
Koncernens leverantdrer och leda till en 6kning av leverantdérernas priser, vilket kan ha en negativ
inverkan pa Koncernens kostnader och intékter.

Effekterna av den pagaende invasionen av Ukraina, allman global oro och den globala ekonomin ar
svara att fullt ut forstd. En majlig framtida eskalering av situationen i Ukraina eller utvecklingen av
andra militdra konflikter eller andra konflikter kan i slutdndan resultera i att Koncernen inte kan
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bedriva verksamhet enligt plan, vilket kan ha en vasentlig negativ inverkan pa Koncernens tillvaxt,
verksamhet, likviditet och resultat.

Makroekonomiska faktorer som paverkar den marknad dar koncernen ar verksam
L&g riskniva

Koncernens huvudsakliga intéktskalla ar intédkter som genereras fran ersattningen for de wsSOP
som produceras och séljs till Van Iperen International BV eller nagon annan kdpare av produkterna.
Koncernens verksamhet och branschen foér pris- och produktjamférelser kan paverkas av
makroekonomiska faktorer som ligger utanfér koncernens kontroll, sarskilt sadana som paverkar
jordbruk och ravarupriser, sasom tullar och handelskrig.

Vidare kan makroekonomiska faktorer sasom ekonomisk nedgang, 6kad inflation, stigande rantor,
tullar och handelskrig begransa Koncernens tillgang till kapital, till exempel pa grund av allmanna
svarigheter att erhalla finansiering (eller finansiering pa for koncernen acceptabla villkor) och darmed
hamma Koncernens férmaga att bedriva sin affarsverksamhet och mdjlighet att anpassa sig ill
marknadsférandringar. Om nagon av dessa risker skulle materialiseras skulle det kunna ha en
vasentlig negativ inverkan pa Koncernens intakter och leda till vasentligt 6kade kostnader for
Koncernen, vilket skulle kunna ha en negativ inverkan pa Koncernens resultat.

Risker relaterade till lagstiftning, regler och tvister

Tvister, krav och andra rattsliga férfaranden kan vara ekonomiskt betungande och skada
Koncernens verksamhet

Medelhég riskniva

Det finns en risk att Koncernen i framtiden kan bli involverad i tvister, sdsom pastadda
immaterialrattsintrang, miljorelaterade tvister kopplade till Koncernens produktionsanlaggningar,
samarbetsavtal som ingatts, kund- och leverantérstvister samt andra kommersiella tvister. Om krav
skulle riktas mot Koncernen, oavsett om detta skulle leda till att rattsligt ansvar faststalls eller inte,
kan kraven leda till kostnader och ekonomiska forluster fér Koncernen eller orsaka betydande skada
pa Koncernens varumarke och rykte, vilket kan paverka Koncernens férmaga att bedriva sin
verksamhet negativt. Vidare kan anklagelser om misskétsel, oavsett om de ar sanna eller inte, skada
dess varumarke och rykte.

Vasentligheten for Koncernen i handelse av att nagon av ovanstaende risker skulle realiseras beror
framst pa i vilken utstrackning ett eventuellt krav tédcks av Koncernens forsakringspolicys. Beroende
pa det omrade dar kravet har gjorts kan Koncernen paverkas pa olika satt. Tvister och andra rattsliga
forfaranden relaterade till immaterialrattsintrang och miljdansvar anses till exempel vara sarskilt
kritiska. Koncernens konkurrenter kan havda, i obefogade krav, att Koncernen gor intrang pa nagon
annans immateriella rattigheter. Potentiella tvister kan innebara hdga rattegangskostnader och ha
en negativ inverkan pa Koncernens rykte. Ett krav angdende Koncernens miljdansvar skulle ocksa
vara kritiskt eftersom ansvaret ar obegransat i tid, ofta férknippat med betydande kostnader (se aven
riskfaktorn "Risker relaterade till lagar, regler och tvister — Koncernens verksamhet ar utsatt for
miljorisker" nedan) och kan anses ha en vasentlig negativ inverkan pa Koncernens varumarke och
rykte, som har haft en ren hallbarhetsprofil sedan Koncernens grundande. Ett annat exempel pa
tvister som kan vara ekonomiskt betungande och skada Koncernens verksamhet ar tvisten mellan
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den tidigare affarspartnern till Bolagets VD dar den tidigare affarspartnern har lamnat in en
stdmningsanstkan mot Bolagets VD for battre ratt till cirka 22 procent av VD:ns aktier i Bolaget.

Koncernens framgang é&r beroende av efterlevhad av regler och erhallande och
uppratthallande av nédviandiga tillstand

L&g riskniva

Koncernens verksamhet regleras av och maste uppfylla kraven i flera lagar och férordningar,
inklusive miljébalken (1998:808) och plan- och bygglagen (2010:900). Férmagan att folja tillampliga
lagar och forordningar beror i vissa fall pa faststallandet av fakta och tolkningar av komplexa
bestammelser for vilka det inte finns nagra tidigare vagledande beslut. | sadana fall kan det inte alltid
vara mojligt fér Koncernen att korrekt bedéma innebdrden av sadana lagar och férordningar. Om
Koncernens tolkning av tillampliga regler visar sig vara felaktig, eller om Koncernen skulle bryta mot
tillampliga regler pa grund av andringar av dessa eller operativa brister, finns det en risk att
Koncernen kan bli féremal fér boter och andra administrativa sanktioner. Om Koncernen, dess
underleverantorer, entreprendrer eller partners inte foljer regler och praxis, kan Koncernen tvingas
avsatta betydande tid och ekonomiska resurser for att hantera dessa regelavvikelser, férsvara sig
mot anklagelser, bli foremal for sanktioner sdsom hdga avgifter, boter, beslag av produkter,
driftsbegransningar eller rattsprocesser eller, i varsta fall, tvingas upphora med hela eller delar av sin
verksamhet. Skador, boter eller hbga avgifter skulle ha en vasentlig negativ inverkan pa Koncernens
finansiella stalining och skulle avsevart paverka Koncernens mdjligheter att utveckla sin
produktionsverksamhet utan att ta in ytterligare kapital och, aven om en utredning eller rattsprocess
inte leder till en sanktion eller om sanktionen skulle vara for ett litet belopp, kan det ha en vasentlig
negativ inverkan pa Koncernens rykte.

For att Koncernen ska kunna bedriva sin verksamhet ar det nddvandigt att Koncernen lyckas erhalla
och uppratthalla vissa nédvandiga tillstdnd pa villkor som &r férdelaktiga fér Koncernen, sasom
milj6tillstand enligt Miljobalken och ftillstand for kemikaliehantering. Koncernen har beviljats
milj6tillstand for sin Svenska Produktionsanlaggning 2 i Skellefted. Koncernen har inte ansékt om
miljétillstand for sin Kentucky Produktionsanlaggning. Tillstdndsprocessen ar forknippad med vissa
risker, sasom risken att tillstand innehaller villkor som kraver att Koncernen goér kostsamma
investeringar for att uppfylla kraven i villkoren. Underlatenhet att erhalla tillstdnd utan orimliga
kostnader och férseningar, eller dverhuvudtaget, eller om sddana beslut 6verklagas eller pa annat
satt kombineras med strikta villkor, kan resultera i férseningar och ekonomiska forluster for
Koncernen. Det finns ocksa en risk att framtida tilldelade tillstand dras tillbaka till f6ljd av Koncernens
underlatenhet att folja villkoren i licenserna, vilket kan fa negativa konsekvenser for Koncernens
finansiella stallning och framtidsutsikter.

Koncernen ar beroende av att dess immateriella rattigheter och féretagshemligheter
skyddas

Medelh6g riskniva

Koncernen producerar ett kaliumbaserat mineralgédselmedel genom att anvanda Koncernens egen
patenterade och patentansokta process (for vissa jurisdiktioner) med hjalp av restprodukter fran
elbilsbatteriindustrin och pappersindustrin. Koncernens framgang ar darfor till stor del beroende av
patent och skydd av intern expertis. Koncernen innehar en patentfamilj med patent i Sverige, Finland
och Kanada som &r avsedda att skydda anstkningsprocessen for gédselmedel som innehaller
kaliumsulfat fran restprodukter fran pappers- och massaindustrin. Koncernen innehar ocksa ett
patent i Sverige som ror behandling av restprodukter som innehaller natriumsulfat fran tillverkning
av natriumjonbatterier. Koncernen har lamnat in tre ytterligare patentansékningar till Patent- och
registreringsverket, som annu inte har beviljats. Dessa patentansokningar rér behandling av
restprodukter som innehaller natriumsulfat fran batteritillverkningsanlaggningar,
batteriatervinningsanlaggningar och staltillverkningsanlaggningar. Koncernen har ocksa lamnat in en
internationell PCT-anstkan till Varldsorganisationen for immateriella rattigheter baserat pa de tre
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svenska patentansdkningarna. Den internationella patentansdkan ger Koncernen en mojlighet till
skydd i cirka 150 lander. Koncernen avser ocksa att ansdka om ytterligare patent i framtiden.

Det finns en risk att Koncernens skydd fér de patent och andra immateriella rattigheter som anvands
i verksamheten visar sig vara otillréckligt, eller att Koncernens patentansdkningar inte beviljas. Om
patentansokningarna angaende behandling av restprodukter fran elbilsbatteriindustrin inte
godkanns, skulle Koncernen inte ha nagot patentskydd fér den behandlingsprocessen. Detta kan
leda till 6kade kostnader foér Koncernen och en férsamrad konkurrensposition. Om patentansékan
inte godkanns pa grund av att ndgon annan redan har lamnat in en patentansdkan fér samma eller
en liknande uppfinning, skulle Koncernen troligen behdéva en licens fran den person som innehar
patentet for att kunna genomféra den nuvarande behandlingsprocessen. Om en sadan licens inte
kan erhallas pa fordelaktiga villkor, eller dverhuvudtaget, kan det ha en vasentlig negativ inverkan
pa Koncernens lénsamhet och resultat, och i slutdndan innebara att Koncernen inte kommer att
kunna bedriva verksamheten enligt plan. Om Koncernen misslyckas med att skydda och uppratthalla
sina immateriella rattigheter eller om Koncernen anklagas for att bryta mot andras immateriella
rattigheter, kan detta leda till ekonomiska forluster och ha en negativ inverkan pa& Koncernens
varumarke och rykte. Ansokningsprocessen, som framst skyddas av ett patent och en know-how-
licens som redan beviljats, i kombination med patent som Koncernen har ansdkt om eller avser att
ansbka om, ar sarskilt utsatt for dessa risker. Om ett nédvandigt immaterialrattsligt skydd for
Koncernens ansokningsprocess inte kan erhallas eller uppréatthallas, till exempel genom avslag pa
Koncernens pagaende och framtida patentansékningar, eller om Koncernens strategi i form av en
kombination av registrerbart immaterialrattsligt skydd och expertis visar sig vara otillracklig, kan detta
ha en vasentlig negativ inverkan pa Koncernens konkurrensposition, intjaningsférmaga och
kommersialisering.

Koncernens verksamhet ar utsatt for miljorisker
Lag riskniva

For de planerade verksamheterna vid Koncernens produktionsanlaggningar maste Koncernen
ans6ka om miljétillstand i enlighet med miljébalken. Aven efter att ett tillstand har beviljats har
Koncernen en skyldighet att fortsatta att folja kraven i miljdbalken i enlighet med férfarandet som
anges i tillstandsansokan. Vid bristande efterlevnad kan krav riktas mot Koncernen. Enligt gallande
svenska regler ar det som huvudregel den som har bedrivit verksamhet som har bidragit till férorening
av en fastighet som ar ansvarig for saneringen av fastigheten (sa kallat saneringsansvar). Vidare har
fastighetsagaren ett sa kallat subsidiart saneringsansvar i vissa fall, till exempel om férorenaren gar
i konkurs. Saneringsansvaret galler ocksa oavsett eventuella avtalsforbindelser mellan
fastighetsagaren och férorenaren. Det finns darfor en risk att Koncernen kommer att vara skyldig att
aterstalla en fastighet i ett skick som uppfyller kraven i relevant miljdlagstiftning, oavsett om det ar
Koncernen som har orsakat skadan, vilket kan innefatta potentiellt kostsam sanering av misstankta
och faktiska mark-, vatten- eller grundvattenféroreningar. Det finns ocksa en risk att Koncernens
kostnader for att undersdka och vidta atgarder, sasom att ta bort eller aterstalla mark, kan vara
betydande.

Skyldigheter relaterade till miljdansvar kan saledes ha en vasentlig negativ inverkan pa forsaljning,
finansiell stallning och intakter. Det finns ocksa en risk att miljélagar, férordningar och regleringskrav
kan fordndras i framtiden och att detta kan leda till 6kade kostnader for Koncernen, sasom
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saneringskostnader orsakade av verksamheter som Koncernen bedriver eller kan komma att bedriva
i framtiden.

Risker relaterade till finansiering
Koncernens upplaning och ranterisk
Medelh6g riskniva

Koncernen har adragit sig och kan, i enlighet med de gréanser som anges i Obligationsvillkoren,
ytterligare adra sig finansiell skuldsattning for att finansiera sin verksamhet. Sadan finansiering kan
generera rantekostnader som kan vara hégre an de vinster som genereras av de investeringar som
Koncernen gor.

Att lana pengar for att gora investeringar kommer att 6ka Koncernens exponering for kapitalforlust
och hogre rantekostnader. Vidare ar Koncernen utsatt for férandringar i rantor genom sina
finansieringsavtal som har rérliga rantor. Réntorna paverkas av ett antal faktorer som ligger utanfér
Koncernens kontroll, inklusive men inte begransat till regeringars och centralbankers rantepolitik. En
Okning av rantorna skulle innebara en 6kning av Koncernens ranteférpliktelser, vilket skulle kunna
ha en negativ effekt pad Koncernens verksamhet, finansiella stallining, intadkter och resultat.
Koncernen har inte ingatt nagra ranteavtalsderivat for att hantera sin ranteexponering, vilket skulle
kunna ha en negativ effekt pa Koncernens verksamhet, finansiella stallning, intakter och resultat.

Risker relaterade till de Superseniora Obligationerna
Refinansieringsrisk
Medelhdg riskniva

Det finns en risk att Emittenten kommer att behdva refinansiera vissa eller samtliga av sina
utestdende skulder, inklusive de Superseniora Obligationerna. Emittentens formaga att
framgangsrikt refinansiera sin  skuld ar beroende av, bland annat, Vvilkoren pa
skuldkapitalmarknaderna och dess finansiella stéllning vid en sadan tidpunkt. Aven om
skuldkapitalmarknaderna forbattras finns det en risk att Emittentens tillgang fill finansieringskallor
inte kommer att vara tillganglig pa gynnsamma villkor, eller dverhuvudtaget. Om Emittenten inte
skulle kunna refinansiera sina skuldforpliktelser pa gynnsamma villkor, eller éverhuvudtaget, skulle
det ha en vasentlig negativ inverkan pa Koncernens verksamhet, finansiella stallning och resultat
och pa Obligationsinnehavarnas aterbetalning under de Superseniora Obligationerna.

Férmaga att félja Obligationsvillkoren och villkoren fér andra finansieringar
HG&g riskniva

Koncernen ar skyldig att félja Obligationsvillkoren, bland annat fér att betala ranta under de
Superseniora Obligationerna. Handelser utanfér Koncernens kontroll, inklusive forandringar i de
ekonomiska och affarsmassiga férhallanden under vilka Koncernen verkar, kan paverka Koncernens
férmaga att uppfylla bland annat de dtaganden som anges i Obligationsvillkoren. En dvertradelse av

Obligationsvillkoren kan resultera i ett en uppsagningsgrundande handelse enligt
Obligationsvillkoren, vilket kan leda till en uppsagning av de Superseniora Obligationerna, vilket
resulterar i att Emittenten maste aterbetala Obligationsinnehavarna till den tillampliga

inlésenpremien. Det ar mojligt att Emittenten inte kommer att ha tillrackliga medel vid tidpunkten for
aterbetalningen for att géra den nédvandiga inlésen av de Superseniora Obligationerna. Det finns
en risk att Koncernen inte kan fullfélja sina finansieringsarrangemang (inklusive Obligationsvillkor).
Dessutom kan langivarna under ett sadant finansieringsavtal inte bevilja avstaenden eller
ndédvandiga samtycken till Overtradelser och det finns saledes en risk att de relevanta
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fordringsagarna paskyndar sina fordringar pa Koncernen, vilket kommer att vara skadligt for
Obligationsinnehavarnas mgjliga aterhamtning.

Bolaget har nyligen meddelat att de, mot bakgrund av offentliggérande av delarsrapporten for det
tredje kvartalet 2025, har Overtratt en bestdmmelse i villkkoren fér sin Super Senior WCF.
Overtradelsen utgdr ett s.k. event of default under villkoren fér Super Senior WCF och
obligationsinnehavarna av de Seniora Obligationerna, de Superseniora Obligationerna och
langivarna under Super Senior WCF kan, i enlighet med bestdammelserna i Intercreditoravtalet,
pakalla omedelbar betalning av utestaende belopp och realisera pantsatta tillgangar.

Ranterisk

Medelhdg riskniva

De Superseniora Obligationernas varde beror pa flera faktorer. De Superseniora Obligationerna
kommer att I6pa med en fast ranta om 10 procent per ar. Rantan pa de Superseniora Obligationerna
betalas in natura under de forsta 4 pa varandra fdljande rantebetalningsdagarna efter
emissionsdagen och betalas déarefter kontant. Det finns en risk att en 6kning av den allmanna
réantenivan kommer att paverka vardet pa de Superseniora Obligationerna negativt. Den allmanna
réantenivan paverkas i hdg grad av den svenska och den internationella finansiella utvecklingen och
ligger utanfér Koncernens kontroll.

Risker relaterade till markningen av de Superseniora Obligationerna
L&g riskniva

Emittenten avser att anvanda viss del av nettolikviden frdn emissionen av de Superseniora
Obligationerna i enlighet med Emittentens ramverk fér gron finansiering ("Grona
Finansieringsramverket"). Eftersom det for narvarande inte finns nagon tydlig definition av vad som
utgoér ett "gront" eller annat likvardigt markt projekt, finns det en risk att projekt, tillgangar eller
anvandningsomraden som definieras i det Gréna Finansieringsramverket inte kommer att uppfylla
nuvarande eller framtida investerares forvantningar avseende sadana "gréna" eller andra likvardigt
markta prestationsmal. Vidare kan framtida utveckling eller rattsliga krav avseende definitionerna av
"gront", sasom ikrafttradandet av enhetliga klassificeringssystem avseende hallbarhet som antagits
av Europeiska unionen, gora de projekt som ar kvalificerade fér de Superseniora Obligationerna,
sasom de beskrivs i det Grona Finansieringsramverket, obsoleta.

Detta kan leda till att nuvarande eller framtida investerares férvantningar eller krav avseende
investeringskriterier eller riktlinjer, oavsett om dessa féljer av tillamplig lag eller annan férfattning eller
av investerarens egna stadgar, styrande regler eller mandat for investeringsportfoljen, inte kan
uppfyllas.

Om Emittenten misslyckas med att identifiera berattigade gréna projekt som beskrivs i det Gréna
Finansieringsramverket ("Berattigade Grona Projekt") eller att utvalda Berattigade Gréna Projekt
inte uppnar eller uppfyller kraven i det Grona Finansieringsramverket, finns det en risk att
emissionslikviden fran de Superseniora Obligationerna inte kommer att anvandas i enlighet med det
Grdna Finansieringsramverket. Ett misslyckande med att anvanda likviden i enlighet med det Gréna
Finansieringsramverket kan resultera i att investerare i de Superseniora Obligationerna bryter mot
investeringskriterier eller riktlinjer som en investerare ar skyldig att folja, vilket kan resultera i atgarder
enligt relevanta investeringskriterier eller riktlinjer, leda till ansprak eller skada pa anseende.

Emittenten utsdg S&P Global/Shades of Green ("S&P") for en oberoende, forskningsbaserad
utvardering av Emittentens Grdéna Finansieringsramverk, vilket resulterade i en second opinion
daterad i november 2024 ("Second Opinion"). S&P ar inte ansvarigt fér hur det Grona
Finansieringsramverket implementeras och féljs upp av investerare, myndigheter (i férekommande
fall) eller andra intressenter, och S&P &r inte heller ansvarigt for utfallet av de investeringar som
beskrivs i det Grona Finansieringsramverket. Det finns en risk att Iampligheten eller tillforlitigheten
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av Second Opinion ifrdgasatts av Emittenten, en potentiell investerare, Obligationsinnehavarna eller
nagon tredje part. Vidare ar S&P for narvarande inte féremal for nagon reglering eller tillsyn och det
finns en risk att sadana leverantorer inte kommer att anses vara tillférlitliga eller objektiva i framtiden.

Eftersom marknadsforhallandena fér grona obligationer och obligationer férandras snabbt finns det
en risk att nuvarande eller framtida investerares forvantningar inte kommer att uppfyllas, vilket skulle
kunna paverka de Superseniora Obligationerna negativt. Detta skulle kunna leda till att
Obligationsinnehavare inte kan handla sina Superseniora Obligationer till attraktiva villkor, eller
overhuvudtaget, eller att innehav av ar férenat med renomméskada.

Risker relaterade till efterlevnad av Grona Finansieringsramverket och/eller
Taxonomiférordningen

L&g riskniva

Taxonomiférordningen innebar striktare krav vad galler bedémning av hallbara investeringar.
Taxonomiférordningen kan paverka beddémningen av gréna obligationer och om Emittenten inte
uppfyller kraven enligt Taxonomiférordningen med avseende pa de Superseniora Obligationerna,
kan de Superseniora Obligationerna upphéra att definieras som "gréna" enligt
Taxonomiférordningen.  Andringar av  Emittentens Gréna  Finansieringsramverk  eller
Taxonomiférordningen efter det relevanta emissionsdatumet for gréna obligationer kommer inte att
paverka de villkor som ar tillampliga pa& obligationer som emitterats pa det relevanta
emissionsdatumet fére sadana andringar.

Emittentens underlatenhet att folja sitt Grona Finansieringsramverk och/eller Taxonomiférordningen
utgor inte ett en uppsagningsgrundande handelse enligt Obligationsvillkoren och skulle inte tillata
Obligationsinnehavare att utdva nagon fortida inlésenratt eller erhdlla nagon annan typ av
kompensation for bristande efterlevhnad av Emittentens Gréna Finansieringsramverk eller
Taxonomiférordningen. Foljaktligen finns det en risk att Emittentens underlatenhet att félja sitt Grona
Finansieringsramverk och Taxonomiférordningen Iamnar en investerare utan gottgorelse trots att
investerarnas forvantningar, i den man sadana férvantningar ar relaterade till Emittentens Gréna
Finansieringsramverk och/eller Taxonomiférordningen, inte uppfylls. Forandringar i det Grbna
Finansieringsramverket och/eller Taxonomiférordningen kan ha en negativ inverkan pa Emittentens
verksamhet och finansiella stallning.

Risker relaterade till upptagande till handel
L&g riskniva

For att vara berattigad till notering pa Nasdaq Stockholms lista fér hallbara obligationer maste vissa
kommersiella kriterier uppfyllas, inklusive inldamnandet av Grdna Finansieringsramverket och
eventuell extern granskning, sdsom Second Opinion. De Superseniora Obligationerna avnoteras inte
om sadana krav inte uppfylls, men det finns en risk att de Superseniora Obligationerna tas bort fran
Nasdaq Stockholms lista for hallbara obligationer Stockholm och istallet noteras pa Corporate Bond
List vid Nasdaq Stockholm. Om ett sadant borttagande av de Superseniora Obligationerna skulle
ske finns det en risk att investerarnas forvantningar, i den man sadana férvantningar ar relaterade
till noteringen pa Nasdaq Stockholms lista for hallbara obligationer, inte uppfylls, vilket i sin tur skulle
kunna férsamra sekundarhandeln i de Superseniora Obligationerna, eftersom vissa investerare
kanske inte allokerar investeringar till icke-grona investeringar.

Risker relaterade till transaktionens sakerhet
Medelh6g riskniva

Aven om sakerhet stallts fér Emittentens skyldigheter gentemot investerarna under de Superseniora
Obligationerna genom forstahandspant 6ver aktierna i vissa Koncernbolag, sakerhet 6ver vissa
koncerninterna lan fran Emittenten till dotterbolag samt sékerhet éver befintliga foretagsinteckningar
och fastighetsinteckningar samt sakerhet Over visst 16s6re, ar det inte sakert att intédkterna fran en
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eventuell exekutiv forsaljning av sékerhetstillgangarna skulle vara tillrackliga for att betala alla belopp
som da ar skyldiga investerarna.

Obligationsinnehavarna foretrdds av Nordic Trustee & Agency AB (publ) i egenskap av
sdkerhetsagent ("Sakerhetsagenten") i alla fragor som ror transaktionssakerheten. Det finns en risk
att Sakerhetsagenten, eller nagon som utsetts av Sakerhetsagenten, inte pa ett korrekt satt fullgor
sina skyldigheter vad galler att fullborda, uppréatthalla, verkstélla eller vidta andra nddvandiga
atgarder avseende transaktionssdkerheten. Vidare ar transaktionssakerheten foremal for vissa
hardningsperioder under vilka Obligationsinnehavarna inte fullt ut, eller inte alls, kan dra nytta av
transaktionssakerheten.

Sakerhetsagenten har ratt att inga avtal med Koncernbolag eller tredje part eller vidta andra atgarder
som ar nodvandiga for att uppratthalla, frigora eller verkstalla transaktionssakerheten eller for att
reglera bland annat Obligationsinnehavarnas ratt till sdkerheten.

Vardet pa de foretagsinteckningar som utfardats av en Garanten, vilka ar féremal for sékerhet till
forman for Obligationsinnehavarna, ar beroende av véardet pa de tillgangar som innehas av Garanten
vid tidpunkten for verkstalligheten. Det ska noteras att en féretagsinteckning skapar ett
sakerhetsintresse dver all |16s egendom som tillhér Garanten och som har anknytning till Garantens
verksamhet, med undantag fér (i) kontanter och bankmedel, (ii) aktier och andra finansiella
instrument avsedda for allman handel, (iii) egendom som kan bli foremal for ett séakerhetsintresse pa
grund av en inteckning, eller (iv) egendom som varken kan bli féremal for utmatning eller inga i en
konkurs/insolvenslikvidation. Foretagshypoteket ger borgenarerna ratt till succession till hundra
(100) procent av vardet av Garantens l6sa egendom (med de undantag som anges ovan), upp till ett
belopp motsvarande det lagsta av (i) den sakerstdllda fordran, eller (i) 115 procent av
foretagsinteckningsbevisens nominella belopp, jamte ranta pa sadant belopp fran dagen for
verkstallighet med en rantesats motsvarande den officiella referensrantan plus fyra procent, férutsatt
att fordringar med hogre prioritet (t.ex. som ar féremal for pantsattning) har fullgjorts. Utéver vad som
anges i Obligationsvillkoren kan Garanten avyttra sina tillgangar vilket kommer att paverka vardet pa
de tillgangar som ar foremal for foretagsinteckningen. Dessutom, om Garanten, i strid med
Obligationsvillkoren, separat pantsatter nagra tillgangar, t.ex. dess immateriella rattigheter, kommer
sadana tillgangar att avskiljas fran de tillgangar som omfattas av foretagsinteckningen. Skulle detta
intraffa kommer vardet av den stallda sakerheten att paverkas negativt och det finns en risk att
Obligationsinnehavarna inte erhaller ett belopp som motsvarar beloppen for féretagsinteckningarna.

Risker i samband med avsaknad av en enskild verkstéllighetspunkt
Hég riskniva

Obligationsinnehavarna kommer inte att dra nytta av en enskild verkstallighetspunkt, dvs. ett
sakerhetsintresse som gor det maojligt for Obligationsinnehavarna att, genom verkstéllighet av en
enskild aktiepant i en jurisdiktion, salja och/eller ta kontroll dver verksamheten i Koncernen som
helhet. Istallet kommer Obligationsinnehavarna att ges sakerhet 6ver olika Koncernbolag och deras
respektive tillgangar. Detta kan leda till att det, i ett verkstallighetsscenario, blir nédvandigt att salja
och/eller kbpa de pantsatta tillgangarna en efter en i ett antal jurisdiktioner. Att inte séalja Koncernens
verksamhet som helhet kan paverka sakerhetens varde negativt och darmed den potentiella
atervinningen for Obligationsinnehavarna. Att samordna flera verkstéllighetsatgarder i olika
jurisdiktioner ar tidskrdvande och férknippat med 6kade kostnader och det finns ingen sékerhet for
att detta kan uppnas pa grund av de manga jurisdiktioner dar sakerheten tas. Om en verkstallighet
av sakerheten som tillhandahalls under de Superseniora Obligationerna skulle ske, kan avsaknaden
av en enskild verkstallighetspunkt resultera i en férlangd verkstallighetsprocess, 6kade kostnader,
ytterligare administration och kan ytterligare begransa antalet potentiella kdpare av aktierna. Som ett
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resultat kan det handa att Obligationsinnehavarna inte aterfar det fulla vardet (eller nagot varde i
handelse av en exekutiv forsaljning) av aktierna.

Risker i samband med verkstallighet av transaktionssakerheten
Medelhdg riskniva

Om ett dotterbolag, vars aktier har pantsatts till forman for Obligationsinnehavarna, ar féremal for
utmatning, uppl6ésning, likvidation, rekapitalisering, administrativ eller annan konkurs eller
insolvensforfarande, kan de aktier som ar foremal fér sadan pantsattning da ha ett begransat varde
eftersom dotterbolagets samtliga forpliktelser forst maste fullgéras, vilket kan innebdra att
Obligationsinnehavarna har sma eller inga kvarvarande tillgangar i dotterbolaget. Som ett resultat av
detta kan det hénda att Obligationsinnehavarna inte aterfar det fulla vardet (eller nagot varde vid en
exekutiv forsaljning) av aktierna. Dessutom kan vardet pa de aktier som ar féremal fér pantsattning
minska over tiden.

Vardet pa ett koncerninternt lan som beviljats av Emittenten till ett dotterbolag, som ar féremal for
sakerhet till forman for Obligationsinnehavarna, ar i stor utstrackning beroende av dotterbolagets
formaga att aterbetala sitt Ian. Om ett sddant dotterbolag inte kan aterbetala sina skuldforpliktelser
vid ett verkstallande av en pantratt 6ver det koncerninterna lanet, kan det handa att
Obligationsinnehavarna inte aterfar hela eller nagot varde av den sakerhet som beviljats éver det
koncerninterna lanet.

Om intakterna fran en verkstallighet inte ar tillrackliga for att aterbetala alla belopp som férfaller under
eller med avseende pa de Superseniora Obligationerna, kommer Obligationsinnehavarna endast att
ha en icke sakerstalld fordran mot Emittenten, nagon garant och deras respektive aterstaende
tillgangar (om nagra) for de belopp som forblir utestdende under eller med avseende pa de
Superseniora Obligationerna.

Risker relaterade till intercreditor-arrangemanget
Medelh6g riskniva

Emittenten och Garanten har, och kan i framtida komma att adra sig ytterligare skuld under en super
senior rorelsekapitalfacilitet ("Super Senior WCF") som, i enlighet med villkoren i Intercreditoravtalet
(sasom definierat nedan), kommer att rangordnas hogre &n de Superseniora Obligationerna. Vidare
kan Koncernen adra sig ytterligare finansiell skuldsattning som kommer att rangordnas pari passu
med de Seniora Obligationerna. Férhallandet mellan vissa av Emittentens och Garantens borgenarer
(gemensamt de "Sakerstallda Borgenarerna") och Sakerhetsagenten regleras av ett avtal mellan
borgenarerna ("Intercreditoravtalet”’). Aven om foérpliktelserna under de Superseniora
Obligationerna och vissa andra forpliktelser som Koncernen har gentemot Obligationsinnehavarna
och de Sakerstéllda Borgenarerna ar sakerstallda genom en sdkerhet med forsta prioritet, finns det
en risk att intédkterna fran en eventuell exekutiv forsaljning av sadkerhetstillgangarna inte kommer att
vara tillrackliga for att uppfylla alla belopp som da ar skyldiga de Sakerstallda Borgenarerna.

Sakerhetsagenten kommer i enlighet med Intercreditoravtalet i vissa fall att ta instruktioner fran en
super senior representant under Super Senior WCF eller representanten fér de Seniora
Obligationerna. Det finns en risk att S&kerhetsagenten, en super senior representant under Super
Senior WCF och/eller agenten under de Seniora Obligationerna kommer att agera pa ett satt eller
ge instruktioner som inte ar till fordel for innehavarna av de Superseniora Obligationerna.

Om Koncernens utestdende forpliktelser okar gentemot Sakerstallda Borgenarer som har hogre
prioritet under Intercreditoravtalet &an Obligationsinnehavarna finns det en risk att
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Obligationsinnehavarnas sakerhetsposition férsamras. Vidare finns det en risk att sakerheten inte
vid varje tidpunkt kommer att tdcka de Sakerstallda Borgenarernas utestaende fordringar.

| enlighet med Intercreditoravtalet o kommer anvandning av intakterna i férsta hand att anvandas
mot Superseniora Skulden (pari passu mellan all skuld under Super Senior WCF och
Sakringsatagandena), i andra hand mot den Superseniora Obligationsskulden, for det tredje mot den
Seniora Skulden (pari passu mellan all skuldsattning under de Seniora Obligationerna och all Ny
Skuld), for det fjarde, alla skulder som uppkommit i form av Koncernintern Skuld och for det femte,
alla skulder som uppkommit i form av Efterstalld Skuld (var och en sa&som definierad i
Intercreditoravtalet). Det finns en risk att intdkterna fran verkstalligheten inte kommer att vara
tillrackliga for att Emittenten ska kunna uppfylla vattenfallsbestdmmelserna ovan.

Begransningar av  foéretagsnyttan genom att  tillhandahalla sdkerhet il
Obligationsinnehavarna

HG&g riskniva

Om ett aktiebolag staller sakerhet for annans forpliktelser utan att erhalla tillracklig
foretagsekonomisk nytta darav, kraver stallandet av sdkerhet samtycke frdn samtliga aktieagare i
den som staller sdkerheten och ar endast giltigt upp till det belopp som bolaget skulle ha kunnat dela
ut som utdelning till sina aktiedgare vid den tidpunkt da sakerheten stdlldes. Om den stallda
sakerheten inte medfor nagra fordelar for Bolaget kommer sakerheten att ha ett begransat varde.
Foljaktligen kan varje sakerhet som beviljas av ett dotterbolag till Emittenten darfér vara begransad,
vilket skulle ha en negativ inverkan pa Obligationsinnehavarnas sakerhetsposition.

Formaga att betala rantor och amorteringar
L&g riskniva

Emittentens formaga att betala sina skulder under de Superseniora Obligationerna kommer bland
annat att bero pa Koncernens framtida finansiella och operativa resultat, vilket kommer att paverkas
av radande ekonomiska forhallanden och finansiella, affarsmassiga, regulatoriska och andra
faktorer, varav vissa ar utanfér Koncernens kontroll. Om koncernens rérelseresultat inte ar tillrdckligt
for att betala av pa nuvarande eller framtida skulder kommer Koncernen att tvingas vidta atgarder
sasom att minska eller senareldgga sin affarsverksamhet, forvarv, investeringar eller kapitalutgifter,
sdlja tillgangar, omstrukturera eller refinansiera sin skuld eller sdka ytterligare eget kapital. Det finns
en risk att Koncernen inte kommer att kunna genomféra nagon av dessa atgarder pa tillfredsstallande
villkor, eller 6verhuvudtaget. Detta skulle ha en negativ inverkan pa Koncernens verksamhet, resultat
och finansiella stallning.

Emittenten ar beroende av sina dotterbolag
Lag riskniva

Koncernens tillgangar och intékter hanfor sig till Emittentens dotterbolag. Foljaktligen ar Emittenten
beroende av att erhalla tillréckliga intéakter och kassafléden relaterade till driften av och dgandet i
dotterbolagen for att kunna gora betalningar under de Superseniora Obligationerna. Foljaktligen ar
Emittenten beroende av dotterbolagens tillgang till likvida medel och deras lagliga formaga att géra
utdelningar, vilket fran tid till annan kan vara begransat av bolagsrestriktioner och lag. Skulle
Emittenten inte erhalla tillrdcklig inkomst fran sina dotterbolag, kan investerarens formaga att erhalla
betalning enligt Obligationsvillkoren paverkas negativt.

Dotterbolag, strukturell efterstalining och insolvens
L&g riskniva

Tillgangarna ags av, och intakter genereras i, Emittentens dotterbolag. Dotterbolagen ar juridiskt
skilda fran Emittenten och har ingen skyldighet att gora betalningar till Emittenten av eventuella
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vinster som genereras fran deras verksamhet. Dotterbolagens férmaga att géra betalningar till
Emittenten begransas bland annat av tillgdngen pa medel, féretagsbegransningar och juridiska
begransningar (t.ex. begransningar av vardedverféringar).

Om Emittenten inte kan erhalla medel i form av utdelning eller vardedverféring fran ett eller flera
dotterbolag, kan detta paverka Emittentens formaga att fullgéra sina betalningsforpliktelser enligt de
Superseniora Obligationerna, vilket skulle ha en véasentlig negativ inverkan pa Emittentens
verksamhet, finansiella stallning, intakter och resultat.

Koncernen eller dess tillgangar kanske inte ar skyddade fran atgarder fran borgenarer till nagot av
Koncernens dotterbolag, vare sig enligt konkurslagstiftning, avtal eller pa annat satt. Darutéver kan
betalningsférsummelser av, eller insolvens hos, vissa av koncernens dotterbolag leda till att
Koncernen blir skyldig att goéra betalningar enligt moderbolagets finansiella garantier eller
fullgérandegarantier avseende sadana dotterbolags forpliktelser eller att det uppstar korsvisa
betalningsférsummelser for vissa av Koncernens lan.

Sidkerheter for tililgangar som lamnats till tredje part
Lag riskniva

Med forbehall for vissa begransningar fran tid till annan kan Emittenten adra sig ytterligare finansiell
skuldsattning och tillhandahalla ytterligare sakerhet for sddan skuldsattning. Om sakerhet beviljas till
forman for en tredjepartsskuldgivare kommer Obligationsinnehavarna, i handelse av Emittentens
konkurs, omorganisation eller likvidation, att vara efterstallda i ratten till betalning ur de tillgangar
som ar foremal for sdkerhet som tillhandahalls till saddan tredjepartsskuldgivare. Dessutom, om
nagon sadan tredjepartsskuldgivare som innehar sékerhet som stéllts av Koncernen skulle verkstalla
sadan sdkerhet pa grund av en férsummelse av nagot bolag inom Koncernen enligt de relevanta
finansiella dokumenten, skulle sadan verkstallighet kunna ha en vasentlig negativ inverkan pa
Koncernens tillgangar, verksamhet och, i slutdndan, Obligationsinnehavarnas finansiella stallning.

Séljoptioner
L&g riskniva

De Superseniora Obligationerna ar foremal for fortida aterbetalning pa begaran av varje
Obligationsinnehavare (saljoptioner) om (i) en avnotering av aktierna i Emittenten fran en Reglerad
Marknad eller MTH intraffar eller (ii) en eller flera personer, som inte ar Huvudaktiedgarna (eller ett
dotterbolag till dessa), som agerar tillsammans, forvarvar kontroll dver Emittenten och dar "kontroll"
innebar (a) forvarv eller kontroll, direkt eller indirekt, av mer an 50,0 procent av aktierna i Emittenten,
eller (b) ratten att, direkt eller indirekt, utse eller avsatta hela eller en majoritet av styrelseledamdterna
i Emittentens styrelse. Det finns emellertid en risk att Emittenten inte kommer att ha tillrackliga medel
vid tidpunkten for sadan fortida aterbetalning for att géra den nédvandiga fortida aterbetalningen av
de Superseniora Obligationerna, vilket skulle kunna paverka Emittenten negativt, t.ex. genom att
orsaka insolvens eller en uppsagningsgrundande handelse enligt Obligationsvillkoren, och darmed
negativt paverka alla Obligationsinnehavare och inte bara de som valjer att utnyttja optionen.

Risker relaterade till fortida inlosen
Lag riskniva

Enligt Obligationsvillkoren har Emittenten férbehallit sig méjligheten att 16sa in alla eller delar av de
utestaende Superseniora Obligationerna pa eller nar som helst efter den 26 maj 2026. En inlésen av
de Superseniora Obligationerna kan goéras av Emittenten till par, plus upplupen men obetald ranta
pa de Superseniora Obligationer som léses in. Det finns en risk att marknadsvardet pa de
Superseniora Obligationerna ar hogre an det fortida inlésenbeloppet och att det kanske inte ar mgjligt
for Obligationsinnehavare att aterinvestera sadana intakter till en effektiv ranta som ar lika hég som
rantan pa de Superseniora Obligationerna och kanske bara kan goéra det till en betydligt Iagre ranta.
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Det ar vidare mojligt att Emittenten inte kommer att ha tillrdckliga medel vid tidpunkten fér den
obligatoriska fértida inlésen fér att genomféra den nddvandiga inlésen av de Superseniora
Obligationer.

Dessutom kan en inldsen av endast en del av de Superseniora Obligationerna paverka likviditeten i
de Superseniora Obligationerna och kan ha en negativ inverkan pa de Superseniora Obligationernas
marknadsvarde vilket skulle resultera i svarigheter for Obligationsinnehavare att sélja de
Superseniora Obligationerna, dverhuvudtaget eller till rimliga villkor.

Ingen atgird mot Emittenten och Obligationsinnehavarnas representation
L&g riskniva

I enlighet med Obligationsvillkoren representerar Agenten alla Obligationsinnehavare i alla fragor
som ror dess de Superseniora Obligationer och Obligationsinnehavarna ar férhindrade att vidta
atgarder pa egen hand mot Emittenten. Foljaktligen har enskilda Obligationsinnehavare inte ratt att
vidta rattsliga atgarder for att férklara nagon férsummelse genom att krdva nagon betalning fran
Emittenten och kan darfor sakna effektiva rattsmedel savida inte och tills en erforderlig majoritet av
Obligationsinnehavarna samtycker till att vidta sadana atgarder. Det finns dock en risk att en enskild
Obligationsinnehavare, i vissa situationer, kan vidta egna atgarder mot Emittenten (i strid med
Obligationsvillkoren), vilket skulle kunna ha en negativ inverkan pa en uppségning av de
Superseniora Obligationerna eller andra atgarder mot Emittenten.

For att Agenten ska kunna foretrada Obligationsinnehavare i domstol kan Obligationsinnehavarna
och/eller deras ombud behéva lamna in en skriftlig fullmakt for rattsliga forfaranden. Om inte alla
Obligationsinnehavare lamnar in en sadan fullmakt kan det paverka de rattsliga forfarandena
negativt. Enligt Obligationsvillkoren har Agenten i vissa fall ratt att fatta beslut och vidta atgarder som
binder samtliga Obligationsinnehavare. Foljaktligen finns det en risk att Agentens agerande i sddana
fragor paverkar en Obligationsinnehavares rattigheter enligt Obligationsvillkoren pa ett satt som ar
odnskat for vissa av Obligationsinnehavarna.

Obligationsinnehavarnas méten
L&g riskniva

Obligationsvillkoren innehaller vissa bestammelser om méten for Obligationsinnehavare. Sadana
moten kan hallas for att besluta om fragor som ror Obligationsinnehavarnas intressen.
Obligationsvillkoren tillater att angivha majoriteter binder alla Obligationsinnehavare, inklusive
Obligationsinnehavare som inte har deltagit i métet och de som har réstat annorlunda an den
erforderliga majoriteten vid ett i vederbérlig ordning sammankallat och genomfort
obligationsinnehavarmoéte. Fdljaktligen finns det en risk att majoritetens agerande i sddana fragor
kommer att paverka en Obligationsinnehavares rattigheter pa ett satt som inte ar énskvart for vissa
av Obligationsinnehavarna.

