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ECOMB AB (publ)
Inbjudan till teckning av aktier
och teckningsoptioner (Units)



VILLKOR | SAMMANDRAG

EMISSIONEN

Foretradesratt: Fem (5) befintliga aktier ger ritt att
teckna tva (2) Units, vardera innehéllande tva (2) nya
aktier och en (1) teckningsoption. I den utstrackning
Units inte tecknas med foretradesritt ska dessa erbjudas
aktiedgare och allminheten till teckning.

Unitratter: Innehav av en (1) aktie ger tva (2) unitratter.
Fem (5) unitritter ger ritt att teckna en (1) Unit.

Teckningskurs: Teckningskursen ar 4,50 kronor

per Unit, varav teckningskurs per aktie uppgar till

2,25 kronor. Teckningsoptionerna ges ut utan vederlag.
Courtage utgar ej.

Emissionsbelopp: 9 750 262,50 kronor.

Antal Units som emitteras: 2 166 725 Units
(4 333 450 aktier).

Antal aktier fore Emissionen: 5 416 814 aktier.
Virdering (pre-money): Cirka 12,2 mnkr.
Avstamningsdag: 25 mars 2014.
Teckningsperiod: 28 mars— 15 april 2014.

Handel med unitratter: Pa Akti€Torget under perioden
28 mars — 10 april 2014.

Handel med betalda tecknade Units ("BTU”): P4 Aktie-
Torget under perioden 28 mars 2014 till dess att emission-
en registrerats hos Bolagsverket, varpa de nya aktierna
och teckningsoptionerna tas upp till handel var for sig.

Handel med nya aktier och teckningsoptioner:
P4 AktieTorget fran omkring den 26 maj 2014.

TECKNING UTAN FORETRADE

Memorandum och anmalningssedlar

Styrelsen i ECOMB har upprittat Memorandum avse-
ende Erbjudandet, dir fullstindig information och villkor
framgér. Memorandum samt anmalningssedel kan
laddas ner fran:

» ECOMBs hemsida: www.ecomb.se

» Aktieinvest: www.aktieinvest.se

» AktieTorget: www.aktietorget.se

» EmissionsTorget: www.emtorget.se

Tryckt memorandum och anmélningssedel kan bestéllas
fran ECOMB:

» via e-post info@ecomb.se; eller

» per telefon 08-550 125 50; eller

» per fax 08-550 120 75

INVESTERARAVDRAG

Riksdagen har beslutat om att infora investeraravdrag

fran den 1 december 2013. Investeraravdraget ger fys-

iska personer ritt till 50 procent avdrag av investeringen

i inkomstslaget kapital, dir skattesatsen ar 30 procent.
Saledes blir skatteldttnaden 15 procent. Ett villkor 4r att
aktierna behalls i fem &r samt att personen sjalv dger aktier-
na (via VP-konto, investeringssparkonto ”ISK” eller forvalt-
are, men inte via kapitalférsikring dir forsikringsbolaget

OVERTILLDELNINGSOPTION
Villkor: Nyemission riktad till allminheten, i 6vrigt med
samma villkor som i Emissionen.

Anmalan/teckning: Teckning sker genom att limna in en
anmalningssedel " Teckning utan foretrade”.

Antal Units som kan emitteras: 500 000 Units
(1000 000 aktier).

Emissionsbelopp: 2 250 000 kronor.

Tilldelning: I forsta hand 2 000 Units till alla som anmalt
intresse av att teckna Units utan foretride under teck-
ningsperioden. I andra hand i forhallande till antalet
tecknade Units utan foretrade.

TECKNINGSOPTIONER
Villkor: En (1) teckningsoption ger ritt att teckna en (1)
ny aktie i ECOMB.

Teckningskurs: 75 procent av den volymvigda handels-
kursen pa Akti€Torget under den period om 20 handels-
dagar som slutar fem (5) bankdagar innan forsta teck-
ningsdag, dock lagst 2 kronor och hogst 3 kronor.

Teckningsperiod: 1-15 april 2015.

Handel med teckningsoptioner: P34 AktieTorget, fran
omkring 26 maj 2014 till och med den 10 april 2015.

TECKNINGSFORBINDELSER

ECOMB har inhdmtat teckningsforbindelser frin aktie-
agare och 6vriga investerare om drygt 25 procent av
Emissionens totala belopp.