Risker relaterade till en konvertering av Konvertibellanet till aktier
Hég riskniva

Emittenten har utfardat konvertibla skuldebrev till Van Iperen International, enligt vilka Van Iperen
International har ratt att krédva konvertering av hela eller delar av sin fordran till nya aktier i Emittenten.

Om de inte konverteras till aktier férfaller de konvertibla skuldebreven till betalning kontant efter de
Superseniora Obligationernas slutliga inlésendag. De konvertibla skuldebreven kommer inte att
omfattas av Intercreditoravtalet, och om Emittenten, i strid med Obligationsvillkoren, gér nagra
betalningar under de konvertibla skuldebreven innan de Superseniora Obligationerna aterbetalas i
sin helhet, kan Obligationsinnehavarna vara forhindrade att begara en omsattning av erhallna
intdkter fran Van Iperen International. Vidare, i handelse av att de konvertibla skuldebreven blir



26

betalbara kontant pa dess slutliga forfallodag, kommer en sadan fordran att rangordnas pari passu
med alla andra icke sakerstallda och icke garanterade fordringar fran Emittenten.
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Ansvar for informationen i Prospektet

Emittenten har erhallit alla nédvandiga beslut, bemyndiganden och godkannanden som kravs i
samband med emissionen av de Superseniora Obligationerna och fullgérandet av sina skyldigheter
i samband darmed. Emissionen av Superseniora Obligationerna godkdndes genom beslut som
fattades av Emittentens styrelse den 6 maj 2025 och emitterades darefter av Emittenten den 19 juni
2025.

Informationen i Prospektet och i de dokument som inférlivas genom hanvisning och som harror fran
tredje part har atergivits korrekt och, savitt Emittenten kanner till och kan utlasa av information som
offentliggjorts av den tredje parten, har inga fakta utelamnats som skulle gbéra den atergivna
informationen felaktig eller vilseledande.

Emittenten ar kallan till all féretagsspecifik information som finns i detta Prospekt och Bookrunner
har inte gjort nagra anstrangningar for att bekréfta eller verifiera den information som tillhandahallits
av Emittenten.

Emittentens styrelse ar, i den utstrackning som lagen tillater, ansvarig for den information som anges
i detta Prospekt och forklarar, efter att ha vidtagit alla rimliga forsiktighetsatgarder for att sékerstalla
att s ar fallet, informationen i detta Prospekt, savitt den vet, dverensstammer med fakta och inte
uteldmnar nagot som kan paverka dess betydelse.

Detta Prospekt har upprattats med anledning av Bolagets ansdkan om notering av de Superseniora
Obligationerna pa Nasdaq Stockholms lista for hallbara obligationer, i enlighet med Kommissionens
delegerade férordning (EU) 2019/980 av den 14 mars 2019 om komplettering av
Europaparlamentets och radets férordning (EU) 2017/1129 och Europaparlamentets och radets
férordning (EU) 2017/1129 av den 14 juni 2017.

Efter forfallodagen for detta Prospekt, det vill saga 12 manader efter att det har godkants av
Finansinspektionen forutsatt att det kompletteras med tillagg nar sa kravs enligt artikel 23 av
Prospektférordningen, géaller inte skyldigheten att komplettera Prospektet i handelse av vasentliga
nya faktorer, vasentliga fel eller vasentliga felaktigheter nar Prospektet inte langre ar giltigt.

Lund, 10 December 2025
Cinis Fertilizer AB (publ)
Styrelsen
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Superseniora Obligationerna i korthet

Foljande sammanfattning innehaller grundlaggande information om de Superseniora Obligationerna.
Den ar inte avsedd att vara fullstdndig och den ar foremal for viktiga begransningar och undantag.
Potentiella investerare bor darfér noggrant évervaga detta Prospekt i sin helhet, inklusive dokument
som inforlivas genom hanvisning, innan ett beslut fattas att investera i de Superseniora
Obligationerna. For en mer fullstandig forstaelse av de Superseniora Obligationerna, inklusive vissa
definitioner av termer som anvands i denna sammanfattning, se Obligationsvillkoren.

Emittent

Superseniora
Obligationer
Antal Obligationer

ISIN
Emissionsdatumet
Emissionspris

Rantesats

Réanteforfallodagar

Nominelit belopp

Superseniora
Obligationernas status

Cinis Fertilizer AB (publ).

Det sammanlagda beloppet av obligationslanet uppgar till ett belopp
om 210 000 000 kronor.

Maximalt 2 100 000 obligationer. Vid tidpunkten for detta Prospekt
har 2 100 000 Superseniora Obligationer emitterats.

SE0025010549.
18 juni 2025.

Samtliga Superseniora Obligationer som emitterats péa
Emissionsdagen har emitterats pa fullt betald basis till ett
emissionspris om 100 procent av det Nominella Beloppet.

Rantan pa de Superseniora Obligationerna kommer att betalas med
en fast réanta 10 procent arligen.

26 november, 26 februari, 26 maj och 26 augusti varje ar med bérjan
den 26 augusti 2025. Ranta kommer att 16pa fran (men exklusive)
Emissionsdagen.

De Superseniora Obligationerna har ett nominellt belopp om 100
SEK.

De Superseniora Obligationerna ar denominerade i SEK och varje
Super Senior Obligation omfattas av Obligationsvillkoren.
Emittenten atar sig att gora betalningar i forhallande till de
Superseniora Obligationerna och att félja Obligationsvillkoren.

De Superseniora Obligationerna utgdr direkta, allmanna,
ovillkorliga, icke-efterstallda forpliktelser, for vilka sakerhet stallts,
for Emittenten, och:

e ska vid varje tidpunkt rangordnas minst pari passu med alla
direkta, ovillkorliga, icke efterstdllda och icke sakerstallda
forpliktelser for Emittenten, med undantag fér de forpliktelser
som har obligatoriskt hogre férmansratt enligt lag, och utan
nagon preferens bland dem och med undantag for
forpliktelserna under Supersenior Skuld som ska rangordnas
fore de Superseniora Obligationerna i enlighet med
Intercreditoravtalet;

e garanteras av Garanten (enligt definitionen nedan);

e ar i praktiken efterstallda alla befintliga eller framtida skulder
eller forpliktelser hos Emittenten och dess dotterbolag som ar
sakerstallda av egendom och tillgangar som inte stallts som
sakerhet for de Superseniora Obligationerna, i en omfattning
som motsvarar vardet pa egendomen och de tillgangar som
sakerstaller sadan skuldsattning; och
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e ar strukturellt efterstallda eventuella befintliga eller framtida
skulder i Emittentens dotterbolag som inte ar Garanter,
inklusive skyldigheter till leverantorer.

Emittentens forpliktelser enligt de Superseniora Obligationerna ar
solidariskt garanterade ("Garantin") av Cinis Sweden AB
("Garanten").

Se "Beskrivning av vésentliga avtal — Garantiavtal' fér mer
information.

Garantin ar en allman forpliktelse fér Garanten och:

o likstalls med alla befintliga och framtida skulder hos Garanten
som inte har ratt till betalning enligt Garantin, med undantag for
skuldsattningen enligt Super Senior WCF;

e rankar hogre i ratt till betalning till alla befintliga och framtida
skulder hos en sadan garant som ar uttryckligen efterstalld i
ratten till betalning till en sadan Garanti; och

e aripraktiken efterstalld alla befintliga eller framtida skulder eller
forpliktelser hos en sadan garant som &r sakerstdllda av
egendom och tillgangar som inte stallts som sakerhet fér de
Superseniora Obligationerna, i en omfattning som motsvarar
vardet pa egendomen och de tillgangar som sakerstaller sadan
skuldsattning.

Garantin ar foremal for vissa begransningar enligt lokal lagstiftning.

De Superseniora Obligationerna, tillsammans med forpliktelser
under de Seniora Obligationerna och forpliktelser enligt Super
Senior WCF, ar sakerstallda av sadkerhetsratter som tilldelas pa en
likvardig och rantegrundad forstahandsbasis 6ver aktiekapitalet i
vissa koncernféretag och andra tillgangar i koncernen. Forpliktelser
enligt Super Senior WCF rangordnas dock fére de Superseniora
Obligationerna enligt Intercreditoravtalet, vilket innebar att Super
Senior WCF har hogre prioritet vid verkstallighet av sdkerheterna.
Se definitionen av "Sédkerhetsdokument" i klausul 1.1 (Definitioner)
i Obligationsvillkoren.

Emittenten har ratt att, ndr som helst efter den Fdrsta Inlésendagen,
I6sa in utestdende Superseniora Obligationer i sin helhet till det
tillampliga Képoptionsbeloppet i enlighet med klausul 7.3 (Frivillig
total inlésen (képoption)) i Obligationsvillkoren.

Med Kopoptionsbelopp avses ett belopp som motsvarar 100
procent av det Nominella Beloppet och den Uppskjutna Rantan,
tillsammans med upplupen men obetald Ranta.

Avser det datum som infaller 12 méanader efter Emissionsdatumet.
26 augusti 2027.

Forekomsten av en handelse eller serie av handelser varigenom en
eller flera personer, som inte ar Huvudaktiedgarna (eller en
narstaende till dessa), som agerar tillsammans, forvarvar kontroll
over Emittenten och dar "kontroll" innebar (a) férvarv eller kontroll,
direkt eller indirekt, av mer an 50 procent av aktierna i Emittenten
eller (b) ratten att, direkt eller indirekt, utse eller avsatta hela eller
en majoritet av styrelseledaméterna i Emittentens styrelse.
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Vid tillampningen av Agarférandringshandelse avses med
"Huvudaktiedgare" var och en av:

(a) Jakob Liedberg, personnummer 720215-4030;
(b) Adam Nawrocki, och

(c) Van Iperen International BV, ett aktiebolag bildat enligt
nederlandsk lag med org. nr. 50944967,

eller, om det ar fraga om en person som avses i punkterna (a) eller
(b) ovan, dennes make eller bréstarvinge till denne eller dennes
make, genom direkt eller indirekt agande av aktierna.

Obligationsvillkoren innehaller ett antal villkor som begransar
moéjligheten for Emittenten och Dotterbolag, bland annat:

e begransningar nar det galler att géra andringar i sin
verksamhet;

e en negativklausul avseende pantsattning, som begransar
beviljandet av sakerhet foér finansiell skuldsattning (enligt
definitionen i Obligationsvillkoren;

e begransningar for uppkomst av finansiell skuldsattning (enligt
definitionen i Obligationsvillkoren); och

e begransningar i ratten att ldmna utdelningar och avyttra
tillgangar.

Obligationsvillkoren innehaller ataganden som reglerar Emittentens
och de andra koncernbolagens férmaga att adra sig ytterligare
skulder. Ataganden &r uppfyllt om kvoten mellan réntebarande
nettoskuld och EBITDA ar lika med eller mindre an 3,00:1 och inget
fallissemang (enligt definitonen i Obligationsvillkoren) ar
utestaende eller skulle intraffa pa grund av att Emittenten adrar sig
skulden.

Obligationsvillkoren innehaller vidare ataganden enligt vilka
Emittenten ska sakerstalla att Minimilikviditeten ar minst:

e 15 000 000 SEK vid varje tidpunkt fran och med (och
inklusive) den 30 september 2025 till och med (och
inklusive) den 30 december 2025; och

e 30 000 000 SEK vid varje tidpunkt fran och med (och
inklusive) den 31 december 2025 till och med (och
inklusive) den Slutliga Férfallodagen

Vart och ett av dessa villkor ar féremal for betydande undantag och
forbehall, se Obligationsvillkoren.

Emittenten har inte och kommer inte erhalla nagon emissionslikvid
for emissionen av de Superseniora Obligationerna eftersom de
Superseniora Obligationerna har emitterats i utbyte mot del av
Bolagets tidigare utgivna Seniora Obligationer med ISIN
SE0021147030.

De Superseniora Obligationerna ar fritt Overlatbara men
Obligationsinnehavarna kan bli féremal for kop- eller
Overforingsrestriktioner med avseende de  Superseniora
Obligationerna, i férekommande fall, enligt lokala lagar som en
Obligationsinnehavare kan vara  foremal for. Varje
Obligationsinnehavare maste sakerstalla efterlevnad av sadana
restriktioner pa egen bekostnad.



Upptagande till handel

Agent
Sadkerhetsagent
Emissionsinstitut
Tillamplig lag for de
Superseniora

Obligationerna

Tillamplig lag for
Intercreditoravtalet

Tillamplig lag for Garanti-
och Efterlevhadsavtalet

Riskfaktorer

Grona obligationer
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Ansokan har gjorts om notering av de 2 100 000 Superseniora
Obligationerna, som emitterades pa Emissionsdagen, pa Nasdaq
Stockholm. Det tidigaste datumet fér upptagande till handel av de
2 100 000 Superseniora Obligationerna pa Nasdaq Stockholm ar
omkring den 12 December 2025.

Nordic Trustee & Agency AB (publ).
Nordic Trustee & Agency AB (publ).

ABG Sundal Collier ASA.

Svensk lag.

Svensk lag.

Svensk lag.

Att investera i Superseniora Obligationer innebar betydande risker
och potentiella investerare hanvisas till avsnittet "Riskfaktorer" for
en beskrivning av vissa faktorer som noggrant boér 6vervagas innan
beslut om att investera i Superseniora Obligationer.

Ramverket for gron finansiering daterat november 2024 galler for
de Superseniora Obligationerna. Emittentens ramverk fér gron
finansiering daterat november 2024 kan fran tid till annan bli féremal
for andringar av Emittenten. En sadan andring efter
Emissionsdagen kommer inte att vara tillamplig pa de Superseniora
Obligationerna och Obligationsinnehavarna. Ramverket fér gron
finansiering fran november 2024 har utvecklats i linje med de
principer for gréna obligationer som publicerades i juni 2021 (med
bilaga 1 fran juni 2022) som faststallts av International Capital
Markets Association (ICMA). Ramverket for gron finansiering
utvdrderades i november 2024 av det oberoende
forskningsforetaget S&P Global (Shades of Green) som bedémde
ramverket som "mérkgront”.

Det Gréna Finansieringsramverket daterat november 2024 ar
anpassat il de fyra komponenterna i de grona
obligationsprinciperna; (i) anvandning av emissionslikviden, (ii)
process for utvardering och wurval av projekt/tilgangar, (iii)
forvaltning av emissionslikviden och (iv) rapportering. Eventuella
oférdelade likvider kan tillfalligt placeras i likviditetsreserven eller
investeras i svenska statsskuldvaxlar och kortfristiga sedlar med
hég kreditvardighet i avvaktan pa investering. Avsikten ar att
anvanda emissionslikviden inom ett ar och senast tva ar fran
emissionen av de Superseniora Obligationerna.

| enlighet med ramverket for gron finansiering daterat november
2024 ska ett belopp motsvarande nettolikviden fran de
Superseniora Obligationerna anvandas for att finansiera och/eller
refinansiera stddberattigade grona projekt ("Berattigade Grona
Projekt"). Berattigade Grona Projekt ar bade kapitalutgifter och
driftskostnader och inkluderar (i) uppférande av Emittentens SOP-
produktionsanlaggningar, (ii) atervinning/upcycling av industriella
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avfallsprodukter fran svensk industriproduktion, (iii) minskning av
utslapp av vaxthusgaser i produktionen jamfért med traditionella
SOP-processer, med anvandning av endast fossilfri energi, och (iv)
forbattring av vattenrening och vattenkvalitet genom att minska
utslappen av kemikalier och metaller som dumpas i hav och
oceaner. Nettointdkterna fran de Superseniora Obligationerna
kommer inte att vara kopplade till fossil energiproduktion,
karnkraftsproduktion, utvinning av knappa resurser, fossila
branslen, spel eller tobak.

Urvalet av Berattigade Grona Projekt skéts av kommittén for gron
finansiering ("GFC"). Medlemmarna i GFC bestar av Koncernens
VD och grundare, Koncernens CFO och chefen for
investerarrelationer, marknadsféring, kommunikation och ESG-
ansvarig. Beslut i samband med urvalet av Berattigade Grona
Projekt kommer att fattas i samforstdand. GFC ansvarar for att
utvardera de foreslagna tillgangarnas &verensstammelse med
kriterierna for Berattigade Grona Projekt. | processen for att valja ut
Berattigade Gréna Projekt och férdela nettointdkterna kommer GFC
ocksd att beakta aspekter som manskliga rattigheter och
arbetstagares rattigheter.

For att gora det mojligt for investerare, Obligationsinnehavare och
andra intressenter att folja utvecklingen av det Berattigade Gréna
Projekt som finansieras av de Superseniora Obligationerna kommer
en rapport att publiceras pa Emittentens webbplats. Rapporten
kommer att innehalla féljande information; i) en beskrivning av
portfélien med godtagbara gréna tillgangar, i) typ av
finansieringsinstrument som anvands och respektive utestdende
belopp, iii) information om uppdelningen mellan ny finansiering och
refinansiering och iv) en férteckning dver godtagbara tillgangar,
inklusive tilldelade belopp, inklusive tilldelade och utbetalade belopp
per kategori.
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Beskrivning av vasentliga avtal

Nedan féljer en sammanfattning av de vasentliga villkoren i vasentliga avtal som Emittenten och/eller
Garanten ar part i och som anses ligga utanfor den ordinarie verksamheten. Féljande
sammanfattningar avser inte att beskriva alla tillampliga regler och villkor foér sddana arrangemang.

Finansiering av rorelsekapital

Var och en av Emittenten och Garanten har ingatt facilitetsavtal for rérelsekapital som lantagare och
garanter, med Nordea Bank Abp, filial i Sverige som langivare, initialt daterat den 26 november 2024
(s&som &ndrat fran tid till annan, "Super Senior WFC"). Atagandet under Super Senior WFC uppgér
till 102 500 000 SEK. Super Senior WFC har tillhandahallits lantagarna for att anvandas for
Koncernens allmanna féretagsdndamal (och eventuella refinansieringar, andringar eller ersattningar
av dessa). Super Senior WFC I6per ut den 26 maj 2027.

Garanti- och Efterlevnadsavtal

Garanten och Emittenten har ingatt ett garanti- och efterlevnadsavtal med Sakerhetsagenten daterat
den 27 november 2024 ("Garanti- och Efterlevnadsavtalet"), enligt vilket Garanten har atagit sig
att solidariskt garantera Koncernens forpliktelser enligt féljande:

. Garanten garanterar solidariskt, oaterkalleligt och ovillkorligt, som huvudgaldenar och
som for egen skuld (proprieborgen), till varje Sakerstalld Part (enligt definitionen i
Intercreditoravtalet) och deras eftertrddare och forvarvare fullstdndig och punktlig
betalning och fullgérande av alla Sé&kerstallda Forpliktelser (enligt definitionen i
Intercreditoravtalet), inklusive betalning av kapitalbelopp och ranta enligt de Seniora
Finansieringsdokumenten nar de forfaller, oavsett om det ar pa foérfallodagen, genom
paskyndad inlésen eller pa annat satt, och ranta pa en sadan forpliktelse som ar forfallen,
och av alla andra monetara forpliktelser som Emittenten och andra Garanter har
gentemot de Sakerstallda Parterna (enligt definitionen i Intercreditoravtalet) enligt de
Seniora Finansieringsdokumenten.

Garantierna ar féremal for Intercreditoravtalet och vissa begransningar som féljer av lokala lagkrav i
Sverige i enlighet med féljande:

. Garantin som ldamnas av Garanten enligt Garanti- och Efterlevnadsavtalet avseende
forpliktelser som avilar annan an Garanten och dess helagda dotterbolag ska begransas
om (och endast om) det kravs vid tillampning av bestdmmelserna i aktiebolagslagen
(2005:551) som reglerar vardeodverforingar (17 kap. 1-4 §§), eller motsvarande
bestammelser, och det ar underférstatt att Garantens skyldigheter enligt Garanti- och
Efterlevnadsavtalet endast ska gaélla i den utstrackning som tillats enligt ovan namnda
bestammelser i aktiebolagslagen, eller dess motsvarande fran tid till annan.

Intercreditoravtal

Emittenten som Issuer, Garanten som Original ICA Group Company, S&kerhetsagenten som
Security Agent och Bond Agent samt Nordea Bank Abp, filial i Sverige som Original Super Senior
WCF Creditor har ingatt ett intercreditoravtal initialt daterat den 26 november 2024 (sasom andrat
fran tid till annan, "Intercreditoravtalet"). Villkoren i Intercreditoravtalet foreskriver (a) fullstandig
efterstélining av finansiell skuldsattning mellan koncernféretag och (b) rangordning av
rorelsekapitalfaciliteten och vissa sakringsskulder i forhallande till de Superseniora Obligationerna,
de Seniora Obligationer och Ny Skuld (enligt definitionen i Intercreditoravtalet).
Obligationsinnehavarna av de Seniora Obligationerna och alla borgenarer med avseende pa Ny
Skuld (enligt definitionen i Intercreditoravtalet) kommer vid verkstallighetsatgarder att ha den forsta
ratten att instruera Sakerhetsagenten att vidta verkstallighetsatgarder.
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Beskrivning av Koncernen
Historia och utveckling

Emittenten bildades den 5 mars 2018 och ar ett svenskt publikt aktiebolag registrerat hos
Bolagsverket som verkar enligt svensk lag med org. nr. 559154-0322. Emittentens identifieringskod
for juridiska personer (LEI) ar 6488R5365P1TL3DK2R87. Bolagets aktier ar noterade pa Nasdaq
Stockholm First North Growth Market sedan den 21 oktober 2022.

Emittenten har sitt sate pa Bytaregatan 4D, 222 21 Lund, Sverige och Emittentens huvudkontor ligger
pa Bytaregatan 4D, 222 21 Lund, Sverige, med telefonnummer +46 709 994 970. Koncernens
webbplats ar . Informationen p& webbplatsen utgér inte en del av
Prospektet savida inte denna information ar inférlivad i Prospektet genom hanvisning.

| enlighet med Emittentens bolagsordning, som antogs den 25 maj 2022, har Emittenten till foremal
for sin verksamhet att utveckla, tillverka och marknadsféra mineralgddsel samt idka darmed férenlig
verksamhet.

Information om Garanten

Garanten bildades den 4 juni 2021 och ar ett svenskt privat aktiebolag registrerat hos Bolagsverket
som verkar enligt svensk lag med org.nr 559322-4156. Garanten har sitt sate pa Bytaregatan 4D,
222 21 Lund, Sverige och Garantens huvudkontor ligger pa Bytaregatan 4D, 222 21 Lund, med
telefonnummer +46 709 994 970.

| enlighet med Garantens bolagsordning, antagen den 7 mars 2023, har Garanten till féremal for sin
verksamhet att tillverka fossilfritt mineralgddsel med hjalp av restprodukter frain massaindustrin och
batteriproduktion.

Verksamhet och drift

Koncernen producerar det kaliumbaserade mineralgddselmedlet vattenldsligt kaliumsulfat med hjalp
av Koncernens egen patenterade och, i vissa jurisdiktioner, patentsdkta, process som kan atervinna
avfall frdn massaindustrin och produktion av elbilsbatterier och batterimaterial. Koncernen stravar
efter att ta fram en cirkuldr produkt genom att anvanda restprodukter fran andra industrier, till
exempel produktion av elbilsbatterier, i den man det ar mgjligt. Koncernen producerar i Garantens
forsta  produktionsanlaggning i  Ornskéldsvik sedan maj 2024, Den Svenska
Produktionsanlaggningen 1.

Marknadsoversikt

Cinis Fertilizer ar verksamt pa den globala marknaden for specialgddsel, specifikt vattenlosligt
kaliumsulfat (SOP), som utgér en premiumprodukt inom mineralgédselmarknaden. SOP-marknaden
har historiskt haft en stark, icke-cyklisk tillvaxt med motstandskraft genom ekonomiska cykler.
Marknaden for vattenldsligt SOP ar foremal for hogre tillvaxt pa grund av 6kad anvandning av
fertigation och hydroponiskt jordbruk.

Den globala SOP-marknaden drivs av flera underliggande megatrender. Tillvaxten drivs primart av
Okande varldsbefolkning, globalt stigande BNP och klimatférandringar, vilket driver 6kad efterfragan
pa mat och minskad odlingsbar mark per capita. Klimatférandringar och den resulterande behovet
av klimatanpassningar driver efterfragan pa mineralgddsel, da global uppvarmning orsakar att fler
regioner drabbas av torrare jordar, vilket dkar behovet av att anvanda kloridfattiga mineralgtdsel
som SOP.

Geografiskt sett erbjuder den europeiska marknaden sarskilt attraktiva mojligheter for Koncernen.
Efter Kina ar Europa den nast storsta regionen fér SOP i termer av bade produktionskapacitet och
konsumtion. | Europa konsumeras mer SOP an vad som produceras, vilket medfor ett importbehov
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av SOP som Cinis Fertilizer kan tilgodose med en produkt producerad med nara noll
koldioxidutslapp.

Marknaden praglas av en stark hallbarhetstrend som gynnar Cinis Fertilizers affarsmodell. | takt med
att global uppvarmning blir mer kritisk och manniskor i allt hogre grad efterfragar hallbara alternativ,
Okar kraven fran myndigheter for mer héllbart jordbruk, vilket driver det 'gréna skiftet' - 6vergangen
till ett gronare forhallningssatt med lagre koldioxidutslapp. Majoriteten av aktérerna pa SOP-
marknaden anvander produktionsmetoder som ar ohallbara da de slapper ut stora mangder
koldioxid, a&r beroende av fossila branslen och produktionen innefattar farliga kemikaliska @mnen
samt konsumerar stora mangder energi och rent vatten.

Affarsmodell

Koncernens wsSOP produceras med kaliumklorid (MOP) och natriumsulfat, inklusive natriumsulfat
som genereras som restprodukter fran andra industrier. MOP och natriumsulfatet tillats reagera
under laga temperaturer och lagt tryck, en process som genererar slutproduktens vattenlsliga SOP
och biprodukten natriumklorid.

Det finns flera SOP-produktionsmetoder idag. Skillnaden mellan den dominerande
produktionsmetoden (mannheimprocessen) och Koncernens process ar att mannheimprocessen
anvander svavelsyra som insatsvara. Mannheimprocessen kraver ocksa hoga temperaturer for att
initiera den kemiska reaktionen i processen, vilket kraver stora mangder fossil energi, som utvinns
ur olja och naturgas och resulterar i stora koldioxidutslapp. Till skillnad frin Koncernens process
forstarker den dominerande produktionsmetoden beroendet av fossila branslen samt bidrar till storre
klimatavtryck. Koncernen kan daremot anvanda ofarliga restmaterial fran andra industrier for att
tillverka sina produkter. Pa s satt I6ser Koncernens produktionsverksamhet avfallsproblematiken
samtidigt som beroendet av fossila branslen bryts.

Hela den wsSOP som Koncernen producerar vid den Svenska Produktionsanlaggningen 1 saljs till
Van lIperen International enligt ett kdpeavtal. Dessutom Overvager Koncernen etablering av
ytterligare en produktionsanlaggning i Sverige, den Svenska Produktionsanlaggningen 2, och Van
Iperen International har, i enlighet med kdpeavtalet, gatt med pa att kdpa all wsSOP som produceras
vid den produktionsanlaggningen.

Koncernen kommer ocksa att salja den biprodukt som skapas vid produktionen av wsSOP,
natriumklorid.

Organisation

Emittenten ar den yttersta aktiedgaren i Koncernen och har per dagen for detta Prospekt tre
dotterbolag, varav tva ar registrerade i Sverige och ett i Delaware, USA. Garanten ar ett helagt
dotterbolag till Emittenten. Se nedan ett strukturdiagram som beskriver Koncernen per dagen for
detta Prospekt.
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KONCERNSTRUKTUR S SR o 2

Cinis Fertilizer AB

559154-0322

100% | T00%
| . l 100% .

: Asset KH:

Cinis Sweden AB

tinis Fertilizer Inc

559322-4156

Vilande bolag : : Vilande bolag:

559379-9132

Aktiekapital och agarstruktur

Emittentens aktier ar denominerade i SEK. Varje aktie berattigar till en rost och har lika ratt till
fordelning av inkomst och kapital. Per dagen fér detta Prospekt hade Bolaget ett emitterat aktiekapital
om 2 290 946,34 SEK fordelat pa 229 094 634 aktier.

Foljande tabell visar agandet for de tio storsta agarna i Emittenten per den 30 september 2025, med
efterféljande forandringar kanda fér Emittenten.

Andel av

kapital och

AKTIEAGARE Not Antal aktier roster, %
Jakob Liedberg 26 400 000 11,5
Adam Nawrocki 16 400 000 7,2
Thomas Ranje 14075676 6,1
Roger Johansson 13944 827 6,1
Norselab Group AS 13300370 5,8
Nordnet Pensionsforsakring 12151 884 5,3
Royal London AM 7570479 3,3
Skandia Fonder 5164 283 2,3
Peter Gyllenhammar 4677 807 2,0
Livforsakringsbolaget Skandia 4426 532 1,9
Ovriga aktiedgare 110982776 48,4
Totalt 229094 634 100,0

Garantens aktier ar denominerade i SEK. Varje aktie berattigar till en rost och har lika ratt {ill
férdelning av inkomst och kapital. Garanten har vid tidpunkten for detta Prospekt ett emitterat
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aktiekapital om 25 000 kronor fordelat pa 25 000 aktier. Samtliga emitterade aktier och roster i
Garanten innehas av Emittenten.

Aktieagaravtal

Emittenten kanner inte till att nagon eller nagra personer (som agerar i samférstand), direkt eller
indirekt, har kontroll éver Emittenten. Emittenten ar inte heller medveten om detaljerna i nagon
bestdmmelse i verenskommelsen mellan dess aktiedgare, vars tillampning vid en senare tidpunkt
kan leda till en féréandring av kontrollen dver Emittenten eller Garanten.

Oversikt 6ver Koncernstruktur

Vid tidpunkten fér detta Prospekt har Emittenten, direkt och indirekt, tre heldgda dotterbolag.
Verksamheten bedrivs av dotterbolagen och Emittenten ar saledes beroende av sina dotterbolag for
att generera intakter och vinst for att kunna fullgéra sina betalningsskyldigheter enligt de
Superseniora Obligationerna. Per dagen for detta Prospekt bedrivs ingen verksamhet i nagot annat
dotterbolag an Garanten.

Finansiering av Emittentens verksamhet

Koncernen finansierar och avser att finansiera sin verksamhet genom kassafléden fran den I6pande
verksamheten och medel fran emissionen av de Seniora Obligationerna (som delvis konverteras till
Superseniora Obligationer) samt medel fran Super Senior WCF.

Vasentliga forandringar i Emittentens lane- och finansieringsstruktur

Utover vad som beskrivits nedan har det inte skett nagra vasentliga férandringar i Emittentens lane-
och finansieringsstruktur sedan utgangen av rakenskapsaret 2024.

Kapitalanskaffning

Den 15 april 2025 beslutade styrelsen i Emittenten att genomféra en kapitalanskaffning om totalt
hdgst cirka 172 MSEK ("Kapitalanskaffningen") i syfte att stdrka Bolagets likviditet och tillgodose
rorelsekapitalfinansieringen under den fortsatta upprampningen av Svenska
Produktionsanlaggningen 1.

Kapitalanskaffningen bestod av:

(a) en riktad emission av aktier till Adam Nawrocki om totalt 7,2 MSEK;
(b) en riktad emission av aktier till Adam Nawrocki om totalt 9,0 MSEK;

(c) en riktad emission av konvertibler med ett totalt nominellt belopp om 10,8 MSEK till Van Iperen
International B.V., med vilka Cinis har ett langsiktigt offtake-avtal for produktionen av SOP
(kaliumsulfat) i den Svenska Produktionsanldggningen 1; och

(d) en foretradesemission av aktier med foretradesratt for Bolagets befintliga aktieagare om hogst
cirka 145,1 MSEK ("Foretradesemissionen").

Teckningskursen i de riktade emissionerna och féretrddesemissionen, som Kapitalanskaffningen
huvudsakligen bestod av, faststalldes till 1,0 SEK per aktie. Den 9 juni 2025 meddelade Bolaget det
slutliga utfallet i Féretrddesemissionen. Foretrddesemissionen tecknades till totalt cirka 50,9 procent
och Bolaget tillférdes darmed cirka 73,8 MSEK fére avdrag fér kostnader hanférliga il
Foretradesemissionen. Genom Kapitalanskaffningen tillférdes Bolaget likvida medel om cirka 100,8
MSEK.

Finansieringsstruktur
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Den 16 april 2025 meddelade Bolaget att Bolaget instruerat agenten under de Seniora
Obligationerna att inleda ett skriftligt forfarande (det "Skriftliga Férfarandet") for att begara att
obligationsinnehavarna rostar for Bolagets férslag om att andra villkoren for de Seniora
Obligationerna och genomféra den andrade finansieringen och kapitalstrukturen som féreslagits dari
("Forslaget"). Den 7 maj 2025 meddelade Bolaget att det Skriftiga Forfarandet framgangsrikt
slutférts. Forslaget inkluderade:

a) andringar av obligationsvillkoren fér de Seniora Obligationerna som innebar att (i) rantan
som skulle betalas pa rantebetalningsdagen den 26 maj 2025 skulle kvittas av
obligationsinnehavarna av de Seniora Obligationerna mot aktier i Bolaget och (ii) rantan som
skulle beldpa pa de Seniora Obligationerna for perioden 27 maj 2025 till och med 26 februari
2026 efterges av obligationsinnehavarna,

b) ett fullt garanterat erbjudande att delta i ett 70 000 000 SEK garantiatagande
("Obligationsgarantin") i Féretradesemissionen ("Erbjudandet om Obligationsgaranti"),
och

c) ett fullt garanterat erbjudande att férvarva upp till 19 000 000 SEK av Seniora Obligationer
fran en befintlig innehavare av Seniora Obligationer, till en kdpeskilling motsvarande 85
procent av det nominella beloppet av de Seniora Obligationerna plus upplupen men obetald
ranta ("Erbjudandet om Obligationskop").

Som ersattning for att ha tillhandahallit Obligationsgarantin kunde Obligationsinnehavarna, for varje
100 SEK som garanterats under Obligationsgarantin (minus det ink&pspris som erhallits for de
Seniora Obligationer som salts under Erbjudandet om Obligationskdp), konvertera 300 SEK av de
Seniora Obligationerna till Superseniora Obligationer.

Som ersattning for att férvarva Seniora Obligationer under Erbjudandet om Obligationskép kunde
Obligationsinnehavarna konvertera de forvarvade Seniora Obligationerna till Superseniora
Obligationer och, for varje SEK 100 av Seniora Obligationer som férvarvats, konvertera 200 SEK av
Seniora Obligationer till Superseniora Obligationer.

Som ersattning fér att ha strukturerat de Superseniora Obligationerna, erhdll innehavarna av de
Superseniora Obligationerna en struktureringsavgift motsvarande 5 procent av det nominella
beloppet av de Superseniora Obligationerna (d.v.s. 10 500 000 SEK) ("Struktureringsavgiften").
Struktureringsavgiften betalades genom kvittning mot aktier i Bolaget.

Den 24 juni 2025 beslutade styrelsen for Bolaget om (i) kvittningsemission i férhallande till rantan
under de Seniora Obligationerna som skulle betalats pa rantebetalningsdagen 26 maj 2025 och (ii)
kvittningsemission i férhallande till Struktureringsavgiften. Teckningskursen for Kvittningsemissionen
under (i) ovan uppgick till 0,25 SEK per aktie, och teckningskursen i kvitthingsemissionen under (ii)
ovan var 1,00 SEK per ny aktie.

Den 5 augusti 2025 ingick Emittenten och Nordea Bank Abp, filial i Sverige ett andringsavtal till Super
Senior WCF som ¢kade det totala ataganden under Super Senior WCF fran 82 500 000 SEK till 102
00 000 SEK.

Nyligen intraffade handelser

Den 13 november 2025 meddelade Bolaget att de, mot bakgrund av offentliggérande av
delarsrapporten for det tredje kvartalet 2025, kommer rapportera en 6vertradelse av en EBITDA-
baserad finansiell kovenant under avtalet for Super Senior WCF. Brott mot den finansiella
kovenanten utgdr ett s.k. event of default under Super Senior WCF vilket ger innehavarna av de
Seniora Obligotionerna, de Superseniora Obligationerna och langivarna under Super Senior WCF
ratt att pakalla omedelbar betalning av det utestdende beloppet under Super Senior WCF och att
realisera pantsatta tillgangar, i vart fall i enlighet med bestammelserna i Intercreditoravtalet.
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Utéver de foérandringar i Koncernens kapitalstruktur som beskrivits under rubriken "Vasentliga
forandringar i Emittentens lane- och finansieringsstruktur" har det har inte nyligen intraffat nagon
handelse som ar specifik for Koncernen och som i vasentlig utstrackning ar relevant for utvarderingen
av Emittentens solvens.

Betydande férandringar av den finansiella stéllningen fr.o.m. den 30 september 2025

Det har inte skett nagon betydande féréandring vad galler Koncernens finansiella stallning sedan
utgangen av den senaste rakenskapsperiod for vilken finansiell information har offentliggjorts, det vill
saga, sedan den 30 september 2025 fram till dagen for detta Prospekt.

Betydande forandring, trendinformation och finansiellt resultat

Emittentens styrelse har beslutat att slopa malet att na en produktionstakt om 100 000 ton
kaliumsulfat i den Svenska Produktionsanlaggningen 1 vid arets utgang. Beslutet har tagits efter en
beddmning att planerade forbattringsatgarder for den Svenska Produktionsanlaggningen 1 for att
uppna sadan kapacitet kommer att ta mer tid och kapital i ansprak an tidigare beraknat. Styrelsen
har istéllet initierat en strategisk dversyn i vilket det aven ingar att bolaget ser éver mgjlighet att
finansiera projekt pa andra platser.

Utéver ovan foérandring och de forandringar i Koncernens kapitalstruktur som beskrivits under
rubriken "Vasentliga férandringar i Emittentens lane- och finansieringsstruktur" har ingen vasentlig
féorandring av Koncernens finansiella stallning eller stdllning pa marknaden eller Koncernens
finansiella resultat sedan utgangen av den senaste rakenskapsperioden for vilken reviderad finansiell
information har offentliggjorts fram till dagen for detta Prospekt.

Rittsliga forfaranden, myndighetsforfaranden och skiljeforfaranden

Varken Bolaget eller Koncernen éar, eller har under de senaste tolv manaderna varit, part i nagot
rattsligt forfarande, myndighetsférfarande eller skiljeforfaranden som har haft, eller skulle kunna fa,
betydande effekter pa Koncernens finansiella stallning eller Idnsamhet. Emittenten ka&nner inte heller
till nagra sadana forfaranden som ar pagaende eller hotande och som skulle kunna leda till att
Emittenten eller nAgon medlem av Koncernen blir part i sddana férfaranden.

Information avseende beskattning

Skattelagstiftningen i investerarens hemmedlemsstat och Emittentens medlemsstat kan paverka
eventuella inkomster fran Obligationerna.

Kreditvardighet

Inget kreditbetyg har tilldelats Emittenten eller dess skuldebrev.
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Emittentens och Garantens ledning
Emittentens styrelse

Emittentens styrelse bestadr per dagen for detta Prospekt av tre ledaméter som har valts av
bolagsstamman. Styrelsen och ledande befattningshavare kan kontaktas genom Emittenten pa dess
huvudkontor pa Bytaregatan 4D, 222 21 Lund, Sverige. Ytterligare information om styrelsen och de
ledande befattningshavarna foljer nedan.

Roger Johansson, styrelseordférande sedan 2021.
Utbildning: Civilingenjérsexamen i kemiteknik fran Lunds universitet och UCLA.

Bakgrund: Roger Johansson ar for narvarande Executive Vice President i Marine
& Offshore Business Area pa Roxtec och har manga ars erfarenhet
fran ledande internationella positioner hos Alfa Laval, Unilever, Findus
och Tetra Pak. Sedan 2011 ar Roger styrelseordférande i Drivator
Equity AB, ett privatagt bolag med investeringar i cirka 30 bolag.

Nuvarande ataganden: Styrelseordférande i Solenco AB, Gripen Betongelement AB and
Power Heat MidCo 1 AB. Styrelseledamot i Roxtec Services AB och
DD Development AB. Vice verkstéllande direktér of Roxtec
International AB.

Adam Nawrocki, styrelseledamot sedan 2025.
Utbildning: Civilingenjor i kemiteknik och teknologi, Poznan tekniska universitet.

Bakgrund: Adam Nawrocki har omfattande erfarenhet av att utveckla och driva
foretag inom gbdselproduktion. Han har startat upp flera anlaggningar
for gddselproduktion i Europa och globalt, for bade statligt agda féretag
och privata foretag som exempelvis BASF. Adam Nawrocki ar ocksa
grundare och tidigare VD fér ADOB Fertilizers, ett ledande globalt
bolag som producerar och saljer vattenlésliga goédselmedel och
oorganiska kemikalier. Adam Nawrocki grundade ADOB Fertilizers
1990, etablerade tva produktionsanlaggningar i Polen och var VD fram
till 2023 da han salde bolaget till Nouryon. Nawrocki ar medférfattare
till flera patent inom kemikalier och gédselmedel.

Nuvarande ataganden: Adam Nawrocki har inga andra nuvarande befattningar.
Anna-Maria Tuominen-Reini, styrelseledamot sedan 2023.

Utbildning: Civilekonom (immaterialratt) fran Hanken Svenska Handelshdgskolan
samt MBA (Digital technology manage-ment) och kandidatexamen
(International business) fran Helsingfors Handelshodgskola.

Bakgrund: Anna-Maria Tuominen-Reini har 6ver 25 ars erfarenhet av att leda
operations, supply chain och sourcing i internationella bolag
verksamma inom processindustri. Hennes erfarenhet inkluderar
uppdrag som VD fér Marmaskog, SVP och EVP Inkép och
vedférsorjning Billerud, VP Procurement Metso Outotec, SVP Sourcing
och Manufacturing Outotec, SVP Supply Chain, Supply Chain Director
och VP Supply Chain Stora Enso, olika befattningar inom Unilever,
Huhtamaki och Cebal.
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Nuvarande ataganden: Anna-Maria ar Chief Supply Chain Officer i Scanfil samt
styrelseledamot i bl a Lassila & Tikanoja Oyj och Heimo Yhti6t Oy.

Garantens styrelse

Garantens styrelse bestar per dagen for detta Prospekt av en ledamot som har valts av
bolagsstamman. Styrelsen och ledande befattningshavare kan kontaktas genom Garantens pa dess
huvudkontor pa Bytaregatan 4D, 222 21 Lund, Sverige. Ytterligare information om styrelsen och de
ledande befattningshavarna foljer nedan.

Jakob Liedberg, styrelseledamot sedan 2022.
Utbildning: Civilingenjérsexamen i kemiteknik fran Lunds universitet.

Bakgrund: Jakob Liedberg har éver 20 ars erfarenhet av internationell férséljning
och export till den kemiska industrin. Jakob har tidigare haft ledande
roller inom forsdljning mot processindustrin och grundade 2007
Aprotech Engineering AB, ett ingenjorsforetag som séljer
processlésningar for kemisk industri i Sverige och Osteuropa.

Nuvarande ataganden: Styrelseledamot och VD fér Jakob Liedberg Holding AB, Rearden
Holding AB och Aprotech Engineering AB. Styrelseledamot for Cinis
Sweden AB och Asset-KH AB.

Ledandebefattningshavare Emittenten

Jakob Liedberg, VD

Utbildning: Civilingenjérsexamen i kemiteknik fran Lunds universitet.

Bakgrund: Jakob Liedberg har éver 20 ars erfarenhet av internationell férsaljning
och export till den kemiska industrin. Jakob har tidigare haft ledande
roller inom forsaljning mot processindustrin och grundade 2007
Aprotech  Engineering AB, ett ingenjorsforetag som saljer
processlésningar for kemisk industri i Sverige och Osteuropa.

Nuvarande ataganden: Styrelseledamot och VD fér Jakob Liedberg Holding AB, Rearden
Holding AB och Aprotech Engineering AB. Styrelseledamot for Cinis
Sweden AB och Asset-KH AB.

Henrik Andersson, Finansdirektor (CFO)

Utbildning: Ekonomie kandidatexamen med féretagsekonomisk inrikining fran
Lunds universitet.

Bakgrund: Henrik Andersson har éver 20 ars erfarenhet av roller inom ekonomi
och finans. Henrik kommer narmast fran en roll som Business Control
Director pa Tetra Pak. Henrik har haft flertalet ledande
ekonomibefattningar inom Tetra Pak-koncernen i Sverige och
utomlands.

Nuvarande ataganden: Styrelsesuppleant i Cinis Sweden AB och Asset KH.

Roger Svensk, COO och vice VD

Utbildning: Studier och verksam inom férsvaret.
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Bakgrund: Roger Svensk har dven en lang erfarenhet fran tillverkningsindustrin
inom olika industrier bade nationellt och internationellt i olika ledande
positioner. Regionalt ansvarig inom IKEA Industry fér fem fabriker i
Sverige, Ryssland och USA.

Nuvarande ataganden: Roger Svensk har inga andra nuvarande befattningar.
Anders Antonsson, IR- och kommunikationschef (interim)
Utbildning: Filosofie kandidatexamen fran Lunds universitet.

Bakgrund: Anders Antonsson ar kommunikationskonsult med flera ars erfarenhet
av investerarrelationer, finansiering och kommunikation. Han har
tidigare varit tillférordnad IR- och kommunikationsansvarig for Cinis
Fertilizer samt haft uppdrag fér bérsbolag inom fastighets-, rederi-
respektive livsmedelsbranschen.

Nuvarande ataganden: Anders Antonsson har aven uppdrag som IR- och kommunikationschef
for K-Fast Holding AB.

Intressekonflikter inom férvaltnings-, lednings- och kontrollorgan

Vissa styrelseledamoter och ledande befattningshavare har privata intressen i Koncernen genom sitt
direkta eller indirekta innehav av aktier i Emittenten. Styrelseledamaéterna och ledningsmedlemmarna
kan fungera som styrelseledaméter eller tjansteman i andra féretag eller ha betydande aktieinnehav
i andra foretag och, i den utstrackning sadana andra féretag kan delta i foretag i vilkka Emittenten kan
delta, kan styrelseledamdéter eller ledning ha en intressekonflikt nar det galler att férhandla och inga
villkor med hansyn till omfattningen av ett sadant deltagande. | handelse av att en sadan
intressekonflikt uppstar vid ett styrelseméte i Emittenten, kommer en styrelseledamot som har en
sadan intressekonflikt att avsta fran att résta for eller emot godkdnnande av sadant deltagande, eller
villkoren fér sadant deltagande. | enlighet med svensk lag ar ledaméterna i Emittentens styrelse
skyldiga att agera arligt, i god tro och i Emittentens basta intresse. Utdver det ovan namnda har ingen
av styrelseledamoéterna eller ledningen nagra privata intressen som kan komma i konflikt med
Emittentens eller Garantens intressen.

Intressen hos fysiska och juridiska personer som ar involverade i emissionen

Bookrunner och/eller dess narstdende bolag har agnat sig at, och kan komma att dgna sig at,
investment banking och/eller kommersiell bankverksamhet eller andra tjanster fér Emittenten och
Koncernen inom ramen foér den I6pande verksamheten. Intressekonflikter kan saledes foreligga eller
kan uppsta som ett resultat av att Bookrunner och/eller dess narstadende tidigare har genomfort, eller
i framtiden agnar sig at, transaktioner med andra parter, har flera roller eller genomfér andra
transaktioner for tredje part med motstridiga intressen.
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Historisk finansiell information
Historisk finansiell information

Koncernens konsoliderade finansiella rapport for rakenskapsaret som slutade den 31 december
2023 och for rakenskapsaret som slutade den 31 december 2024 samt Koncernens konsoliderade
delarsrapporter for perioden 1 januari — 30 september 2025 enligt nedan ar inforlivade i detta
Prospekt genom hanvisning (se avsnittet "Ovrig information"). Den information som inférlivas genom
hanvisning ska lasas som en del av detta Prospekt. All sadan information finns tillganglig pa
Koncernens webbplats, .
Information i dokumenten nedan, som inte har inférlivats genom hanvisning, ar inte en del av detta
Prospekt och bedéms antingen av Emittenten vara irrelevant for investerare i de Superseniora
Obligationerna eller omfattas pa annan plats i Prospektet.

Koncernens konsoliderade finansiella rapporter for rakenskapsaren som avslutades den 31
december 2023 och den 31 december 2024 har upprattats i enlighet med International Financial
Reporting Standards ("IFRS") s& som de antagits av EU.

Delarsrapporten for perioden 1 januari — 30 september 2025 har foér Koncernen uppréattats i enlighet
med IAS 34 Delarsrapportering. Delarsrapporten omfattar inte all information och upplysningar som
kravs i arsredovisningen och bor lasas tillsammans med Koncernens arsredovisning per den 31
december 2024.

Utbver revisionen av Koncernens finansiella rapporter for rakenskapsaret som slutade den 31
december 2023 och for réakenskapsaret som slutade den 31 december 2024 har Koncernens revisor
inte reviderat eller granskat nagon del av detta Prospekt.

Koncernens konsoliderade finansiella rapport for rakenskapsaret som slutade den 31 december
2024 ar inforlivad i detta Prospekt genom hanvisning. For specifika finansiella siffror hanvisas till de
sidor som anges nedan:

. Koncernens resultatrakning, sida 38;

. Koncernens balansrakning, sida 39;

. Kassaflédesanalys for koncernen, sida 41;

. Koncernens rapport dver férandringar i eget kapital, sida 40;
. noter, sidorna 46-58; och

. revisionsberattelse, sidorna 60-62.

Koncernens konsoliderade finansiella rapport for rakenskapsaret som slutade den 31 december
2023 ar inforlivad i detta Prospekt genom hanvisning. For specifika finansiella siffror hanvisas till de
sidor som anges nedan:

. Koncernens resultatrakning, sida 45;

. Koncernens balansrakning, sida 46;

. Kassaflédesanalys for koncernen, sida 48;

. Koncernens rapport over férandringar i eget kapital, sida 47;

. noter, sidorna 53-61; och
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. revisionsberattelse, sidorna 63-65.

Koncernens konsoliderade finansiella rapport for perioden 1 januari — 30 september 2025 ar
inforlivad i detta prospekt genom hanvisning. For specifika finansiella siffror hanvisas till de sidor som
anges nedan:

. Koncernens resultatrakning, sida 11;

. Koncernens balansrakning, sida 12;

. Kassaflédesanalys for koncernen, sida 14;

. Koncernens rapport éver férandringar i eget kapital, sida 13; och
. noter, sidorna 18-22.

Revision av den arliga historiska finansiella informationen

Emittentens finansiella rapporter for aren 2023 till 2024 har reviderats, i forekommande fall, av Forvis
Mazars AB, Fabriksgatan 2C, 223 25 Lund, Sverige. Forvis Mazars AB har varit Emittentens revisor
sedan 2021 och omvaldes for ytterligare ett ar pa den senaste arsstamman i Emittenten och
Garanten. Martin Kraft ar huvudansvarigrevisor fér Emittenten och Garanten. Martin Kraft ar
auktoriserad revisor och medlem i branschorganisationen FAR, branschorganisationen for revisorer
i Sverige.

Revisionen av de finansiella rapporterna har utférts i enlighet med internationella revisionsstandarder
och revisionsberattelserna har lamnats utan reservationer.

Alder for den senaste finansiella informationen

Den senaste reviderade finansiella informationen har hamtats fran de finansiella rapporterna for
rakenskapsaret som avslutades den 31 december 2024, vilken publicerades den 30 april 2025 pa
Koncernens webbplats https://www.cinis-fertilizer.com/files/Main/21494/4143896/cinis-fertilizer-ab--
ars-och-hallbarhetsredovisning-2024.pdf. Den senaste finansiella informationen har hamtats fran
delarsrapporten avseende 1 januari — 30 september 2025 och publicerades den 21 augusti 2025 pa
Koncernens webbplats https://www.cinis-fertilizer.com/files/Main/21494/4266640/cinis-fertilizer-
delarsrapport-januari--september-2025.pdf.
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Ovrig information
Godkannande av Prospektet

Detta Prospekt har godkants av Finansinspektionen, som behdrig myndighet enligt
Europaparlamentets och radets férordning (EU) 2017/1129. Finansinspektionen godkanner endast
att prospekt uppfyller de krav pa fullstandighet, begriplighet och konsekvens som uppstalls i
Kommissionens delegerade férordning (EU) 2019/980 av den 14 mars 2019 om komplettering av
Europaparlamentets och radets forordning (EU) 2017/1129 och Europaparlamentets och radets
forordning (EU) 2017/1129. Ett sddant godkannande ska inte betraktas som ett godkdnnande av
kvaliteten pa de vardepapper som ar féremal for detta Prospekt eller av den Emittent som ar féoremal
for detta Prospekt och investerare bér gora sin egen bedémning av lampligheten av att investera i
vardepapperen.

Clearing avstamningsregister

Per dagen for detta Prospekt har Superseniora Obligationer emitterats till ett belopp om 210 000 000

SEK. Varje Super Senior Obligation har ett nominellt belopp om 100 SEK. ISIN-koden for de

Superseniora Obligationerna ar SE0025010549.

De Superseniora Obligationerna har emitterats i enlighet med svensk lag. De Superseniora

Obligationerna ar anslutna till det kontobaserade systemet Euroclear Sweden AB. Inga fysiska

skuldebrev har emitterats eller kommer att emitteras. Betalning av kapitalbelopp, ranta och, i

forekommande fall, kupongskatt kommer att ske genom Euroclear Sweden AB:s vardeandelssystem.

Obligationsinnehavarnas representation

Obligationsvillkoren  stipulerar ~ bestdmmelserna  fér  Agentens  representation  av

Obligationsinnehavarna och kan nas pa Koncernens webbplats: https://www.cinis-

fertilizer.com/sv/investerare/gron-obligation/.

Garanten

Information om Garanten framgar nedan. Garanten kan kontaktas via Emittentens adress.

. Cinis Sweden AB ar ett aktiebolag bildat i Sverige den 4 juni 2021. Det ar registrerat hos
Bolagsverket, org.nr 559322-4156. Bolagets registrerade adress ar c/o Cinis Fertilizer
AB, Bytaregatan 4D, 222 21 Lund.

Vasentliga avtal

Utover vad som beskrivs i avsnittet "Beskrivning av vdsentliga avtal" hari, har Koncernen inte ingatt

nagra vasentliga avtal som inte ingar i den I6pande verksamheten och som kan paverka Koncernens

formaga att uppfylla sina skyldigheter enligt de Superseniora Obligationerna.

Dokuments som inforlivats genom hénvisning

Detta Prospekt bestar, utéver detta dokument, av information fran foljande dokument som ar

inforlivade genom hanvisning och tillgangliga i elektroniskt format pa Koncernens webbplats pa

. sidorna 38-41, 46-50 och 60-62 i Koncernens konsoliderade rapport och

revisionsberattelse for rakenskapsaret som avslutades den 31 december 2024;

. sidorna 45-48, 53-61 och 63-65 i Koncernens konsoliderade rapport och
revisionsberattelse for rakenskapsaret som avslutades den 31 december 2023;
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Handlingar tillgdangliga for inspektion

Féljande handlingar finns tillgangliga pa Emittentens huvudkontor, Bytaregatan 4D, 222 21 Lund, pa
vardagar under Emittentens ordinarie kontorstid under hela giltighetstiden fér detta Prospekt.

. Emittentens bolagsordning;

. Emittentens registreringsbevis;

. Garantens bolagsordning.

. Garantens registreringsbevis;

. Intercreditoravtalet; och

. Garanti- och Efterlevnadsavtalet.

Foliande handlingar finns aven tililgangliga i elektronisk form pa& Koncernens webbplats

. Emittentens bolagsordning;

. Emittentens registreringsbevis;

. Garantens bolagsordning.

. Garantens registreringsbevis;

. Intercreditoravtalet; och

. Garanti- och Efterlevnadsavtalet.

Kostnader for notering

Den sammanlagda kostnaden fér de Superseniora Obligationernas upptagande till handel berdknas
inte dverstiga 200,000 SEK.
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Obligationsvillkor

Avsnittet "Obligationsvillkor" innehdller en Oversattning till svenska av den engelska
originallydelsen. | handelse av avvikelser mellan de tva versionerna ska den engelska
versionen ha féretradde. Den engelska versionen av villkoren finns infogad i detta Prospekt

efter den svenska versionen under avsnittet "Terms and Conditions for Super Senior
Bonds"



FERTILIZER

Obligationsvillkor

Cinis Fertilizer AB (publ)
210 000 000 SEK

Super Seniora Sakerstédllda Inlosbara Grona Obligationer med Fast Ranta
ISIN: SE0025010549

daterad 26 maj 2025

Utover registrering av Obligationerna enligt svensk lag, vidtas inga atgarder i nagon jurisdiktion
som skulle eller dr avsedda att tillata ett erbjudande till allmdnheten av Obligationerna eller
innehav, spridning eller distribution av detta dokument eller ndgot annat material avseende
Emittenten eller Obligationerna i nagon jurisdiktion dar atgdrder for detta dndamal kravs.
Personer som kommer i besittning av detta dokument &r skyldiga enligt Emittenten att informera
sig om och iaktta eventuella tillampliga restriktioner.



MEDDELANDE OM INTEGRITETSSKYDD

Emittenten, Sdkerhetsagenten, Emissionsinstitutet och Agenten kan komma att samla in och
behandla personuppgifter avseende Obligationsinnehavarna, Obligationsinnehavarnas
representanter eller ombud och andra personer som utsetts att agera for
Obligationsinnehavarnas rakning i enlighet med Finansieringsdokumenten (namn,
kontaktuppgifter och, i férekommande fall, innehav av Obligationer). Personuppgifterna
avseende Obligationsinnehavarna samlas huvudsakligen in fran det register som fors av CSD.
Personuppgifter avseende andra personer samlas i forsta hand in direkt fran sddana personer.

De insamlade personuppgifterna kommer att behandlas av Emittenten, Sakerhetsagenten,
Emissionsinstitutet och Agenten for féljande dndamal:

(a)  att utéva sina respektive rattigheter och fullgéra sina respektive skyldigheter enligt
Finansieringsdokumenten;

(b)  for att hantera administrationen av Obligationerna och betalningar under Obligationerna;

(c) for att mojliggéra for Obligationsinnehavarna att utdva sina rattigheter enligt
Finansieringsdokumenten; och

(d)  att uppfylla sina skyldigheter enligt tillampliga lagar och férordningar.

Emittentens, Sakerhetsagentens, Emissionsinstitutets och Agentens behandling av
personuppgifter i forhallande till punkterna (a) - (c) ovan baseras pa deras beréattigade intresse
av att utdva sina respektive rattigheter och fullgéra sina respektive skyldigheter enligt
Finansieringsdokumenten. | forhallande till punkt (d) ovan baseras behandlingen pa det faktum
att sadan behandling ar nédvandig for att uppfylla en rattslig forpliktelse som aligger Emittenten,
Sakerhetsagenten, Emissionsinstitutet eller Agenten. Om inte annat kravs eller tillats enligt lag
kommer de insamlade personuppgifterna inte att sparas langre dn vad som ar nédvandigt med
hansyn till andamalet med behandlingen.

Insamlade personuppgifter kan komma att delas med tredje part, sasom CSD, nar det ar
nodvandigt for att uppfylla det syfte for vilket uppgifterna behandlas.

Med forbehall for eventuella rattsliga forutsattningar, vars tillamplighet maste bedémas i varje
enskilt fall, har de registrerade foljande rattigheter . Registrerade personer har ratt att fa tillgang
till sina personuppgifter och kan begdra detta skriftligen pa adressen till Emittenten,
Sakerhetsagenten, Emissionsinstitutet respektive Agenten. Darutover har registrerade ratt att
(i) begéra att personuppgifter rattas eller raderas, (ii) invdnda mot viss behandling, (iii) begéara
att behandlingen begrdnsas och (iv) erhalla personuppgifter som de sjalva tillhandahallit i
maskinlasbart format. Registrerade har ocksa ratt att lamna in klagomal till den relevanta
tillsynsmyndigheten om de ar missndjda med den behandling som utforts.

Emittentens, Sdkerhetsagentens, Agentens och Emissionsinstitutets adresser, och
kontaktuppgifter till deras respektive dataskyddsombud (om tillimpligt), finns pa deras
respektive webbplatser.
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Definitioner och konstruktion
Definitioner

| dessa obligationsvillkor ("Obligationsvillkoren"):

"Agent" avser Nordic Trustee & Agency AB (publ), org. nr. 556882-1879, Box 7329, 103
90 Stockholm, Sverige eller annan part som ersatter denna, som Agent, i enlighet med
dessa Obligationsvillkor.

"Agentavtal" avser det arvodesavtal som ingatts mellan Agenten och Emittenten pa eller
fore Emissionsdagen avseende bland annat den ersattning som ska betalas till Agenten.

"Avnotering" avser avnotering av aktierna i Emittenten fran en Reglerad Marknad eller
MTF (savida inte aktierna samtidigt noteras pa en annan MTF eller Reglerad Marknad).

"Avstamningsdag" avser den femte (5) Bankdagen fore (i) en Ranteforfallodag, (ii) en
Aterbetalningsdag, (iii) en dag da en betalning till Obligationsinnehavarna ska goras
enligt klausul 13 (Distribution of Proceeds), (iv) dagen for ett Obligationsinnehavarmote,
eller (v) annan relevant dag, eller i varje enskilt fall sidan annan Bankdag som infaller
fore en relevant dag om det ar allméant tillampligt pa den svenska obligationsmarknaden.

"Avtal om Forskottskép" avser (a) ett avtal om forskottskop eller uppskjutet kop om
avtalet avser leverans av tillgdngar eller tjanster och betalning i den normala
affarsverksamheten med kredittider som &ar normala for den relevanta typen av
projektavtal, eller (b) nagon annan handelskredit som uppkommer i den normala
affarsverksamheten.

"Bankdag" avser varje dag som inte ar soéndag eller annan allman helgdag i Sverige.
Lérdag, midsommarafton, julafton och nyarsafton skall vid tillimpningen av denna
definition anses som allman helgdag.

"Bankdagskonvention" avser den forsta paféljande dagen som &r en Bankdag.

"Begransad Betalning" har den betydelse som anges i punkt (a) i klausul 11.2
(Begrénsade betalningar).

"Beldaningsgradstest" avser det belaningsgradstest som anges i klausul 10.4
(Beldningsgradstestet)

"CSD" betyder Emittentens centrala vardepappersforvarare och registrar avseende
Obligationerna, fran tid till annan, initialt Euroclear Sweden AB, svenskt org. nr. 556112-
8074, P.0O. Box 191, 101 23 Stockholm, Sverige.

"Dotterbolag" betyder, med avseende pa vilket en sadan Person, direkt eller indirekt:

(a) innehar aktier eller 4ganderatter som representerar mer an femtio (50) procent
av det totala antalet réster som innehas av dgarna;

(b) pa annat satt kontrollerar mer dn femtio (50) procent av det totala antalet roster
som innehas av agarna; eller



(c)

har befogenhet att utse och avsatta alla, eller majoriteten av, ledamoterna i
styrelsen eller annat styrande organ.

"EBITDA" avser, avseende Referensperioden, Koncernens konsoliderade resultat fran
den ordinarie verksamheten enligt den eller de senaste Finansiella Rapporterna (dock
exklusive Exkluderade Dotterbolag):

(a)

(b)
()

(d)

(e)
(f)
(g)

(h)

(i)

(k)

fore avdrag for eventuell skatt pa vinster, vinster eller inkomster som betalas
eller ska betalas av nadgot Koncernbolag;

fore avdrag for eventuella Nettofinansieringskostnader;

fore beaktande av eventuella kostnader, avgifter och avsattningar avseende
intjanande av formaner och icke-kontanta kostnader till Koncernens anstéllda
enligt eller med avseende pa incitamentsprogram for ledning och anstéllda;

fore beaktande av eventuella extraordindra poster och poster av
engangskaraktar som inte ar i linje med den I6pande verksamheten, som inte
overstiger tio (10) procent av EBITDA for Referensperioden (fore eventuella
justeringar av sadana poster);

fore avdrag for eventuella Transaktionskostnader;
exklusive upplupen ranta till nagot Koncernbolag;

fore beaktande av eventuella orealiserade vinster eller forluster pa
derivatinstrument (andra &n derivatinstrument som redovisas som
sakringskontobasis);

efter aterlaggning eller avdrag, beroende pa vad som ar tillampligt, av beloppet
for forlust eller vinst mot bokfort varde som uppkommer vid avyttring av en
tillgang (annat an i den |l6pande verksamheten) och forlust eller vinst som
uppkommer vid upp- eller nedskrivning av en tillgang;

efter avdrag for det belopp av eventuell vinst (eller aterldggning av det belopp
av eventuell forlust) i nagot Koncernbolag som &r hanforligt till
minoritetsintressen;

plus eller minus Koncernens andel av vinster eller férluster i enheter som inte
ingar i Koncernen; och

efter aterlaggning av belopp som ar hanforliga till avskrivning av tillgangar som
tillhor Koncernbolag.

"Efterlevnadsintyg" avser ett intyg till Agenten, i den form som éverenskommits mellan
Agenten och Emittenten, undertecknat av CFO, VD eller en behoérig firmatecknare for
Emittenten, som intygar (i tillampliga fall)

(a)

att det savitt kant inte féreligger nagon Uppsagningsgrundande Handelse eller,
om det ar kdnt att det foreligger en Uppsdgningsgrundande Handelse,
specificera handelsen och eventuella atgarder som vidtas for att avhjalpa den;



(b) om Efterlevnadsintyget tillhandahalls i samband med ett Belaningsgradstest, att
Belaningsgradstestet ar uppfyllt (inklusive siffror avseende de relevanta
finansiella testerna och den grund pa vilken de har beréknats);

(c) om Efterlevnadsintyget tillhandahalls i samband med att en Finansiell Rapport
gors tillganglig, att Underhallsklausuler dr uppfyllda (inklusive siffror avseende
de relevanta finansiella testerna och den grund pa vilken de har beréknats;
och/eller

(d) om Efterlevnadsintyget tillhandahalls i samband med att reviderade
arsredovisningar gors tillgangliga, (i) de Vasentliga Koncernbolagen och (ii) den
aktuella Garanttackningsgraden; och/eller

(e) om det tillhandahalls i samband med att ett Koncernbolag utses till ett
Exkluderat Dotterbolag eller att ett Exkluderat Dotterbolag omklassificeras till
ett Koncernbolag enligt klausul 11.15 (Utseende av Exkluderade Dotterbolag).

"Efterstalld Skuld" varje efterstdllt lan till Emittenten som gédldendr, om sadant
efterstallt lan:

(a) ar efterstdlld Emittentens skyldigheter enligt Finansieringsdokumenten i
enlighet med Intercreditoravtalet;

(b) enligt sina villkor har en slutlig inlésendag eller, i forekommande fall, fortida
inlosendagar eller delbetalningsdagar som intrdffar efter den Slutliga
Forfallodagen, och

(c) enligt dess villkor endast ge upphov till rénta i form av apportegendom och/eller
kontant rdanta som ska betalas efter den Slutliga Forfallodagen (savida inte en
Begransad Betalning ar tillaten enligt Finansieringsdokumenten).

"Emissionsdatum" avser 18 juni 2025, eller sadant annat datum som Agenten och
Emittenten kommer Gverens om.

"Emissionsinstitut” avser ABG Sundal Collier ASA, eller annan part som ersatter det, som
Emissionsinstitut i enlighet med dessa Obligationsvillkor.

"Emittenten" avser Cinis Fertilizer AB (publ), ett aktiebolag registrerat i Sverige med
organisationsnummer 559154-0322.

"Exkluderat Dotterbolag" avser ett Koncernbolag som utsetts till sadant enligt klausul
11.15 (Utseende av Exkluderade Dotterbolag).

"Finansiell Rapport" avser Koncernens arliga reviderade koncernredovisning eller
Koncernens kvartalsvisa oreviderade delarsrapporter, vilka ska upprattas och goras
tillgangliga i enlighet med klausulerna 11.1(a)(i) och 11.1(a)(ii) (och Koncernen ska,
endast vid tillampningen av denna definition, inkludera Exkluderade Dotterbolag).

"Finansiell Skuldsattning" avser all skuldsattning avseende:

(a) pengar som lanats eller upptagits, inklusive Marknadslan;



(a) beloppet av nagon skuld med avseende pa nagot Finansiellt Leasingavtal;

(b) salda eller diskonterade fordringar (andra an fordringar i den utstrackning de
séljs utan regressratt);

(c) varje belopp som tas upp inom ramen fér nagon annan transaktion (inklusive
terminsavtal om forsaljning eller kop) som har den kommersiella effekten av en
upplaning;

(d) varje derivattransaktion som ingatts for att skydda sig mot eller dra nytta av

fluktuationer i en kurs eller ett pris (och vid berdakning av virdet pa en
derivattransaktion ska endast marknadsvardet beaktas, forutsatt att om ett
faktiskt belopp ska betalas till foljd av en uppsagning eller ett avslut, ska detta
belopp anvandas i stallet);

(e) varje motforbindelse avseende garanti, skadesloshetsforbindelse, obligation,
standby- eller dokumentremburs eller nagot annat instrument som utfardats av
en bank eller ett finansinstitut, och

(f) (utan dubbelrdkning) varje garanti eller annan forsakring mot ekonomisk forlust
avseende en typ som avses i ovanstaende punkter (a)-(f).

"Finansiella Kostnader" avser, for varje Referensperiod, det sammanlagda beloppet av
upplupen ranta, provision, avgifter, rabatter, forskottsbetalningsavgifter, premier eller
avgifter och andra finansiella betalningar avseende Finansiell Skuldsattning som betalats
eller ska betalas av nagon medlem i Koncernen (berdknat pa konsoliderad basis) kontant
eller kapitaliserat avseende den Referensperioden.

"Finansiellt Leasingavtal" avser alla finansiella leasingavtal, i den utstrackning som
arrangemanget skulle ha behandlats som ett finansiellt leasingavtal eller ett
kapitalleasingavtal i enlighet med de Redovisningsprinciper som ar tillampliga pa
Emittenten pa Emissionsdagen (ett leasingavtal som i Koncernens rakenskaper
behandlas som en tillgang och en motsvarande skuld), och for att undvika tvivel ska alla
leasingavtal som behandlas som operationella leasingavtal enligt de
Redovisningsprinciper som ar tillampliga pa Emissionsdagen inte, oavsett eventuella
senare andringar eller tillagg till redovisningsprinciperna, betraktas som ett finansiellt
leasingavtal.

"Finansieringsdokument" betyder:

(a) dessa Obligationsvillkor;

(b) Agentavtalet;

(c) Sdkerhetsdokumenten,;

(d) Garanti- och Efterlevnadsavtal;

(e) Intercreditoravtalet; och



(f) varje annat dokument som av Emittenten och Agenten eller Sakerhetsagenten
betecknas som ett Finansieringsdokument.

"Force Majeure-hdndelse" har den innebdrd som anges i klausul 24(a).
"Forsta Inlésendag" avser den dag som infaller tolv (12) manader efter Emissionsdagen.

"Garant" avser Emittenten, Cinis Sweden AB och alla andra nuvarande och/eller
framtida Dotterbolag till Emittenten som har anslutit sig till Garanti- och
Efterlevnadsavtalet som en Garant.

"Garanti- och Efterlevnadsavtal" avser garanti- och efterlevnadsavtalet daterat den 26
november 2024 och inganget mellan, bland andra, Emittenten, Cinis Sweden AB (org.
nr. 559322-4156) och Sakerhetsagenten.

"Garantier" avser de garantier som tillhandahalls av Garanterna enligt Garanti- och
Efterlevnadsavtalet.

"Garanttackningsgrader" avser forhallandet mellan (a) Garanternas och Emittentens
sammanlagda EBITDA och Koncernens sammanlagda EBITDA (exklusive icke heldgda
Koncernbolag som inte kan tilltrada som Garanter pa grund av aktiedgaravtal) och (b)
Garanternas och Emittentens sammanlagda totala tillgangar och Koncernens
sammanlagda totala tillgangar, i varje enskilt fall berdknat pa en okonsoliderad basis och
exklusive all goodwill, koncerninterna poster och investeringar i Dotterbolag till nagon
medlem av Koncernen.

"Galdenar" avser Emittenten och varje Garant.
"Huvudaktiedgare" avser var och en av:

(a) Jakob Liedberg, personnummer 720215-4030;
(b) Adam Nawrocki, och

(c) Van Iperen International BV, ett aktiebolag registrerat under nederlandsk ratt
med registreringsnummer 50944967,

eller, om det ar fraga om en person som avses i punkterna (a) eller (b) ovan, dennes
make eller brostarvinge till denne eller dennes make, genom direkt eller indirekt dgande
av aktierna.

"Initialt Nominellt Belopp" har den innebdord som anges i klausul 2(c).

"Inlésendag" avser det datum da de relevanta Obligationerna ska l6sas in eller aterkdpas
i enlighet med klausul 7 (Inlésen och aterkép av Obligationerna).

"Insolvent" avser, avseende en relevant Person, att den anses vara pa obestand, i den
mening som avses i 2 kap. 7-9 §§ konkurslagen (1987:672) (eller motsvarande i nagon
annan jurisdiktion), medger sig vara oférmogen att betala sina skulder nar de forfaller
till betalning eller staller in betalningarna pa nagon av sina skulder eller pa grund av
faktiska ekonomiska svarigheter inleder forhandlingar med sina borgenarer i syfte att fa



till stand en skuldsanering (inklusive foretagsrekonstruktion enligt lagen (2022:964) om
foretagsrekonstruktion) (eller motsvarande i nagon annan jurisdiktion) eller ar féremal
for tvangslikvidation, uppldsning eller likvidation.

"Intercreditoravtalet" avser intercreditoravtalet daterat den 26 november 2024 (sasom
dndrat och omarbetat pa eller omkring dagen for dessa Obligationsvillkor) som ingatts
mellan, bland annat, Emittenten, de super seniora borgenarerna under en Supersenior
Rorelsekapitalsfacilitet, agenten under Seniora Obligationerna, tillhandahallare av Ny
Skuld, vissa hedgingmotparter och Agenten (som representerar
Obligationsinnehavarna).

"Justerat Nominellt Belopp" avser det Totala Nominella Beloppet minus det
sammanlagda Nominella Beloppet for alla Obligationer som &gs av ett Koncernbolag
eller ett Narstaende bolag, oavsett om sadan Person ar direktregistrerad som &gare till
sadana Obligationer.

"Kapitaltillskott" har den innebdrd som anges i punkt (d) i klausul 10.3 (Kapitaltillskott).

"Koncernen" avser Emittenten och vart och ett av dess Dotterbolag fran tid till annan,
och "Koncernbolag" avser Emittenten och vart och ett av dess Dotterbolag (i varje fall
exklusive Exkluderade Dotterbolag).

"Kontanter och Likvida Medel" avser, vid varje tidpunkt, (a) kontanter som innehas av
ett Koncernbolag eller hos en valrenommerad bank och som krediterats ett konto i ett
Koncernbolags namn och i varje enskilt fall till vilka det relevanta Koncernbolaget har
faktisk och laglig ratt och som ar omedelbart tillgingliga for att anvandas for
aterbetalning eller forskottsbetalning av de Sakerstéllda Obligationerna eller betalning
av ranta (for att undvika tvivel, exklusive t.ex. kontanter som ar foremal for pantsattning
eller liknande arrangemang (exklusive laglig ratt till kvittning) eller belopp som star pa
kundkonton) och (ii) kortfristiga, mycket likvida investeringar i ett Koncernbolag som latt
kan omvandlas till kinda kontantbelopp och som ar féremal fér en obetydlig risk for
vardeforandringar.

"Kontofdrande Institut" avser en bank eller annan part som ar behorig att verka som
kontoférande institut enligt Lagen om Kontoforing av Finansiella Instrument och genom
vilken en Obligationsinnehavare har Oppnat ett Vardepapperskonto avseende sina
Obligationer.

"Konvertibelt Skuldinstrument" avser det efterstdllda konvertibla skuldinstrumentet
som Emittentens styrelse beslutade att emittera till Van Iperen International BV den 15
april 2025.

"Kopoptionsbelopp" avser det belopp som anges i klausul 7.3 (Frivillig total
dterbetalning (k6poption)), i forekommande fall.

"Lagen om Kontoféring av Finansiella Instrument" avser lag (1998:1479) om
vardepapperscentraler och kontoféring av finansiella instrument.

"Lakningsbelopp" har den betydelse som anges i punkt (a) i klausul 10.3
(Kapitalldkning).



"Marknadslan" avser lan eller annan skuldsittning dar en enhet emitterar
foretagscertifikat, certifikat, forlagsbevis, obligationer eller andra skuldforbindelser
(inklusive, fér undvikande av  missforstand, MTN-program och andra
marknadsfinansieringsprogram), forutsatt i varje enskilt fall att sddana instrument och
vardepapper ar eller kan bli foremal for handel pa en Reglerad Marknad eller nagon
annan reglerad eller oreglerad erkdnd marknadsplats.

"Minimilikviditet" avser Kontanter och Likvida Medel som innehas av Emittenten och
eventuella outnyttjade ataganden som &r tillgdngliga under en Supersenior
Rorelsekapitalsfacilitet.

"MTF" avser en multilateral handelsplattform enligt definitionen i direktivet om
marknader for finansiella instrument 2014/65/EU (MiFID 1l), i dess andrade lydelse.

"Nettofinansieringskostnader" avser, for Referensperioden, Finansieringskostnaderna
enligt de senaste Finansiella Rapporterna, efter avdrag for eventuell ranta som ska
betalas for den Referensperioden till ndgot Koncernbolag och eventuell rénteintakt
hanforlig till likvida medel eller motsvarande placering.

"Nominellt Belopp" avser, for varje Obligation, det Initiala Nominellt Belopp minus det
sammanlagda belopp med vilket den Obligationen delvis har Frivillig partiell
forskottsbetalning).

"Ny Skuld" ska ha den innebdrd som ges till sddan term i Intercreditoravtalet.

"Narstaende" avser varje Person som, direkt eller indirekt, kontrollerar eller
kontrolleras av eller star under direkt eller indirekt gemensam kontroll med den angivna
Person. | denna definition betyder "kontroll", ndr det anvands med avseende pa en
Person, befogenheten att styra ledningen och policyerna fér en sadan Person, direkt
eller indirekt, oavsett om det sker genom &dgande av rostberattigade vardepapper,
genom avtal eller pa annat satt; och termerna "kontrollerande" och "kontrollerad" har
betydelser som korrelerar med det féregaende.

"Obligation" avser en skuldférbindelse om Nominellt Belopp och av det slag som anges
i 1 kap. 3 § Lagen om Kontofdring av Finansiella Instrument och som regleras av och
utges enligt dessa Obligationsvillkor, inklusive de Obligationer som utges pa
Emissionsdagen.

"Obligationsemission" avser utgivandet av Obligationerna.

"Obligationsinnehavare" avser den Person som &r registrerad pa ett
Vardepapperskonto som direktregistrerad &gare eller forvaltare avseende en
Obligation.

"Obligationsinnehavarmote" avser ett mote bland Obligationsinnehavarna som halls i
enlighet med klausul 15 (Obligationsinnehavarméte).

"Person" avser varje enskild person, bolag, partnerskap, aktiebolag, joint venture,
forening, aktiebolag, trust, icke inkorporerad organisation, regering, eller nagon
myndighet eller politisk underavdelning darav eller ndgon annan enhet, oavsett om den
har en separat juridisk personlighet eller inte.



"Ramverk for Gron Finansiering” avser Emittentens ramverk for gron finansiering,
inklusive grona obligationer, sasom det ar formulerat pa Emissionsdagen for de
relevanta Obligationerna.

"Redovisningsprinciper" avser de internationella redovisningsstandarderna (IFRS) i den
mening som avses i forordning 1606/2002/EG (eller som annars antas eller andras fran
tid till annan) sasom de tilldmpas av Emittenten vid upprattandet av dess konsoliderade
arsredovisning.

"Referensdag" avser var och en av 31 mars, 30 juni, 30 september och 31 december.

"Referensperiod" avses varje period om tolv (12) pa varandra féljande
kalendermanader.

"Reglerad Marknad" avser varje reglerad marknad enligt definitionen i direktivet om
marknader for finansiella instrument 2014/65/EU (MiFID 1l), i dess andrade lydelse.

"Ranta" avser rdnta pa Obligationerna berdknad i enlighet med klausulerna 6(a) till 6(d).

"Rantebdrande Nettoskuld" avser den konsoliderade rantebdrande Finansiella
Skuldsattningen minus Koncernens Kontanter och Likvida Medel (fér att undvika tvivel,
exklusive Obligationer som dgs av Emittenten, garantier, bankgarantier, Efterstalld
Skuld, fordringar som ar efterstéallda i enlighet med ett efterstaliningsavtal pa villkor som
ar tillfredsstallande for Agenten, Finansiell Skuldsadttning som uppkommit och tillatits i
enlighet med punkt (i) i definitionen "Tillaten Skuldsattning" och réantebarande Finansiell
Skuldsattning som lanats fran nagot Koncernbolag).

"Ranteforfallodag" avser 26 november, 26 februari, 26 maj och 26 augusti varje ar. Den
forsta Ranteforfallodagen ska vara den 26 augusti 2025. Den sista Ranteforfallodagen
ska vara den Slutliga Forfallodatumet (eller sadant tidigare datum da Obligationerna
aterbetalas i sin helhet). | den man nagot av ovanstaende datum inte dr en Bankdag, ska
den Bankdag som féljer av en tillampning av Bankdagskonventionen.

"Ranteperiod” avser (i) avseende den forsta Radnteperioden, perioden fran (men
exklusive) Emissionsdagen till (och inklusive) den forsta Ranteforfallodagen, och (ii)
avseende efterfoljande Ranteperioder, perioden fran (men exklusive) en
Ranteforfallodag till (och inklusive) den narmast paféljande Ranteférfallodagen (eller en
kortare period om relevant). En Ranteperiod ska inte justeras pa grund av en tillampning
av Bankdagskonventionen.

"Rantesats" avser tio (10) procent per ar.

"Seniora Obligationer" avser de skuldférbindelser som emitterats av Emittenten med
ISIN SE0021147030.

"Seniora Obligationsvillkor" avser de villkor som reglerar de Seniora Obligationerna
(med andringar fran tid till annan).

"Skriftligt Forfarande" avser det skriftliga eller elektroniska forfarandet for
beslutsfattande bland Obligationsinnehavarna i enlighet med klausul 16 (Skriftligt
Férfarande).



"Skuldsattningsgrad" avser forhallandet mellan Rantebarande Nettoskuld och EBITDA.
"Slutliga forfallodatumet" avser 26 augusti 2027.

"Struktureringsavgift" avser den avgift som ska betalas av Emittenten till
Obligationsinnehavarna for struktureringen av Obligationerna.

"Supersenior  Rorelsekapitalsfacilitet' har den innebord som anges i
Intercreditoravtalet.

"Supersenior Skuld" har den inneb6rd som anges i Intercreditoravtalet.
"Svenska Kronor" och "SEK" avser den lagliga valutan i Sverige.

"Sdkerhet" avses inteckning, pant, pantratt, sidkerhetstverlatelse eller annat
sakerhetsintresse som sakrar nagon forpliktelse for nagon Person, eller ndgot annat
avtal eller arrangemang med liknande verkan.

"Sakerhetsagenten" avser den sdkerhetsagent som utsetts av de Sakerstallda Parterna
i enlighet med Intercreditoravtalet och som innehar Transaktionssdakerheten for de
Sakerstallda Parternas rakning, vilket dr Nordic Trustee & Agency AB (publ) pa
Emissionsdagen.

"Sakerhetsdokument" avser de sdkerhetsdokument enligt vilka Transaktionssdkerheten
skapas och varje annat dokument som av Emittenten och Sakerhetsagenten betecknas
som ett Sakerhetsdokument.

"Sakerstdllda Forpliktelser" ska ha den betydelse som ges till sadan term i
Intercreditoravtalet.

"Sdkerstadllda Parter" ska ha den innebdrd som ges till sadan term i Intercreditoravtalet.

"Tillaten Regressdkerhet" avser sdkerhet dver aktierna i ett Exkluderat Dotterbolag som
tillhandahalls av ett Koncernbolag for Finansiell Skuld som uppkommit av det relevanta
Exkluderade Dotterbolaget, forutsatt att den enda regressratten for borgenaren av
sadan Finansiell Skuld mot den relevanta pantsattaren ar begransad till aktierna i det
Exkluderade Dotterbolaget.

"Tillaten Skuld" avser Finansiell Skuldsattning:
(a) som uppkommit under Obligationerna;

(b) som uppkommer pd grund av motforbindelse avseende garanti,
borgensforbindelse, standby- eller dokumentremburs eller annat instrument
som utfardats av bank eller finansiellt institut avseende underliggande ansvar i
ett Koncernbolags normala affarsverksamhet;

(c) som uppstar under en valutatransaktion eller en ravarutransaktion for avista-
eller terminsleverans som ingatts i samband med skydd mot fluktuationer i
valutakurser eller priser dar exponeringen uppstar i den normala
affarsverksamheten eller avseende betalningar som ska goras enligt dessa



(d)

(e)
(f)
(8)

(h)

(i)

)

(k)
(1)

(m)

(n)

Obligationsvillkor, Seniora Obligationsvillkoren och/eller en Supersenior
Rorelsekapitalsfacilitet, men inte ndgon transaktion for investerings- eller
spekulationsdndamal;

som uppstar till foljd av rantesakringstransaktioner avseende betalningar som
ska goras enligt dessa Obligationsvillkor, Seniora Obligationsvillkor och/eller en
Supersenior Rorelsekapitalsfacilitet, men inte nagon transaktion i investerings-
eller spekulationssyfte;

som uppkommit enligt Avtal om Forskottskop;
som uppkommit under nagon Efterstalld Skuld;

upptas av Emittenten om sadan Finansiell Skuldsattning uppfyller
Belaningsgradstestet testat pro forma inklusive sadant upptagande, och sadan
Finansiell Skuldsattning rankas pari passu eller ar efterstdlld Emittentens
skyldigheter under de Seniora Obligationerna eller nagon Ny Skuld, och (i) har
en slutlig forfallodag eller en slutlig inlésendag, (ii) i forekommande fall, fortida
inlésendagar eller avbetalningsdagar, i varje fall som intraffar pa eller efter den
Slutliga Forfallodagen och (iii) upptas i syfte att finansiera byggandet av nya
anlaggningar;

relaterade till eventuella avtal enligt vilka Emittenten hyr kontorslokaler eller
andra lokaler eller bygg- eller produktionsanlaggningar (inklusive maskiner och
utrustning som hyrs som en del av sadan lokal- eller anlaggningshyra);

annat dn vad som ar tillatet enligt punkt Error! Reference source not found.
ovan, som Koncernen adragit sig enligt Finansiella Leasingavtal som ingatts inom
ramen fér Koncernens normala affarsverksamhet;

av Koncernen under nagon garanti som utfdrdats av ett Koncernbolag inom
ramen for den normala affarsverksamheten;

tas upp fran ett Koncernbolag (inklusive eventuella cash pool-arrangemang);

som uppkommit i samband med inlésen av Obligationerna for att fullt ut
refinansiera Obligationerna och vidare forutsatt att sadan Finansiell
Skuldsattning ar foremal for ett sparrarrangemang fram till inlésen av
Obligationerna (med beaktande av CSD:s regler och férordningar), i syfte att
bland annat sdkerstalla inlésen av Obligationerna;

pensions- och skatteskulder som uppkommit i den l6pande verksamheten i
nagot Koncernbolag;

som uppkommit under en Supersenior Rorelsekapitalsfacilitet pa till ett
sammanlagt belopp om hogst 130 000 000 SEK, forutsatt att ett belopp om
hogst:

(i) 80 000 000 SEK kan komma att tas i ansprak i form av remburser,
bankgarantier eller liknande garantiataganden; och



(o)
(p)

(a)

(r)

(s)

(i) 50 000 000 SEK far tas i ansprak genom lan under en revolverande
kreditfacilitet;

som uppkommit under Seniora Obligationerna;

som uppkommit under det Konvertibla Skuldebrevet till ett belopp om hogst 10
800 000 SEK (exklusive eventuell kapitaliserad ranta) under forutsattning att:

(i) sadan Finansiell Skuldsattning ar icke sdkerstalld och icke garanterad
och enligt dess villkor underordnad Emittentens skyldigheter enligt
Finansieringsdokumenten;

(ii) enligt dess villkor endast ge rianta som betalas in natura och/eller
kontant rénta som betalas tidigast tolv manader efter den Slutliga
Forfallodagen; och

(iii) enligt sina villkor har en slutlig dterbetalningsdag eller, i forekommande
fall, fortida aterbetalningsdagar eller delbetalningsdagar som intraffar
tidigast tolv manader efter den Slutliga Forfallodagen;

som uppkommer till foljd av att ett Koncernbolag férvarvar en annan enhet och
som beror pa att den férvarvade enheten har Finansiell Skuldsattning, forutsatt
att Belaningsgradstestet ar uppfyllt, testas pro forma inklusive den férvarvade
enheten och om, och endast i den utstrackning, sadan Finansiell Skuldsattning
inte ar tilldten enligt nagot annat undantag i definitionen av "Tillaten
Skuldsattning”, sadan Finansiell Skuldsattning avvecklas inom en
uppstadningsperiod om nittio (90) dagar fran slutférandet av det relevanta
forvarvet;

som uppkommit inom ramen for incitamentsprogram for ledning och anstéllda
pa marknadsmassiga villkor inom ramen fér den l6pande verksamheten; och

utdver de undantag som anges i punkterna Error! Reference source not found.
till Error! Reference source not found. ovan, varje Finansiell Skuld som adragits
av Koncernbolag som sammanlagt inte dverstiger 20 000 000 SEK.