Teckning utan foretradesratt,

direktregistrerade aktiedgare:

Anmalan via inlimnande av anmalningssedel ”Teckning
utan foretridesratt” till emissionsinstitutet Aktieinvest,
under teckningsperioden. Betalning i enlighet med utsiand
avrakningsnota.

Anmalan for forvaltarregistrerade tecknare

Anmilan via inlimnande av anmilningssedel ”Teckning
utan foretradesritt” till respektive forvaltare eller till
emissionsinstitutet Aktieinvest. Observera att forvaltare
kan ha tidigare sista svarsdag. Betalning i enlighet med
instruktion frén forvaltaren.

formellt star som dgare). Lds mer om investeraravdraget i
avsnittet ”Vissa skattefrdgor i Sverige” i Memorandumet.

RISKFAKTORER

Att investera i aktier 4r forenat med risktagande. Ett antal
faktorer utanfor ECOMBs kontroll kan péverka Bolagets
resultat och finansiella stillning sa att hela eller delar av det
investerade kapitalet gar forlorat. For beskrivning av risk-
faktorer, se avsnittet ”Riskfaktorer” i Memorandumet.
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VD HAR ORDET

Vi nds hela tiden av rapporter i nyhetsmedia
om att luften i manga stdader i varlden dr halso-
vddlig att vistas i, ofta beroende pd omfattan-
de koleldning. Var produkt Ecotube-systemet
kan visentligt reducera dessa problem till en
rimlig kostnad. Darfor dr det min och Bolagets
overtygelse att Ecotube-systemet bar framtiden
for sig och att ECOMB kan bli ett langsiktigt
tillvixtbolag.

ECOTUBE-SYSTEMET TILL

MARTINIQUE - EN MILSTOLPE

Vart senaste projekt frdn januari 2014, ordern pa Eco-

tube-systemet till kunden ALBIOMA pa 6n Martinique i

Vistindien dr en milstolpe i Bolagets utveckling.

» ECOMBs forsta installation i en belt ny panna (tidigare
har vi uppgraderat 32 gamla fastbranslepannor i Sveri-
ge, England, Holland, Frankrike och USA).

» ECOMBs forsta leverans till en OEM panntillverkare
(Original Equipment Manufacturer), féljdorder for-
vantas.

» ECOMBs enskilt storsta affir nigonsin, ett virde av
cirka 21,5 MSEK for installation i en enskild panna.

For forsta gadngen levererar vi Ecotube-systemet som
OEM-utrustning till en etablerad pannleverantor
(MACCHI), och dar en annan etablerad pannutrust-
ningstillverkare (Detroit Stoker) ocksd dr med som leve-
rantor. Vi ser pa sikt stora mojligheter till fler bestall-
ningar till OEM-leverantorer, nu ndr vi fatt vart forsta
referensobjekt.

Bestillningen till Martinique dr en direkt foljd lyckade
projekt med installationen av var huvudprodukt Eco-
tube-systemet i den koleldade pannan pad den franska 6n
Réunion. Slutkunden heter i bida fallen ALBIOMA, ett
stort franskt energibolag med fokus pa fornyelsebar och
miljovanlig energiproduktion.

NYA EU-KRAV GER INTRESSANT MIARKNAD
Nya hérdare utslappskrav for savil stora som sma fast-
bransleeldade pannor inom EU ar snart en realitet. En
for ECOMB viktig utokning av IED-direktivet ar att
storleksgransen for vilka pannor som berors sianks fran
50 till 20 MWth.

I Osteuropa finns 1 000-tals sma koleldade pannor
som understiger 50 MWth, varav en stor andel i Polen.
Vi har redan startat upp ett projekt med en forstudie pa
en 35 MW koleldad panna med vér nya partner ICS i
Poznan, ett bolag med deldgare fran Sverige. Nista steg
ar att genomfora CFD-berdkningar och en panndiagnos
med videofilmningar samt temperaturmatningar inne i
eldstaden.

INTRESSANTARE MARKNAD | SVERIGE

Var inhemska marknad har sedan lange styrts av
NOx-avgifterna (50 SEK/kg NOy). Utslappen fran de
svenska pannorna har legat pa ldga NOx-halter jamfort

med 6vriga Europa,
darfor har marknaden
for Ecotube-systemet
varit begransad i Sverige.
I och med de nya,
skarpta IED-kraven,
dar frimst CO (ett matt
pé oférbrant och dalig
forbranning) kommer att
bli den stora utmaning-
en for manga svenska
pannor, Oppnar sig var hemmamarknad. Pannigare till
stora fastbranslepannor (6ver 400 stycken i Sverige) maste
under den kommande 10-drsperioden investera mang-
miljonbelopp for att inte fa korforbud pé sina pannor. Var
hemmamarknad forvintas darfor bli battre an ndgonsin.

Ulf Hagstrém, vd

P(POWDER)-ECOTUBE

PATENTSOKT INNOVATION

ECOMBs produktportfolj har breddats genom vidare-
utvecklingen av vir huvudprodukt Ecotube-systemet.
Vira nya produkter (P-Ecotube, Ecotube Gun med flera)
forvantas ge oss tilltrade till helt nya marknadssegment.
Framfor allt kommer vi i hogre utstriackning att vinda oss
till kunder som i férsta hand styrs av ekonomi, snarare dn
enbart ny miljolagstiftning.

Nya och patentsokta P(Powder)-Ecotube-systemet
innebar en ny nisch for ECOMB. Med hjilp av special-
designade Ecotuber tillsitts ett sekundarbransle, sd
kallat Reburningbrinsle, runt flamtopparna i pannan.
Marknaden ar stor, nischen omfattar allt fran partiell er-
sattning av kol (sameldning med biobrinslen) i Osteuropa
till okat effektuttag (tri- eller torvpulver) i barkpannor i
Sverige, dar kundvardet av var installation blir visentligt
hogre jamfort med enbart forbattrade miljoprestanda.

Kontakterna med nya kunder i bland annat Sverige och
Polen har under véren intensifierats och mélet ar att fa
starta upp ett Demonstrationsprojekt under 2014.

VALKOMMEN ATT BLI

EN DEL AV VAR FRAMTID

ECOMB behover vixa for att ta tillvara mojligheterna.
Vi maste forstarka véra siljkanaler med fler tekniska
sdljare och projektorganisationen med fler projektledare.
Ambitionen 4r att fordubbla antalet anstillda pd huvud-
kontoret i Sodertilje, ddr vi idag ar endast fyra personer.

Kassaforstarkningen i nyemissionen ger oss resurserna,
men det krévs ett fortsatt hirt och malmedvetet arbete ute
pa filtet for att lyckas fullt ut. Vi har en stark karntrupp
som nu kan forstiarkas med nya ambitiosa och duktiga
medarbetare, det ser vi verkligen fram emot.

Jag vill ocksd passa pa att tacka alla vara aktiedgare
och finansidrer for stodet och samtidigt hilsa savil
gamla som nya aktiedgare varmt vialkomna att delta i
var framtid.

Vilkommen att delta i nyemissionen!

K : .s:/@,;#_&

Ulf Hagstrom, vd
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ECOTUBE-SYSTEMET

ECOMBs affirsidé ar att sdlja det egenutvecklade och
patenterade systemet Ecotube som anvinds for att opti-
mera forbranningen och minska miljéstérande utslapp
frin stora fastbransleeldade dng- och hetvattenpannor.

Ecotube-systemet uppfanns i borjan av 1990-talet och
har utvecklats av Bolagets grundare. Forsta patentansok-
an lamnades in 1992 och Bolaget fick sin forsta stora
order pa Ecotube-systemet ar 1995, till en 20 MWth bio-
brinsleeldad panna pa Bickhammars bruk i Virmland.

Ecotube-systemet har totalt levererats till ett 30-tal
olika anldaggningar runt om i virlden och ar darfor i sin
grundldggande version ett val beprovat och etablerat
system pa varldsmarknaden. ECOMB fick sin forsta stora
internationella order till Coventry i England 4r 2000 och
sedan dess har exportandelen av forsiljningen legat pa en
hog nivd. De storsta exportmarknaderna har varit Frank-
rike, USA, England och Holland.

De flesta Ecotube-system har salts till pannor som eldas
med biobrinsle (till exempel flis, bark eller bagasse) eller
avfall. Sedan ett par r tillbaka har leveranser till koleldade
pannor emellertid varit den storsta marknaden. ECOMBs
kunder 4r dgarna till dessa anlidggningar, vilket innebar
statliga, kommunala eller privata energibolag, och for in-
dustrianldggningar normalt sett stora privata foretag.