"Tillaten Sdkerhet" avser varje sikerhet:

(a)

(b)

(c)

i enlighet med Finansieringsdokumenten och som i o6vrigt ar tillatet enligt
Intercreditoravtalet;

som uppkommer pa grund av lag eller under den normala affarsverksamheten
(inklusive sdkerhet eller &dganderattsférbehall i samband med Avtal om
Forskottskop, for att undvika tvivel, inte inklusive garantier eller Sidkerhet
avseende lanade eller upptagna medel);

som avser hyresavtal som ingas av ett Koncernbolag inom ramen for den
I6pande verksamheten och pa normala affarsmassiga villkor;



(d)

(e)

(f)

(8)

(h)

(i)

(i)

lamnas over tillgangar som ar foremal for ett finansiellt leasingavtal, tillatet
enligt punkt Error! Reference source not found. i definitionen av "Tillaten
Skuld";

som uppstar genom nettnings- eller kvittningsarrangemang inom ramen for
finansiella derivattransaktioner eller bankkontoarrangemang, inklusive
koncerngemensamma cash pool-arrangemang;

tillhandahallit bankkonton och/eller intdkter avseende salda fordringar i
samband med factoring pa icke regressbasis;

for skuld som &r tilldten enligt punkt Error! Reference source not found. i
definitionen av "Tilldten Skuld" men endast for tillgdngar som direkt eller
indirekt innehas av den forvarvade enheten;

varje Sakerhet som skapats till forman for finansieringsleverantérerna i
samband med en refinansiering av Obligationerna i sin helhet, dock alltid under
forutsattning att eventuella fullgdrandekrav i forhallande till detta uppfylls efter
aterbetalning av Obligationerna i sin helhet (annat dn med avseende pa ett
sparrkonto (om tillampligt) som kan fullgéras i samband med upptagandet av
sadan skuld);

som tillhandahalls i enlighet med punkterna (b), (c), Error! Reference source not
found. och Error! Reference source not found. i definitionen av "Tillaten Skuld";
och

nagon Sdkerhet som utgor Tillaten Regressakerhet.

"Totalt Nominellt Belopp" avser det totala sammanlagda Nominella Beloppet for de
Obligationer som ar utestaende vid den relevanta tidpunkten.

"Transaktionskostnader" avser alla avgifter, kostnader och utgifter, stampel-,
registrerings- och andra skatter som Emittenten eller ndgot annat Koncernbolag adrar
sig i samband med (a) Obligationsemissionen, (b) noteringen av Obligationerna och (c)
andra kapitalmarknadsaktiviteter.

"Transaktionssakerhet" avser den Sakerhet som tillhandahalls for de Sakerstéllda
Forpliktelserna i enlighet med Sakerhetsdokumenten, som ursprungligen ar:

(a)
(b)

(c)

(d)

aktiepant avseende samtliga aktier i Cinis Sweden AB, stallt av Emittenten;

foretagsinteckning mot befintliga foretagsinteckningsbevis om totalt 100 000
000 SEK utgivna av Cinis Sweden AB;

pant Over befintliga och framtida Vasentliga Koncernbolag (férutom
Emittenten);

pantratt i alla Vasentliga Koncerninterna Lan; och



1.2

(e) en fastighetsinteckning  utstdlld av  Cinis Sweden AB  over
fastighetsinteckningsbevis utstillda i fastigheten Ornskéldsvik Bredanger 2:173
till ett sammanlagt belopp om 100 000 000 SEK.

"Underhallsklausuler" avser de underhallsklausuler som anges i klausul 10.1
(Underhdllsklausuler).

"Uppskjuten Ranta" har den innebérd som anges i klausul 6(c).

"Uppsagningsgrundande Handelse" avser en handelse eller omstandighet som anges i
nagon av klausulerna 12.1 (Utebliven betalning) till och med klausul 12.10 (Fortsdttning
av verksamheten).

"Vardepapperskonto" avser det konto for dematerialiserade vardepapper som fors av
CSD enligt Lagen om Kontofdring av Finansiella Instrument och pa vilket (i) en dgare till
ett sadant vardepapper ar direktregistrerad eller (ii) en dgares innehav av vardepapper
ar registrerat i en forvaltares namn.

"Vasentlig Negativ Effekt" avser en vasentlig negativ effekt pa:

(a) Koncernens verksamhet, finansiella stallning eller aktiviteter som helhet;
(b) Koncernens formaga att fullgdra och efterleva Finansieringsdokumenten; eller
(c) giltigheten eller verkstallbarheten av Finansieringsdokumenten.

"Vasentligt Koncernbolag" avser Emittenten och varje annat Koncernbolag vars resultat
fore rantor, skatt, avskrivningar och amorteringar berdknat pa samma grund som
EBITDA utgor tio (10) procent eller mer av EBITDA, eller som har tillgdngar som utgor tio
(10) procent eller mer av Koncernens totala tillgdngar, beraknat pa konsoliderad basis
enligt Koncernens senaste reviderade konsoliderade arsredovisning.

"Vasentligt Koncerninternt Lan" avser ett koncerninternt Ian som tillhandahalls av
Emittenten till nagot av dess Dotterbolag (inklusive nagot Exkluderat Dotterbolag) dar
(a) loptiden ar minst tolv (12) manader och (b) kapitalbeloppet 6verstiger 5 000 000 SEK.

"Agarfériandringshindelse" innebar att en hindelse eller serie av handelser intréffar
varigenom en eller flera personer, som inte dr Huvudaktiedgarna (eller en Narstaende
till dessa), som agerar tillsammans, férvarvar kontroll 6ver Emittenten och dar "kontroll"
innebar (a) forvarv eller kontroll, direkt eller indirekt, av mer an femtio (50,0) procent
av aktierna i Emittenten eller (b) ratten att, direkt eller indirekt, utse eller avsatta hela
eller en majoritet av styrelseledamoterna i Emittentens styrelse.

Konstruktion
(a) Om inte annat anges, ska varje hanvisning i dessa villkor till:
(i) "tillgangar" inkluderar nuvarande och framtida fastigheter, intékter och

rattigheter av alla slag;



(b)

(c)

(d)

(e)

(i) ett avtal eller instrument ar en hanvisning till det avtalet eller
instrumentet sdasom det kompletteras, andras, foérnyas, forlangs,
omarbetas eller ersatts fran tid till annan;

(iii) en "forordning" inkluderar alla forordningar, regler eller officiella
direktiv (oavsett om de har laga kraft eller inte) fran nagot statligt,
mellanstatligt eller 6verstatligt organ, byra eller avdelning;

(iv) en Uppsdgningsgrundande Handelse fortsatter att gdlla om den inte har
atgardats eller avskrivits;

(v) en bestdammelse i lag eller forordning ar en hanvisning till den
bestammelsen i dess andrade eller omarbetade lydelse, och

(vi) en tid pa dygnet ar en referens till Stockholmstid.

Vid bedémningen av om en i svenska kronor angiven grans eller ett troskelvarde
uppnatts eller passerats ska ett belopp i annan valuta rdknas enligt den av
Riksbanken pa dess webbplats ( ) offentliggjorda kursen for den
valutan mot svenska kronor for foregaende Bankdag. Om sadan kurs inte finns
tillganglig ska istallet den senast publicerade kursen anvandas.

Ett meddelande ska anses ha sdnts genom pressmeddelande om det utan
drojsmal och pa ett icke-diskriminerande satt gors tillgangligt for allmanheten
inom Sverige.

Ingen forsening eller underlatenhet av Agenten, Sakerhetsagenten eller nagon
Obligationsinnehavare att utdva nagon rattighet eller atgard enligt
Finansieringsdokumenten ska forsdmra eller fungera som ett avstaende fran
nagon sadan rattighet eller atgard.

Sekretessmeddelandet och all annan information som finns i detta dokument
fore innehallsforteckningen utgor inte en del av dessa Obligationsvillkor och kan
uppdateras utan samtycke fran Obligationsinnehavarna och Agenten.

Obligationernas status

(a)

(b)

()

(d)

Obligationerna ar denominerade i SEK och varje Obligation konstitueras av
dessa Obligationsvillkor. Emittenten atar sig att gora betalningar i forhallande
till Obligationerna och att f6lja dessa Obligationsvillkor.

Genom att teckna Obligationer samtycker varje initial Obligationsinnehavare till
att Obligationerna ska gynnas av och vara féremal fér Finansieringsdokumenten
och genom att férvarva Obligationer bekraftar varje efterféljande
Obligationsinnehavare ett sadant avtal.

Det nominella beloppet for varje Obligation dr 100 SEK ("Initialt Nominellt
Belopp"). Obligationernas hogsta totala nominella belopp ar 210 000 000 SEK.

Obligationernas sammanlagda Initiala Nominella Belopp kommer att betalas in
natura genom utbyte fran Seniora Obligationer.
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(e)
(f)

(8)

(h)

ISIN-koden for Obligationerna ar SE0025010549.

Obligationerna utgor direkta, allmadnna, ovillkorliga, icke efterstdllda och
sakerstallda forpliktelser for Emittenten och ska vid varje tidpunkt rangordnas
minst pari passu med alla direkta, ovillkorliga, icke efterstallda och icke
sakerstallda forpliktelser for Emittenten, med undantag for de forpliktelser som
ar obligatoriskt prioriterade enligt lag, och utan nagon preferens bland dem och
med undantag for forpliktelserna under Supersenior Skuld som ska rangordnas
fore Obligationerna i enlighet med Intercreditoravtalet.

Obligationerna ar fritt overlatbara men Obligationsinnehavarna kan vara
foremal for kop- eller oOverlatelsebegransningar avseende Obligationerna,
sasom tillampligt, enligt lokala lagar eller regler som en Obligationsinnehavare
kan vara foremal for. Varje Obligationsinnehavare maste sikerstalla efterlevnad
av sadana restriktioner pa egen bekostnad.

Ingen atgard vidtas i nagon jurisdiktion som skulle eller dr avsedd att tillata ett
offentligt erbjudande av Obligationerna eller innehav, cirkulation eller
distribution av nagot dokument eller annat material som hanfor sig till
Emittenten eller Obligationerna i nagon annan jurisdiktion dn Sverige, dar
atgarder for detta andamal kravs. Varje Obligationsinnehavare maste informera
sig om, och iaktta, eventuella tillampliga restriktioner for 6verféring av material
avseende Emittenten eller Obligationerna.

Obligationer i kontoford form

(a)

(b)

()

(d)

(e)

Obligationerna kommer att registreras for Obligationsinnehavarna pa deras
respektive Vardepapperskonton och inga fysiska skuldebrev kommer att
utfardas. Foljaktligen kommer Obligationerna att registreras i enlighet med
Lagen om Kontofdring av Finansiella Instrument. Begdran om registrering
avseende Obligationerna ska riktas till ett Kontoférande Institut.

Den som pa grund av 6verlatelse, Sakerhet, bestammelserna i fordldrabalken
(1949:381), villkor i testamente eller gavobrev eller eljest forvarvat ratt att
erhalla betalning avseende en Obligation ska anmala sin ratt att erhalla
betalning enligt Lagen om Kontoféring av Finansiella Instrument.

Emittenten (och Agenten nar det ar tillatet enligt CSD:s tillampliga regler) ska ha
ratt att erhdlla information fran skuldboken som férs av CSD avseende
Obligationerna. Pa begadran av Agenten ska Emittenten omedelbart inhdmta
sadan information och tillhandahalla den till Agenten.

| syfte att eller i samband med ett Obligationsinnehavarmote eller ett Skriftligt
Forfarande ska Emissionsinstitutet ha ratt att inhdmta information fran det
skuldregister som fors av CSD avseende Obligationerna.

Emittenten ska utfarda alla nodvandiga fullmakter till sadana Personer som ar
anstallda av Agenten, som meddelats av Agenten, for att sddana personer
sjalvstandigt ska kunna erhalla information direkt fran skuldregistret som halls
av CSD avseende Obligationerna. Emittenten far inte aterkalla nagon sadan



fullmakt savida inte Agenten anvisar detta eller sdvida inte
Obligationsinnehavarna ger sitt samtycke till detta.

Ratt att agera for en Obligationsinnehavares rakning

(a)

(b)

()

(d)

Om nagon annan person dn en Obligationsinnehavare (inklusive dgaren av
Obligationen, om sadan person inte ar Obligationsinnehavaren) 6nskar utéva
nagra rattigheter enligt Finansieringsdokumenten, maste den erhdlla en
fullmakt eller annat behorighetsbevis fran Obligationsinnehavaren eller en
successiv, sammanhangande kedja av fullmakter eller behérighetsbevis som
borjar med Obligationsinnehavaren och som bemyndigar sadan Person.

En Obligationsinnehavare far utfarda en eller flera fullmakter eller andra
behorigheter till tredje part att foretrada denne i forhallande till vissa eller
samtliga Obligationer som innehas av denne. Varje sddan representant kan
agera sjalvstandigt under Finansieringsdokumenten i forhallande till de
Obligationer for vilka sddan representant &ar berattigad att representera
Obligationsinnehavaren och kan vidare delegera sin ratt att representera
Obligationsinnehavaren genom en ytterligare fullmakt.

Agenten ska endast behtva granska framsidan av en fullmakt eller annat
behdrighetsbevis som har tillhandahallits Agenten enligt punkt 4(b) och far anta
att den har blivit vederborligen bemyndigad, ar giltig, inte har aterkallats eller
ersatts och att den ar i full kraft och verkan, savida inte annat framgar av dess
framsida eller Agenten har faktisk kannedom om motsatsen.

Dessa Obligationsvillkor ska inte paverka forhallandet mellan en
Obligationsinnehavare som ar forvaltare avseende en Obligation och dgaren av
sadan Obligation och det aligger sadan forvaltare att iaktta och félja eventuella
restriktioner som kan galla for denne i denna egenskap.

Betalningar avseende Obligationerna

(a)

(b)

Varje betalning eller aterbetalning enligt Finansieringsdokumenten, eller varje
belopp som ska betalas med anledning av ett aterkop av Obligationer, ska goras
till sadan Person som &r registrerad som Obligationsinnehavare pa
Avstamningsdagen fore en Ranteforfallodag eller annan relevant forfallodag,
eller till sadan annan Person som &r registrerad hos CSD pa sadan
Avstdmningsdag som berattigad att erhalla den relevanta betalningen,
aterbetalningen eller aterkopsbeloppet.

Forutsatt att en Obligationsinnehavare har registrerat ett avkastningskonto for
det relevanta Vardepapperskontot pa den tillimpliga Avstamningsdagen, ska
CSD se till att kapitalbelopp, ranta och andra betalningar under Obligationerna
satts in pa ett sddant avkastningskonto pa den relevanta betalningsdagen. Om
ett inkomstkonto inte har registrerats pa Avstamningsdagen foér betalningen
kommer ingen betalning att verkstéllas av CSD till sddan Obligationsinnehavare.
Det utestaende beloppet kommer istéllet att hallas av Emittenten till dess att
den person som var registrerad som Obligationsinnehavare pa den relevanta
Avstamningsdagen har gjort en giltig begaran om sadant belopp. Skulle CSD, pa



grund av dréjsmal fran Emittentens sida eller annat hinder, inte kunna verkstalla
betalning enligt ovan, ska Emittenten tillse att sddant belopp utbetalas till de
personer som ar registrerade som Obligationsinnehavare pa relevant
Avstamningsdag sa snart som mojligt efter att sddant hinder har undanrdijts.

(c) Om Emittenten pa grund av hinder for CSD inte kan gora en betalning eller
aterbetalning, far sddan betalning eller aterbetalning skjutas upp till dess
hindret har undanréjts. Ranta ska lopa utan drojsmalsranta i enlighet med
klausul 6(e) under sddan senarelaggning.

(d) Om betalning eller aterbetalning sker i enlighet med denna klausul 5 ska
Emittenten anses ha fullgjort sin betalningsskyldighet, oavsett om sadan
betalning skett till en Person som inte har ratt att erhalla sadant belopp (savida
inte Emittenten har faktisk kinnedom om att betalningen skett till fel person).

(e) Emittenten &r inte skyldig att bruttoredovisa nagra betalningar enligt
Finansieringsdokumenten pa grund av nagon kallskatt, offentlig avgift eller
liknande.

Ranta

(a) Varje Obligation |6per med Ranta enligt Rantesatsen fran (men exklusive)

Emissionsdagen till (och inklusive) den relevanta Inl6sendagen.

(b) Med férbehall for punkt (c) nedan, I6per Ranta under en Ranteperiod. Betalning
av Ranta avseende Obligationerna ska ske till Obligationsinnehavarna pa varje
Ranteforfallodag for den foregaende Ranteperioden.

(c) Pa Ranteforfallodagarna som infaller den 26 augusti 2025, 26 november 2025,
26 februari 2026 och 26 maj 2026 ska all, men inte endast viss, upplupen Ranta
under Obligationerna for den foregaende ranteperioden skjutas upp
("Uppskjuten Ranta") med effekten att sadan Uppskjuten Ranta ska betalas vid
inldsen av Obligationerna enligt vad som ndarmare anges i klausul 7 (Inlésen och
dterkép av Obligationerna).

(d) Rénta ska berdknas pa grundval av ett 360-dagarsar bestaende av tolv manader
om vardera 30 dagar och, vid ofullstidndig manad, det faktiska antalet dagar som
forflutit (30/360-dagarsbasis).

(e) Om Emittenten underlater att betala nagot belopp som ska betalas enligt
Finansieringsdokumenten pa forfallodagen, ska drojsmalsranta utga pa det
forsenade beloppet fran (men exklusive) forfallodagen till (och inklusive) dagen
for den faktiska betalningen till en rdntesats som ar tva procent hogre an
Rédntesatsen. Upplupen drojsmalsranta ska inte kapitaliseras. Ingen
drojsmalsranta ska utga om den uteblivna betalningen enbart beror pa Agenten
eller CSD, i vilket fall Rantesatsen ska tillampas istéallet.

(f) CSD ska inte vara ansvarig for berdkningen av nagon Uppskjuten Ranta. Fore
varje rantebetalning, inldsen och/eller partiell fortida aterbetalning av
Obligationerna, ska Emittenten férse Agenten och CSD med sadana berakningar,



7.1

7.2

7.3

7.4

i enlighet med CSD:s tillampliga regler och férordningar, for att faststdlla med
CSD det korrekta beloppet som ska betalas, inlésas och/eller partiellt fértida
aterbetalas enligt dessa Obligationsvillkor.

Inlésen och aterkép av Obligationerna

Inlésen pa forfallodagen

Emittenten ska I6sa in alla, men inte bara vissa, av de utestaende Obligationerna i sin
helhet pa den Slutliga Forfallodagen med ett belopp per Obligation som motsvarar det
Nominella Beloppet och den Uppskjutna Rantan, tillsammans med upplupen men
obetald Ranta. Om den Slutliga Forfallodagen inte dr en Bankdag ska inldsen ske pa den
forsta paféljande Bankdagen.

Emittentens kép av Obligationer

Emittenten kan, med forbehall for tillampliga lagar och férordningar, ndr som helst och
till vilket pris som helst kopa Obligationer pa marknaden eller pa nagot annat sitt. De
Obligationer som innehas av Emittenten (inklusive Obligationer som aterkopts av
Emittenten i enlighet med klausul 7.5 (Obligatoriskt dterkép pd grund av en
Agarférindringshindelse eller Avnotering (séljoption))) kan efter Emittentens
gottfinnande behallas eller sédljas men inte annulleras (annat &n i samband med en
inlosen eller terkop av Obligationerna i sin helhet).

Frivillig total inlésen (kdpoption)

(a) Emittenten kan I6sa in alla, men inte bara vissa, av de utestaende Obligationerna
i sin helhet nar som helst pa eller efter den Forsta Inlésendagen, till ett pris per
Obligation som motsvarar 100 procent av det Nominella Beloppet och den
Uppskjutna Rantan, tillsammans med upplupen men obetald Ranta.

(b) Inlésen i enlighet med klausul(a) ska ske genom att Emittenten minst femton
(15) Bankdagar i forvdg meddelar Obligationsinnehavarna och Agenten.
Meddelandet ska ange Aterbetalningsdagen och dven den Avstamningsdag da
en person ska registreras som Obligationsinnehavare for att erhalla de belopp
som forfaller pd sadan Aterbetalningsdag. Varje sddan underrittelse &r
oaterkallelig men kan, efter Emittentens gottfinnande, innehalla ett eller flera
villkor. Vid utgangen av sadan uppsagning och uppfyllandet av villkoren (om
nagra), ar Emittenten skyldig att I6sa in Obligationerna i sin helhet till tillampliga
belopp pa den angivna Inlésendagen.

Frivillig partiell forskottsbetalning
(a) Emittenten kan l6sa in Obligationerna vid ett eller flera tillfdllen nar som helst
pa eller efter den Férsta Inldsendagen. Varje frivillig partiell forskottsbetalning

ska:

(i) férst anvdndas for att fortidsbetala Uppskjuten Ranta (i enlighet med
CSD:s rutiner) ganger det tillampliga Kdpoptionsbeloppet, och



7.5

7.6

(b)

(ii) fér det andra, om ingen Uppskjuten Ranta ar utestaende, i fortid betala
det Nominella Beloppet (i enlighet med CSD:s rutiner) ganger
K6poptionsbeloppet,

i varje enskilt fall plus eventuell upplupen men obetald Ranta pa sddana belopp.
Betalning kommer att tillampas pro rata pa varje Obligationsinnehavares
innehav som registrerats i CSD pa den relevanta Avstamningsdagen.

Delvis inlésen i enlighet med denna klausul 7.4 ska gbras av Emittenten med
minst femton (15) Bankdagars varsel till Obligationsinnehavarna och Agenten.
En sddan underrittelse ar odterkallelig och vid utgdngen av en sadan
underrattelse ar Emittenten skyldig att delvis I6sa in Obligationerna den sista
dagen i varje kvartal till tillampliga belopp.

Obligatoriskt aterkdp pa grund av en Agarfériandringshindelse eller Avnotering
(saljoption)

(a)

(b)

()

Vid férekomsten av en Agarférdndringshidndelse eller Avnotering ska varje
Obligationsinnehavare ha ratt att begdra att alla, eller endast vissa, av dess
Obligationer aterkops till ett pris per Obligation motsvarande 101 procent av det
Nominella Beloppet och den Uppskjutna Rantan tillsammans med upplupen
men obetald Rénta, under en period om sextio (60) dagar efter ett meddelande
frdn Emittenten om Agarférandringshiandelse eller Avnotering i enlighet med
klausul 9.1(d) (efter vilken tidsperiod sadana rattigheter forfaller). En sadan
period far dock inte borja I6pa tidigare &n vid intrdffandet av en
Agarforandringshandelse eller Avnoteringen.

Meddelandet fran Emittenten enligt klausul 9.1(d) ska ange aterkdpsdagen och
innehalla instruktioner om de atgarder som en Obligationsinnehavare behover
vidta om den vill att Obligationer som innehas av den ska aterkdpas. Om en
Obligationsinnehavare sa har begart och agerat i enlighet med instruktionerna i
meddelandet fran Emittenten, ska Emittenten aterképa de relevanta
Obligationerna och aterkopsbeloppet ska forfalla till betalning pa den
aterképsdag som anges i meddelandet fran Emittenten i enlighet med klausul
9.1(d). Aterkopsdagen far inte infalla senare &n tjugo (20) Bankdagar efter
utgangen av den period som avses i klausul 7.4(a)

Emittenten ska uppfylla kraven i alla tillampliga vardepapperslagar eller
forordningar i samband med aterkop av Obligationer. | den utstrackning som
bestammelserna i sadana lagar och férordningar strider mot bestammelserna i
denna klausul 7.5 ska Emittenten folja tillampliga vardepapperslagar och
forordningar och ska inte anses ha brutit mot sina skyldigheter enligt denna
klausul 7.5 pa grund av konflikten.

Betalning av Uppskjuten Ranta

| samband med varje betalning av Uppskjuten Ranta i enlighet med denna klausul 7, ska
ett belopp laggas till det belopp som ska betalas som om Ranta hade upplupit pa sadan
Uppskjuten Réanta till den tillampliga Radntesatsen som géller vid de relevanta
tidpunkterna fran varje relevant uppskovsdatum och att sddan ranta hade kapitaliserats



och 6kat det nominella beloppet pa varje Ranteforfallodag (for att undvika tvivel, varje
Uppskjuten Ranta ska alltid vara foremal for premien for Kopoptionsbeloppet enligt
klausul 7.3 (Frivillig total inlésen (kdpoption)) eller den obligatoriska aterképspremien
enligt klausul 7.5 (Obligatoriskt Gterkép pé grund av en Agarférédndringshdndelse eller
Avnotering (sdljoption)) vid betalning).

Transaktionssakerhet och Garantier

(a)

(b)

(c)

(d)

(e)

Med forbehall for Intercreditoravtalet, som fortsatt Sdkerhet for det korrekta
och punktliga fullgérandet av de Sakerstdllda Forpliktelserna, beviljar
Emittenten, Garanterna och varje Koncernbolag som ar part i nagot
Sékerhetsdokument och/eller Garanti- och Efterlevnadsavtalet
Transaktionssdkerheten och Garantierna (sasom tillampligt) till de Sakerstallda
Parterna som representeras av Sdkerhetsagenten pa de villkor som anges i
Sakerhetsdokumenten och Garanti- och Efterlevnadsavtalet (sasom tillampligt).

Sakerhetsagenten ska inneha Transaktionssdkerheten och Garantierna foér de
Sakerstallda Parternas rakning i enlighet med Sadkerhetsdokumenten, Garanti-
och Efterlevnadsavtalet och Intercreditoravtalet (sdsom tillampligt). Emittenten
ska, och ska se till att Garanterna och varje Koncernbolag som ar part i nagot
Sakerhetsdokument och/eller Garanti- och Efterlevnadsavtalet (sdsom
tillampligt) kommer att ingd Sakerhetsdokumenten och/eller Garanti- och
Efterlevnadsavtalet (sasom tillampligt) och fullborda Transaktionssdkerheten i
enlighet med Sakerhetsdokumenten.

Om inte och till dess att Sdkerhetsagenten har mottagit instruktioner om
motsatsen i enlighet med Intercreditoravtalet, ska Sdkerhetsagenten (utan att
forst behdva inhdmta Obligationsinnehavarnas samtycke) ha rétt att inga avtal
med Emittenten eller tredje part eller vidta andra atgarder, om det enligt
Sakerhetsagentens uppfattning ar nédvandigt i syfte att bibehalla, dndra, frigéra
eller verkstalla Transaktionssdkerheten, skapa ytterligare Sakerhet till forman
for de Sakerstallda Parterna eller i syfte att reglera Obligationsinnehavarnas,
innehavarna av de Seniora Obligationerna eller den super seniora borgenarens
under Superseniora Rorelsekapitalsfaciliteten, borgenarernas under nagon Ny
Skuld, hedgemotparternas under Hedgingavtalet eller Emittentens rattigheter
till Transaktionssdkerheten, i varje enskilt fall i enlighet med villkoren i
Finansieringsdokumenten och forutsatt att sddana avtal eller atgérder inte ar till
nackdel for Obligationsinnehavarnas intressen.

Sakerhetsagenten ska, for de Sakerstdllda Parternas rakning, forvara alla
certifikat och andra handlingar som &r barare av rattigheter som hanfor sig till
Transaktionssdkerheten pa ett sakert satt.

Agenten ska ha ratt att ge instruktioner avseende Transaktionssdkerheten och
Garantierna till Sakerhetsagenten i enlighet med Intercreditoravtalet.



9.

9.1

Information till Obligationsinnehavare

Information fran Emittenten

(a)

(b)

()

(d)

Emittenten ska gora féljande information tillgénglig pa engelska spraket genom
publicering pa Koncernens webbplats:

(i) sa snart de blir tillgdngliga, men under alla omsténdigheter inom fyra (4)
manader efter utgangen av varje rakenskapsar, Koncernens reviderade
konsoliderade arsredovisning (for detta andamal inklusive Exkluderade
Dotterbolag), inklusive en resultatrdkning, en balansrdkning, en
kassaflédesanalys och ledningens kommentar eller rapport fran
Emittentens styrelse;

(ii) sa snart de blir tillgangliga, men under alla omstandigheter inom tva (2)
manader efter utgadngen av varje kvartal av dess rdkenskapsar, de
oreviderade konsoliderade kvartalsrapporterna eller
bokslutskommunikén (sasom tillampligt) for Koncernen (for detta
andamal inklusive Exkluderade Dotterbolag), i inkluderande en
resultatrdakning, en balansrdkning, en kassaflodesanalys och ledningens
kommentar eller rapport frdn Emittentens styrelse;

(iii) den 26 november 2025 och arligen darefter, gora tillganglig en rapport
om anvandningen av intdkterna fran Obligationerna i enlighet med
Ramverket for Grén Finansiering; och

(iv) all annan information som kravs enligt lagen (2007:528) om
vardepappersmarknaden och reglerna och foreskrifterna for den
Reglerade Marknad pa vilken Obligationerna ar upptagna till handel.

Nar Obligationerna har noterats pa en Reglerad Marknad:

(i) den information som anges i klausul 9.1(a) dven ska goras tillganglig
genom pressmeddelande; och

(ii) de rapporter som avses i punkterna (a) (i) och (a) (ii) ovan ska upprattas
i enlighet med IFRS.

Nar arsredovisningen och annan information goérs tillganglig for
Obligationsinnehavarna i enlighet med punkt (a) ovan, ska Emittenten skicka
kopior av sadan arsredovisning och annan information till Agenten.

Emittenten ska omedelbart meddela Agenten och Obligationsinnehavarna nar
den blir medveten om att en Agarférandringshindelse eller Avnotering intraffar
och ska forse Agenten med sadan ytterligare information som Agenten kan
begdra (pa rimliga grunder) efter mottagandet av ett sadant meddelande. Ett
meddelande om en Agarférandringshidndelse kan ldmnas innan en
Agarforandringshandelse  intraffar, villkorat av  att en sadan
Agarforandringshandelse intraffar, om ett slutgiltigt avtal finns p& plats som
foreskriver en Agarforandringshandelse.



9.2

(e)

(f)

(8)

(h)

Emittenten ska omedelbart underratta Agenten (med fullstandiga uppgifter) nar
den far kdinnedom om forekomsten av nagon handelse eller omstandighet som
utgdér en Uppsagningsgrundande Handelse, eller nagon héandelse eller
omstandighet som (med utgdngen av en anstandsperiod, lamnande av
meddelande, faststallande av ndgot beslut eller ndgon kombination av nagot av
det foregaende) skulle utgéra en Uppsagningsgrundande Handelse, och ska
forse Agenten med sadan ytterligare information som den rimligen kan begara
skriftligen efter mottagandet av ett sadant meddelande. Om Agenten inte
erhaller sadan information har Agenten réatt att anta att nagon sadan handelse
eller omstandighet inte foreligger eller kan férvantas intraffa, forutsatt att
Agenten inte har faktisk kannedom om sadan handelse eller omstandighet.

Emittenten ska lamna in ett vederborligen undertecknat Efterlevnadsintyg till
Agenten i samband med:

(i) testning av Belaningsgradstestet;
(ii) att en Finansiell Rapport gors tillganglig;

(iii) utpekande av ett Koncernbolag som ett Exkluderat Dotterbolag eller en
ombklassificering av ett Exkluderat Dotterbolag som ett Koncernforetag i
enlighet med klausul 11.15 (Utpekande av Exkluderade Dotterbolag);
och

(iv) att arsredovisningen gors tillganglig.

Emittenten ska utan onddigt dréjsmal efter (i) Ranteforfallodagarna som infaller
den 26 augusti 2025, 26 november 2025, 26 februari 2026 och 26 maj 2026 och
(ii) varje betalning av Uppskjuten Rénta, ldamna ett intyg till Agenten som
specificerar den utestaende Uppskjutna Rantan (Agenten har ratt att ldmna ut
ett sadant intyg till varje Obligationsinnehavare pa begéran).

Agenten kan anta att all information som tillhandahalls av Emittenten i det
Efterlevnadsintyget som levereras i enlighet med punkt (f) ovan ar korrekt, och
Agenten ska inte vara ansvarig eller skadestandsskyldig foér att sadan
information ar tillracklig, korrekt eller fullstandig.

Emittenten ar endast skyldig att informera Agenten enligt denna klausul 9.1 om
det inte skulle strida mot tillamplig lag eller, nar Obligationerna ar noterade,
Emittentens registreringsavtal med den Reglerade Marknaden. Om en sadan
konflikt skulle féreligga enligt noteringsavtalet med den Reglerade Marknaden
eller pa annat satt, ska Emittenten emellertid vara skyldig att antingen soka
godkannande fran den Reglerade Marknaden eller vidta andra rimliga atgarder,
inklusive att inga ett sekretessavtal med Agenten, for att i tid kunna informera
Agenten enligt denna klausul 9.1.

Information fran Agenten

(a)

Med forbehall for tillampliga lagar, forordningar och begriansningarna i ett
sekretessavtal som ingatts av Agenten i enlighet med klausul9.1(b), har Agenten
ratt att till Obligationsinnehavarna avsl6ja varje handelse eller omstdndighet



9.3

9.4

10.

10.1

(b)

som direkt eller indirekt hanfor sig till Emittenten eller Obligationerna. Oaktat
det foregdende kan Agenten, om den anser att det &r till fordel for
Obligationsinnehavarnas intressen, fordroja offentliggérandet eller avsta fran
att offentliggéra viss information annat dn avseende en Uppsagningsgrundande
Handelse som har intraffat och fortgar.

Om en kommitté som representerar Obligationsinnehavarnas intressen under
Finansieringsdokumenten har utsetts av Obligationsinnehavarna i enlighet med
klausul 14 (Beslut av Obligationsinnehavare), kan medlemmarna i en sadan
kommitté komma 6verens med Emittenten om att inte avsldja information som
erhallits fran Emittenten, forutsatt att det, enligt medlemmarnas rimliga
uppfattning, ar till fordel for Obligationsinnehavarnas intressen. Agenten ska
vara part i ett sddant avtal och erhalla samma information fran Emittenten som
medlemmarna i kommittén.

Offentliggérande av Finansieringsdokument

(a)

(b)

Den senaste versionen av dessa Obligationsvillkor (inklusive eventuella
dokument som &ndrar dessa Obligationsvillkor) ska finnas tillgdnglig pa
Koncernens och Agentens webbplatser.

Den senaste versionen av Finansieringsdokumenten ska finnas tillganglig for
Obligationsinnehavarna pa Agentens kontor under Agentens normala
Oppettider.

Publicering av Ramverket for Gron Finansiering

Emittenten ska halla den senaste versionen av Ramverket for Gron Finansiering och
varje second opinion eller rating avseende Ramverket for Gréon Finansiering som ar
tillamplig (a) fran tid till annan (b) pa Obligationsemissionen, tillgdnglig pa Koncernens
hemsida.

Finansiella ataganden

Underhallsklausuler

Emittenten ska sakerstalla att:

(a)

(b)

Minimilikviditeten ar:

(i) minst 15 000 000 SEK vid varje tidpunkt fran och med (och inklusive) den
30 september 2025 till och med (och inklusive) den 30 december 2025;
och

(ii) minst 30 000 000 SEK vid varje tidpunkt fran och med (och inklusive) den
31 december 2025 till och med (och inklusive) den Slutliga
Forfallodagen; och

Skuldsattningsgraden ar lika med eller lagre an:



(i) 4,00x fran (och med) 30 juni 2026 till (och med) 30 september 2026;

(i) 3,75x fran (och med) den 31 december 2026 till (och med) den 31 mars
2027; och

(iii) 3,50x fran (och med) den 30 juni 2027 till och med den Slutliga
Forfallodagen.

10.2 Test av Underhallsklausuler

10.3

(a)

(b)

(c)

Minimilikviditeten ska beraknas i enlighet med de Redovisningsprinciper som ar
tillampliga pd Emittenten och testas med hénvisning till var och en av de
Finansiella Rapporterna pa varje Referensdag och med avseende pa varje dag i
det finansiella kvartalet som slutar pa det relevanta Referensdagen.

Skuldsattningsgraden ska berdknas i enlighet med de Redovisningsprinciper som
ar tillampliga for Emittenten och testas genom héanvisning till var och en av de
Finansiella Rapporterna pa varje Referensdag avseende den Referensperiod
som slutar pa sadan Referensdag.

Det forsta testdatumet for Underhallsklausulen:

(i) som anges i punkt (a) i klausul 10.1 (Underhdllsklausuler) ska vara
Referensperioden som slutar den 30 september 2025; och

(i) som anges i punkt (b) i klausul 10.1 (Underhdlisklausuler) ska vara den
Referensperiod som slutar den 30 juni 2026.

Kapitallakning

(a)

(b)

()

(d)

Om det foreligger en oOvertradelse av en Underhallsklausul, kommer ingen
Uppséagningsgrundande Handelse att intraffa om Emittenten, inom trettio (30)
Bankdagar fran det tidigare av (i) en leverans av det relevanta
Efterlevnadsintyget som bevisar den Overtradelsen och (ii) det datum da ett
sadant Efterlevnadsintyg skulle ha levererats i enlighet med dessa
Obligationsvillkor, har erhallit ett Kapitaltillskott i ett belopp som &r tillrackligt
for att sdkerstalla efterlevnad av den relevanta Underhallsklausulen, per den
relevanta Referensdagen ("Lakningsbelopp").

Berdkningen av den Rédntebdrande Nettoskulden i forhallande till EBITDA ska
justeras sa att den Rantebarande Nettoskulden for Referensperioden minskas
med ett belopp motsvarande Lakningsbeloppet.

Berdkningen av Minimilikviditeten ska justeras sa att Minimilikviditeten for
Referensperioden 6kas med ett belopp som motsvarar Lakningsbeloppet.

Varje Kapitalldkning maste goras kontant i form av en aktieemission, ett
ovillkorat aktieagartillskott eller en Efterstalld Skuld ("Kapitaltillskott") och inte
mer an tva (2) Kapitaltillskott far goéras under Obligationernas |6ptid.
Kapitaltillskott far inte goras under nagra pa varandra féljande kalenderkvartal.



10.4 Belaningsgradstest

Belaningsgradstestet ar uppfyllt om:

(a)

(b)

Skuldsattningsgraden ar lika med eller mindre dan 3,00:1; och

ingen Uppsagningsgrundande Handelse pagar eller skulle intraffa vid
upptagandet av Finansiell Skuldsattning.

10.5 Testning av Belaningsgradstestet

(a)

Skuldsattningsgraden for Belaningsgradstestet ska berdknas enligt féljande:

(i)

(ii)

berdkningen ska goras per ett testdatum som bestams av Emittenten
och som inte infaller mer &n tre (3) manader fore upptagandet av den
nya Finansiella Skuldsattningen; och

beloppet for den Réantebdrande Nettoskulden ska métas pa den
relevanta testdagen som faststallts pa detta satt, men inkludera
eventuell ny Finansiell Skuldsdttning (dock ska ett eventuellt
kassabalans som uppstar till foljd av upptagandet av en ny finansiell
skuldsattning inte minska den Réantebdrande Nettoskulden) och
exkludera eventuell Finansiell Skuldsattning forutsatt att den ar en
rantebarande forpliktelse i den utstrackning som den refinansieras med
den nya Finansiella Skuldsattning som upptagits.

10.6 Justeringar av berakningar

(a)

Siffrorna for EBITDA for den Referensperiod som slutar den sista dagen i den
period som omfattas av den senaste Finansiella Rapporten ska anvandas for
Belaningsgradstestet och test av Underhallsklausuler (dock exklusive
Exkluderade Dotterbolag, och, med avseende pa test av Underhallsklausuler
endast med avseende pa punkterna (i) och (ii) nedan), men justeras sa att:

(i)

(ii)

det konsoliderade resultatet fore rantor, skatt, avskrivningar och
amorteringar (beraknat pa samma grund som EBITDA och inklusive
eventuella koncernbidrag (i forekommande fall)) for eventuella enheter
som forvarvats av Koncernen under Referensperioden, eller efter
Referensperiodens slut men fore det relevanta testdatumet (avseende
Belaningsgradstestet), ska inkluderas, pro forma, foér hela
Referensperioden;

det konsoliderade resultatet fére rantor, skatt, avskrivningar och
amorteringar (berdknat pa samma grund som EBITDA och inklusive
eventuella koncernbidrag (i férekommande fall)) for eventuella enheter
som avyttrats av Koncernen under referensperioden, eller efter
referensperiodens slut men fore det relevanta testdatumet (avseende
Belaningsgradstestet), ska exkluderas, pro forma, for hela
referensperioden; och



(b)

(c)

(iii)

det konsoliderade resultatet fore rantor, skatt, avskrivningar och
amorteringar (beraknat pa samma grund som EBITDA och inklusive
eventuella koncernbidrag (i forekommande fall)) for varje enhet som ska
forvarvas med likviden fran den nya Finansiella Skuldsattningen som det
relevanta Belaningsgradstestet avser ska inkluderas, pro forma, for hela
Referensperioden.