Kundernas motiv till att investera i Ecotube-system ér
att de har krav, hdrrérande frin myndigheter eller lagstift-
ning, att sinka sina utslapp av framst kvaveoxider (NOx),
men ocksa svaveloxider (SOx), koloxid (CO) och partiklar.

Under senare tid har ett flertal nya idéer lanserats,
som genererat nya patent respektive patentansokningar,
gallande vidareutveckling av tekniken. Det unika grund-
konceptet med vattenkylda lansar (Ecotuber) som pene-
trerar tvarsnitt i forbrinningskammare finns kvar, men
nya applikationer riktade mot bdde gamla och helt nya
industrisegment ar en utvecklingsfas som borgar for en
markant breddning av bolagets marknad.
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Panna utan Ecotube

MARTINIQUE-PROJEKTET - FORSTA
LEVERANSEN TILL EN HELT NY PANNA
Historiskt har Ecotube-systemet uteslutande sélts for
montering i efterhand pa befintliga pannor. Den nya
affiren till ALBIOMAS nya panna pd 6n Martinique,
Frankrike som erholls i januari 2014 i samarbete med
panntillverkaren MACCHI, med ordervirde for ECOMB
pé totalt cirka 20 mnkr dr den forsta ordern ndgonsin dér
Ecotube-systemet finns med redan vid sjilva konstruk-
tionen av den nya pannan. Ordern innebar darfor ett
affarsmaissigt paradigmskifte som kan f4 stor betydelse
for ECOMB i framtiden.

KOLELDADE PANNOR NY MARKNAD
Ar2008/2009 fick ECOMB sina forsta bestillningar till
koleldade pannor, till kunden CPCU i St Ouen, Paris,
med ett totalt ordervirde pa 29 mnkr. Ar 2010 foljdes
denna order upp med en bestillning frain ALBIOMA
till en koleldad panna pd den franska 6n Reunion

med ett totalt ordervirde pa 18 mnkr. Bida dessa
installationer av Ecotube-systemet har blivit mycket
framgéngsrika och fungerar dirfor som fornamliga
referensinstallationer vid forsiljning till andra liknande
anldggningar, inte bara i Frankrike utan pa hela varlds-
marknaden. Se separat ruta som beskriver installationen
pa Reunion mer i detalj.

Dessa leveranser av Ecotube-systemet till koleldade
pannor 4r ett genombrott inom ett helt nytt marknads-
segment med stor potential for framtiden. Koleldade
pannor dr globalt en betydligt storre marknad dn pannor
som eldas med biobrinsle eller avfall. Bide antalet och
storleken pa pannorna som eldas med kol dr visentligt
storre, vilket kraver fler och storre Ecotuber; darfor blir
det genomsnittliga ordervardet vid leverans av Ecotube-
systemet till en koleldad panna hogre.

Panna med Ecotube
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ECOTUBE-SYSTEMET