Siffrorna for Rantebarande Nettoskuld ska méatas pa den relevanta testdagen for
Belaningsgradstestet, men ska vara:

(i)

(ii)

(iii)

(iv)

(v)

Okas pa pro forma-basis for att inkludera ett belopp som motsvarar den
nya Finansiella Skuldsattningen for vilken Beldningsgradstestet
tilldmpas och eventuell rantebdrande Finansiell Skuldsattning som
innehas av en enhet som forvarvats med sadan réantebarande Finansiell
Skuldséattning;

Okas pa pro forma-basis for att inkludera eventuell rantebarande
Finansiell Skuldsdttning som uppkommit efter det relevanta
testdatumet till och med det relevanta Emissionsdatumet,
upptagningsdatumet eller betalningsdatumet (sasom tillampligt)
forutsatt att ett sddant belopp ska minskas med det belopp av Kontanter
och Likvida Medel som harror fran sadan uppkommen Finansiell Skuld
som behdlls av Koncernen pa det relevanta Emissionsdatumet,
upptagningsdatumet eller betalningsdatumet (sasom tillampligt);

minskas pa pro forma-basis med beloppet for eventuella
aktiedgartillskott som gjorts efter den relevanta testdagen fram till och
med den relevanta Emissionsdagen, upptagningsdagen eller
betalningsdagen (beroende pa vad som ar tillampligt);

minskas pa pro forma-basis med beloppet for eventuella intdkter som
erhallits i form av Kontanter och Likvida medel fran en avyttring som
gjorts efter det relevanta testdatumet fram till och med det relevanta
Emissionsdatumet, upptagningsdatumet eller betalningsdatumet
(beroende pa vad som ar tillampligt) (forutsatt att EBITDA ska justeras
pa pro forma-basis for att utesluta en sadan avyttrad enhet); och

minskas pa pro forma-basis fér att utesluta rantebarande Finansiell
Skuldséattning i den utstrackning som den kommer att refinansieras med
den nya Finansiella Skuldsattningen for vilken Beldningsgradstestet
tilldmpas,

dock ska en eventuell kassabalans som uppstar till féljd av upptagandet av den
nya Finansiella Skuldsattningen foér vilken det relevanta upptagningstestet
tillampas inte minska den Rantebarande Nettoskulden.

For undvikande av missforstand, vid berdkningen av den Réntebarande
Nettoskulden for testet av Underhallsklausulerna och Belaningsgradstestet, om
den Rantebdrande Nettoskulden &r mindre dn noll (0), ska den Réntebdrande
Nettoskulden anses vara noll (0).
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Allménna ataganden

Allmant

Emittenten atar sig att (och ska, i forekommande fall, tillse att varje annat Koncernbolag
kommer att och ska tillse att varje Obligationsinnehavare (enligt Garanti- och
Efterlevnadsavtalet) atar sig att) folja de ataganden som anges i denna klausul 11 sa
lange som nagra Obligationer ar utestaende.

Begrdnsade Betalningar

(a)

Emittenten ska inte, och ska se till att inget av dess Dotterbolag ska:

(i) betala ndgon utdelning pa sina aktier;
(i) aterkopa eller inlésa nagra av sina egna aktier;
(iii) I6sa in eller minska sitt aktiekapital eller annat bundet eller fritt eget

kapital med dterbetalning till aktiedgarna;

(iv) aterbetala nagon Efterstalld Skuld eller betala kapitaliserad eller
upplupen ranta darunder;

(v) gbora nagra forskottsbetalningar eller aterbetalningar under nagon
langfristig skuld som &r rangordnad efter eller pari passu med
Obligationerna; eller

(vi) gbra nagon annan liknande utdelning eller vardedverforing till
Emittentens direkta eller indirekta aktiedgare eller till nagot av
Emittentens dotterbolag,

(punkterna (i) - (vi) ovan bendmns tillsammans och var fér sig som en
"Begransad Betalning").

(b) Oaktat ovanstdende kan en Begrdnsad Betalning goras om den gors till
Emittenten eller ett direkt eller indirekt Dotterbolag till Emittenten men, om den
gors av ett Dotterbolag som inte direkt eller indirekt ar helagt av Emittenten,
gors den pa pro rata-basis.

Listning

Emittenten ska gora sitt yttersta for att sakerstalla att:

(a)

(b)

Obligationerna noteras pa en Reglerad Marknad inom sex (6) manader efter
Emissionsdagen; och

Obligationerna, om de &r upptagna till handel pa en Reglerad Marknad,
fortsatter att vara noterade dar sa lange som nagon Obligation ar utestaende
(dock med beaktande av regler och férordningar for den relevanta Reglerade
Marknaden och CSD (med &ndringar fran tid till annan) som férhindrar handel
med Obligationerna i ndra anslutning till inlésen av Obligationerna).
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11.6

11.7

Verksamhetens art

Emittenten ska se till att ingen vasentlig forandring gors i den allmdnna karaktaren av
den verksamhet som bedrivs av Koncernen per Emissionsdagen.

Finansiell Skuldsattning

Emittenten ska inte, och ska sakerstdlla att inget annat Koncernbolag ska, ta upp,
forlanga, fornya eller utoka nagon Finansiell Skuldsattning, dock under férutsattning att
Emittenten och det andra Koncernbolaget har ratt att ta upp, férlanga, férnya eller utoka
Finansiell Skuld som utgor Tillaten Skuld.

Avyttring av tillgangar

Emittenten ska inte, och ska se till att inget annat Koncernbolag séljer eller pa annat satt
avyttrar nagra aktier i ndgot Koncernbolag eller nagra vasentliga tillgangar (inklusive
men inte begransat till vasentliga immateriella rattigheter) eller verksamheter till ndgon
person som inte ar Emittenten eller nagot av dess heldgda Dotterbolag, savida inte
transaktionen genomfors till verkligt marknadsvarde och pa villkor som ar sedvanliga for
en sadan transaktion och forutsatt att den inte har en Vasentlig Negativ Effekt.

Garanttackning

Emittenten ska, inom sextio (60) dagar fran leveransen av det Efterlevnadsintyg som
levererats i samband med Koncernens arliga reviderade konsoliderade finansiella
rapporter, sikerstalla att Garanttackningsgraden ar minst attiofem (85) procent och att
varje Vasentligt Koncernbolag ansluter sig som en Garant i enlighet med tillampliga
lagar. De aktier som direkt eller indirekt innehas av Emittenten i varje Garant som
ansluter sig till Garanti- och Efterlevnadsavtalet for att uppfylla Garanttackningsgraden
(eller pa grund av att de ar Vasentliga Koncernbolag) ska pantsattas till forman for
Obligationsinnehavarna (med férbehall for sedvanligt finansiellt stod och begransningar
av foretagsnytta). Emittenten ska se till att Agenten och Sékerhetsagenten forses med:

(a) konstitutionella dokument och féretagsbeslut (som godkanner det relevanta
Finansieringsdokumentet och bemyndigar en undertecknare/undertecknare att
underteckna det Finansieringsdokumentet) for den relevanta sakerhetsstallaren
och varje annan part till det Finansieringsdokumentet (forutom Agenten);

(b) kopior av de relevanta Sakerhetsdokument som vederborligen upprattats och
som skapar Sakerhet i enlighet med villkoren i detta avtal och
Intercreditoravtalet;

(c) vederborligen utfardade anslutningsbrev till Garanti- och Efterlevnadsavtalet;
(d) vederborligen utfardade anslutningsbrev till Intercreditoravtalet;
(e) bevis for att Transaktionssdkerheten antingen har blivit eller kommer att bli

fullbordad i enlighet med villkoren i de relevanta Sdkerhetsdokumenten; och

(f) rattsutlatande(n) om varje parts kapacitet och vederborliga verkstéllande av ett
Finansieringsdokument som inte ar registrerat i Sverige och giltigheten och
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verkstallbarheten av de Finansieringsdokument som inte regleras av svensk lag,
i varje enskilt fall utfardat av en vdlrenommerad advokatbyra (om tillampligt).

Pantsattningsforbud

Emittenten ska inte, och ska sadkerstélla att inget annat Koncernbolag ska, tillhandahalla,
forlanga eller férnya nagon sdkerhet 6ver nagon av dess/deras tillgdngar (nuvarande
eller framtida), dock under forutsattning att Koncernen har ratt att tillhandahalla,
behalla, forlanga eller fornya nagon Tillaten Sakerhet.

Ytterligare Sakerhet for Vasentliga Koncerninterna Lan

Emittenten ska senast sextio (60) kalenderdagar efter att ha beviljat ett Vasentligt
Koncerninternt Lan, bevilja en pantratt 6ver det Vasentliga Koncerninterna Lanet som
sakerhet for alla utestaende belopp under Finansieringsdokumenten och forse Agenten
och Sdkerhetsagenten med:

(a) konstitutionella dokument och féretagsbeslut (som godkdnner de relevanta
Sakerhetsdokumenten och bemyndigar en undertecknare/undertecknare att
underteckna det relevanta Sdkerhetsdokumentet) for den relevanta
sdkerhetsstallaren och varje annan part i det Sakerhetsdokumentet (férutom
Agenten), och

(b) rattsutlatande(n) om varje parts kapacitet och vederbdrliga verkstallande av ett
Finansieringsdokument som inte ar registrerat i Sverige och giltigheten och
verkstallbarheten av de Finansieringsdokument som inte regleras av svensk lag,
i varje enskilt fall utfardat av en vialrenommerad advokatbyra (om tillampligt).

Nyemission av aktier

(a) Senast den 31 maj 2025 ska Emittenten se till att ett beslut godkdnns vid en
extra bolagsstimma i Emittenten om att bemyndiga styrelsen i Bolaget att
emittera nya aktier i en kvittningsemission riktad till Obligationsinnehavarna.
Struktureringsavgiften ska kvittas mot nya aktier i kvittningsemissionen till ett
pris per aktie om 1 SEK. De nya aktierna i kvittningsemissionen ska tilldelas
Obligationsinnehavarna  pro rata i forhallande till  respektive
Obligationsinnehavares fordran avseende Struktureringsavgiften.

(b) Emittenten skall tillse att sddan nyemission som avses i punkt (a) ovan har
registrerats hos Bolagsverket snarast maojligt efter Emissionsdagen.

11.11 Transaktioner pa marknadsmassiga villkor

Emittenten ska, och ska se till att varje annat Koncernbolag ska, genomféra alla affarer
med sina direkta och indirekta aktiedgare (exklusive Emittenten och varje annat
Koncernbolag) och/eller alla dotterbolag till sddana direkta och indirekta aktiedgare pa
marknadsmassiga villkor.
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11.13

11.14

11.15

11.16

11.17

Utlaning

Emittenten ska inte, och ska sdkerstalla att inget annat Koncernbolag ska, bevilja nagra
Ian i nagon form till ndgon annan part an (a) till andra Koncernbolag eller, med férbehall
for klausul 11.16 (Transaktioner med Exkluderade Dotterbolag), till nagot Exkluderat
Dotterbolag (b) inom ramen for den normala affarsverksamheten.

Ramverket for Gron Finansiering

Emittenten ska uppratthalla ett Ramverk for Grén Finansiering och ska sakerstélla att
intdkterna fran en Obligationsemission anvands i enlighet med det Ramverk for Gron
Finansiering som ér tillampligt fran tid till annan.

Efterlevnad av lagar och tillstand

Emittenten ska, och ska se till att varje annat Koncernbolag ska, (a) folja alla lagar och
forordningar som ar tillampliga fran tid till annan och (b) erhalla, uppréatthalla och félja
villkoren for varje auktorisation, godkdnnande, licens, registrering eller annat tillstand
som kravs for den verksamhet som bedrivs av ett Koncernbolag, i varje enskilt fall, om
underlatenhet att gora detta har eller rimligen kan férvantas ha en Véasentlig Negativ
Effekt.

Utpekande av Exkluderade Dotterbolag

Emittenten kan nar som helst genom att férse Agenten med ett Efterlevnadsintyg (a)
utse ett Koncernbolag som ett Exkluderat Dotterbolag forutsatt att (i) Koncernbolaget
ar nybildat och/eller ett nyférvarvat lagerbolag som &r heldgt av ett Koncernbolag eller
ett Exkluderat Dotterbolag, och (ii) inget fall av bristande uppfyllelse pagar eller skulle
intraffa till foljd av att ett Koncernbolag utsetts till ett Exkluderat Dotterbolag, och (b)
omklassificera ett Exkluderat Dotterbolag till ett Koncernbolag férutsatt att inget fall av
bristande uppfyllelse pagar eller skulle intréffa till foljd av omklassificeringen av ett
Exkluderat Dotterbolag till ett Koncernbolag.

Mellanhavanden med Exkluderade Dotterbolag

Emittenten ska inte, och ska se till att inget annat Koncernbolag kommer att handla eller
transaktera (oavsett hur det beskrivs) med nagot Exkluderat Dotterbolag, i nagon
kapacitet, savida inte (a) transaktionen utgor en investering i det Exkluderade
Dotterbolaget som ar fullt finansierad av nettointakter fran en kapitalanskaffning av
Emittenten som slutforts efter Emissionsdagen, och (b) inget Exkluderat Dotterbolag har
nagon regressratt gentemot nagot Koncernbolag (vare sig faktisk eller villkorad).

Konvertibla skuldebrev

Emittenten ska inte (och ska se till att ingen annan medlem av Koncernen) gora nagon
betalning av kapitalbelopp, rédnta, avgifter eller liknande under eller med avseende pa
det Konvertibla Skuldinstrumentet, utan foregaende skriftligt medgivande fran Agenten
(annat an om sadan betalning gors i samband med en inlésen eller aterkdép av
Obligationerna i sin helhet).
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Uppsagningsgrundande  Handelser och  acceleration av
Obligationerna

Var och en av de handelser eller omstandigheter som anges i denna klausul 12 (med
undantag for klausul 12.11 (Acceleration av  Obligationerna)) ar en
Uppsagningsgrundande Handelse.

Utebliven betalning

Emittenten eller en Garant underlater att betala ett belopp pa den dag det forfaller till
betalning i enlighet med Finansieringsdokumenten om inte:

(a) dess underlatenhet att betala beror pa administrativa eller tekniska fel; och
(b) betalning sker inom fem (5) Bankdagar efter forfallodagen.
Underhallsklausuler

Emittenten har underlatit att uppfylla nagot av Underhallsklausulerna och sadan
underlatenhet har inte atgardats i enlighet med bestammelserna for Kapitalldkning som
anges i Klausul 10.3 (Kapitalldkning).

Ovriga forpliktelser

En part (annan dn Agenten) underlater att félja Finansieringsdokumenten, pa nagot
annat satt an vad som anges i Klausulerna 12.1 (Utebliven betalning), 12.2
(Underhdllsklausuler), 11.13 (Ramverket fér Grén Finansiering) eller i forhallande till
nagon publicering som ska goras i férhallande till Ramverket foér Grén Finansiering eller
nagon second opinion i forhallande till detta enligt Klausul 9.4 (Publicering av Ramverket
fér Grén Finansiering), forutsatt att Emittenten inte har atgardat bristen inom tjugo (20)
Bankdagar fran en skriftlig begdran av Agenten att atgarda sadan brist eller fran det att
sadan part blev medveten om den bristande efterlevnaden (om bristen eller
Overtradelsen inte kan atgardas kan Agenten forklara Obligationerna forfallna till
betalning utan sadan foregaende skriftlig begaran).

Korsvis betalningsférsummelse och korsvis acceleration

En Finansiell Skuldsattning i ett Koncernbolag betalas inte vid forfallodagen efter
forlangning av en ursprungligen tillamplig anstandsperiod, eller forklaras forfallen till
betalning fore dess angivna forfallodag till f6ljd av en uppsagningsgrundande hiandelse
(oavsett hur det beskrivs), forutsatt att ingen Uppsagningsgrundande Handelse intraffar
enligt denna klausul 12.4 om det sammanlagda beloppet av den Finansiella
Skuldsattningen som har forfallit till betalning understiger 10 000 000 SEK (eller
motsvarande belopp i nagon annan valuta) och férutsatt att det inte galler nagon
Finansiell Skuldsattning till ett Koncernbolag.

Insolvens

(a) Ett Vasentligt Koncernbolag och/eller Garant &r oférméget eller medger
ofdérmaga att betala sina skulder nar de forfaller till betalning eller forklaras



12.6

12.7

12.8

12.9

oférmaoget att betala sina skulder enligt tillamplig lag, stéller in betalningarna pa
sina skulder generellt eller, pa grund av faktiska eller forvdantade finansiella
svarigheter, inleder forhandlingar med sina borgenarer generellt (férutom
Obligationsinnehavare) i syfte att lagga om sin Finansiella Skuldsattning.

(b) Ett moratorium har utlysts avseende Finansiell Skuldsattning fér nagot
Vésentligt Koncernbolag och/eller Garant.

Insolvensforfaranden

Nagra bolagsatgarder, rattsliga forfaranden eller andra forfaranden vidtas (férutom (i)
forfaranden eller framstadllningar som bestrids i god tro och som avskrivs,
vilandefdrklaras eller avvisas inom sextio (60) Bankdagar efter att de paborjats eller, om
tidigare, den dag da de annonserades, (ii) forfaranden eller framstallningar som avser
en fordran som understiger 10 000 000 SEK (eller motsvarande belopp i nagon annan
valuta), och (iii), i forhallande till Dotterbolag, likvidationer) i forhallande till:

(a) betalningsinstéllelse, likvidation, upplésning, administration eller
foretagsrekonstruktion (genom frivillig 6verenskommelse, ackordsuppgorelse
eller pa annat satt) av nagot Koncernbolag; och

(b) utndmning av likvidator, konkursférvaltare, administrator, tvangsforvaltare eller
annan liknande befattningshavare avseende nagot Koncernbolag eller nagon av
dess tillgangar eller att ndgot motsvarande férfarande eller atgard vidtas i nagon
jurisdiktion.

Borgenarsprocessen

Expropriation, beslag, kvarstad, betalningssakring eller utmatning eller motsvarande
process i nagon jurisdiktion paverkar nagon eller nagra av Koncernbolagets tillgangar
med ett sammanlagt viarde som uppgar till eller overstiger 10 000 000 SEK (eller
motsvarande belopp i ndgon annan valuta) och inte avhjalps inom sextio (60) Bankdagar.

Sammanslagningar och uppdelningar

Ett beslut fattas om att ett Koncernbolag ska delas eller fusioneras om en sadan fusion
eller delning sannolikt kommer att ha en Vasentlig Negativ Effekt, forutsatt att en fusion
med forbehall for befintlig sékerhet endast mellan Dotterbolag eller mellan Emittenten
och ett Dotterbolag, dar Emittenten ar den 6verlevande enheten, inte ska vara en
Uppsagningsgrundande Héandelse och en fusion som involverar Emittenten, dar
Emittenten inte ar den Overlevande enheten, alltid ska anses vara en
Uppsagningsgrundande Handelse och forutsatt att Emittenten inte far delas.

Omadijlighet eller olaglighet

Det ar eller blir omojligt eller olagligt for Emittenten att uppfylla eller utféra nagon av
bestimmelserna i Finansieringsdokumenten eller om skyldigheterna enligt
Finansieringsdokumenten inte ar, eller upphor att vara, lagliga, giltiga, bindande och
verkstallbara.



12.10 Fortsattning av verksamheten

Emittenten eller nadgot annat Koncernbolag upphor att bedriva sin verksamhet och ett
sadant upphdrande sannolikt kommer att ha en Vasentlig Negativ Effekt.

12.11 Acceleration av Obligationerna

(a)

(b)

(c)

(d)

(e)

Vid forekomsten av en Uppsagningsgrundande Handelse som fortgar men som
ar foremal for villkoren i Intercreditoravtalet, har Agenten ratt att, och ska efter
en skriftlig begdran fran en Obligationsinnehavare (eller flera
Obligationsinnehavare) som representerar minst femtio (50) procent av det
Justerade Nominella Beloppet (sadan begaran kan endast géras av en Person
som ar Obligationsinnehavare pa den Bankdag som foljer omedelbart efter den
dag da begidran mottogs av Agenten och ska, om den gors av flera
Obligationsinnehavare, goras av gemensamt) eller efter en instruktion som ges
i enlighet med klausul(d), for Obligationsinnehavarnas rdkning (i) genom
meddelande till Emittenten, forklara alla, men inte endast vissa, av de
utestdaende Obligationerna forfallna till betalning tillsammans med alla andra
belopp som ska betalas enligt Finansieringsdokumenten, omedelbart eller vid
ett senare datum som Agenten bestdammer, och (ii) utéva nagon eller alla av sina
rattigheter, rattsmedel, befogenheter och diskretion enligt
Finansieringsdokumenten.

Agenten far inte accelerera Obligationerna i enlighet med klausul(a) med
hanvisning till en specifik Uppsdgningsgrundande Handelse om den inte langre
pagar eller om det har beslutats, pa ett Obligationsinnehavarméte eller genom
ett Skriftligt Forfarande, att avsta fran sadan Uppsagningsgrundande Handelse
(tillifalligt eller permanent).

Agenten ska underratta Obligationsinnehavarna om en Uppsagningsgrundande
Handelse inom fem Bankdagar fran den dag da Agenten fick faktisk kinnedom
om att en Uppsagningsgrundande Handelse har intréffat och fortgar. Agenten
ska, inom 20 Bankdagar fran den dag da Agenten fick faktisk kinnedom om att
en Uppsagningsgrundande Handelse har intraffat och fortgar, besluta om
Obligationerna ska fortidsinlosas. Om Agenten beslutar att inte tidigarelagga
Obligationerna ska Agenten omedelbart inhdmta instruktioner fran
Obligationsinnehavarna i enlighet med klausul 14 (Beslut av
Obligationsinnehavare). Agenten ska alltid ha ratt att ta den tid som kravs for
att o6vervdga om en intrdffad handelse utgér en Uppsadgningsgrundande
Handelse.

Om Obligationsinnehavarna (i enlighet med dessa Obligationsvillkor) instruerar
Agenten att fortidslésa Obligationerna, ska Agenten omedelbart forklara
Obligationerna forfallna till betalning och vidta sadana atgdrder som enligt
Agentens uppfattning kan vara nédvandiga eller 6nskvarda fér att genomdriva
Obligationsinnehavarnas rattigheter enligt Finansieringsdokumenten, savida
inte den relevanta Uppsagningsgrundande Handelse inte langre pagar.

Om ratten att fortidslésa Obligationerna baseras pa ett beslut av en domstol
eller en statlig myndighet, dr det inte noédvandigt att beslutet har blivit
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(f)

verkstéllbart enligt nagon tillamplig lag eller férordning eller att
overklagandetiden har 16pt ut for att skal till fortidslosen ska anses foreligga.

Med forbehall for Intercreditoravtalet, i handelse av en acceleration av
Obligationerna i enlighet med denna klausul 12.11, ska Emittenten l6sa in alla
Obligationer till ett belopp per Obligation motsvarande 100 procent av det
Nominella Beloppet, tillsammans med upplupen men obetald Ranta.

Utdelning av emissionslikvid

(a)

(b)

(c)

Alla betalningar som Emittenten goér avseende Obligationerna och
Finansieringsdokumenten efter en acceleration av Obligationerna i enlighet
med Klausul 12 (Uppsdgningsgrundande Hdndelser och acceleration av
Obligationerna) och alla intdkter som erhdlls fran ett verkstdllande av
Transaktionssdkerheten eller Garantierna (i fraga om Garantier i den
utstrackning intdkterna fran Garantierna kan anvandas for att uppfylla de
Sakerstallda Forpliktelserna) ska fordelas i enlighet med Intercreditoravtalet.

Medel som Agenten erhaller (direkt eller indirekt) i samband med acceleration
av Obligationerna eller verkstdllighet av Transaktionssakerheten eller
Garantierna utgor sparrmedel och ska omedelbart 6verlamnas till
Sakerhetsagenten for att anvandas i enlighet med Intercreditoravtalet.

Om Emittenten eller Agenten ska gbra nagon betalning enligt denna klausul 13
ska Emittenten eller Agenten, beroende pa vad som ér tillampligt, underratta
Obligationsinnehavarna om sadan betalning minst femton (15) Bankdagar innan
betalningen gors. Sadant meddelande ska ange Avstidmningsdagen,
betalningsdagen och det belopp som ska betalas. Oaktat det féregaende ska for
all ranta som forfallit till betalning men inte betalats den Avstamningsdag som
anges i klausul5(a) gélla.

Beslut av Obligationsinnehavare

(a)

(b)

En begéran fran Agenten om ett beslut av Obligationsinnehavarna i en fraga som
ror Finansieringsdokumenten ska (enligt Agentens val) behandlas vid ett
Obligationsinnehavarmote eller genom ett Skriftligt Forfarande.

Varje begaran fran Emittenten eller en Obligationsinnehavare (eller
Obligationsinnehavare) som representerar minst tio (10) procent av det
Justerade Nominella Beloppet (sadan begaran kan endast giltigt goras av en
Person som ar Obligationsinnehavare pa den Bankdag som féljer omedelbart
efter den dag da begdran mottogs av Agenten och ska, om den gors av flera
Obligationsinnehavare, goras av dem gemensamt) om ett beslut av
Obligationsinnehavarna i en fraga som ror Finansieringsdokumenten ska riktas
till Agenten och behandlas vid ett Obligationsinnehavarméte eller genom ett
Skriftligt Forfarande, enligt Agentens beslut. Den Person som begar beslutet kan
foresla formen for beslutsfattandet, men om det enligt Agentens uppfattning ar
lampligare att ett drende behandlas vid ett Obligationsinnehavarmoéte an genom
ett Skriftligt Forfarande, ska det behandlas vid ett Obligationsinnehavarmoéte.



(c)

(d)

(e)

Agenten far avsta fran att sammankalla en Obligationsinnehavarmote eller
inleda ett Skriftligt Forfarande om:

(i) det foreslagna beslutet maste godkannas av nagon person utover
Obligationsinnehavarna och sadan person har informerat Agenten om
att ett godkannande inte kommer att ges; eller

(ii) det foreslagna beslutet inte ar forenligt med gallande foéreskrifter.

Endast en Person som &r, eller som har erhallit fullmakt eller annat
bemyndigande enligt klausul 4 (Rdtt att agera fér en Obligationsinnehavares
rdkning) fran en Person som &r, registrerad som Obligationsinnehavare:

(i) pa Avstamningsdagen fore dagen for Obligationsinnehavarmétet, om
det &r fraga om ett Obligationsinnehavarmote, eller

(ii) pa den Avstamningsdag som anges i meddelandet enligt klausul16(c),
avseende ett Skriftligt Forfarande,

far utodva rostratt som Obligationsinnehavare vid sadan
Obligationsinnehavarmote eller i sadant Skriftligt Forfarande, forutsatt att de
relevanta Obligationerna ingar i definitionen av Justerat Nominellt Belopp. Varje
hel Obligation berattigar till en rést och varje del av en Obligation som en person
rostar for ska bortses fran.

Foljande fragor ska krdava samtycke fran Obligationsinnehavare som
representerar minst sextiosex och tva tredjedelar (66 2/3) procent av det
Justerade Nominella Beloppet for vilka Obligationsinnehavare rostar vid ett
Obligationsinnehavarméte eller for vilka Obligationsinnehavare svarar i ett
Skriftligt Forfarande i enlighet med de instruktioner som ges enligt klausul16(c)

(i) emittera ytterligare Obligationer;

(ii) en andring av villkoren i nagon av klausulerna 2(a), och klausulerna 2(f)
till 2(h);

(iii) en minskning av den premie som ska betalas vid inlosen eller aterkop av

nagon Obligation i enlighet med klausul 7 (/nlésen och dterkép av
Obligationerna) eller nagot avstaende fran Obligationsinnehavarnas
sdljoptionsratt i enlighet med klausul 7.5 (Obligatoriskt dterkép pad
grund av en Agarféréndringshéndelse eller Avnotering (séljoption));

(iv) en andring av Rantesatsen eller det Nominella Beloppet;

(v) avsta fran en o6vertrddelse av eller dndra ett atagande som anges i
klausul 11 (Allmdnna dtaganden);

(vi) en andring av de villkor for utdelning av emissionslikvid som anges i
klausul 13 (Utdelning av emissionslikvid);



(f)

(8)

(h)

(vii) en andring av de villkor som behandlar kraven pa
Obligationsinnehavarnas samtycke som anges i denna klausul 14;

(viii)  en andring av emittent, en férlangning av Obligationernas 16ptid eller en
forsening av forfallodagen for betalning av kapital eller ranta pa
Obligationerna;

(ix) ett frisldappande av Garantierna eller Transaktionssdkerheten (annat an
dér sddan Transaktionssdkerhet frislapps till forman for en langivare
som tillhandahaller Tillaten Skuld), forutom i enlighet med villkoren i
Sékerhetsdokumenten och/eller Garanti- och Efterlevhadsavtalet
(sasom tillampligt);

(x) ett obligatoriskt utbyte av Obligationerna mot andra vardepapper; och

(xi) fortida inlosen av Obligationerna, annat an vid en acceleration av
Obligationerna i enlighet med klausul 12 (Uppsdgningsgrundande
Hdndelser och acceleration av Obligationerna) eller som annars tillats
eller kravs enligt dessa Obligationsvillkor.

Varje fraga som inte omfattas av klausull4(e) ska krava samtycke fran
Obligationsinnehavare som representerar mer an 50 procent av det Justerade
Nominella Beloppet for vilket Obligationsinnehavare rostar vid ett
Obligationsinnehavarmote eller for vilket Obligationsinnehavare svarar i ett
Skriftligt Forfarande i enlighet med de instruktioner som ges enligt klausul16(c).
Detta inkluderar, men &r inte begransat till, varje dndring av, eller avstaende
fran, villkoren i nagot Finansieringsdokument som inte krdaver en hogre
majoritet (annat dn en dndring som tillats enligt klausul17(a)(i) eller17(a)(ii), en
acceleration av  Obligationerna  eller  verkstdllandet av  nagon
Transaktionssakerhet eller Garanti.

Beslutsférhet vid ett Obligationsinnehavarmote eller avseende ett Skriftligt
Forfarande foreligger endast om en Obligationsinnehavare (eller
Obligationsinnehavare) representerar tjugo (20) procent av det Justerade
Nominella Beloppet:

(i) om det ar vid ett Obligationsinnehavarmote, delta i motet personligen
eller pa annat satt som foreskrivs av Agenten (eller ndarvara genom
vederborligen bemyndigade ombud); eller

(ii) om det rér sig om ett Skriftligt Férfarande, besvara begaran.

Om beslutsforhet foreligger i vissa, men inte alla, av de drenden som ska
behandlas vid en Obligationsinnehavarméte eller genom ett Skriftligt
Forfarande, far beslut fattas i de drenden dar beslutsforhet foreligger.

Om ett Obligationsinnehavarméte eller ett Skriftligt Forfarande inte ar
beslutsfort, ska Agenten eller Emittenten sammankalla ett andra
Obligationsinnehavarmoéte (i enlighet med 15(a)) eller initiera ett andra Skriftligt
Forfarande (i enlighet med 16(a)), beroende pa vad som &r tillampligt, férutsatt
att det relevanta forslaget inte har dragits tillbaka av den eller de Personer som



(i)

)

(k)

(1)

(m)

(n)

(o)

initierade forfarandet for Obligationsinnehavarnas samtycke. Kravet pa
beslutsforhet i klausul 14(g) ska inte gédlla for ett sadant andra
Obligationsinnehavarmote eller Skriftligt Forfarande.

Varje beslut som utvidgar eller 6kar Emittentens eller Agentens skyldigheter,
eller begransar, minskar eller upphaver Emittentens eller Agentens rattigheter
eller formaner enligt Finansieringsdokumenten ska vara foremal for Emittentens
eller Agentens samtycke, beroende pa vad som ér tillampligt.

En Obligationsinnehavare som innehar mer an en Obligation behover inte
anvanda alla sina roster eller avge alla de réster som den &r beréattigad till pa
samma satt och kan efter eget gottfinnande anvanda eller avge endast vissa av
sina roster.

Emittenten far inte, direkt eller indirekt, betala eller |ata betala nagon ersattning
till eller till forman fér nagon Obligationsinnehavare for eller som incitament till
nagot samtycke enligt dessa Obligationsvillkor, savida inte sadan ersattning
erbjuds till alla Obligationsinnehavare som rostar pa relevant
Obligationsinnehavarmote eller i ett Skriftligt Forfarande inom den tidsperiod
som anges for att ersattningen ska betalas eller tidsperioden for svar i det
Skriftliga Forfarandet, beroende pa vad som &r fallet.

Ett drende som beslutas vid en i behorig ordning sammankallad och hallen
Obligationsinnehavarmote eller genom Skriftligt Forfarande ar bindande for
samtliga Obligationsinnehavare, oavsett om de ar ndrvarande eller
representerade vid Obligationsinnehavarmotet eller svarar i det Skriftliga
Forfarandet. De Obligationsinnehavare som inte har antagit eller rostat for ett
beslut ska inte vara ansvariga for eventuella skador som detta kan orsaka andra
Obligationsinnehavare.

Alla kostnader och utgifter som Emittenten eller Agenten adrar sig i syfte att
sammankalla ett Obligationsinnehavarmote eller i syfte att genomféra ett
Skriftligt Forfarande, inklusive skdliga arvoden till Agenten, ska betalas av
Emittenten.

Om ett beslut ska fattas av Obligationsinnehavarna i en fraga som ror
Finansieringsdokumenten, ska Emittenten omedelbart pa begaran av Agenten
forse Agenten med ett intyg som anger antalet Obligationer som &ags av
Koncernbolag eller (savitt Emittenten kanner till) Narstaende, oavsett om sadan
Person ar direkt registrerad som dgare av sadana Obligationer. Agenten ska inte
vara ansvarig for riktigheten i ett sadant intyg eller pa annat satt vara ansvarig
for att avgéra om en Obligation dgs av ett Koncernbolag eller en Narstaende.

Information om beslut som fattas vid ett Obligationsinnehavarmote eller genom
ett Skriftligt Forfarande ska omedelbart publiceras pa Koncernens och Agentens
webbplatser, forutsatt att en underlatenhet att géra detta inte ska
ogiltigforklara nagot beslut som fattats eller rostresultat som uppnatts.
Protokollet fran det relevanta Obligationsinnehavarmotet eller Skriftliga
Forfarandet ska pa begdran av en Obligationsinnehavare skickas till denne av
Emittenten eller Agenten, beroende pa vad som ar tillampligt.



15.

16.

Obligationsinnehavarmote

(a)

(b)

(d)

(e)

Agenten ska kalla till ett Obligationsinnehavarmote genom att skicka en kallelse
till varje Obligationsinnehavare senast fem (5) Bankdagar efter mottagandet av
en begidran fran Emittenten eller Obligationsinnehavaren (eller ett senare
datum som kan vara nédvandigt av tekniska eller administrativa skal).

Om Emittenten vill ersatta Agenten kan den sammankalla ett
Obligationsinnehavarméte i enlighet med klausul 15(a) med en kopia till
Agenten. Efter en begéran fran Obligationsinnehavarna i enlighet med klausul
18.4(c) ska Emittenten senast fem (5) Bankdagar efter mottagandet av sadan
begédran (eller sddant senare datum som kan vara nodvandigt av tekniska eller
administrativa skal) kalla till ett Obligationsinnehavarmote i enlighet med
klausul 15(a).

Kallelsen enligt klausul 15(a) ska innehalla (i) tid for motet, (ii) plats for motet,
(iii) dagordning for motet (inklusive varje begaran om beslut fran
Obligationsinnehavarna), (iv) ett fullmaktsformular, (v) eventuella tillampliga
forhandsvillkor och efterfoljande villkor, (vi) skdlen for och innehdllet i varje
forslag, (vii) om forslaget avser dndring av nagot varje forslag, (vii) om forslaget
avser en andring av nagot Finansiellt Dokument, detaljerna i sadan féreslagen
andring, (viii) om en anmalan av Obligationsinnehavarna kravs for att delta i
Obligationsinnehavarmétet, information om sadant krav och (ix) information
om var vytterligare information (om nagon) kommer att publiceras. Endast
drenden som har tagits upp i kallelsen far beslutas pa
Obligationsinnehavarmétet. Om Obligationsinnehavarna maste anmala sig i
forvag for att fa delta i Obligationsinnehavarmoétet ska detta anges i kallelsen.

Obligationsinnehavarmétet ska hallas tidigast tio (10) Bankdagar och senast
trettio (30) Bankdagar fran kallelsen.

Utan att andra eller komplettera dessa Obligationsvillkor kan Agenten foreskriva
sadana ytterligare regler avseende sammankallande och genomfdrande av ett
Obligationsinnehavarméte som Agenten anser vara lampliga. Sadana
foreskrifter kan innefatta en majlighet for Obligationsinnehavare att rosta utan
att narvara personligen vid stimman.

Skriftligt Forfarande

(a)

(b)

Agenten ska initiera ett Skriftligt Férfarande (som kan genomforas elektroniskt)
senast fem (5) Bankdagar efter mottagandet av en begaran fran Emittenten eller
Obligationsinnehavaren (eller sddant senare datum som kan vara nédvandigt av
tekniska eller administrativa skdl) genom att skicka ett meddelande till varje
sadan Person som &r registrerad som Obligationsinnehavare pa Bankdagen fére
det datum da meddelandet skickas.

Om Emittenten vill ersatta Agenten kan den skicka ett meddelande i enlighet
med klausul16(a) till varje Obligationsinnehavare med en kopia till Agenten.



17.

(c)

(d)

(e)

Ett meddelande enligt klausul 16(a) ska innehalla (i) varje begaran om beslut av
Obligationsinnehavarna, (ii) en beskrivning av skalen for varje begaran, (iii) en
specifikation av den Bankdag da en Person maste vara registrerad som
Obligationsinnehavare for att ha ratt att utdva rostratt, (iv) instruktioner och
anvisningar om var ett formular for att besvara begaran kan erhallas (ett sadant
formular ska innehalla en mojlighet att rosta ja eller nej for varje begéran) samt
ett formuldr for fullmakt, (v) eventuella tillampliga forhandsvillkor och
efterfoljande villkor, (vi) om ett férslag avser en &ndring av nagot
Finansieringsdokument, detaljerna for sadan foreslagen &ndring, (vii) om
omrostningen ska ske elektroniskt, instruktionerna for sddan omréstning, (viii)
information om var ytterligare information (om nagon) kommer att publiceras
och (ix) den faststallda tidsperioden inom vilken Obligationsinnehavaren maste
besvara begdran (sadan tidsperiod ska vara minst tio (10) Bankdagar fran
meddelandet enligt klausul 16(a)). Om rostning ska ske elektroniskt ska
instruktioner fér sddan rostning inga i meddelandet.

Nar erforderlig majoritet av det totala Justerade Nominella Beloppet enligt
klausulerna 16(e) och 16(f) har erhallits i ett Skriftligt Forfarande, ska det
relevanta beslutet anses vara antaget enligt klausul 14(e) eller14(f), beroende
pa vad som ar tillampligt, aven om svarstiden i det Skriftliga Forfarandet annu
inte har [6pt ut.

Agenten kan, under det Skriftliga Forfarandet, tillhandahalla information till
Emittenten genom uppdateringar om huruvida kraven pa beslutsforhet har
uppfyllts eller inte och om de kvalificerade roster som har mottagits av Agenten,
inklusive den andel som samtycker eller inte samtycker till forslaget/férslagen
eller avstar fran att rosta (i forekommande fall).

Andringar och undantag

(a)

(b)

Emittenten och Agenten och/eller Sikerhetsagenten (sdsom tillampligt) (i varje
enskilt fall agerande for Obligationsinnehavarnas rdkning) kan komma Gverens
om att andra Finansieringsdokumenten eller nagot annat dokument som avser
Obligationerna, eller avstd fran nagon  bestimmelse i ett
Finansieringsdokument, férutsatt att:

(i) en sadan andring eller ett sadant avstaende inte ar till skada for
Obligationsinnehavarnas intressen eller endast gors i syfte att ratta till
uppenbara fel och misstag;

(ii) en sadan andring eller ett sadant avstaende kravs enligt tillamplig lag,
ett domstolsbeslut eller ett beslut av en relevant myndighet; eller

(iii) sadan andring eller sadant undantag har vederborligen godkants av
Obligationsinnehavarna i enlighet med klausul 14 (Beslut av
Obligationsinnehavare).

Obligationsinnehavarnas samtycke ar inte nddvandigt for att godkdnna den
sarskilda formen fér en dndring av Finansieringsdokumenten. Det ar tillrackligt
om ett sddant samtycke godkanner innehallet i andringen eller undantaget.



18.

18.1

(c)

(d)

Agenten ska omedelbart underratta Obligationsinnehavarna om alla andringar
eller undantag som gors i enlighet med klausul17(a) , ange det datum fran vilket
andringen eller undantaget kommer att gélla, och sadkerstélla att alla andringar
av Finansieringsdokumenten publiceras pa det satt som anges i klausul 9.3
(Publicering av Finansieringsdokument). Emittenten ska sakerstalla att alla
andringar av Finansieringsdokumenten vederborligen registreras hos CSD och
varje annan relevant organisation eller myndighet, i den utstrackning sadan
registrering ar mojlig enligt reglerna fér den relevanta CSD.

En andring av Finansieringsdokumenten ska trdda i kraft pa den dag som
faststalls av Obligationsinnehavarmotet, i det Skriftliga Forfarandet eller av
Agenten, beroende pa vad som ar tillampligt.

Utnamning och ersattande av Agenten och Siakerhetsagenten

Utnamning av Agenten och Sakerhetsagenten

(a)

(b)

Genom att teckna Obligationer kommer varje initial Obligationsinnehavare:

(i) utser Agenten och Sdkerhetsagenten att agera som dess ombud och
sakerhetsagent (sasom tillampligt) i alla fradgor som rér Obligationerna
och Finansieringsdokumenten, och bemyndigar var och en av Agenten
och Sakerhetsagenten att agera for dess rakning (utan att forst behéva
inhamta dess samtycke, savida inte sadant samtycke specifikt kravs
enligt dessa Obligationsvillkor) i alla rattsliga forfaranden eller
skiljeforfaranden som rér Obligationerna som innehas av sadan
Obligationsinnehavare inklusive (A) likvidation, upplsning, likvidation,
likvidation, foretagsrekonstruktion eller konkurs (eller motsvarande i
nagon annan jurisdiktion) av Emittenten eller nagot Koncernbolag, (B)
nagot rattsligt forfarande eller skiljeforfarande avseende fullgérandet,
bevarandet, skyddet eller verkstallandet av Transaktionssdakerheten och
Garantierna , och (C) i forhallande till nagot obligatoriskt utbyte av
Obligationer mot andra vardepapper (inklusive, for att undvika tvivel, en
ratt for Agenten att teckna sadana nya vardepapper for den relevanta
Obligationsinnehavarens rakning); och

(ii) bekraftar utndmningen enligt Intercreditoravtalet av Sakerhetsagenten
att agera som dess ombud i alla fragor som rér Transaktionssdkerheten,
Sdkerhetsdokumenten, Garanti- och Efterlevnadsavtalet, inklusive alla
rattsliga forfaranden eller skiljeférfaranden som ror fullgérande,
bevarande, skydd eller verkstallighet av Transaktionssdakerheten och
Garantierna och bekraftar och samtycker till att Sdkerhetsagentens
rattigheter, skyldigheter, roll och ansvarsbegransningar regleras
ytterligare i Intercreditoravtalet.

Genom att forvarva Obligationer  bekraftar varje efterféljande
Obligationsinnehavare utnamningen och bemyndigandet for Agenten och
Sakerhetsagenten att agera for dess rakning, i enlighet med vad som anges i
klausul 18.1(a).



18.2

(c)

(d)

(e)

(f)

Varje Obligationsinnehavare ska omedelbart pa begaran forse Agenten och
Sakerhetsagenten med alla sadana dokument, inklusive en skriftlig fullmakt (i
form och innehall som &r tillfredsstallande for Agenten eller Sdkerhetsagenten,
sasom tillampligt), som Agenten eller Sdkerhetsagenten (sasom tillampligt)
anser vara nodvandiga for att utdva sina rattigheter och/eller utféra sina
skyldigheter enligt Finansieringsdokumenten. Varken Agenten eller
Sakerhetsagenten har nagon skyldighet att foretrada en Obligationsinnehavare
som inte efterkommer en sddan begaran.

Emittenten ska omedelbart pad begiran forse Agenten och Sdkerhetsagenten
med alla dokument och annan hjalp (i form och innehall som ér tillfredsstallande
for Agenten eller Sidkerhetsagenten, sasom tillampligt), som Agenten eller
Sakerhetsagenten (sasom tillampligt) anser vara nédvandig for att utéva sina
rattigheter och/eller utfora sina skyldigheter enligt Finansieringsdokumenten.