REFERENSLISTA
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Ar  Land Kund bransch Enhetstyp Storlek  Bransle < leverans = o a4 g
1995 Sweden Backhammars Bruk Pulp & Paper | Moving grate 20 MWth Biomass 2 50 60 n.a. n.a
1996 Sweden Vattenfall WTE plant WTE Moving grate 11 MWth MSW 2 b5 0 n.a. n.a
(Bollmora)
1999 Sweden Halmstad Energi WTE WTE Moving grate 13 MWth ~ MSW 2 60 0 4 n.a.
plant (Kristinehed)
1998 Sweden Halmstad Energi WTE WTE Moving grate 13 MWth MSW 2 60 0 4 n.a.
plant (Kristinehed)
1999 Sweden Karlskoga WTE plant WTE Moving grate 17 MWth MSW 2 SNCR 2012 55 0 10 30
2000 Sweden Hallsta Paper Mill Pulp & Paper | Fixed grate 40 MWth  Biomass 2 SNCR 55 20 n.a. n.a.
2001 Sweden E.ON District Heating Utility Moving grate 50 MWth Biomass 2 25 0 n.a. n.a.
(Flintrannan)
2001 Sweden Igelsta WTE plant WTE Moving grate 95 MWth RDF 2 40 0 n.a. n.a.
2001 England Coventry & WTE Moving grate 28 MWth MSW 2 50 0 15 n.a.
Solihull WDC
2002 England Tyseley Waste WTE Moving grate 56 MWth MSW 2 45 0 n.a. 35
Disposal Ltd
2002 Sweden SCA Ortviken Pulp & Paper | Moving grate 40 MWth Biomass 2 0 90 n.a. n.a.
Paper Mill
2003 England Coventry & Solihull WTE Moving grate 28 MWth MSW 2 50 0 15 n.a.
wWDC
2003 England Coventry & Solihull WTE Moving grate 28 MWth MSW 2 50 0 15 n.a.
wDC
2003 Holland AVR, Rotterdam WTE Moving grate 40 MWth ~ MSW 2 30 20 n.a. n.a.
2004 England Glanford Power Utility Spreader- 15 MWe MBM 2 20 50 n.a. n.a.
Station stroker
2004 Usa Re Energy, Utility Spreader- 50 MWe Biomass 4 25 90 n.a. n.a.
Stratton Energy stroker
2005 France Lons-Le-Saunier WTE Moving grate 11 MWth MSW 1 50 0 n.a. n.a.
2005 France SITA, Suez-gruppen WTE Moving grate 26 MWth ~ MSW 2 60 0 12 n.a.
2005 France  SITA, Suez-gruppen WTE Moving grate 26 MWth MSW 2 60 0 12 n.a.
2005 Usa Re Energy, Utility Spreader- 21 MWe Biomass 2 25 10 n.a. n.a.
Chateaugay stoker
2005 Usa Re Energy, Utility Spreader- 36 MWe Biomass 4 30 0 n.a. n.a.
Fort Fairfield stoker
2005 England Fibropower, WTE Spreader- 13 MWe Poultry 2 40 50 n.a. n.a.
Eye stoker Litter
2005 Usa Re Energy, Utility Spreader- 36 MWe Biomass 4 25 0 n.a. n.a.
Ashland stoker
2005 Usa Re Energy, Utility Spreader- 36 MWe Biomass 4 30 0 n.a. n.a.
Livermore Falls stoker
2006 France  SUEZ-gruppen, WTE Moving grate 11 MWth MSW 1 60 0 n.a. n.a.
Pontmain
2006 France Valezan WTE Moving grate 9 MWth MSW+ 0 Tillforsel n.a. n.a. n.a. n.a.
SLD slam
2007 France  SUEZ-gruppen, WTE Moving grate 7 MWth MSwW 0 SNCR 40 n.a. 15 n.a.
Montargis
2008 France CPCU, Paris Utility Moving grate 270 MWth Coal 2 SNCR+FGR 70 n.a. n.a. n.a.
2009 France Besancon WTE Moving grate 8 MWth MSwW 0 SNCR 50 n.a. n.a. n.a.
2009 France CPCU, Paris Utility Moving grate 270 MWth Coal 2 SNCR+FGR 70 n.a. 15 n.a.
2009 France  SUEZ-gruppen, WTE Moving grate 8 MWth MSW 0 SNCR 50 n.a. n.a. n.a.
Pontmain
2011 France ALBIOMA, Utility Pulverized coal 200 MWth Coal+ 2 SNCR 50 >50 n.a. n.a.
Réunion Biomass
2013 France Grenoble WTE Moving grate 63 MWth Biomass 0 SNCR+FGR 50 n.a. n.a. n.a.
+Coal
2013 Sweden Vasterviks Energi Utility BFB 22 MWth  Biomass 1 * n.a. na. na.
(Stegeholm)
2014 France ALBIOMA, Utility Spreader- 37 Mwe Biomass 4 SNCR *x *x ** *x
St Martinique stoker +Coal

*Annu ej sluttrimmad, **Ordern &nnu ej levererad
Forkortningar
Bransch: Pulp & Paper = Papper och massa, WTE = Avfallspanna (Waste to Energy), Utility = Kraftverk eller kraftvarmeverk.
Enhetstyp: Fixed grate = Fast rost, Moving grate = Rorlig rost, Spreader-stoker = Rorlig rost med luftinkastare eller roterande vals,
BFB = Bubbelbaddspanna (Bubbling Fluidized Bed), Pulverized Coal = Kolpulver, FGR = Tillférsel cirkulerad rokgas,
SNCR = Tillforsel urea/ammoniak for kad NOy-reduktion.
Bréansle: MSW = Hushallsavfall (Municipal Solid Waste), Biomass = Biobransle, Coal = Kol, Pulverized coal = Pulvriserat kol,
RDF = Refused Derived Fuel (svensk 6versattning saknas), SLD = Slam, Poultry Litter = Honsgodsel och halm.
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VERKSAMHETEN

ECOMB har huvudkontor i Sodertilje i Sverige. Bolaget
finns representerat p4 ett flertal olika marknader genom
partners och agenter. Antalet anstillda pa huvudkontoret
uppgdr idag till fyra personer, men Bolagets totala organi-
sation blir betydligt storre om dven hansyn tas till anstall-
da hos partners som arbetar med ECOMBs produkter.

FORSALJNING OCH MARKNAD

Internationellt sker forsiljningsarbetet till storsta delen
genom partners marknadsaktiviteter. Ofta utlyses upp-
handlingar till anldggningar via anbudsforfragningar (sa
kallade “call of bid”, begdaran om anbud). Kundkontakter
sker dven pd speciella branschmassor och kundseminarier
samt via direkt uppsokande aktiviteter.

ECOMB bistar med teknisk kompetens och erfaren-
heter fran tidigare installationer och samarbetar med
lokala partners i forsiljnings- och installationsprojekt av
Ecotube-system. Internationella partners anviands ocksd
for lokal upphandling av underentreprenérer och utrust-
ning ingaende i leveranserna

LEVERANS
En leverans bestar av en eller flera s kallade Ecotuber,
direkt monterade och installerade i kundens anldggning i
en sa kallad nyckelfirdig leverans (Turn Key-solution).
Nyckelkomponenterna i leveransen, framfor allt sjilva
Ecotuberna tillverkas alltid i Sverige av underleverantorer
till ECOMB, medan kompletterande teknisk utrustning
av standardformat kan upphandlas lokalt. Leveransen
gors av ECOMBs partners i samarbete med teknisk per-
sonal frin ECOMB. For sjilva installationen kan iven i
forekommande fall lokala underleverantorer anlitas.

EFTERMARKNAD
Ecotuberna utsitts for en tuff miljo inne i pannorna,
sarskilt de som eldas med avfall. Darfor ar livslingden pa
det rostfria stdlmaterialet begransad. Eftermarknaden for
Bolagets produkter domineras darfor av nya Ecotuber.
Vid biobrinsleeldning haller Ecotuberna ofta fem — sex
ar, medan livslangden ar kortare for koleldade och sarskilt
avfallseldade pannor. Kunderna kriver ofta tva drs garanti
och ECOMB har klarat garantiitagandena i samtliga fall.

PARTNERS

ECOMB har vuxit pd den internationella marknaden
genom etableringar av partnerskap med olika foretag i
branschen, foretradesvis mindre bolag.

Syftet att verka genom partners jamfort med att eta-
blera en egen internationell forsiljningsorganisation ar
att halla nere fasta kostnader, samtidigt som partners
sprakkunskaper och andra kunskaper om den lokala
hemmamarknaden utnyttjas till fullo. I urvalsprocessen
tittar ECOMB bland annat pa bolagens specialiteter, dir
ett av syftena dr att fa in olika kompetenser, som gor att
Bolaget tillsammans med sina partners kan skapa ett
starkt ’ECOMB-team” pa virldsmarknaden.

Frankrike — Ecotech, Aix-les-Baines

Frankrike har under de senaste dren genom den franska
partnern Ecotech utgjort ECOMBs i sdrklass mest fram-
gangsrika marknad. Ecotech har lang erfarenhet inom
olika forbranningsapplikationer, frimst avfallseldning
men dven rokgasrening, bland annat vat rening for svavel-
och dioxinavskiljning, savil frin avfalls- som koleldade
anlaggningar.

Tyskland - AIXEnviro, Aachen

AIXEnviro har bildats genom sammanslagning av
ECOMBs tva tidigare partners: KSEngineering i Koln
och ATXProcess i Aachen. AIXEnviros specialkompe-
tens dr forutom forbranning aven torr rokgasrening och
pneumatisk transport av fasta material, vilket ECOMB
kan f4 stor nytta av nir det géller kolpannorna, dar
kol- och kalkpulver transporteras med pneumatik.
Dartill har foretaget specialkompetens inom avancera-
de matematiska berdkningsprogram: CFD-mjukvara
(Computational Fluid Dynamics), anvandbart for att
berdkna stromningsmonster, temperaturprofiler och
blandningsférhallanden i eldstader.