Var och en av Agenten och Sikerhetsagenten har ratt till arvode for sitt
respektive arbete och till ersattning for kostnader, forluster och ansvar pa de
villkor som anges i Finansieringsdokumenten och Agentens och
Sidkerhetsagentens respektive skyldigheter som Agent och Sdkerhetsagent
(sasom tillampligt) enligt Finansieringsdokumenten &r villkorade av att sadana
arvoden och ersattningar betalas i ratt tid.

Var och en av Agenten och Sakerhetsagenten kan agera som agent eller
forvaltare for flera emissioner av vardepapper eller andra lan som emitteras av
eller hanfor sig till Emittenten och andra Koncernbolag, oaktat potentiella
intressekonflikter.

Agentens och Sakerhetsagentens skyldigheter

(a)

(b)

(c)

Var och en av Agenten och Saikerhetsagenten ska foretrada
Obligationsinnehavarna i enlighet med Finansieringsdokumenten, inklusive,
bland annat, att inneha Transaktionssdkerheten i enlighet med
Sakerhetsdokumenten och Garantierna i enlighet med Garanti- och
Efterlevnadsavtalet for Obligationsinnehavarnas rakning och, i férekommande
fall, att verkstalla Transaktionssdkerheten for Obligationsinnehavarnas rakning.
Varken Agenten eller Sdkerhetsagenten &r ansvarig for innehallet, giltigt
utférande, rattslig giltighet eller verkstéllbarhet av Finansieringsdokumenten
eller fullgérandet av Transaktionssakerheten.

Nar Agenten och Sakerhetsagenten agerar i enlighet med
Finansieringsdokumenten agerar var och en av dem alltid med bindande verkan
for Obligationsinnehavarnas rakning. Agenten och Sakerhetsagenten ska utfora
sina uppgifter enligt Finansieringsdokumenten pa ett rimligt, skickligt och
professionellt satt, med rimlig omsorg och skicklighet.

Var och en av Agentens och Sakerhetsagentens uppgifter enligt
Finansieringsdokumenten ar endast mekaniska och administrativa till sin natur
och Agenten och Sakerhetsagenten agerar endast i enlighet med
Finansieringsdokumenten och enligt instruktioner fran Obligationsinnehavarna,
om inte annat anges i Finansieringsdokumenten. | synnerhet agerar varken



(d)

(e)

(f)

(8)

(h)

(i)

Agenten eller Sdkerhetsagenten som radgivare (vare sig juridisk, finansiell eller
annan) till Obligationsinnehavarna eller ndgon annan Person.

Varken Agenten eller Sdkerhetsagenten ar skyldiga att bedoma eller 6vervaka
Emittentens finansiella stallning eller Emittentens efterlevnad av villkoren i
Finansieringsdokumenten, férutom i den utstrackning som uttryckligen anges i
Finansieringsdokumenten, eller att vidta nagra atgarder for att faststdlla om
nagot Uppsagningsgrundande Handelse (eller ndgon handelse som kan leda till
en Uppsadgningsgrundande Handelse) har intraffat. Till dess att Agenten och
Sakerhetsagenten far kinnedom om motsatsen har var och en av Agenterna och
Sakerhetsagenten ratt att anta att ingen Uppsagningsgrundande Handelse (eller
nagon handelse som kan leda till en Uppsagningsgrundande Handelse) har
intraffat.

Agenten och Sadkerhetsagenten har ratt att delegera sina uppgifter till andra
professionella parter, men var och en av dem ska forbli ansvarig for sadana
parters atgarder enligt Finansieringsdokumenten.

Agenten och Sakerhetsagenten ska behandla alla Obligationsinnehavare lika
och, nar de agerar i enlighet med Finansieringsdokumenten, endast agera med
hansyn till Obligationsinnehavarnas intressen och ska inte vara skyldiga att ta
hansyn till intressen eller att agera pa eller félja anvisningar eller begéran fran
nagon annan Person, annat &n vad som uttryckligen anges i
Finansieringsdokumenten.

Agenten och Sdkerhetsagenten har ratt att anlita externa experter nar de utfor
sina uppgifter enligt Finansieringsdokumenten. Emittenten ska pa begaran av
Agenten och/eller Sdkerhetsagenten betala alla kostnader for externa experter
som anlitas efter att en Uppsagningsgrundande Handelse intraffat, eller i syfte
att undersoka eller 6vervaga (i) en handelse som Agenten rimligen tror ar eller
kan leda till en Uppsagningsgrundande Héandelse, (ii) en fraga som ror
Emittenten eller Transaktionssakerheten som  Agenten och/eller
Sakerhetsagenten rimligen tror kan vara till skada for Obligationsinnehavarnas
intressen enligt Finansieringsdokumenten eller (iii) som annars 6verenskommits
mellan Agenten och/eller Sakerhetsagenten och Emittenten. Eventuella
skadestand eller andra ersdttningar som Agenten och/eller Sikerhetsagenten
erhaller fran externa experter som de anlitar for att utfora sina uppgifter enligt
Finansieringsdokumenten ska fordelas i enlighet med klausul 13 (Utdelning av
emissionslikvid).

Oavsett om nagon annan bestdammelse i Finansieringsdokumenten anger
motsatsen, ar varken Agenten eller Sdkerhetsagenten skyldig att gora eller
underlata att gora nagot om det enligt deras rimliga uppfattning skulle eller
skulle kunna utgéra ett brott mot nagon lag eller bestammelse.

Om Agenten eller Sakerhetsagenten (sasom tillampligt) enligt sin rimliga
uppfattning anser att kostnaden, forlusten eller ansvaret som den kan adra sig
(inklusive dess respektive rimliga arvoden) for att félja instruktioner fran
Obligationsinnehavarna, eller vidta nagon atgard pa eget initiativ, inte kommer
att tackas av Emittenten, eller Obligationsinnehavarna (sasom tillampligt),



18.3

)

(k)

Agenten eller Sakerhetsagenten (sasom tillampligt) far avsta fran att agera i
enlighet med sadana instruktioner, eller vidta sadana atgarder, tills de har
erhallit sddan finansiering eller ersattning (eller tillracklig Sdkerhet har stallts for
detta) som de rimligen kan krava.

Om inte Agenten och Sakerhetsagenten har faktisk kinnedom om motsatsen,
kan var och en av dem anta att all information som tillhandahalls av eller pa
uppdrag av Emittenten (inklusive av dess radgivare) ar korrekt, sann och
fullstandig i alla avseenden.

Agenten och Sakerhetsagenten ska meddela Obligationsinnehavarna (i) innan
de upphor att fullgéra sina skyldigheter enligt Finansieringsdokumenten pa
grund av att Emittenten inte har betalat nagon avgift eller ersattning som ska
betalas till Agenten eller Sdkerhetsagenten enligt Finansieringsdokumenten
eller (ii) om de avstar fran att agera av nagon anledning som beskrivs i klausul
18.2(i).

Begransat ansvar for Agenten och Sakerhetsagenten

(a)

(b)

()

(d)

(e)

Varken Agenten eller Sakerhetsagenten ska vara ansvarig gentemot
Obligationsinnehavarna for skada eller férlust som orsakats av nagon atgérd
som vidtagits eller underlatits av dem under eller i samband med nagot
Finansieringsdokument, savida inte detta direkt orsakats av deras grova
vardsléshet eller uppsatliga forsummelse. Varken Agenten eller
Sakerhetsagenten ska vara ansvarig for indirekt forlust.

Varken Agenten eller Sdkerhetsagenten ska anses ha agerat oaktsamt om de har
agerat i enlighet med rad som de har fatt fran eller asikter fran valrenommerade
externa experter eller om de har agerat med rimlig omsorg i en situation dar de
anser att det ar till skada for Obligationsinnehavarnas intressen att fordroja
atgarden for att forst erhalla instruktioner fran Obligationsinnehavarna.

Varken Agenten eller Sakerhetsagenten ska vara ansvarig for nagon forsening
(eller nagra relaterade konsekvenser) i krediteringen av ett konto med ett
belopp som enligt Finansieringsdokumenten ska betalas av Agenten till
Obligationsinnehavarna, forutsatt att Agenten har vidtagit alla nodvandiga
atgarder sa snart det rimligen kan ske for att folja bestammelserna eller
driftsrutinerna i ett erkant clearing- eller settlementsystem som Agenten
anvander for detta andamal.

Varken Agenten eller Sikerhetsagenten ska ha nagot ansvar gentemot
Obligationsinnehavarna for skada som orsakats av att Agenten agerat i enlighet
med instruktioner fran Obligationsinnehavarna som lamnats i enlighet med
Finansieringsdokumenten.

Eventuellt ansvar gentemot Emittenten som Agenten eller Sakerhetsagenten
adrar sig nar de agerar under, eller i forhallande till, Finansieringsdokumenten
ska inte vara foremal for kvittning mot Emittentens skyldigheter gentemot
Obligationsinnehavarna under Finansieringsdokumenten.



18.4

(f) Agenten ar inte ansvarig for information som tillhandahalls till
Obligationsinnehavarna av eller pa uppdrag av Emittenten eller nagon annan
Person.

Byte av Agent och Sikerhetsagent

(a) Med forbehall for klausul 18.4(f) kan var och en av Agenten och
Sakerhetsagenten avgd genom att meddela  Emittenten  och
Obligationsinnehavarna, i vilket fall Obligationsinnehavarna ska utse en
eftertrddare  till Agenten  och/eller  Sidkerhetsagenten vid ett
Obligationsinnehavarméte som sammankallats av den avgaende Agenten eller
genom ett Skriftligt Forfarande som initierats av den avgaende Agenten.

(b) Med forbehall for klausul 18.4(f), om Agenten och/eller Sdkerhetsagenten &r
Insolvent, ska Agenten och/eller Sikerhetsagenten (sdasom tillampligt) anses
avga som Agent och/eller Sdkerhetsagent (sasom tillampligt) och Emittenten ska
inom tio (10) Bankdagar utse en eftertradande Agent och/eller en eftertradande
Sakerhetsagent (sasom tillampligt) som ska vara en oberoende finansiell
institution eller annat valrenommerat foretag som regelbundet agerar som
agent vid emissioner av skuldebrev.

(c) En Obligationsinnehavare (eller Obligationsinnehavare) som representerar
minst tio (10) procent av det Justerade Nominella Beloppet kan, genom
meddelande till Emittenten (sadant meddelande kan endast giltigt ldmnas av en
Person som &r Obligationsinnehavare pa den Bankdag som féljer omedelbart
efter den dag da meddelandet mottogs av Emittenten och ska, om det lamnas
av flera Obligationsinnehavare, ldmnas av dem gemensamt), krava att ett
Obligationsinnehavarméte halls i syfte att entlediga Agenten och/eller
Sakerhetsagenten och utse en ny Agent och/eller ny Sakerhetsagent (sdsom
tillampligt). Emittenten kan, vid ett Obligationsinnehavarmote som
sammankallats av Emittenten eller genom ett Skriftligt Forfarande som initierats
av Emittenten, foresld Obligationsinnehavarna att Agenten och/eller
Sakerhetsagenten entledigas och att en ny Agent och/eller en ny Sakerhetsagent
(i forekommande fall) utses.

(d) Om Obligationsinnehavarna inte har utsett en eftertradare till Agenten och/eller
Sakerhetsagenten inom nittio (90) dagar efter (i) det tidigare av att
uppsagningen gjordes eller att uppsagningen pa annat satt dgde rum eller (ii)
Agenten och/eller Sikerhetsagenten entledigades genom ett beslut av
Obligationsinnehavarna, ska Emittenten utse en eftertradare till Agenten
och/eller Sakerhetsagenten (sasom tillimpligt) som ska vara en oberoende
finansiell institution eller annat valrenommerat féretag som regelbundet agerar
som agent vid emissioner av skuldférbindelser.

(e) Den avgdende Agenten och/eller den avgdende Sikerhetsagenten (sasom
tillampligt) ska, pa egen bekostnad, gora sadana handlingar och register
tillgéngliga for den eftertradande Agenten och/eller den eftertrddande
Sakerhetsagenten (sasom tillampligt) och tillhandahalla sadan hjélp som den
eftertrddande Agenten och/eller den eftertrddande Sikerhetsagenten rimligen



(f)

(8)

(h)

kan begéara for att utfora sina funktioner som Agent och/eller Sakerhetsagent
(sasom tillampligt) enligt Finansieringsdokumenten.

Agentens och Sakerhetsagentens uppsagning eller avskedande ska endast trada
i kraft efter att en eftertradande Agent och/eller Sakerhetsagent (sdasom
tillampligt) har utsetts och accepterats av sadan eftertradande Agent och/eller
Sakerhetsagent (sasom tillampligt) och efter att all nédvandig dokumentation
har uppréattats for att effektivt ersitta den avgaende Agenten och/eller den
avgaende Sdkerhetsagenten (sasom tillampligt).

Vid utndmningen av en eftertrddare ska den avgaende Agenten och/eller den
avgaende Sikerhetsagenten befrias fran alla ytterligare skyldigheter avseende
Finansieringsdokumenten men ska forbli berattigad till férmanen av
Finansieringsdokumenten och forbli ansvarig enligt Finansieringsdokumenten
avseende alla atgarder som den vidtog eller underlat att vidta medan den
agerade som Agent och/eller Sakerhetsagent (sasom tillimpligt). Dess
eftertradare, Emittenten och var och en av Obligationsinnehavarna ska ha
samma rattigheter och skyldigheter sinsemellan enligt
Finansieringsdokumenten som de skulle ha haft om sadan eftertrddare hade
varit den ursprungliga Agenten och/eller Sdkerhetsagenten.

Om det sker en férandring av Agenten och/eller Sikerhetsagenten i enlighet
med denna klausul 18.4 ska Emittenten underteckna sadana dokument och
vidta sadana atgarder som den nya Agenten och/eller den nya
Sakerhetsagenten rimligen kan krava i syfte att ge den nya Agenten och/eller
den nya Sakerhetsagenten (sasom tillampligt) de rattigheter, befogenheter och
skyldigheter som Agenten och/eller Sakerhetsagenten har och befria den
avgaende Agenten och/eller den avgadende Sakerhetsagenten (sdsom
tillampligt) fran  sina  respektive  ytterligare  skyldigheter  enligt
Finansieringsdokumenten. Om inte Emittenten och den nya Agenten och/eller
den nya Sdkerhetsagenten kommer Overens om nagot annat, ska den nya
Agenten och/eller den nya Sikerhetsagenten ha ratt till samma arvode och
samma ersattning som den avgdende Agenten och/eller den avgdende
Sakerhetsagenten (sasom tillampligt).

19. Utnamning och byte av CSD

(a)

(b)

Emittenten har utsett CSD att hantera vissa uppgifter enligt dessa
Obligationsvillkor och i enlighet med CSD:s regler och andra regler som ar
tillampliga pa Obligationerna.

CSD kan avskedas av Emittenten forutsatt att Emittenten har utsett en
ersattande CSD som ansluter sig som CSD samtidigt som den gamla CSD
avskedas och forutsatt att ersattningen inte har en negativ effekt pa nagon
Obligationsinnehavare. Den ersdttande CSD maste vara auktoriserad att
yrkesmadssigt bedriva clearingverksamhet i enlighet med forordningen om
vardepapperscentraler (férordning (EU) nr 909/2014) och vara auktoriserad som
vardepapperscentral i enlighet med Lagen om Kontoféring av Finansiella
Instrument.



20. Utseende av och ersattare for Emissionsinstitutet

(a)

(b)

Emittenten utser Emissionsinstitutet att skota vissa specificerade uppgifter
enligt dessa Obligationsvillkor och i enlighet med de lagar, regler och féreskrifter
som ar tillampliga pa och/eller utfardade av CSD och som avser Obligationerna.

Emissionsinstitutet far frantrada sitt uppdrag eller entledigas av Emittenten,
forutsatt att Emittenten har godkdant att en affarsbank eller ett
vardepappersinstitut som godkants av CSD tilltrader som nytt Emissionsinstitut
samtidigt som det gamla Emissionsinstitutet frantrader sitt uppdrag eller
entledigas. Om Emissionsinstitutet ar Insolvent skall Emittenten omedelbart
utse ett nytt Emissionsinstitut, som skall ersatta det gamla Emissionsinstitutet
som emissionsinstitut i enlighet med dessa Obligationsvillkor.

21. Inga direkta atgarder fran Obligationsinnehavare

(a)

(b)

(c)

En Obligationsinnehavare far inte vidta nagra som helst atgarder mot
Emittenten eller med avseende pa Transaktionssidkerheten eller Garantierna for
att genomdriva eller atervinna nagot belopp som ar forfallet eller skyldigt den
enligt Finansieringsdokumenten, eller for att initiera, stodja eller astadkomma
avveckling, upplosning, likvidation, foretagsrekonstruktion eller konkurs (eller
motsvarande i ndgon annan jurisdiktion) av Emittenten i férhallande till nagon
av Emittentens skyldigheter enligt Finansieringsdokumenten.

Klausul21(a) ska inte gdlla om Agenten har instruerats av
Obligationsinnehavarna i enlighet med Finansieringsdokumenten att vidta vissa
atgdrder men av nagon anledning underlater att vidta, eller dr oférmogen att
vidta (av nagon annan anledning dn en Obligationsinnehavares underlatenhet
att tillhandahalla dokument i enlighet med klausul 18.1(c)), sddana atgarder
inom en rimlig tidsperiod och sadan underlatenhet eller oférmaga fortsatter.
Men om underlatenheten att vidta vissa atgarder orsakas av att Emittenten inte
har betalat nagon avgift eller ersdttning till Agenten enligt
Finansieringsdokumenten eller av nagon anledning som beskrivs 18.2(i), maste
sadan underlatenhet fortsdtta under minst fyrtio (40) Bankdagar efter
meddelande enligt klausul 18.2(k) innan en Obligationsinnehavare kan vidta
nagon atgard som avses i klausul 21(a).

Klausul 21(a) ska inte pa nagot satt begrdnsa en enskild Obligationsinnehavares
ratt att krdava och genomdriva betalningar som denne ar skyldig enligt klausul
7.5 (Obligatoriskt Gterkép pd grund av en Agarférindringshéndelse eller
Avnotering (sdljoption)) eller andra betalningar som Emittenten ar skyldig vissa
men inte alla Obligationsinnehavare.

22. Preskription

(a)

Ratten att erhalla aterbetalning av Obligationernas kapitalbelopp ska
preskriberas och upphora att gilla tio (10) ar fran Aterbetalningsdagen. Ritten
att erhalla betalning av rdnta (exklusive kapitaliserad rénta) ska preskriberas och
upphora att galla tre (3) ar fran den relevanta forfallodagen for betalning.
Emittenten ar berattigad till alla medel som avsatts for betalningar avseende



23.

23.1

(b)

vilka Obligationsinnehavarnas ratt att erhalla betalning har preskriberats och
har upphort att galla.

Om en preskriptionstid avbryts i enlighet med preskriptionslagen (1981:130)
kommer en ny preskriptionstid om tio (10) ar avseende ratten att erhalla
aterbetalning av Obligationernas kapitalbelopp och om tre (3) ar avseende
ratten att erhalla betalning av ranta (exklusive kapitaliserad rénta) att borja l6pa,
i bada fallen raknat fran dagen for preskriptionsavbrottet, sdsom sddan dag
bestams enligt bestdammelserna i preskriptionslagen.

Meddelanden och pressmeddelanden

Meddelanden

(a)

(b)

Varje meddelande eller annan kommunikation som ska goras enligt eller i
samband med Finansieringsdokumenten:

(i) om det ar till Agenten, ska ldmnas pa den adress som &r registrerad hos
Bolagsverket pa Bankdagen fore avsiandandet eller, om det skickas via
e-post av Emittenten, till den e-postadress som Agenten meddelar fran
tid till annan;

(ii) om det ar till Emittenten, ska lamnas pa den adress som ar registrerad
hos Bolagsverket pa Bankdagen fore avsandandet eller om det skickas
via e-post av Agenten, till den e-postadress som Emittenten meddelar
Agenten fran tid till annan; och

(iii) om det ar till Obligationsinnehavarna, ska lamnas pa deras adresser som
ar registrerade hos CSD, pa ett datum som valts av den sdndande
personen som inte infaller mer dn fem (5) Bankdagar fore det datum da
meddelandet om kommunikation skickas, och genom antingen
budleverans (om det ar praktiskt mojligt) eller brev till alla
Obligationsinnehavare. Ett meddelande till Obligationsinnehavarna ska
dven publiceras pa Koncernens och Agentens hemsidor.

Varje meddelande eller annan kommunikation som gors av en Person till en
annan under eller i samband med Finansieringsdokumenten ska skickas med
kurir, personlig leverans eller brev, eller om mellan Emittenten och Agenten,
med e-post, och kommer endast att vara giltigt:

(i) vid bud eller personlig leverans, nar det har [lamnats pa den adress som
anges i klausul 23.1(a);

(ii) for brev, tre (3) Bankdagar efter det att brevet har deponerats portofritt
i ett kuvert adresserat till den adress som anges i klausul 23.1(a); eller

(iii) vid e-post, pa avsdndningsdagen (savida inte avsandaren har mottagit
ett meddelande om leveransfel), med undantag for att ett meddelande
eller annan kommunikation som skickas via e-post och som skickas efter



(c)

(d)

kl. 17.00 pa mottagningsorten ska anses trada i kraft forst pafoljande
dag.

Varje meddelande som ska lamnas till Obligationsinnehavarna i fysisk form i
enlighet med dessa Obligationsvillkor kan, efter Agentens gottfinnande,
begransas till:

(i) ett foljebrev, som ska innehalla:

(A) all information som behdvs for att Obligationsinnehavarna ska
kunna utova sina rattigheter enligt Finansieringsdokumenten;

(B) uppgifter om var Obligationsinnehavare kan fa ytterligare
information;

(Q) kontaktuppgifter till Agenten, och

(D) en instruktion om att kontakta Agenten om nagon
Obligationsinnehavare  onskar erhalla den vytterligare
informationen per post; och

(i) kopior av alla dokument som kravs for att Obligationsinnehavaren ska
kunna utdva sina rattigheter enligt Finansieringsdokumenten.

Underlatenhet att skicka ett meddelande eller annan kommunikation till en
Obligationsinnehavare eller nagon brist i det ska inte paverka dess tillrdcklighet
med avseende pa andra Obligationsinnehavare.

23.2 Pressmeddelanden

(a)

(b)

Varje meddelande som Emittenten eller Agenten ska skicka till
Obligationsinnehavarna i enlighet med klausulerna 7.3 (Frivillig total inlésen
(képoption)), 7.4 (Frivillig partiell férskottsbetalning), 9.1(d), 12.11(c), 14(o),
15(a), 16(a) och 17(c) ska &ven publiceras genom pressmeddelande av
Emittenten eller Agenten, sasom tillampligt.

| tillagg till klausul 23.2 ska Agenten, om nagon information avseende
Obligationerna eller Koncernen (inklusive for detta andamal nagot Exkluderat
Dotterbolag) som ingar i ett meddelande som Agenten kan skicka till
Obligationsinnehavarna enligt dessa Obligationsvillkor inte redan har
offentliggjorts genom ett pressmeddelande, innan den skickar sadan
information till Obligationsinnehavarna ge Emittenten mojlighet att utfarda ett
pressmeddelande som innehaller sadan information. Om Emittenten inte
omedelbart utfirdar ett pressmeddelande och Agenten anser att det &r
nodvandigt att utfirda ett pressmeddelande som innehaller sddan information
innan Agenten lagligen kan skicka ett meddelande som innehaller sadan
information till Obligationsinnehavarna, ska Agenten ha ratt att utfarda ett
sadant pressmeddelande.



24.

25.

Force Majeure och ansvarsbegransning

(a)

(b)

()

(d)

Ingen av Agenten, Sakerhetsagenten eller Emissionsinstitutet ska hallas ansvarig
for skada som beror av lagbud, myndighetsatgard, krig, strejk, lockout, bojkott,
blockad eller annan liknande omstdndighet ("Force Majeure-hindelse").
Forbehallet i fraga om strejk, lockout, bojkott och blockad galler dven om
Agenten, Sdkerhetsagenten eller Emissionsinstitutet sjalv vidtar eller ar féremal
for sadan konfliktatgard.

Emissionsinstitutet ska inte ha ndgot ansvar gentemot Obligationsinnehavarna
om det iakttagit skalig aktsamhet. Emissionsinstitutet ska aldrig vara ansvarigt
for indirekt skada med undantag for grov vardsléshet och uppsatligt fel.

Skulle en Force Majeure-hdndelse intraffa som hindrar Agenten,
Sakerhetsagenten eller Emissionsinstitutet fran att vidta atgard som kravs for
att folja dessa Obligationsvillkor, far sddan atgard uppskjutas till dess hindret har
undanrojts.

Bestammelserna i denna klausul 24 galler savida de inte strider mot
bestadmmelserna i Lagen om Kontoféring av Finansiella Instrument, vilka
bestammelser ska ha foretrade.

Tillamplig lag och jurisdiktion

(a)

(b)

Dessa Obligationsvillkor, och eventuella utomobligatoriska forpliktelser som
uppstar ur eller i samband darmed, ska regleras av och tolkas i enlighet med
svensk lag.

Emittenten underkastar sig den icke-exklusiva jurisdiktionen hos Stockholms
tingsratt.



Vi intygar harmed att ovanstaende Obligationsvillkor dr bindande for oss.

Cinis Fertilizer AB (publ)

som Emittent

Namn:

Vi atar oss harmed att agera i enlighet med ovanstaende Obligationsvillkor i den man de avser
0ss.

Nordic Trustee & Agency AB (publ)

som Agent och Sakerhetsagent

Namn:
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Other than the registration of the Bonds under Swedish law, no action is being taken in any
jurisdiction that would or is intended to permit a public offering of the Bonds or the possession,
circulation or distribution of this document or any other material relating to the Issuer or the Bonds
in any jurisdiction where action for that purpose is required. Persons into whose possession this
document comes are required by the Issuer to inform themselves about, and to observe, any
applicable restrictions.



PRIVACY NOTICE

The Issuer, the Security Agent, the Issuing Agent and the Agent may collect and process personal
data relating to the Bondholders, the Bondholders' representatives or agents, and other persons
nominated to act on behalf of the Bondholders pursuant to the Finance Documents (name,
contact details and, when relevant, holding of Bonds). The personal data relating to the
Bondholders is primarily collected from the registry kept by the CSD. The personal data relating
to other persons is primarily collected directly from such persons.

The personal data collected will be processed by the Issuer, the Security Agent, the Issuing Agent
and the Agent for the following purposes:

(a)  to exercise their respective rights and fulfil their respective obligations under the Finance
Documents;

(b)  to manage the administration of the Bonds and payments under the Bonds;
(c)  toenable the Bondholders' to exercise their rights under the Finance Documents; and
(d)  to comply with their obligations under applicable laws and regulations.

The processing of personal data by the Issuer, the Security Agent, the Issuing Agent and the
Agent in relation to paragraphs (a) - (c) above is based on their legitimate interest to exercise
their respective rights and to fulfil their respective obligations under the Finance Documents. In
relation to paragraph (d) above, the processing is based on the fact that such processing is
necessary for compliance with a legal obligation incumbent on the Issuer, the Security Agent,
the Issuing Agent or the Agent. Unless otherwise required or permitted by law, the personal
data collected will not be kept longer than necessary given the purpose of the processing.

Personal data collected may be shared with third parties, such as the CSD, when necessary to
fulfil the purpose for which such data is processed.

Subject to any legal preconditions, the applicability of which have to be assessed in each
individual case, data subjects have the rights as follows. Data subjects have right to get access
to their personal data and may request the same in writing at the address of the Issuer, the
Security Agent, the Issuing Agent and the Agent, respectively. In addition, data subjects have the
right to (i) request that personal data is rectified or erased, (ii) object to specific processing, (iii)
request that the processing be restricted and (iv) receive personal data provided by themselves
in machine-readable format. Data subjects are also entitled to lodge complaints with the
relevant supervisory authority if dissatisfied with the processing carried out.

The Issuer's, the Security Agent's, the Agent's and the Issuing Agent's addresses, and the contact
details for their respective Data Protection Officers (if applicable), are found on their respective
websites.
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1.1

Definitions and Construction
Definitions
In these terms and conditions (the "Terms and Conditions"):

"Account Operator" means a bank or other party duly authorised to operate as an
account operator pursuant to the Financial Instruments Accounts Act and through which
a Bondholder has opened a Securities Account in respect of its Bonds.

"Accounting Principles" means international financial reporting standards (IFRS) within
the meaning of Regulation 1606/2002/EC (or as otherwise adopted or amended from
time to time) as applied by the Issuer in preparing its annual consolidated financial
statements.

"Adjusted Nominal Amount" means the Total Nominal Amount less the aggregate
Nominal Amount of all Bonds owned by a Group Company or an Affiliate, irrespective of
whether such Person is directly registered as owner of such Bonds.

"Advance Purchase Agreements" means (a) an advance or deferred purchase
agreement if the agreement is in respect of the supply of assets or services and payment
in the normal course of business with credit periods which are normal for the relevant
type of project contracts, or (b) any other trade credit incurred in the ordinary course of
business.

"Affiliate" means any Person, directly or indirectly, controlling or controlled by or under
direct or indirect common control with such specified Person. For the purpose of this
definition, "control" when used with respect to any Person means the power to direct
the management and policies of such Person, directly or indirectly, whether through the
ownership of voting securities, by contract or otherwise; and the terms "controlling"
and "controlled" have meanings correlative to the foregoing.

"Agency Agreement" means the fee agreement entered into between the Agent and
the Issuer on or prior to the Issue Date regarding, inter alia, the remuneration payable
to the Agent.

"Agent" means Nordic Trustee & Agency AB (publ), reg. no. 556882-1879, P.O. Box 7329,
SE-103 90 Stockholm, Sweden or another party replacing it, as Agent, in accordance with
these Terms and Conditions.

"Bond" means a debt instrument (Sw. skuldférbindelse) for the Nominal Amount and of
the type set forth in Chapter 1 Section 3 of the Financial Instruments Accounts Act and
which are governed by and issued under these Terms and Conditions, including the
Bonds issued on the Issue Date.

"Bondholder" means the Person who is registered on a Securities Account as direct
registered owner (Sw. dgare) or nominee (Sw. férvaltare) with respect to a Bond.

"Bondholders’ Meeting" means a meeting among the Bondholders held in accordance
with Clause 15 (Bondholders’ Meeting).



"Bond Issue" means the issuance of the Bonds.

"Business Day" means any day, other than a Sunday or other public holiday in Sweden.
Saturdays, Midsummer Eve (Sw. midsommarafton), Christmas Eve (Sw. julafton) and
New Year’s Eve (Sw. nydrsafton) shall for the purpose of this definition be deemed to be
public holidays.

"Business Day Convention" means the first following day that is a Business Day.

"Call Option Amount" means the amount set out in Clause 7.3 (Voluntary total
redemption (call option)), as applicable.

"Cash and Cash Equivalents" means, at any time, (a) cash in hand held by a Group
Company or with a reputable bank credited to an account in the name of a Group
Company and in each case to which the relevant Group Company is beneficially and
legally entitled and which is immediately available to be applied in repayment or
prepayment of the Secured Obligations or payment of interest (for the avoidance of
doubt, not including e.g. any cash subject to a pledge or similar arrangement (excluding
legal right to set-off) or any amount standing on client accounts) and (ii) short-term,
highly liquid investments of a Group Company that are readily convertible to known
amounts of cash and which are subject to an insignificant risk of changes in value.

"Change of Control Event" means the occurrence of an event or series of events
whereby one or more persons, not being the Main Shareholders (or an Affiliate thereof),
acting together, acquire control over the Issuer and where "control" means (a) acquiring
or controlling, directly or indirectly, more than fifty (50.0) per cent. of the shares of the
Issuer or (b) the right to, directly or indirectly, appoint or remove the whole or a majority
of the directors of the board of directors of the Issuer.

"Convertible Debt Instrument" means the subordinated convertible debt instrument
that the board of directors of the Issuer resolved to issue to Van Iperen International BV
on 15 April 2025.

"Compliance Certificate" means a certificate to the Agent, in the agreed form between
the Agent and the Issuer, signed by the CFO, the CEO or an authorised signatory of the
Issuer, certifying (as applicable):

(a) that so far as it is aware no Event of Default is continuing or, if it is aware that
an Event of Default is continuing, specifying the event and steps, if any, being
taken to remedy it;

(b) if the Compliance Certificate is provided in connection with an Incurrence Test,
that the Incurrence Test is met (including figures in respect of the relevant
financial tests and the basis on which they have been calculated);

(c) if the Compliance Certificate is provided in connection with that a Financial
Report is made available, that the Maintenance Covenants are met (including
figures in respect of the relevant financial tests and the basis on which they have
been calculated; and/or



(d) if the Compliance Certificate is provided in connection with that audited annual
financial statements are made available, (i) the Material Group Companies and
(i) the current Guarantor Coverage Ratio; and/or

(e) if provided in connection with the designation of a Group Company as an
Excluded Subsidiary or a re-classification of an Excluded Subsidiary as a Group
Company pursuant to Clause 11.15 (Designation of Excluded Subsidiaries).

"CSD" means the Issuer’s central securities depository and registrar in respect of the
Bonds, from time to time, initially Euroclear Sweden AB, Swedish Reg. No. 556112-8074,
P.O. Box 191, 101 23 Stockholm, Sweden.

"Cure Amount" has the meaning set forth in paragraph (a) of Clause 10.3 (Equity Cure).
"Deferred Interest" has the meaning set forth in Clause 6(c).

"Delisting" means the delisting of the shares in the Issuer from a Regulated Market or
MTF (unless the shares are simultaneously therewith listed on another MTF or
Regulated Market).

"EBITDA" means, in respect of the Reference Period, the consolidated profit of the
Group from ordinary activities according to the latest Financial Report(s) (however
excluding Excluded Subsidiaries):

(a) before deducting any amount of tax on profits, gains or income paid or payable
by any Group Company;

(b) before deducting any Net Finance Charges;

(c) before taking into account any costs, charges and provisions relating to vesting
of benefits and non-cash expenses to the Group's employees under or in respect
of management and employee incentivisation programs;

(d) before taking into account any extraordinary items and any non-recurring items
which are not in line with the ordinary course of business which does not exceed
ten (10) per cent. of EBITDA of the Reference Period (prior to any adjustments
of such items);

(e) before deducting any Transaction Costs;
(f) not including any accrued interest owing to any Group Company;
(g) before taking into account any unrealised gains or losses on any derivative

instrument (other than any derivative instruments which is accounted for on a
hedge account basis);

(h) after adding back or deducting, as the case may be, the amount of any loss or
gain against book value arising on a disposal of any asset (other than in the
ordinary course of trading) and any loss or gain arising from an upward or
downward revaluation of any asset;



(i) after deducting the amount of any profit (or adding back the amount of any loss)
of any Group Company which is attributable to minority interests;

1] plus or minus the Group's share of the profits or losses of entities which are not
part of the Group; and

(k) after adding back any amount attributable to the amortisation, depreciation or
depletion of assets of members of the Group.

"Equity Injection" has the meaning set forth in paragraph (d) of Clause 10.3 (Equity
Cure).

"Event of Default" means an event or circumstance specified in any of the Clauses 12.1
(Non-Payment) to and including Clause 12.10 (Continuation of the Business).

"Excluded Subsidiary” means any Group Company designated as such pursuant to
Clause 11.15 (Designation of Excluded Subsidiaries).

"Final Maturity Date" means 26 August 2027.

"Finance Charges" means, for any Reference Period, the aggregate amount of the
accrued interest, commission, fees, discounts, prepayment fees, premiums or charges
and other finance payments in respect of Financial Indebtedness paid or payable by any
member of the Group (calculated on a consolidated basis) in cash or capitalised in
respect of that Reference Period.

"Finance Documents" means:

(a) these Terms and Conditions;

(b) the Agency Agreement;

(c) the Security Documents;

(d) the Guarantee and Adherence Agreement;

(e) the Intercreditor Agreement; and

(f) any other document designated by the Issuer and the Agent or the Security

Agent as a Finance Document.

"Finance Leases" means any finance lease, to the extent the arrangement would have
been treated as a finance or a capital lease in accordance with the Accounting Principles
applicable to the Issuer on the Issue Date (a lease which in the accounts of the Group is
treated as an asset and a corresponding liability), and for the avoidance of doubt, any
leases treated as operating leases under the Accounting Principles as applicable on the
Issue Date shall not, regardless of any subsequent changes or amendments of the
Accounting Principles, be considered as a finance lease.

"Financial Indebtedness" means any indebtedness in respect of:



(a) monies borrowed or raised, including Market Loans;
(b) the amount of any liability in respect of any Finance Lease;
(c) receivables sold or discounted (other than receivables to the extent they are

sold on a non-recourse basis);

(d) any amount raised under any other transaction (including any forward sale or
purchase agreement) having the commercial effect of a borrowing;

(e) any derivative transaction entered into in connection with protection against or
benefit from fluctuation in any rate or price (and, when calculating the value of
any derivative transaction, only the mark to market value shall be taken into
account, provided that if any actual amount is due as a result of a termination
or a close-out, such amount shall be used instead);

(f) any counter indemnity obligation in respect of a guarantee, indemnity, bond,
standby or documentary letter of credit or any other instrument issued by a
bank or financial institution; and

(g) (without double counting) any guarantee or other assurance against financial
loss in respect of a type referred to in the above items (a)-(f).

"Financial Instruments Accounts Act" means the Swedish Central Securities
Depositories and Financial Instruments Accounts Act (lag (1998:1479) om
vdrdepapperscentraler och kontoféring av finansiella instrument).

"Financial Report" means the Group’s annual audited consolidated financial statements
or the Group’s quarterly interim unaudited reports, which shall be prepared and made
available according to according to Clauses 11.1(a)(i) and 11.1(a)(ii) (and Group shall, for
the purpose of this definition only, include Excluded Subsidiaries).

"First Call Date" means the date falling twelve (12) months after the Issue Date.
"Force Majeure Event" has the meaning set forth in Clause 24(a).

"Green Finance Framework" means the Issuer's framework for green financing,
including green bonds, as it is worded on the Issue Date of the relevant Bonds.

"Group" means the Issuer, and each of its Subsidiaries from time to time, and "Group
Company" means each of the Issuer and each of its Subsidiaries (in each case, excluding
any Excluded Subsidiaries).

"Guarantee and Adherence Agreement" means the guarantee and adherence
agreement dated 26 November 2024 and entered into between, among others, the
Issuer, Cinis Sweden AB (reg. no. 559322-4156) and the Security Agent.

"Guarantees" means the guarantees provided by the Guarantors under the Guarantee
and Adherence Agreement.



"Guarantors" means the Issuer, Cinis Sweden AB and any other present and/or future
Subsidiaries of the Issuer that has acceded to the Guarantee and Adherence Agreement
as a Guarantor.

"Guarantor Coverage Ratios" means the ratios of (a) the aggregate EBITDA of the
Guarantors and the Issuer to the aggregate EBITDA of the Group (excluding non wholly-
owned Group Companies unable to accede as Guarantors due to shareholder
agreements) and (b) the aggregate total assets of the Guarantors and the Issuer to the
aggregate total assets of the Group, in each case calculated on an unconsolidated basis
and excluding all goodwill, intra-group items and investments in Subsidiaries of any
member of the Group.

"Incurrence Test" means the incurrence test set out in Clause 10.4 (Incurrence Test).
"Initial Nominal Amount" has the meaning set forth in Clause 2(c).

"Insolvent" means, in respect of a relevant Person, that it is deemed to be insolvent,
within the meaning of Chapter 2, Sections 7-9 of the Swedish Bankruptcy Act
(Sw. konkurslagen (1987:672)) (or its equivalent in any other jurisdiction), admits
inability to pay its debts as they fall due, suspends making payments on any of its debts
or by reason of actual financial difficulties commences negotiations with its creditors
with a view to rescheduling any of its indebtedness (including company reorganisation
under the Swedish Company Reorganisation Act (Sw. Lag (2022:964) om
foretagsrekonstruktion) (or its equivalent in any other jurisdiction)) or is subject to
involuntary winding-up, dissolution or liquidation.

"Intercreditor Agreement" means the intercreditor agreement dated 26 November
2024 (as amended and restated on or about the date of these Terms and Conditions)
entered into between, amongst other, the Issuer, the super senior creditors under the
Super Senior Working Capital Facility, the agent under the Senior Bonds, New Debt
providers, certain hedging counterparties and the Agent (representing the
Bondholders).

"Interest" means the interest on the Bonds calculated in accordance with Clauses 6(a)
to 6(d).

"Interest Payment Date" means 26 November, 26 February, 26 May, and 26 August each
year. The first Interest Payment Date shall be 26 August 2025. The last Interest Payment
Date shall be the Final Maturity Date (or such earlier date on which the Bonds are
redeemed in full). To the extent any of the above dates is not a Business Day, the
Business Day following from an application of the Business Day Convention.

"Interest Period" means (i) in respect of the first Interest Period, the period from (but
excluding) the Issue Date to (and including) the first Interest Payment Date, and (ii) in
respect of subsequent Interest Periods, the period from (but excluding) an Interest
Payment Date to (and including) the next succeeding Interest Payment Date (or a shorter
period if relevant). An Interest Period shall not be adjusted due to an application of the
Business Day Convention.

"Interest Rate" means ten (10) per cent. per annum.



"Issue Date" means 18 June 2025, or such other date as agreed between the Issuer and
the Agent.

"Issuer" means Cinis Fertilizer AB (publ), a limited liability company incorporated in
Sweden with reg. no. 559154-0322.

"Issuing Agent" means ABG Sundal Collier ASA, or another party replacing it, as Issuing
Agent, in accordance with these Terms and Conditions.

"Leverage Ratio" means the ratio of Net Interest Bearing Debt to EBITDA.
"Main Shareholder" means each of:

(a) Jakob Liedberg, personal identification number 720215-4030;

(b) Adam Nawrocki; and

(c) Van Iperen International BV, a limited liability company incorporated under the
laws of the Netherlands with corporate registration number 50944967,

or, in the case of a person referred to in paragraphs (a) or (b) above, its spouse or the
direct heir of that person or its spouse, by way of direct or indirect ownership of the
shares.

"Maintenance Covenants" means the maintenance covenants set out in Clause 10.1
(Maintenance Covenants).

"Market Loan" means any loan or other indebtedness where an entity issues
commercial paper, certificates, subordinated debentures, bonds or any other debt
securities (including, for the avoidance of doubt, medium term note programmes and
other market funding programmes), provided in each case that such instruments and
securities are or can be subject to trade on a Regulated Market or any other regulated
or unregulated recognised market place.

"Material Adverse Effect" means a material adverse effect on:

(a) the business, financial condition or operations of the Group taken as a whole;
(b) the Group's ability to perform and comply with the Finance Documents; or
(c) the validity or enforceability of the Finance Documents.

"Material Group Company" means the Issuer and any other Group Company with
earnings before interest, tax, depreciation and amortisation calculated on the same
basis as EBITDA representing ten (10) per cent. or more of EBITDA, or which has assets
representing ten (10) per cent. or more of the total assets of the Group, calculated on a
consolidated basis according to the latest annual audited consolidated financial
statements of the Group.



"Material Intra-Group Loan" means any intra-group loan provided by the Issuer to any
of its Subsidiaries (including any Excluded Subsidiary) where (a) the term is at least
twelve (12) months and (b) the principal amount exceeds SEK 5,000,000.

"Minimum Liquidity" means Cash and Cash Equivalents held by the Issuer and any
undrawn commitments available under the Super Senior Working Capital Facility.

"MTF" means any multilateral trading facility as defined in the Markets in Financial
Instruments Directive 2014/65/EU (MIFID 1), as amended.

"Net Finance Charges" means, for the Reference Period, the Finance Charges according
to the latest Financial Report(s), after deducting any interest payable for that Reference
Period to any Group Company and any interest income relating to cash or cash
equivalent investment.

"Net Interest Bearing Debt" means the consolidated interest bearing Financial
Indebtedness less Cash and Cash Equivalents of the Group (for the avoidance of doubt,
excluding any Bonds owned by the Issuer, guarantees, bank guarantees, Subordinated
Debt, any claims subordinated pursuant to a subordination agreement on terms and
conditions satisfactory to the Agent, any Financial Indebtedness incurred and permitted
pursuant to paragraph (i) of the definition "Permitted Debt" and interest bearing
Financial Indebtedness borrowed from any Group Company).

"New Debt" shall have the meaning given to such term in the Intercreditor Agreement.

"Nominal Amount" means, in respect of each Bond, the Initial Nominal Amount less the
aggregate amount by which that Bond has been redeemed in part pursuant to Clause
7.4 (Voluntary partial prepayment).

"Obligors" means the Issuer and each Guarantor.
"Permitted Debt" means any Financial Indebtedness:
(a) incurred under the Bonds;

(b) arising under any counter-indemnity obligation in respect of a guarantee, bond,
standby or documentary letter of credit or any other instrument issued by a
bank or financial institution in respect of an underlying liability in the ordinary
course of business of a Group Company;

(c) arising under a foreign exchange transaction or a commodity transaction for
spot or forward delivery entered into in connection with protection against
fluctuation in currency rates or prices where the exposure arises in the ordinary
course of business or in respect of payments to be made under these Terms and
Conditions, the Senior Bonds Terms and Conditions and/or the Super Senior
Working Capital Facility, but not any transaction for investment or speculative
purposes;

(d) arising under any interest rate hedging transactions in respect of payments to
be made under these Terms and Conditions, the Senior Bonds Terms and



(e)
(f)
(8)

(h)

(i)

(k)
()

(m)

(n)

(o)
(p)

Conditions and/or the Super Senior Working Capital Facility, but not any
transaction for investment or speculative purposes;

incurred under Advance Purchase Agreements;
incurred under any Subordinated Debt;

incurred by the Issuer if such Financial Indebtedness meets the Incurrence Test
tested pro forma including such incurrence, and such Financial Indebtedness
ranks pari passu or is subordinated to the obligations of the Issuer under the
Senior Bonds or any New Debt, and (i) has a final maturity date or a final
redemption date, (ii) when applicable, early redemption dates or instalment
dates, in each case which occur on or after the Final Maturity Date and (iii) is
incurred for the purpose of financing construction of new plants;

related to any agreements under which the Issuer leases office space
(Sw. kontorshyresavtal) or other premises or construction or production
facilities (including machinery and equipment leased as a part of such premises
or facility lease);

other than as permitted pursuant to paragraph (h) above, of the Group incurred
pursuant to any Finance Leases incurred in the ordinary course of the Group’s
business;

of the Group under any guarantee issued by a Group Company in the ordinary
course of business;

taken up from a Group Company (including any cash pool arrangements);

incurred in connection with the redemption of the Bonds in order to fully
refinance the Bonds and provided further that such Financial Indebtedness is
subject to an escrow arrangement up until the redemption of the Bonds (taking
into account the rules and regulations of the CSD), for the purpose of securing,
inter alia, the redemption of the Bonds;

incurred under any pension and tax liabilities in the ordinary course of business
by any Group Company;

incurred under a Super Senior Working Capital Facility in an aggregate amount
not exceeding SEK 130,000,000, provided that an amount of not more than:

(i) SEK 80,000,000 may be incurred in the form of letters of credit, bank
guarantees or similar guarantee obligations; and

(ii) SEK 50,000,000 may be incurred by way of loans under a revolving credit
facility;

incurred under the Senior Bonds;

incurred under the Convertible Debt Instrument in a maximum amount not
exceeding SEK 10,800,000 (excluding any capitalised interest) provided that:



(a)

(r)

(s)
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(i) such Financial Indebtedness is unsecured and unguaranteed and
according to its terms subordinated to the Issuer's obligations under the
Finance Documents;

(ii) according to its terms yield only payment-in-kind interest and/or cash
interest that is payable no earlier than twelve months after the Final
Maturity Date; and

(iii) according to its terms has a final redemption date or, when applicable,
early redemption dates or instalment dates which occur no earlier than
twelve months after the Final Maturity Date;

incurred as a result of any Group Company acquiring another entity and which
is due to such acquired entity holding Financial Indebtedness, provided that the
Incurrence Test is met, tested pro forma including the acquired entity and if, and
only to the extent, such Financial Indebtedness is not permitted under any other
exceptions contained in the definition of "Permitted Debt", such Financial
Indebtedness is unwound within a clean-up period of ninety (90) days from
completion of the relevant acquisition;

incurred under any management and employee incentive schemes on market
terms in the ordinary course of business; and

in addition to the exemptions listed under paragraphs (a) through (r) above, any
Financial Indebtedness incurred by Group Companies in aggregate not
exceeding SEK 20,000,000.

"Permitted Recourse Security" means security over the shares in an Excluded Subsidiary
provided by a Group Company for Financial Indebtedness incurred by that relevant
Excluded Subsidiary provided that the only recourse of the creditor of such Financial
Indebtedness on the relevant pledgor is limited to the shares in the Excluded Subsidiary.

"Permitted Security" means any Security:

(a)

(b)

(c)

(d)

(e)

provided under the Finance Documents and otherwise permitted pursuant to
the Intercreditor Agreement;

arising by operation of law or in the ordinary course of business (including
collateral or retention of title arrangements in connection with Advance
Purchase Agreements but, for the avoidance of doubt, not including guarantees
or Security in respect of any monies borrowed or raised);

provided in relation to any lease agreement entered into by a Group Company
in the ordinary course of business and on normal commercial terms;

provided over any assets being subject to a Finance Lease, permitted pursuant
to paragraph (i) of the definition of "Permitted Debt";

arising under any netting or set off arrangements under financial derivatives
transactions or bank account arrangements, including any group cash pool
arrangements;
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(f) provided over bank accounts and/or proceeds pertaining to sold receivables
with respect to factoring on a non-recourse basis;

(g) provided for debt permitted under paragraph (q) of the definition of "Permitted
Debt" but only over assets held, directly or indirectly, by such acquired entity;

(h) any Security created for the benefit of the financing providers in relation to a
refinancing of the Bonds in full, however provided always that any perfection
requirements in relation thereto are satisfied after repayment of the Bonds in
full (other than with respect to an escrow account (if applicable) which may be
perfected in connection with the incurrence of such debt);

(i) provided pursuant to paragraphs (b), (c), (n), and (s) of the definition of
"Permitted Debt"; and

(i) any Security constituting Permitted Recourse Security.

"Person" means any individual, corporation, partnership, limited liability company, joint
venture, association, joint-stock company, trust, unincorporated organisation,
government, or any agency or political subdivision thereof or any other entity, whether
or not having a separate legal personality.

"Record Date" means the fifth (5) Business Day prior to (i) an Interest Payment Date, (ii)
a Redemption Date, (iii) a date on which a payment to the Bondholders is to be made
under Clause 13 (Distribution of Proceeds), (iv) the date of a Bondholders’ Meeting, or
(v) another relevant date, or in each case such other Business Day falling prior to a
relevant date if generally applicable on the Swedish bond market.

"Redemption Date" means the date on which the relevant Bonds are to be redeemed
or repurchased in accordance with Clause 7 (Redemption and Repurchase of the Bonds).

"Reference Date" means each of 31 March, 30 June, 30 September and 31 December.
"Reference Period" means each period of twelve (12) consecutive calendar months.

"Regulated Market" means any regulated market as defined in the Markets in Financial
Instruments Directive 2014/65/EU (MiFID 1), as amended.

"Restricted Payment" has the meaning set forth in paragraph (a) of Clause 11.2
(Restricted Payments).

"Secured Obligations" shall have the meaning given to such term in the Intercreditor
Agreement.

"Secured Parties" shall have the meaning given to such term in the Intercreditor
Agreement.

"Securities Account" means the account for dematerialised securities maintained by the
CSD pursuant to the Financial Instruments Accounts Act in which (i) an owner of such
security is directly registered or (ii) an owner’s holding of securities is registered in the
name of a nominee.
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"Security" means a mortgage, charge, pledge, lien, security assignment or other security
interest securing any obligation of any Person, or any other agreement or arrangement
having a similar effect.

"Security Agent" means the security agent , appointed by the Secured Parties pursuant
to the Intercreditor Agreement, holding the Transaction Security on behalf of the
Secured Parties, being Nordic Trustee & Agency AB (publ) on the Issue Date.

"Security Documents" means the security documents pursuant to which the Transaction
Security is created and any other document designated as a Security Document by the
Issuer and the Security Agent.

"Senior Bonds" means the debt instruments (Sw. skuldférbindelse) issued by the Issuer
with ISIN SE0021147030.

"Senior Bonds Terms and Conditions" means the terms and conditions governing the
Senior Bonds (as amended from time to time).

"Structuring Fee" means the fee payable by the Issuer to the Bondholders for the
structuring of the Bonds.

"Subordinated Debt" any subordinated loan to the Issuer as debtor, if such
subordinated loan:

(a) is subordinated to the obligations of the Issuer under the Finance Documents
pursuant to the Intercreditor Agreement;

(b) according to its terms has a final redemption date or, when applicable, early
redemption dates or instalment dates which occur after the Final Maturity Date;
and

(c) according to its terms yield only payment-in-kind interest and/or cash interest

that is payable after the Final Maturity Date (unless a Restricted Payment is
permitted under the Finance Documents).

"Subsidiary" means, in respect of which such Person, directly or indirectly:

(a) owns shares or ownership rights representing more than fifty (50) per cent. of
the total number of votes held by the owners;

(b) otherwise controls more than fifty (50) per cent. of the total number of votes
held by the owners; or

(c) has the power to appoint and remove all, or the majority of, the members of the
board of directors or other governing body.

"Super Senior Debt" has the meaning given thereto in the Intercreditor Agreement.

"Super Senior Working Capital Facility" has the meaning given thereto in the
Intercreditor Agreement.
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"Swedish Kronor" and "SEK" means the lawful currency of Sweden.

"Total Nominal Amount" means the total aggregate Nominal Amount of the Bonds
outstanding at the relevant time.

"Transaction Costs" means all fees, costs and expenses, stamp, registration and other
taxes incurred by the Issuer or any other Group Company in connection with (a) the
Bond Issue, (b) the listing of the Bonds, and (c) any other capital market activities.

"Transaction Security" means the Security provided for the Secured Obligations
pursuant to the Security Documents, initially being:

(a) share pledge in respect of all shares in Cinis Sweden AB, provided by the Issuer;

(b) business mortgage over existing business mortgage certificates in the total
amount of SEK 100,000,000 issued by Cinis Sweden AB;

(c) pledge over existing and future Material Group Companies (other than the
Issuer);

(d) pledge over any Material Intra-Group Loans; and

(e) a real property mortgage granted by Cinis Sweden AB over real property

mortgage certificates issued in real property Ornskdldsvik Bredanger 2:173 in an
aggregate amount of SEK 100,000,000.

"Written Procedure" means the written or electronic procedure for decision making
among the Bondholders in accordance with Clause 16 (Written Procedure).

Construction

(a) Unless a contrary indication appears, any reference in these Terms and
Conditions to:

(i) "assets" includes present and future properties, revenues and rights of
every description;

(ii) any agreement or instrument is a reference to that agreement or
instrument as supplemented, amended, novated, extended, restated or
replaced from time to time;

(iii) a "regulation" includes any regulation, rule or official directive (whether
or not having the force of law) of any governmental, intergovernmental
or supranational body, agency or department;

(iv) an Event of Default is continuing if it has not been remedied or waived;

(v) a provision of law or regulation is a reference to that provision as
amended or re-enacted; and

(vi) a time of day is a reference to Stockholm time.
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When ascertaining whether a limit or threshold specified in Swedish Kronor has
been attained or broken, an amount in another currency shall be counted on
the basis of the rate of exchange for such currency against Swedish Kronor for
the previous Business Day, as published by the Swedish Central Bank
(Sw. Riksbanken) on its website (www.riksbank.se). If no such rate is available,
the most recently published rate shall be used instead.

A notice shall be deemed to be sent by way of press release if it is made available
to the public within Sweden promptly and in a non-discriminatory manner.

No delay or omission of the Agent, the Security Agent or of any Bondholder to
exercise any right or remedy under the Finance Documents shall impair or
operate as a waiver of any such right or remedy.

The privacy notice and any other information contained in this document before
the table of contents section do not form part of these Terms and Conditions
and may be updated without the consent of the Bondholders and the Agent.

Status of the Bonds

(a)

(b)

(c)

(d)

(e)
(f)

(8)

The Bonds are denominated in Swedish Kronor and each Bond is constituted by
these Terms and Conditions. The Issuer undertakes to make payments in
relation to the Bonds and to comply with these Terms and Conditions.

By subscribing for Bonds, each initial Bondholder agrees that the Bonds shall
benefit from and be subject to the Finance Documents and by acquiring Bonds,
each subsequent Bondholder confirms such agreement.

The nominal amount of each Bond is SEK 100 (the "Initial Nominal Amount").
The maximum total nominal amount of the Bonds is SEK 210,000,000.

The aggregate Initial Nominal Amount of the Bonds will be paid in kind by way
of an exchange from Senior Bonds.

The ISIN of the Bonds is SE0025010549.

The Bonds constitute direct, general, unconditional, unsubordinated and
secured obligations of the Issuer and shall at all times rank at least pari passu
with all direct, unconditional, unsubordinated and unsecured obligations of the
Issuer, except for those obligations which are mandatorily preferred by law, and
without any preference among them and except for the obligations under the
the Super Senior Debt which shall rank prior to the Bonds in accordance with
the Intercreditor Agreement.

The Bonds are freely transferable but the Bondholders may be subject to
purchase or transfer restrictions with regard to the Bonds, as applicable, under
local laws or regulations to which a Bondholder may be subject. Each
Bondholder must ensure compliance with such restrictions at its own cost and
expense.
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No action is being taken in any jurisdiction that would or is intended to permit a
public offering of the Bonds or the possession, circulation or distribution of any
document or other material relating to the Issuer or the Bonds in any jurisdiction
other than Sweden, where action for that purpose is required. Each Bondholder
must inform itself about, and observe, any applicable restrictions to the transfer
of material relating to the Issuer or the Bonds.

Bonds in Book-Entry Form

(a)

(b)

(c)

(d)

(e)

The Bonds will be registered for the Bondholders on their respective Securities
Accounts and no physical notes will be issued. Accordingly, the Bonds will be
registered in accordance with the Financial Instruments Accounts Act.
Registration requests relating to the Bonds shall be directed to an Account
Operator.

Those who according to assignment, Security, the provisions of the Swedish
Children and Parents Code (Sw. férdldrabalken (1949:381)), conditions of will or
deed of gift or otherwise have acquired a right to receive payments in respect
of a Bond shall register their entitlements to receive payment in accordance with
the Financial Instruments Accounts Act.

The Issuer (and the Agent when permitted under the CSD’s applicable
regulations) shall be entitled to obtain information from the debt register (Sw.
skuldbok) kept by the CSD in respect of the Bonds. At the request of the Agent,
the Issuer shall promptly obtain such information and provide it to the Agent.

For the purpose of or in connection with any Bondholders’ Meeting or any
Written Procedure, the Issuing Agent shall be entitled to obtain information
from the debt register kept by the CSD in respect of the Bonds.

The Issuer shall issue any necessary power of attorney to such Persons
employed by the Agent, as notified by the Agent, in order for such individuals to
independently obtain information directly from the debt register kept by the
CSD in respect of the Bonds. The Issuer may not revoke any such power of
attorney unless directed by the Agent or unless consent thereto is given by the
Bondholders.

Right to Act on Behalf of a Bondholder

(a)

(b)

If any Person other than a Bondholder (including the owner of the Bond, if such
person is not the Bondholder) wishes to exercise any rights under the Finance
Documents, it must obtain a power of attorney or other proof of authorisation
from the Bondholder or a successive, coherent chain of powers of attorney or
proofs of authorisation starting with the Bondholder and authorising such
Person.

A Bondholder may issue one or several powers of attorney or other
authorisation to third parties to represent it in relation to some or all of the
Bonds held by it. Any such representative may act independently under the
Finance Documents in relation to the Bonds for which such representative is
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entitled to represent the Bondholder and may further delegate its right to
represent the Bondholder by way of a further power of attorney.

The Agent shall only have to examine the face of a power of attorney or other
proof of authorisation that has been provided to it pursuant to Clause 4(b) and
may assume that it has been duly authorised, is valid, has not been revoked or
superseded and that it is in full force and effect, unless otherwise is apparent
from its face or the Agent has actual knowledge to the contrary.

These Terms and Conditions shall not affect the relationship between a
Bondholder who is a nominee (Sw. férvaltare) with respect to a Bond and the
owner of such Bond, and it is the responsibility of such nominee to observe and
comply with any restrictions that may apply to it in this capacity.

Payments in Respect of the Bonds

(a)

(b)

(c)

(d)

(e)

Any payment or repayment under the Finance Documents, or any amount due
in respect of a repurchase of any Bonds, shall be made to such Person who is
registered as a Bondholder on the Record Date prior to an Interest Payment
Date or other relevant due date, or to such other Person who is registered with
the CSD on such Record Date as being entitled to receive the relevant payment,
repayment or repurchase amount.

Provided that a Bondholder has registered an income account (Sw.
avkastningskonto) for the relevant Securities Account on the applicable Record
Date, the CSD shall procure that principal, interest and other payments under
the Bonds are deposited to such income account on the relevant payment date.
If an income account has not been registered on the Record Date for the
payment, no payment will be effected by the CSD to such Bondholder. The
outstanding amount will instead be held by the Issuer until the person that was
registered as a Bondholder on the relevant Record Date has made a valid
request for such amount. Should the CSD, due to a delay on behalf of the Issuer
or some other obstacle, not be able to effect payments as aforesaid, the Issuer
shall procure that such amounts are paid to the persons who are registered as
Bondholders on the relevant Record Date as soon as possible after such obstacle
has been removed.

If, due to any obstacle for the CSD, the Issuer cannot make a payment or
repayment, such payment or repayment may be postponed until the obstacle
has been removed. Interest shall accrue without any default interest in
accordance with Clause 6(e) during such postponement.

If payment or repayment is made in accordance with this Clause 5, the Issuer
shall be deemed to have fulfilled its obligation to pay, irrespective of whether
such payment was made to a Person not entitled to receive such amount (unless
the Issuer has actual knowledge of the fact that the payment was made to the
wrong person).

The Issuer is not liable to gross-up any payments under the Finance Documents
by virtue of any withholding tax, public levy or the similar.
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Interest

(a) Each Bond carries Interest at the Interest Rate from (but excluding) the Issue
Date to (and including) the relevant Redemption Date.

(b) Subject to paragraph (c) below, Interest accrues during an Interest Period.
Payment of Interest in respect of the Bonds shall be made to the Bondholders
on each Interest Payment Date for the preceding Interest Period.

(c) On the Interest Payment Dates falling on 26 August 2025, 26 November 2025,
26 February 2026, and 26 May 2026, all, but not only some, of the Interest
accrued under the Bonds for the preceding Interest Period shall be deferred (the
“Deferred Interest”) with the effect that such Deferred Interest shall be paid
upon redemption of the Bonds as further set out in Clause 7 (Redemption and
Repurchase of the Bonds).

(d) Interest shall be calculated on the basis of a 360-day year comprised of twelve
months of 30 days each and, in case of an incomplete month, the actual number
of days elapsed (30/360-days basis).

(e) If the Issuer fails to pay any amount payable by it under the Finance Documents
on its due date, default interest shall accrue on the overdue amount from (but
excluding) the due date up to (and including) the date of actual payment at a
rate which is two per cent. higher than the Interest Rate. Accrued default
interest shall not be capitalised. No default interest shall accrue where the
failure to pay was solely attributable to the Agent or the CSD, in which case the
Interest Rate shall apply instead.

(f) The CSD shall not be responsible for the calculation of any Deferred Interest.
Before any interest payment, redemption and/or partial prepayment of the
Bonds, the Issuer shall provide the Agent and the CSD with such calculations, in
accordance with the applicable rules and regulations of the CSD in order to
establish with the CSD the correct amount to be paid, redeemed and/or partially
prepaid under these Terms and Conditions.

Redemption and Repurchase of the Bonds

Redemption at maturity

The Issuer shall redeem all, but not only some, of the outstanding Bonds in full on the
Final Maturity Date with an amount per Bond equal to the Nominal Amount and the
Deferred Interest, together with accrued but unpaid Interest. If the Final Maturity Date
is not a Business Day, then the redemption shall occur on the first following Business
Day.

Issuer’s purchase of Bonds
The Issuer may, subject to applicable laws or regulations, at any time and at any price

purchase Bonds on the market or in any other way. The Bonds held by the Issuer
(including Bonds repurchased by the Issuer pursuant to Clause 7.5 (Mandatory
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repurchase due to a Change of Control Event or Delisting (put option))) may at the
Issuer’s discretion be retained or sold but not cancelled (other than in connection with
a redemption or repurchase of the Bonds in full).

Voluntary total redemption (call option)

(a)

(b)

The Issuer may redeem all, but not only some, of the outstanding Bonds in full
at any time on or after the First Call Date, at a price per Bond equal to 100 per
cent. of the Nominal Amount and the Deferred Interest, together with accrued
but unpaid Interest.

Redemption in accordance with Clause (a) shall be made by the Issuer giving not
less than fifteen (15) Business Days’ notice to the Bondholders and the Agent.
The notice shall specify the Redemption Date and also the Record Date on which
a person shall be registered as a Bondholder to receive the amounts due on such
Redemption Date. Any such notice is irrevocable but may, at the Issuer’s
discretion, contain one or more conditions precedent. Upon expiry of such
notice and the fulfilment of the conditions precedent (if any), the Issuer is bound
to redeem the Bonds in full at the applicable amounts on the specified
Redemption Date.

Voluntary partial prepayment

(a)

(b)

The Issuer may redeem the Bonds on one or several occasions at any time on or
after the First Call Date. Any voluntary partial prepayment shall:

(i) firstly be used to prepay Deferred Interest (in accordance with the
procedures of the CSD) times the applicable Call Option Amount; and

(i) secondly, if no Deferred Interest is outstanding, prepay the Nominal
Amount (in accordance with the procedures of the CSD) times the Call
Option Amount,

in each case plus any accrued but unpaid Interest on such amounts. Payment
will be applied pro rata to each Bondholder’s holdings as registered in the CSD
on the relevant Record Date.

Partial redemption in accordance with this Clause 7.4 shall be made by the Issuer
giving not less than fifteen (15) Business Days' notice to the Bondholders and
the Agent. Any such notice is irrevocable and, upon expiry of such notice, the
Issuer is bound to redeem the Bonds in part on the last day of each quarter at
the applicable amounts.

Mandatory repurchase due to a Change of Control Event or Delisting (put
option)

(a)

Upon the occurrence of a Change of Control Event or Delisting, each Bondholder
shall have the right to request that all, or some only, of its Bonds be repurchased
at a price per Bond equal to 101 per cent. of the Nominal Amount and the
Deferred Interest together with accrued but unpaid Interest, during a period of
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sixty (60) days following a notice from the Issuer of the Change of Control Event
or Delisting pursuant to Clause 9.1(d) (after which time period such rights lapse).
However, such period may not start earlier than upon the occurrence of the
Change of Control Event or Delisting.

(b) The notice from the Issuer pursuant to Clause 9.1(d) shall specify the repurchase
date and include instructions about the actions that a Bondholder needs to take
if it wants Bonds held by it to be repurchased. If a Bondholder has so requested,
and acted in accordance with the instructions in the notice from the Issuer, the
Issuer shall repurchase the relevant Bonds and the repurchase amount shall fall
due on the repurchase date specified in the notice given by the Issuer pursuant
to Clause 9.1(d). The repurchase date must fall no later than twenty (20)
Business Days after the end of the period referred to in Clause 7.4(a).

(c) The Issuer shall comply with the requirements of any applicable securities laws
or regulations in connection with the repurchase of Bonds. To the extent that
the provisions of such laws and regulations conflict with the provisions in this
Clause 7.5, the Issuer shall comply with the applicable securities laws and
regulations and will not be deemed to have breached its obligations under this
Clause 7.5 by virtue of the conflict.

Payment of Deferred Interest

In connection with any payment of Deferred Interest in accordance with this Clause 7,
an amount shall be added to the amount payable as if Interest had accrued on such
Deferred Interest at the applicable Interest Rate applicable at the relevant times from
each relevant date of deferral and that such interest had been capitalized and increased
the nominal amount on each Interest Payment Date (for avoidance of doubt, any
Deferred Interest shall always be subject to the Call Option Amount premium pursuant
to Clause 7.3 (Voluntary total redemption (call option)) or the mandatory repurchase
premium pursuant to Clause 7.5 (Mandatory repurchase due to a Change of Control
Event or Delisting (put option)) upon payment).

Transaction Security and Guarantees

(a) Subject to the Intercreditor Agreement, as continuing Security for the due and
punctual fulfilment of the Secured Obligations, the Issuer , the Guarantors and
each Group Company party to any Security Document and/or the Guarantee and
Adherence Agreement grants the Transaction Security and the Guarantees (as
applicable) to the Secured Parties as represented by the Security Agent on the
terms set out in the Security Documents and the Guarantee and Adherence
Agreement (as applicable).

(b) The Security Agent shall hold the Transaction Security and the Guarantees on
behalf of the Secured Parties in accordance with the Security Documents, the
Guarantee and Adherence Agreement and the Intercreditor Agreement (as
applicable). The Issuer shall, and shall procure that the Guarantors and each
Group Company party to any Security Document and/or the Guarantee and
Adherence Agreement (as applicable) will, enter into the Security Documents
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and/or the Guarantee and Adherence Agreement (as applicable) and perfect the
Transaction Security in accordance with the Security Documents.

Unless and until the Security Agent has received instructions to the contrary in
accordance with the Intercreditor Agreement, the Security Agent shall (without
first having to obtain the Bondholders’ consent) be entitled to enter into
agreements with the Issuer or a third party or take any other actions, if it is, in
the Security Agent's opinion, necessary for the purpose of maintaining, altering,
releasing or enforcing the Transaction Security, creating further Security for the
benefit of the Secured Parties or for the purpose of settling the Bondholders’,
the holders of the Senior Bonds or the super senior creditor's under the Super
Senior Working Capital Facility, the creditors' under any New Debt, the hedge
counterparties' under the Hedging Agreement or the Issuer’s rights to the
Transaction Security, in each case in accordance with the terms of the Finance
Documents and provided that such agreements or actions are not detrimental
to the interest of the Bondholders.

The Security Agent shall, on behalf of the Secured Parties, keep all certificates
and other documents that are bearers of rights relating to the Transaction
Security in safe custody.

The Agent shall be entitled to give instructions relating to the Transaction
Security and the Guarantees to the Security Agent in accordance with the
Intercreditor Agreement.

Information to Bondholders

Information from the Issuer

(a)

The Issuer shall make the following information available in the English language
by publication on the website of the Group:

(i) as soon as the same become available, but in any event within four (4)
months after the end of each financial year, the annual audited
consolidated financial statements of the Group (for this purpose
including Excluded Subsidiaries), including a profit and loss account, a
balance sheet, a cash flow statement and management commentary or
report from the Issuer's board of directors;

(ii) as soon as the same become available, but in any event within two (2)
months after the end of each quarter of its financial year, the quarterly
unaudited consolidated reports or the year-end report (Sw.
bokslutskommuniké) (as applicable) of the Group (for this purpose
including Excluded Subsidiaries), including a profit and loss account, a
balance sheet, a cash flow statement and management commentary or
report from the Issuer's board of directors;

(iii) on 26 November 2025 and yearly thereafter, make available a report of
the use of proceeds of the Bonds in accordance with the Green Finance
Framework; and
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(iv) any other information required by the Swedish Securities Markets Act
(Sw. lag (2007:528) om vdrdepappersmarknaden) and the rules and
regulations of the Regulated Market on which the Bonds are admitted
to trading.

When the Bonds have been listed on a Regulated Market:

(i) the information set out in Clause 9.1(a) shall also be made available by
way of press release; and

(ii) the reports referred to in paragraph (a)(i) and (a)(ii) above shall be
prepared in accordance with IFRS.

When the financial statements and other information are made available to the
Bondholders pursuant to paragraph (a) above, the Issuer shall send copies of
such financial statements and other information to the Agent.

The Issuer shall promptly notify the Agent and the Bondholders upon becoming
aware of the occurrence of a Change of Control Event or Delisting, and shall
provide the Agent with such further information as the Agent may request
(acting reasonably) following receipt of such notice. A notice regarding a Change
of Control Event may be given in advance of the occurrence of a Change of
Control Event, conditioned upon the occurrence of such Change of Control
Event, if a definitive agreement is in place providing for a Change of Control
Event.

The Issuer shall promptly notify the Agent (with full particulars) upon becoming
aware of the occurrence of any event or circumstance which constitutes an
Event of Default, or any event or circumstance which would (with the expiry of
a grace period, the giving of notice, the making of any determination or any
combination of any of the foregoing) constitute an Event of Default, and shall
provide the Agent with such further information as it may reasonably request in
writing following receipt of such notice. Should the Agent not receive such
information, the Agent is entitled to assume that no such event or circumstance
exists or can be expected to occur, provided that the Agent does not have actual
knowledge of such event or circumstance.

The Issuer shall submit a duly executed Compliance Certificate to the Agent in
connection with:

(i) the testing of the Incurrence Test;

(ii) that a Financial Report is made available;

(iii) the designation of a Group Company as an Excluded Subsidiary or a re-
classification of an Excluded Subsidiary as a Group Company in
accordance with Clause 11.15 (Designation of Excluded Subsidiaries);

and

(iv) that the annual financial statements is made available.



9.2

9.3

(g)

(h)

(i)

22

The Issuer shall without undue delay after (i) the Interest Payment Dates falling
on 26 August 2025, 26 November 2025, 26 February 2026 and 26 May 2026 and
(i) each payment of any Deferred Interest, submit a certificate to the Agent,
detailing the outstanding Deferred Interest (the Agent is entitled to disclose
such certificate to any Bondholder upon request).

The Agent may assume that any information provided by the Issuer in the
Compliance Certificate delivered pursuant to paragraph (f) above is correct, and
the Agent shall not be responsible or liable for the adequacy, accuracy or
completeness of such information.

The Issuer is only obliged to inform the Agent according to this Clause 9.1 if
informing the Agent would not conflict with any applicable laws or, when the
Bonds are listed, the Issuer's registration contract with the Regulated Market. If
such a conflict would exist pursuant to the listing contract with the Regulated
Market or otherwise, the Issuer shall however be obliged to either seek approval
from the Regulated Market or undertake other reasonable measures, including
entering into a non-disclosure agreement with the Agent, in order to be able to
timely inform the Agent according to this Clause 9.1.

Information from the Agent

(a)

(b)

Subject to applicable laws, regulations and the restrictions of a non-disclosure
agreement entered into by the Agent in accordance with Clause 9.1(b), the
Agent is entitled to disclose to the Bondholders any event or circumstance
directly or indirectly relating to the Issuer or the Bonds. Notwithstanding the
foregoing, the Agent may if it considers it to be beneficial to the interests of the
Bondholders delay disclosure or refrain from disclosing certain information
other than in respect of an Event of Default that has occurred and is continuing.

If a committee representing the Bondholders’ interests under the Finance
Documents has been appointed by the Bondholders in accordance with
Clause 14 (Decisions by Bondholders), the members of such committee may
agree with the Issuer not to disclose information received from the Issuer,
provided that it, in the reasonable opinion of such members, is beneficial to the
interests of the Bondholders. The Agent shall be a party to such agreement and
receive the same information from the Issuer as the members of the committee.

Publication of Finance Documents

(a)

(b)

The latest version of these Terms and Conditions (including any documents
amending these Terms and Conditions) shall be available on the websites of the
Group and the Agent.

The latest version of the Finance Documents shall be available to the
Bondholders at the office of the Agent during the Agent’s normal business
hours.
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Publication of Green Finance Framework

The Issuer shall keep the latest version of the Green Finance Framework and any second
opinion or rating in respect of the Green Finance Framework applicable (a) from time to
time (b) on the Bond Issue, available on the website of the Group.

Financial Undertakings

Maintenance Covenants

The Issuer shall ensure that:

(a)

(b)

the Minimum Liquidity is:

(i) at least SEK 15,000,000 at all times from (and including) 30 September
2025 to (and including) 30 December 2025; and

(ii) at least SEK 30,000,000 at all times from (and including) 31 December
2025 to (and including) the Final Maturity Date; and

the Leverage Ratio is equal to or less than:

(i) 4.00x from (and including) 30 June 2026 to (and including) 30 September
2026;

(ii) 3.75x from (and including) 31 December 2026 to (and including) 31
March 2027; and

(iii) 3.50x from (and including) 30 June 2027 until the Final Maturity Date.

Testing of the Maintenance Covenants

(a)

(b)

(c)

The Minimum Liquidity shall be calculated in accordance with the Accounting
Principles applicable to the Issuer and tested by reference to each of the
Financial Reports on each Reference Date and with respect to each day of the
financial quarter ending on the relevant Reference Date.

The Leverage Ratio shall be calculated in accordance with the Accounting
Principles applicable to the Issuer and tested by reference to each of the
Financial Reports on each Reference Date with respect to the Reference Period
ending on such Reference Date.

The first test date for the Maintenance Covenant:

(i) set out in paragraph (a) of Clause 10.1 (Maintenance Covenants) shall
be Reference Period ending on 30 September 2025; and

(ii) set out in paragraph (b) of Clause 10.1 (Maintenance Covenants) shall
be the Reference Period ending on 30 June 2026.



10.3

104

10.5

24

Equity Cure

(a)

(b)

(c)

(d)

If there is a breach of a Maintenance Covenant, no Event of Default will occur if,
within thirty (30) Business Days of the earlier of (i) a delivery of the relevant
Compliance Certificate evidencing that breach and (ii) the date when such
Compliance Certificate should have been delivered in accordance with these
Terms and Conditions, the Issuer has received an Equity Injection in an amount
sufficient to ensure compliance with the relevant Maintenance Covenant, as at
the relevant Reference Date (the "Cure Amount").

The calculation of the Net Interest Bearing Debt to EBITDA shall be adjusted so
that the Net Interest Bearing Debt for the Reference Period is reduced with an
amount equal to the Cure Amount.

The Calculation of the Minimum Liquidity shall be adjusted so that the Minimum
Liquidity for the Reference Period is increased with an amount equal to the Cure
Amount.

Any Equity Cure must be made in cash in the form of a share issue, an
unconditional shareholder contribution or Subordinated Debt (an "Equity
Injection") and no more than two (2) Equity Cures are to be made over the life
of the Bonds. Equity Cures may not be injected in respect of any consecutive
calendar quarters.

Incurrence Test

The Incurrence Test is met if:

(a)
(b)

the Leverage Ratio is equal to or less than 3.00:1; and

no Event of Default is continuing or would occur upon the incurrence of Financial
Indebtedness.

Testing of the Incurrence Test

(a)

The Leverage Ratio for purpose of the Incurrence Test shall be calculated as
follows:

(i) the calculation shall be made as per a testing date determined by the
Issuer, falling no more than three (3) months prior to the incurrence of
the new Financial Indebtedness; and

(ii) the amount of Net Interest Bearing Debt shall be measured on the
relevant testing date so determined, but include any new Financial
Indebtedness (however, any cash balance resulting from the incurrence
of any new Financial Indebtedness shall not reduce the Net Interest
Bearing Debt) and exclude any Financial Indebtedness provided that it
is an interest bearing obligation to the extent refinanced with the new
Financial Indebtedness incurred.
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10.6 Calculation Adjustments

(a)

(b)

The figures for EBITDA for the Reference Period ending on the last day of the
period covered by the most recent Financial Report shall be used for the
Incurrence Test and the test of the Maintenance Covenants (however excluding
Excluded Subsidiaries, and, with respect to the test of the Maintenance
Covenants only in respect of paragraphs (i) and (ii) below), but adjusted so that:

(i)

(ii)

(iii)

the consolidated earnings before interest, tax, depreciation and
amortisation (calculated on the same basis as EBITDA and including any
group contributions (as applicable)) of any entities acquired by the
Group during the Reference Period, or after the end of the Reference
Period but before the relevant testing date (in respect of the Incurrence
Test), shall be included, pro forma, for the entire Reference Period;

the consolidated earnings before interest, tax, depreciation and
amortisation (calculated on the same basis as EBITDA and including any
group contributions (as applicable)) of any entities disposed of by the
Group during the Reference Period, or after the end of the Reference
Period but before the relevant testing date (in respect of the Incurrence
Test), shall be excluded, pro forma, for the entire Reference Period; and

the consolidated earnings before interest, tax, depreciation and
amortisation (calculated on the same basis as EBITDA and including any
group contributions (as applicable)) of any entity to be acquired with the
proceeds of the new Financial Indebtedness to which the relevant
Incurrence Test relates shall be included, pro forma, for the entire
Reference Period.

The figures for Net Interest Bearing Debt shall be measured on the relevant test
date for the Incurrence Test, but shall be:

(i)

(ii)

(iii)

increased on a pro forma basis to include an amount equal to the new
Financial Indebtedness in respect of which the Incurrence Test is applied
and any interest bearing Financial Indebtedness owed by any entity
acquired with such interest bearing Financial Indebtedness;

increased on a pro forma basis to include any interest bearing Financial
Indebtedness incurred after the relevant test date up to and including
the relevant Issue Date, incurrence date or payment date (as applicable)
provided that such amount shall be reduced with the amount of Cash
and Cash Equivalents deriving from such incurred Financial
Indebtedness retained by the Group on the relevant Issue Date,
incurrence date or payment date (as applicable);

decreased on a pro forma basis with the amount of any shareholders’
contributions made after the relevant test date up to and including the
relevant Issue Date, incurrence date or payment date (as applicable);
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decreased on a pro forma basis with the amount of any proceeds
received in the form of Cash and Cash Equivalents from any disposal
made after the relevant test date up to and including the relevant Issue
Date, incurrence date or payment date (as applicable) (provided that
EBITDA shall be adjusted on a pro forma basis to exclude such disposed
entity); and

decreased on a pro forma basis to exclude any interest-bearing Financial
Indebtedness to the extent it will be refinanced with the new Financial
Indebtedness in respect of which the Incurrence Test is applied,

however, any cash balance resulting from the incurrence of the new Financial
Indebtedness in respect of which the relevant Incurrence Test is applied shall
not reduce Net Interest Bearing Debt.

(c) For the avoidance of doubt, for the purpose of calculating Net Interest Bearing
Debt for the purpose of the test of the Maintenance Covenants and the
Incurrence Test, if the Net Interest Bearing Debt is less than zero (0), Net Interest
Bearing Debt shall be deemed to be zero (0).

General Undertakings

General

The Issuer undertakes to (and shall, where applicable, procure that each other Group
Company will and shall procure that each Obligor (pursuant to the Guarantee and
Adherence Agreement) undertakes to) comply with the undertakings set out in this
Clause 11 for as long as any Bonds remain outstanding.

Restricted Payments

(a) The Issuer shall not, and shall procure that none of its Subsidiaries will:

(i)
(ii)
(iii)

(iv)

(v)

(vi)

pay any dividend on its shares;
repurchase or redeem any of its own shares;

redeem or reduce its share capital or other restricted or unrestricted
equity with repayment to shareholders;

repay any Subordinated Debt or pay capitalised or accrued interest
thereunder;

make any prepayments or repayments under any long term debt
ranking junior or pari passu with the Bonds; or

make any other similar distribution or transfers of value to the direct or
indirect shareholders of the Issuer, or any Affiliates of the Issuer,

(paragraphs (i)-(vi) above are together and individually referred to as a
"Restricted Payment").
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(b) Notwithstanding the above, a Restricted Payment may be made if made to the
Issuer or a direct or indirect Subsidiary of the Issuer but, if made by a Subsidiary
which is not directly or indirectly wholly-owned by the Issuer, is made on a pro
rata basis.

Listing
The Issuer shall use its best efforts to ensure that:

(a) the Bonds are listed on a Regulated Market within six (6) months after the Issue
Date; and

(b) the Bonds, if admitted to trading on a Regulated Market, continue being listed
thereon for as long as any Bond is outstanding (however, taking into account the
rules and regulations of the relevant Regulated Market and the CSD (as
amended from time to time) preventing trading in the Bonds in close connection
to the redemption of the Bonds).

Nature of Business

The Issuer shall procure that no substantial change is made to the general nature of the
business carried on by the Group as of the Issue Date.

Financial Indebtedness

The Issuer shall not, and shall procure that no other Group Company will, incur, prolong,
renew or extend any Financial Indebtedness, provided however that the Issuer and the
other Group Company have a right to incur, prolong, renew or extend Financial
Indebtedness that constitutes Permitted Debt.

Disposal of Assets

The Issuer shall not, and shall procure that no other Group Company will, sell or
otherwise dispose of any shares in any Group Company or of any substantial assets
(including but not limited to material intellectual property rights) or operations to any
person not being the Issuer or any of its wholly-owned Subsidiaries, unless the
transaction is carried out at fair market value and on terms and conditions customary
for such transaction and provided that it does not have a Material Adverse Effect.

Guarantor Coverage

The Issuer shall, within sixty (60) days from the delivery of the Compliance Certificate
delivered in connection with the Group’s annual audited consolidated financial
statements, ensure that that the Guarantor Coverage Ratios are at least eighty-five (85)
per cent. and that each Material Group Company accedes as a Guarantor subject to
applicable laws. The shares directly or indirectly held by the Issuer in each Guarantor
acceding to the Guarantee and Adherence Agreement to meet the Guarantor Coverage
Ratios (or due to being Material Group Companies) shall be pledged in favour of the
Bondholders (subject to customary financial assistance and corporate benefit
limitations). The Issuer shall procure that the Agent and Security Agent is provided with:
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(a) constitutional documents and corporate resolutions (approving the relevant
Finance Document and authorising a signatory/-ies to execute that Finance
Document) for the relevant security provider and each other party to that
Finance Document (other than the Agent);

(b) copies of the relevant Security Documents duly executed, creating Security
pursuant to the terms hereof and the Intercreditor Agreement;

(c) duly executed accession letters to the Guarantee and Adherence Agreement;
(d) duly executed accession letters to the Intercreditor Agreement;
(e) evidence that the Transaction Security either has been or will be perfected in

accordance with the terms of the relevant Security Documents; and

(f) legal opinion(s) on the capacity and due execution of each party to a Finance
Document not incorporated in Sweden and the validity and enforceability of the
Finance Documents not governed by Swedish law, in each case issued by a
reputable law firm (if applicable).

Negative Pledge

The Issuer shall not, and shall procure that no other Group Company will, provide,
prolong or renew any security over any of its/their assets (present or future), provided
however that the Group have a right to provide, retain, prolong or renew, any Permitted
Security.

Additional Security Material Intra-Group Loans

The Issuer shall no later than sixty (60) calendar days following granting a Material Intra-
Group Loan, grant a pledge over that Material Intra-Group Loan as security for all
amounts outstanding under the Finance Documents and provide the Agent and Security
Agent with:

(a) constitutional documents and corporate resolutions (approving the relevant
Security Documents and authorising a signatory/-ies to execute the relevant
Security Document) for the relevant security provider, and each other party to
that Security Document (other than the Agent); and

(b) legal opinion(s) on the capacity and due execution of each party to a Finance
Document not incorporated in Sweden and the validity and enforceability of the
Finance Documents not governed by Swedish law, in each case issued by a
reputable law firm (if applicable).

Share Issue

(a) No later than 31 May 2025, the Issuer shall procure that a resolution is approved
at an extraordinary general meeting of the Issuer to authorise the board of
directors of the Company to issue new shares in a set-off issue directed to the
Bondholders. The Structuring Fee shall be off-set against new shares in the set-
off issue at a price per share of SEK 1. The new shares in the set-off issue shall
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be allocated to the Bondholders pro rata in relation to the respective
Bondholder's claim relating to the Structuring Fee.

(b) The Issuer shall procure that the share issue referred to in paragraph (a) above
has been registered with the Swedish Companies Registration Office as soon as
possible after the Issue Date.

Dealings at arm's length terms

The Issuer shall, and shall procure that each other Group Company will, conduct all
dealings with their direct and indirect shareholders (excluding the Issuer and any other
Group Company) and/or any Affiliates of such direct and indirect shareholders on arm’s
length terms.

Loans out

The Issuer shall not, and shall procure that no other Group Company will, extend any
loans in any form to any other party than (a) to other Group Companies or, subject to
Clause 11.16 (Dealings with Excluded Subsidiaries), to any Excluded Subsidiary (b) in the
ordinary course of business.

Green Finance Framework

The Issuer shall maintain a Green Finance Framework and shall ensure that the proceeds
from any Bond Issue is used in accordance with the Green Finance Framework applicable
from time to time.

Compliance with laws and authorisations

The Issuer shall, and shall make sure that each other Group Company will, (a) comply
with all laws and regulations applicable from time to time and (b), obtain, maintain, and
comply with, the terms and conditions of any authorisation, approval, licence,
registration or other permit required for the business carried out by a Group Company,
in each case, if failure to do so has or is reasonably likely to have a Material Adverse
Effect.

Designation of Excluded Subsidiaries

The Issuer may at any time by providing the Agent with a Compliance Certificate (a)
designate a Group Company as an Excluded Subsidiary provided that (i) the Group
Company is newly incorporated and/or a newly acquired off-the-shelf company which is
wholly owned by a Group Company or an Excluded Subsidiary, and (ii) no Event of
Default is continuing or would occur as a result of the designation of Group Company as
an Excluded Subsidiary, and (b) reclassify an Excluded Subsidiary as a Group Company
provided that no Event of Default is continuing or would occur as a result of the
reclassification of an Excluded Subsidiary as a Group Company.
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Dealings with Excluded Subsidiaries

The Issuer shall not, and shall make sure that no other Group Company will deal or
transact (however described) with any Excluded Subsidiary, in any capacity, unless (a)
the transaction constitute an investment in the Excluded Subsidiary which is fully
financed by net proceeds from an equity raise by the Issuer completed after the Issue
Date, and (b) no Excluded Subsidiary has any rights of recourse towards any Group
Company (whether actual or contingent).

Convertible Debt Instrument

The Issuer shall not (and shall procure that no other member of the Group) make any
payment of principal, interest, fees or similar under or in respect of the Convertible Debt
Instrument, without the prior written consent of the Agent (other than if such payment
is made in connection with a redemption or repurchase of the Bonds in full).

Events of Default and Acceleration of the Bonds

Each of the events or circumstances set out in this Clause 12 (other than Clause 12.11
(Acceleration of the Bonds)) is an Event of Default.

Non-Payment

The Issuer or a Guarantor fails to pay an amount on the date it is due in accordance with
the Finance Documents unless:

(a) its failure to pay is caused by administrative or technical error; and
(b) payment is made within five (5) Business Days of the due date.
Maintenance Covenants

The Issuer has failed to comply with any of the Maintenance Covenants and such failure
has not been cured in accordance with provisions for the equity cure set out in Clause
10.3 (Equity Cure).

Other Obligations

A party (other than the Agent) fails to comply with the Finance Documents, in any other
way than as set out in Clauses 12.1 (Non-Payment), 12.2 (Maintenance Covenants),
11.13 (Green Finance Framework) or in relation to any publication to be made in relation
to the Green Finance Framework or any second opinion in relation thereto pursuant to
Clause 9.4 (Publication of Green Finance Framework), provided that the Issuer has not
remedied the failure within twenty (20) Business Days from a request in writing by the
Agent to remedy such failure or from such party becoming aware of the non-compliance
(if the failure or violation is not capable of being remedied, the Agent may declare the
Bonds due and payable without such prior written request).
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Cross payment default and Cross-acceleration

Any Financial Indebtedness of a Group Company is not paid when due as extended by
any originally applicable grace period, or is declared to be due and payable prior to its
specified maturity as a result of an event of default (however described), provided that
no Event of Default will occur under this Clause 12.4 if the aggregate amount of Financial
Indebtedness that has fallen due is less than SEK 10,000,000 (or the equivalent thereof
in any other currency) and provided that it does not apply to any Financial Indebtedness
owed to a Group Company.

Insolvency

(a) Any Material Group Company and/or Guarantor is unable or admits inability to
pay its debts as they fall due or is declared to be unable to pay its debts under
applicable law, suspends making payments on its debts generally or, by reason
of actual or anticipated financial difficulties, commences negotiations with its
creditors generally (except for Bondholders) with a view to rescheduling its
Financial Indebtedness.

(b) A moratorium is declared in respect of the Financial Indebtedness of any
Material Group Company and/or Guarantor.

Insolvency Proceedings

Any corporate action, legal proceedings or other procedures are taken (other than (i)
proceedings or petitions which are being disputed in good faith and are discharged,
stayed or dismissed within sixty (60) Business Days of commencement or, if earlier, the
date on which it is advertised, (ii) proceedings or petitions concerning a claim which is
less than SEK 10,000,000 (or the equivalent thereof in any other currency), and (iii), in
relation to Subsidiaries, solvent liquidations) in relation to:

(a) the suspension of payments, winding-up, dissolution, administration or
reorganisation (Sw. féretagsrekonstruktion) (by way of voluntary agreement,
scheme of arrangement or otherwise) of any Group Company; and

(b) the appointment of a liquidator, receiver, administrator, administrative
receiver, compulsory manager or other similar officer in respect of any Group
Company or any of its assets or any analogous procedure or step is taken in any
jurisdiction.

Creditors' Process

Any expropriation, attachment, sequestration, distress or execution or any analogous
process in any jurisdiction affects any asset or assets of any Group Company having an
aggregate value of an amount equal to or exceeding SEK 10,000,000 (or the equivalent
thereof in any other currency) and is not discharged within sixty (60) Business Days.
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Mergers and demergers

A decision is made that any Group Company shall be demerged or merged if such merger
or demerger is likely to have a Material Adverse Effect, provided that a merger subject
to existing security between Subsidiaries only or between the Issuer and a Subsidiary,
where the Issuer is the surviving entity, shall not be an Event of Default and a merger
involving the Issuer, where the Issuer is not the surviving entity, shall always be
considered an Event of Default and provided that the Issuer may not be demerged.

Impossibility or lllegality

It is or becomes impossible or unlawful for the Issuer to fulfil or perform any of the
provisions of the Finance Documents or if the obligations under the Finance Documents
are not, or cease to be, legal, valid, binding and enforceable.

Continuation of the Business

The Issuer or any other Group Company ceases to carry on its business and such
discontinuation is likely to have a Material Adverse Effect.

Acceleration of the Bonds

(a) Upon the occurrence of an Event of Default which is continuing but subject to
the terms of the Intercreditor Agreement, the Agent is entitled to, and shall
following a demand in writing from a Bondholder (or Bondholders) representing
at least fifty (50) per cent. of the Adjusted Nominal Amount (such demand may
only be validly made by a Person who is a Bondholder on the Business Day
immediately following the day on which the demand is received by the Agent
and shall, if made by several Bondholders, be made by them jointly) or following
an instruction given pursuant to Clause (d), on behalf of the Bondholders (i) by
notice to the Issuer, declare all, but not some only, of the outstanding Bonds
due and payable together with any other amounts payable under the Finance
Documents, immediately or at such later date as the Agent determines, and (ii)
exercise any or all of its rights, remedies, powers and discretions under the
Finance Documents.

(b) The Agent may not accelerate the Bonds in accordance with Clause (a) by
reference to a specific Event of Default if it is no longer continuing or if it has
been decided, on a Bondholders Meeting or by way of a Written Procedure, to
waive such Event of Default (temporarily or permanently).

(c) The Agent shall notify the Bondholders of an Event of Default within five
Business Days of the date on which the Agent received actual knowledge of that
an Event of Default has occurred and is continuing. The Agent shall, within 20
Business Days of the date on which the Agent received actual knowledge of that
an Event of Default has occurred and is continuing, decide if the Bonds shall be
so accelerated. If the Agent decides not to accelerate the Bonds, the Agent shall
promptly seek instructions from the Bondholders in accordance with Clause 14
(Decisions by Bondholders). The Agent shall always be entitled to take the time
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necessary to consider whether an occurred event constitutes an Event of
Default.

If the Bondholders (in accordance with these Terms and Conditions) instruct the
Agent to accelerate the Bonds, the Agent shall promptly declare the Bonds due
and payable and take such actions as may, in the opinion of the Agent, be
necessary or desirable to enforce the rights of the Bondholders under the
Finance Documents, unless the relevant Event of Default is no longer continuing.

If the right to accelerate the Bonds is based upon a decision of a court of law or
a government authority, it is not necessary that the decision has become
enforceable under any applicable law or regulation or that the period of appeal
has expired in order for cause of acceleration to be deemed to exist.

Subject to the Intercreditor Agreement, in the event of an acceleration of the
Bonds in accordance with this Clause 12.11, the Issuer shall redeem all Bonds at
an amount per Bond equal to 100 per cent. of the Nominal Amount, together
with accrued but unpaid Interest.

Distribution of Proceeds

(a)

(b)

(c)

All payments by the Issuer relating to the Bonds and the Finance Documents
following an acceleration of the Bonds in accordance with Clause 12 (Events of
Default and Acceleration of the Bonds) and any proceeds received from an
enforcement of the Transaction Security or the Guarantees (in the case of
Guarantees to the extent proceeds from the Guarantees can be applied towards
satisfaction of the Secured Obligations) shall be distributed in accordance with
the Intercreditor Agreement.

Funds that the Agent receives (directly or indirectly) in connection with the
acceleration of the Bonds or the enforcement of the Transaction Security or the
Guarantees constitute escrow funds (Sw. redovisningsmedel) and must be
promptly turned over to the Security Agent to be applied in accordance with the
Intercreditor Agreement.

If the Issuer or the Agent shall make any payment under this Clause 13, the
Issuer or the Agent, as applicable, shall notify the Bondholders of any such
payment at least fifteen (15) Business Days before the payment is made. Such
notice shall specify the Record Date, the payment date and the amount to be
paid. Notwithstanding the foregoing, for any Interest due but unpaid the Record
Date specified in Clause 5(a) shall apply.

Decisions by Bondholders

(a)

(b)

A request by the Agent for a decision by the Bondholders on a matter relating
to the Finance Documents shall (at the option of the Agent) be dealt with at a
Bondholders’ Meeting or by way of a Written Procedure.

Any request from the Issuer or a Bondholder (or Bondholders) representing at
least ten (10) per cent. of the Adjusted Nominal Amount (such request may only
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be validly made by a Person who is a Bondholder on the Business Day
immediately following the day on which the request is received by the Agent
and shall, if made by several Bondholders, be made by them jointly) for a
decision by the Bondholders on a matter relating to the Finance Documents shall
be directed to the Agent and dealt with at a Bondholders’ Meeting or by way a
Written Procedure, as determined by the Agent. The Person requesting the
decision may suggest the form for decision making, but if it is in the Agent’s
opinion more appropriate that a matter is dealt with at a Bondholders’ Meeting
than by way of a Written Procedure, it shall be dealt with at a Bondholders’
Meeting.

The Agent may refrain from convening a Bondholders’ Meeting or instigating a
Written Procedure if:

(i) the suggested decision must be approved by any Person in addition to
the Bondholders and such Person has informed the Agent that an
approval will not be given; or

(i) the suggested decision is not in accordance with applicable regulations.

Only a Person who is, or who has been provided with a power of attorney or
other authorisation pursuant to Clause 4 (Right to Act on Behalf of a Bondholder)
from a Person who is, registered as a Bondholder:

(i) on the Record Date prior to the date of the Bondholders’ Meeting, in
respect of a Bondholders’ Meeting, or

(ii) on the Record Date specified in the communication pursuant to
Clause 16(c), in respect of a Written Procedure,

may exercise voting rights as a Bondholder at such Bondholders’ Meeting or in
such Written Procedure, provided that the relevant Bonds are included in the
definition of Adjusted Nominal Amount. Each whole Bond entitles to one vote
and any fraction of a Bond voted for by a person shall be disregarded.

The following matters shall require the consent of Bondholders representing at
least sixty-six and two thirds (66 2/3) per cent. of the Adjusted Nominal Amount
for which Bondholders are voting at a Bondholders’ Meeting or for which
Bondholders reply in a Written Procedure in accordance with the instructions
given pursuant to Clause 16(c):

(i) the issue of any additional Bonds;
(ii) a change to the terms of any of Clause 2(a), and Clauses 2(f) to 2(h);

(iii) areduction of the premium payable upon the redemption or repurchase
of any Bond pursuant to Clause 7 (Redemption and Repurchase of the
Bonds) or any waiver of the put option rights of the Bondholders
pursuant to Clause 7.5 (Mandatory repurchase due to a Change of
Control Event or Delisting (put option));
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(iv) a change to the Interest Rate or the Nominal Amount;

(v) waive a breach of or amend an undertaking set out in Clause 11 (General
Undertakings);

(vi) a change to the terms for the distribution of proceeds set out in

Clause 13 (Distribution of Proceeds);

(vii) a change to the terms dealing with the requirements for Bondholders’
consent set out in this Clause 14;

(viii)  a change of issuer, an extension of the tenor of the Bonds or any delay
of the due date for payment of any principal or interest on the Bonds;

(ix) a release of the Guarantees or the Transaction Security (other than
where such Transaction Security is released for the benefit of a lender
providing Permitted Debt), except in accordance with the terms of the
Security Documents and/or the Guarantee and Adherence Agreement
(as applicable);

(x) a mandatory exchange of the Bonds for other securities; and

(xi) early redemption of the Bonds, other than upon an acceleration of the
Bonds pursuant to Clause 12 (Events of Default and Acceleration of the
Bonds) or as otherwise permitted or required by these Terms and
Conditions.

Any matter not covered by Clause 14(e) shall require the consent of
Bondholders representing more than 50 per cent. of the Adjusted Nominal
Amount for which Bondholders are voting at a Bondholders’ Meeting or for
which Bondholders reply in a Written Procedure in accordance with the
instructions given pursuant to Clause 16(c). This includes, but is not limited to,
any amendment to, or waiver of, the terms of any Finance Document that does
not require a higher majority (other than an amendment permitted pursuant to
Clause 17(a)(i) or 17(a)(ii), an acceleration of the Bonds or the enforcement of
any Transaction Security or Guarantees.

Quorum at a Bondholders’ Meeting or in respect of a Written Procedure only
exists if a Bondholder (or Bondholders) representing at twenty (20) per cent. of
the Adjusted Nominal Amount:

(i) if at a Bondholders’ Meeting, attend the meeting in person or by other
means prescribed by the Agent (or appear through duly authorised
representatives); or

(ii) if in respect of a Written Procedure, reply to the request.
If a quorum exists for some, but not all, of the matters to be dealt with at a

Bondholders' Meeting or by a Written Procedure, decisions may be taken in the
matters for which a quorum exists.
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If a quorum does not exist at a Bondholders’ Meeting or in respect of a Written
Procedure, the Agent or the Issuer shall convene a second Bondholders’
Meeting (in accordance with Clause 15(a)) or initiate a second Written
Procedure (in accordance with Clause 16(a)), as the case may be, provided that
the relevant proposal has not been withdrawn by the Person(s) who initiated
the procedure for Bondholders’ consent. The quorum requirement in
Clause 14(g) shall not apply to such second Bondholders’ Meeting or Written
Procedure.

Any decision which extends or increases the obligations of the Issuer or the
Agent, or limits, reduces or extinguishes the rights or benefits of the Issuer or
the Agent, under the Finance Documents shall be subject to the Issuer’s or the
Agent’s consent, as appropriate.

A Bondholder holding more than one Bond need not use all its votes or cast all
the votes to which it is entitled in the same way and may in its discretion use or
cast some of its votes only.

The Issuer may not, directly or indirectly, pay or cause to be paid any
consideration to or for the benefit of any Bondholder for or as inducement to
any consent under these Terms and Conditions, unless such consideration is
offered to all Bondholders that vote at the relevant Bondholders’ Meeting or in
a Written Procedure within the time period stipulated for the consideration to
be payable or the time period for replies in the Written Procedure, as the case
may be.

A matter decided at a duly convened and held Bondholders’ Meeting or by way
of Written Procedure is binding on all Bondholders, irrespective of them being
present or represented at the Bondholders’ Meeting or responding in the
Written Procedure. The Bondholders that have not adopted or voted for a
decision shall not be liable for any damages that this may cause other
Bondholders.

All costs and expenses incurred by the Issuer or the Agent for the purpose of
convening a Bondholders’ Meeting or for the purpose of carrying out a Written
Procedure, including reasonable fees to the Agent, shall be paid by the Issuer.

If a decision shall be taken by the Bondholders on a matter relating to the
Finance Documents, the Issuer shall promptly at the request of the Agent
provide the Agent with a certificate specifying the number of Bonds owned by
Group Companies or (to the knowledge of the Issuer) Affiliates, irrespective of
whether such Person is directly registered as owner of such Bonds. The Agent
shall not be responsible for the accuracy of such certificate or otherwise be
responsible to determine whether a Bond is owned by a Group Company or an
Affiliate.

Information about decisions taken at a Bondholders’ Meeting or by way of a
Written Procedure shall promptly be published on the websites of the Group
and the Agent, provided that a failure to do so shall not invalidate any decision
made or voting result achieved. The minutes from the relevant Bondholders’
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Meeting or Written Procedure shall at the request of a Bondholder be sent to it
by the Issuer or the Agent, as applicable.

Bondholders’ Meeting

(a)

(b)

(c)

(d)

(e)

The Agent shall convene a Bondholders’ Meeting by sending a notice thereof to
each Bondholder no later than five (5) Business Days after receipt of a request
from the Issuer or the Bondholder(s) (or such later date as may be necessary for
technical or administrative reasons).

Should the Issuer want to replace the Agent, it may convene a Bondholders’
Meeting in accordance with Clause 15(a) with a copy to the Agent. After a
request from the Bondholders pursuant to Clause 18.4(c), the Issuer shall no
later than five (5) Business Days after receipt of such request (or such later date
as may be necessary for technical or administrative reasons) convene a
Bondholders’ Meeting in accordance with Clause 15(a).

The notice pursuant to Clause 15(a) shall include (i) time for the meeting, (ii)
place for the meeting, (iii) agenda for the meeting (including each request for a
decision by the Bondholders), (iv) a form of power of attorney, (v) any applicable
conditions precedent and conditions subsequent, (vi) the reasons for, and
contents of, each proposal, (vii) if the proposal concerns an amendment to any
Finance Document, the details of such proposed amendment, (viii) if a
notification by the Bondholders is required in order to attend the Bondholders’
Meeting, information regarding such requirement and (ix) information on where
additional information (if any) will be published. Only matters that have been
included in the notice may be resolved upon at the Bondholders’ Meeting.
Should prior notification by the Bondholders be required in order to attend the
Bondholders’ Meeting, such requirement shall be included in the notice.

The Bondholders’ Meeting shall be held no earlier than ten (10) Business Days
and no later than thirty (30) Business Days from the notice.

Without amending or varying these Terms and Conditions, the Agent may
prescribe such further regulations regarding the convening and holding of a
Bondholders’ Meeting as the Agent may deem appropriate. Such regulations
may include a possibility for Bondholders to vote without attending the meeting
in person.

Written Procedure

(a)

(b)

The Agent shall instigate a Written Procedure (which may be conducted
electronically) no later than five (5) Business Days after receipt of a request from
the Issuer or the Bondholder(s) (or such later date as may be necessary for
technical or administrative reasons) by sending a communication to each such
Person who is registered as a Bondholder on the Business Day prior to the date
on which the communication is sent.

Should the Issuer want to replace the Agent, it may send a communication in
accordance with Clause 16(a) to each Bondholder with a copy to the Agent.
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A communication pursuant to Clause 16(a) shall include (i) each request for a
decision by the Bondholders, (ii) a description of the reasons for each request,
(iii) a specification of the Business Day on which a Person must be registered as
a Bondholder in order to be entitled to exercise voting rights, (iv) instructions
and directions on where to receive a form for replying to the request (such form
to include an option to vote yes or no for each request) as well as a form of
power of attorney, (v) any applicable conditions precedent and conditions
subsequent, (vi) if a proposal concerns an amendment to any Finance
Document, the details of such proposed amendment, (vii) if the voting is to be
made electronically, the instructions for such voting, (viii) information on where
additional information (if any) will be published and (ix) the stipulated time
period within which the Bondholder must reply to the request (such time period
to last at least ten (10) Business Days from the communication pursuant to
Clause 16(a)). If the voting shall be made electronically, instructions for such
voting shall be included in the communication.

When the requisite majority consents of the total Adjusted Nominal Amount
pursuant to Clauses 16(e) and 16(f) have been received in a Written Procedure,
the relevant decision shall be deemed to be adopted pursuant to Clause 14(e)
or 14(f), as the case may be, even if the time period for replies in the Written
Procedure has not yet expired.

The Agent may, during the Written Procedure, provide information to the Issuer
by way of updates whether or not quorum requirements have been met and
about the eligible votes received by the Agent, including the portion consenting
or not consenting to the proposal(s) or refraining from voting (as applicable).

Amendments and Waivers

(a)

(b)

(c)

The Issuer and the Agent and/or the Security Agent (as applicable) (in each case
acting on behalf of the Bondholders) may agree to amend the Finance
Documents or any other document relating to the Bonds, or waive any provision
in a Finance Document, provided that:

(i) such amendment or waiver is not detrimental to the interest of the
Bondholders, or is made solely for the purpose of rectifying obvious
errors and mistakes;

(ii) such amendment or waiver is required by applicable law, a court ruling
or a decision by a relevant authority; or

(iii) such amendment or waiver has been duly approved by the Bondholders
in accordance with Clause 14 (Decisions by Bondholders).

The consent of the Bondholders is not necessary to approve the particular form
of any amendment to the Finance Documents. It is sufficient if such consent
approves the substance of the amendment or waiver.

The Agent shall promptly notify the Bondholders of any amendments or waivers
made in accordance with Clause 17(a), setting out the date from which the
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amendment or waiver will be effective, and ensure that any amendments to the
Finance Documents are published in the manner stipulated in Clause 9.3
(Publication of Finance Documents). The Issuer shall ensure that any
amendments to the Finance Documents are duly registered with the CSD and
each other relevant organisation or authority, to the extent such registration is
possible with the rules of the relevant CSD.

An amendment to the Finance Documents shall take effect on the date
determined by the Bondholders Meeting, in the Written Procedure or by the
Agent, as the case may be.

Appointment and Replacement of the Agent and the Security Agent

Appointment of the Agent and the Security Agent

(a)

(b)

(c)

By subscribing for Bonds, each initial Bondholder:

(i) appoints the Agent and the Security Agent to act as its agent and
security agent (as applicable) in all matters relating to the Bonds and the
Finance Documents, and authorises each of the Agent and the Security
Agent to act on its behalf (without first having to obtain its consent,
unless such consent is specifically required by these Terms and
Conditions) in any legal or arbitration proceedings relating to the Bonds
held by such Bondholder including (A) the winding-up, dissolution,
liguidation, company reorganisation or bankruptcy (or its equivalent in
any other jurisdiction) of the Issuer or any Group Company, (B) any legal
or arbitration proceeding relating to the perfection, preservation,
protection or enforcement of the Transaction Security and the
Guarantees, and (C) in relation to any mandatory exchange of Bonds for
other securities (including, for the avoidance of doubt, a right for the
Agent to subscribe for any such new securities on behalf of the relevant
Bondholder); and

(ii) confirms the appointment under the Intercreditor Agreement of the
Security Agent to act as its agent in all matters relating to the
Transaction Security, the Security Documents, the Guarantees and the
Guarantee and Adherence Agreement, including any legal or arbitration
proceeding relating to the perfection, preservation, protection or
enforcement of the Transaction Security and the Guarantees and
acknowledges and agrees that the rights, obligations, role of and
limitations of liability for the Security Agent is further regulated in the
Intercreditor Agreement.

By acquiring Bonds, each subsequent Bondholder confirms the appointment
and authorisation for the Agent and the Security Agent to act on its behalf, as
set forth in Clause 18.1(a).

Each Bondholder shall immediately upon request provide the Agent and the
Security Agent with any such documents, including a written power of attorney
(in form and substance satisfactory to the Agent or the Security Agent, as
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applicable), that the Agent or the Security Agent (as applicable) deems
necessary for the purpose of exercising its rights and/or carrying out its duties
under the Finance Documents. Neither the Agent nor the Security Agent is under
any obligation to represent a Bondholder which does not comply with such
request.

The Issuer shall promptly upon request provide the Agent and the Security Agent
with any documents and other assistance (in form and substance satisfactory to
the Agent or the Security Agent, as applicable), that the Agent or the Security
Agent (as applicable) deems necessary for the purpose of exercising its rights
and/or carrying out its duties under the Finance Documents.

Each of the Agent and the Security Agent is entitled to fees for its respective
work and to be indemnified for costs, losses and liabilities on the terms set out
in the Finance Documents and the Agent’s and the Security Agent's respective
obligations as Agent and Security Agent (as applicable) under the Finance
Documents are conditioned upon the due payment of such fees and
indemnifications.

Each of the Agent and the Security Agent may act as agent or trustee for several
issues of securities or other loans issued by or relating to the Issuer and other
Group Companies notwithstanding potential conflicts of interest.

Duties of the Agent and the Security Agent

(a)

(b)

(c)

(d)

Each of the Agent and the Security Agent shall represent the Bondholders
subject to and in accordance with the Finance Documents, including, inter alia,
holding the Transaction Security pursuant to the Security Documents and the
Guarantees pursuant to the Guarantee and Adherence Agreement on behalf of
the Bondholders and, where relevant, enforcing the Transaction Security on
behalf of the Bondholders. Neither the Agent nor the Security Agent is
responsible for the content, valid execution, legal validity or enforceability of
the Finance Documents or the perfection of the Transaction Security.

When acting in accordance with the Finance Documents, each of the Agent and
the Security Agent is always acting with binding effect on behalf of the
Bondholders. Each of the Agent and the Security Agent shall carry out its duties
under the Finance Documents in a reasonable, proficient and professional
manner, with reasonable care and skill.

Each of the Agent’s and the Security Agent's duties under the Finance
Documents are solely mechanical and administrative in nature and the Agent
and the Security Agent only acts in accordance with the Finance Documents and
upon instructions from the Bondholders, unless otherwise set out in the Finance
Documents. In particular, neither the Agent nor the Security Agent is acting as
an advisor (whether legal, financial or otherwise) to the Bondholders or any
other Person.

Neither the Agent nor the Security Agent is obligated to assess or monitor the
financial condition of the Issuer or compliance by the Issuer of the terms of the
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Finance Documents unless to the extent expressly set out in the Finance
Documents, or to take any steps to ascertain whether any Event of Default (or
any event that may lead to an Event of Default) has occurred. Until it has actual
knowledge to the contrary, each of the Agent and the Security Agent is entitled
to assume that no Event of Default (or any event that may lead to an Event of
Default) has occurred.

Each of the Agent and the Security Agent is entitled to delegate its duties to
other professional parties, but each of them shall remain liable for the actions
of such parties under the Finance Documents.

Each of the Agent and the Security Agent shall treat all Bondholders equally and,
when acting pursuant to the Finance Documents, act with regard only to the
interests of the Bondholders and shall not be required to have regard to the
interests or to act upon or comply with any direction or request of any other
Person, other than as explicitly stated in the Finance Documents.

Each of the Agent and the Security Agent is entitled to engage external experts
when carrying out its duties under the Finance Documents. The Issuer shall on
demand by the Agent and/or the Security Agent pay all costs for external experts
engaged after the occurrence of an Event of Default, or for the purpose of
investigating or considering (i) an event which the Agent reasonably believes is
or may lead to an Event of Default, (ii) a matter relating to the Issuer or the
Transaction Security which the Agent and/or the Security Agent reasonably
believes may be detrimental to the interests of the Bondholders under the
Finance Documents or (iii) as otherwise agreed between the Agent and/or the
Security Agent and the lIssuer. Any compensation for damages or other
recoveries received by the Agent and/or the Security Agent from external
experts engaged by it for the purpose of carrying out its duties under the Finance
Documents shall be distributed in accordance with Clause 13 (Distribution of
Proceeds).

Notwithstanding any other provision of the Finance Documents to the contrary,
neither the Agent nor the Security Agent is obliged to do or omit to do anything
if it would or might in its reasonable opinion constitute a breach of any law or
regulation.

If in the Agent’s or Security Agent's (as applicable) reasonable opinion the cost,
loss or liability which it may incur (including its respective reasonable fees) in
complying with instructions of the Bondholders, or taking any action at its own
initiative, will not be covered by the Issuer, or the Bondholders (as applicable),
the Agent or the Security Agent (as applicable) may refrain from acting in
accordance with such instructions, or taking such action, until it has received
such funding or indemnities (or adequate Security has been provided therefore)
as it may reasonably require.

Unless it has actual knowledge to the contrary, each of the Agent and the
Security Agent may assume that all information provided by or on behalf of the
Issuer (including by its advisors) is correct, true and complete in all aspects.
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Each of the Agent and the Security Agent shall give a notice to the Bondholders
(i) before it ceases to perform its obligations under the Finance Documents by
reason of the non-payment by the Issuer of any fee or indemnity due to the
Agent or the Security Agent under the Finance Documents or (ii) if it refrains
from acting for any reason described in Clause 18.2(i).

Limited liability for the Agent and the Security Agent

(a)

(b)

(c)

(d)

(e)

(f)

Neither the Agent nor the Security Agent will be liable to the Bondholders for
damage or loss caused by any action taken or omitted by it under or in
connection with any Finance Document, unless directly caused by its gross
negligence or wilful misconduct. Neither the Agent nor the Security Agent shall
be responsible for indirect loss.

Neither the Agent nor the Security Agent shall be considered to have acted
negligently if it has acted in accordance with advice addressed to it from or
opinions of reputable external experts or if it has acted with reasonable care in
a situation when it considers that it is detrimental to the interests of the
Bondholders to delay the action in order to first obtain instructions from the
Bondholders.

Neither the Agent nor the Security Agent shall be liable for any delay (or any
related consequences) in crediting an account with an amount required
pursuant to the Finance Documents to be paid by it to the Bondholders,
provided that it has taken all necessary steps as soon as reasonably practicable
to comply with the regulations or operating procedures of any recognised
clearing or settlement system used by it for that purpose.

Neither the Agent nor the Security Agent shall have any liability to the
Bondholders for damage caused by it acting in accordance with instructions of
the Bondholders given in accordance with the Finance Documents.

Any liability towards the Issuer which is incurred by the Agent or the Security
Agent in acting under, or in relation to, the Finance Documents shall not be
subject to set-off against the obligations of the Issuer to the Bondholders under
the Finance Documents.

The Agent is not liable for information provided to the Bondholders by or on
behalf of the Issuer or any other Person.

Replacement of the Agent and the Security Agent

(a)

(b)

Subject to Clause 18.4(f), each of the Agent and the Security Agent may resign
by giving notice to the Issuer and the Bondholders, in which case the
Bondholders shall appoint a successor Agent and/or the Security Agent at a
Bondholders’ Meeting convened by the retiring Agent or by way of Written
Procedure initiated by the retiring Agent.

Subject to Clause 18.4(f), if the Agent and/or the Security Agent is Insolvent, the
Agent and/or the Security Agent (as applicable) shall be deemed to resign as
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Agent and/or the Security Agent (as applicable) and the Issuer shall within ten
(10) Business Days appoint a successor Agent and/or a successor Security Agent
(as applicable) which shall be an independent financial institution or other
reputable company which regularly acts as agent under debt issuances.

A Bondholder (or Bondholders) representing at least ten (10) per cent. of the
Adjusted Nominal Amount may, by notice to the Issuer (such notice may only be
validly given by a Person who is a Bondholder on the Business Day immediately
following the day on which the notice is received by the Issuer and shall, if given
by several Bondholders, be given by them jointly), require that a Bondholders’
Meeting is held for the purpose of dismissing the Agent and/or the Security
Agent and appointing a new Agent and/or the new Security Agent (as
applicable). The Issuer may, at a Bondholders’ Meeting convened by it or by way
of Written Procedure initiated by it, propose to the Bondholders that the Agent
and/or the Security Agent be dismissed and a new Agent and/or a new Security
Agent (as applicable) be appointed.

If the Bondholders have not appointed a successor Agent and/or successor
Security Agent within ninety (90) days after (i) the earlier of the notice of
resignation was given or the resignation otherwise took place or (ii) the Agent
and/or the Security Agent was dismissed through a decision by the Bondholders,
the Issuer shall appoint a successor Agent and/or successor Security Agent (as
applicable) which shall be an independent financial institution or other
reputable company which regularly acts as agent under debt issuances.

The retiring Agent and/or the retiring Security Agent (as applicable) shall, at its
own cost, make available to the successor Agent and/or the successor Security
Agent (as applicable) such documents and records and provide such assistance
as the successor Agent and/or successor Security Agent may reasonably request
for the purposes of performing its functions as Agent and/or the Security Agent
(as applicable) under the Finance Documents.

The Agent’s and the Security Agent's resignation or dismissal shall only take
effect upon the appointment of a successor Agent and/or the successor Security
Agent (as applicable) and acceptance by such successor Agent and/or the
successor Security Agent (as applicable) of such appointment and the execution
of all necessary documentation to effectively substitute the retiring Agent
and/or the retiring Security Agent (as applicable).

Upon the appointment of a successor, the retiring Agent and/or the retiring
Security Agent shall be discharged from any further obligation in respect of the
Finance Documents but shall remain entitled to the benefit of the Finance
Documents and remain liable under the Finance Documents in respect of any
action which it took or failed to take whilst acting as Agent and/or the Security
Agent (as applicable). Its successor, the Issuer and each of the Bondholders shall
have the same rights and obligations amongst themselves under the Finance
Documents as they would have had if such successor had been the original
Agent and/or the Security Agent.
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In the event that there is a change of the Agent and/or the Security Agent in
accordance with this Clause 18.4, the Issuer shall execute such documents and
take such actions as the new Agent and/or the new Security Agent may
reasonably require for the purpose of vesting in such new Agent and/or the new
Security Agent (as applicable) the rights, powers and obligation of the Agent
and/or the Security Agent and releasing the retiring Agent and/or the retiring
Security Agent (as applicable) from its respective further obligations under the
Finance Documents. Unless the Issuer and the new Agent and/or the new
Security Agent agrees otherwise, the new Agent and/or the new Security Agent
shall be entitled to the same fees and the same indemnities as the retiring Agent
and/or the retiring Security Agent (as applicable).

Appointment and Replacement of the CSD

(a)

(b)

The Issuer has appointed the CSD to manage certain tasks under these Terms
and Conditions and in accordance with the CSD regulations and the other
regulations applicable to the Bonds.

The CSD may be dismissed by the Issuer provided that the Issuer has effectively
appointed a replacement CSD that accedes as CSD at the same time as the old
CSD is dismissed and provided also that the replacement does not have a
negative effect on any Bondholder. The replacing CSD must be authorized to
professionally conduct clearing operations pursuant to the Central Securities
Depository Regulation (Regulation (EU) No 909/2014) and be authorized as a
central securities depository in accordance with the Financial Instruments
Accounts Act.

Appointment and Replacement of the Issuing Agent

(a)

(b)

The Issuer appoints the Issuing Agent to manage certain specified tasks under
these Terms and Conditions and in accordance with the legislation, rules and
regulations applicable to and/or issued by the CSD and relating to the Bonds.

The Issuing Agent may retire from its assignment or be dismissed by the Issuer,
provided that the Issuer has approved that a commercial bank or securities
institution approved by the CSD accedes as new Issuing Agent at the same time
as the old Issuing Agent retires or is dismissed. If the Issuing Agent is Insolvent,
the Issuer shall immediately appoint a new Issuing Agent, which shall replace
the old Issuing Agent as issuing agent in accordance with these Terms and
Conditions.

No Direct Actions by Bondholders

(a)

A Bondholder may not take any steps whatsoever against the Issuer or with
respect to the Transaction Security or the Guarantees to enforce or recover any
amount due or owing to it pursuant to the Finance Documents, or to initiate,
support or procure the winding-up, dissolution, liquidation, company
reorganisation (Sw. féretagsrekonstruktion) or bankruptcy (Sw. konkurs) (or its
equivalent in any other jurisdiction) of the Issuer in relation to any of the
liabilities of the Issuer under the Finance Documents.
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Clause 21(a) shall not apply if the Agent has been instructed by the Bondholders
in accordance with the Finance Documents to take certain actions but fails for
any reason to take, or is unable to take (for any reason other than a failure by a
Bondholder to provide documents in accordance with Clause 18.1(c)), such
actions within a reasonable period of time and such failure or inability is
continuing. However, if the failure to take certain actions is caused by the non-
payment by the Issuer of any fee or indemnity due to the Agent under the
Finance Documents or by any reason described in Clause18.2(i), such failure
must continue for at least forty (40) Business Days after notice pursuant to
Clause 18.2(k) before a Bondholder may take any action referred to in
Clause 21(a).

The provisions of Clause 21(a) shall not in any way limit an individual
Bondholder’s right to claim and enforce payments which are due to it under
Clause 7.5 (Mandatory repurchase due to a Change of Control Event or Delisting
(put option)) or other payments which are due by the Issuer to some but not all
Bondholders.

Prescription

(a)

(b)

The right to receive repayment of the principal of the Bonds shall be prescribed
and become void ten (10) years from the Redemption Date. The right to receive
payment of interest (excluding any capitalised interest) shall be prescribed and
become void three (3) years from the relevant due date for payment. The Issuer
is entitled to any funds set aside for payments in respect of which the
Bondholders’ right to receive payment has been prescribed and has become
void.

If a limitation period is duly interrupted in accordance with the Swedish Act on
Limitations (Sw. preskriptionslag (1981:130)), a new limitation period of ten (10)
years with respect to the right to receive repayment of the principal of the
Bonds, and of three (3) years with respect to receive payment of interest
(excluding capitalised interest) will commence, in both cases calculated from the
date of interruption of the limitation period, as such date is determined
pursuant to the provisions of the Swedish Act on Limitations.

Notices and Press Releases

Notices

(a)

Any notice or other communication to be made under or in connection with the
Finance Documents:

(i) if to the Agent, shall be given at the address registered with the Swedish
Companies Registration Office (Sw. Bolagsverket) on the Business Day
prior to dispatch or, if sent by email by the Issuer, to the email address
notified by the Agent from time to time;

(ii) if to the Issuer, shall be given at the address registered with the Swedish
Companies Registration Office on the Business Day prior to dispatch or
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if sent by email by the Agent, to the email address notified by the Issuer
to the Agent from time to time; and

if to the Bondholders, shall be given at their addresses as registered with
the CSD, on a date selected by the sending person which falls no more
than five (5) Business Days prior to the date on which the notice of
communication is sent, and by either courier delivery (if practically
possible) or letter for all Bondholders. A notice to the Bondholders shall
also be published on the websites of the Group and the Agent.

Any notice or other communication made by one Person to another under or in
connection with the Finance Documents shall be sent by way of courier,
personal delivery or letter, or if between the Issuer and the Agent, by email, and
will only be effective:

(i)

(ii)

(iii)

in case of courier or personal delivery, when it has been left at the
address specified in Clause 23.1(a);

in case of letter, three (3) Business Days after being deposited postage
prepaid in an envelope addressed to the address specified in
Clause 23.1(a); or

in case of email, on the day of dispatch (unless a delivery failure message
was received by the sender), save that any notice or other
communication sent by email that is sent after 5.00 pm in the place of
receipt shall be deemed only to become effective on the following day.

Any notice which shall be provided to the Bondholders in physical form pursuant
to these Terms and Conditions may, at the discretion of the Agent, be limited

to:

(i)

(ii)

a cover letter, which shall include:

(A) all information needed in order for Bondholders to exercise
their rights under the Finance Documents;

(B) details of where Bondholders can retrieve additional
information;

(C) contact details to the Agent; and

(D) an instruction to contact the Agent should any Bondholder wish
to receive the additional information by regular mail; and

copies of any document needed in order for Bondholder to exercise
their rights under the Finance Documents.

Failure to send a notice or other communication to a Bondholder or any defect
in it shall not affect its sufficiency with respect to other Bondholders.
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23.2 Press releases

24.

25.

(a)

(b)

Force

(a)

(b)

(c)

(d)

Any notice that the Issuer or the Agent shall send to the Bondholders pursuant
to Clauses 7.3 (Voluntary total redemption (call option)), 7.4 (Voluntary partial
prepayment), 9.1(d), 12.11(c), 14(o), 15(a), 16(a) and 17(c) shall also be
published by way of press release by the Issuer or the Agent, as applicable.

In addition to Clause 23.2, if any information relating to the Bonds or the Group
(including for this purpose any Excluded Subsidiary) contained in a notice the
Agent may send to the Bondholders under these Terms and Conditions has not
already been made public by way of a press release, the Agent shall before it
sends such information to the Bondholders give the Issuer the opportunity to
issue a press release containing such information. If the Issuer does not
promptly issue a press release and the Agent considers it necessary to issue a
press release containing such information before it can lawfully send a notice
containing such information to the Bondholders, the Agent shall be entitled to
issue such press release.

Majeure and Limitation of Liability

None of the Agent, the Security Agent or the Issuing Agent shall be held
responsible for any damage arising out of any legal enactment, or any measure
taken by a public authority, or war, strike, lockout, boycott, blockade or any
other similar circumstance (a "Force Majeure Event"). The reservation in
respect of strikes, lockouts, boycotts and blockades applies even if the Agent,
the Security Agent or the Issuing Agent itself takes such measures, or is subject
to such measures.

The Issuing Agent shall have no liability to the Bondholders if it has observed
reasonable care. The Issuing Agent shall never be responsible for indirect
damage with exception of gross negligence and wilful misconduct.

Should a Force Majeure Event arise which prevents the Agent, the Security
Agent or the Issuing Agent from taking any action required to comply with these
Terms and Conditions, such action may be postponed until the obstacle has
been removed.

The provisions in this Clause 24 apply unless they are inconsistent with the
provisions of the Financial Instruments Accounts Act which provisions shall take
precedence.

Governing Law and Jurisdiction

(a)

(b)

These Terms and Conditions, and any non-contractual obligations arising out of
or in connection therewith, shall be governed by and construed in accordance
with the laws of Sweden.

The Issuer submits to the non-exclusive jurisdiction of the District Court of
Stockholm (Sw. Stockholms tingsreditt).



48

We hereby certify that the above terms and conditions are binding upon ourselves.

Cinis Fertilizer AB (publ)

as Issuer

Name:

We hereby undertake to act in accordance with the above terms and conditions to the extent
they refer to us.

Nordic Trustee & Agency AB (publ)
as Agent and Security Agent

Name:



Adresser

EMITTENT
Cinis Fertilizer AB (publ)
Bytaregatan 4D
222 21 Lund
Tel.: +46 709 994 970

EMISSIONSINSTITUT
ABG Sundal Collier ASA
Munkedamsveien 45E, vaning 7
Box 1444
NO-0115 Oslo
Norge
Tel.: +47 22 01 60 00

JURIDISK RADGIVARE
Advokatfirmaet Schjedt AS, filial
Hamngatan 27
P.O.Box 715
SE-101 33Stockholm
Tel.: +46 8 505 501 00
Fax: +46 8 505 501 01

AGENT
Nordic Trustee & Agency AB (publ)
Box 7329
SE-103 90 Stockholm
Sweden
Tel.: +46 8 783 79 00

REVISOR VARDEPAPPERSCENTRAL
Forvis Mazars AB Euroclear
Fabriksgatan 2C Klarabergsviadukten 63
223 25 Lund 101 23 Stockholm
Sweden

Tel.: +46 8 402 90 00
Tel.: +46 46 271 74 00