Polen -ICS, Poznan

ECOMB har inlett ett samarbete med ICS (Industrial
Combustion Systems) for den intressanta polska mark-
naden. ICS har en gedigen bakgrund inom forbrannings-
tekniken, frimst trapulvereldning, och genom huvud-
dgaren professor Blasiak finns starka kopplingar till
KTH. Detta ger Bolaget tillgang till forskningsresurser
och 6kade mojligheter till EU-finansierade samarbets-
projekt, en viktig parameter for att kunna utveckla nya
applikationer av Ecotube-systemet

Kina - IVL China, Beijing

Efter det avbrutna projektet pa cementfabriken i Wulan-
chabu, Inre Mongoliet, tar ECOMB nya tag med nya
affarskoncept. I Kina finns en potential att salja konsult-
tjdnster for att forbattra anlaggningar i drift, till exempel
SNCR-anliggningar for NOy-reduktion som kommer att
forbruka ammoniak i mangmiljonklassen varje &r.

ECOMBS AFFARSMODELL

Bolagets intikter kommer till storsta delen av forsiljning av
nyckelfirdiga projekt till slutkunder och till stor del projekt-
relaterade. Bolagets fakturering och l16nsamhet varierar
starkt mellan olika rikenskapsar. Tackningsbidraget i
kundprojekt dr beroende av hur ménga och stora Ecotuber
som innefattas i leveransen. Kundprojekt som inte inne-
fattar leverans av Ecotube-systemet (till exempel renodlade
SNCR-projekt) ger lagre tickningsbidrag.

ECOMB stir som motpart i alla kontrakt med
slutkunder och Bolagets partner fakturerar i sin tur
ECOMB for sina insatser i projekt. En mindre del av
Bolagets fakturering kommer fran eftermarknaden, via
forsiljning av reservdelar, frimst ersittning av tidigare
levererade Ecotuber.
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VERKSAMHETEN

REFERENSCASE

Referenscaset ALBIOMA pa Martinique, Frankrike
I januari 2014 bestillde ALBIOMA en helt ny panna, dir
ECOMB far leverera Ecotuber. Ordervirdet for ECOMB
ar 20 mnkr. Det ar forsta gdngen som ECOMB levererar
Ecotube-systemet i samband med byggnation av en panna,
vilket dr en affarsmassig milstolpe i foretagets utveckling.
Bakgrunden till den nya ordern ar att ALBIOMA 4r
2011 bestallde Ecotube-systemet till en kombinerad
kol- och biomassaeldad panna pa 6n Reunion (se separat
ruta om denna bestillning). ALBIOMA blev sa nojda med
installationen att nar de nu ska bygga en helt ny panna
pé Martinique, sd har kunden valt att redan fran start ha
med Ecotube-systemet. Bakgrunden ar att kunden vill
vara siker pa att na stipulerade utslappsbegransningar,
och eftersom 6vriga inblandade leverantorer endast kan ta
pa sig garantier upp till en viss niva, sd okar kunden sina
totala garantier att nd rimliga utslippsnivder genom att
frin start forse anliggningen med ett Ecotube-system.
Pannan byggs av MACCHI, en italiensk panntill-
verkare och relativt ny aktor i branschen. En entreprenad
fungerar sd att den tillverkare som har den storsta delen i
en nyckelfirdig leverans dven ansvarar for projektledning
och att upphandla 6vrig utrustning till pannan.

SN

Referenscaset CTGB (Le Gol) pa Reunion, Frankrike
Ar 2011 levererade ECOMB en komplett anliggning med
Ecotube-systemet till en kombinerad kol- och biomassa-
eldad panna pa Reunion, en fransk paradiso i Indiska
Oceanen.

Kraftvirmeverket bestar av en panna, med effekten
200 MWth (58 MWe), som eldas med pulvriserat kol och
som dven kan eldas med bagasse (sockerrorsrester). An-
laggningen drivs av kunden ALBIOMA. Ordervirdet var
pa totalt 18 mnkr och var ECOMBs enskilt storsta order
ndgonsin fér ombyggnad av en befintlig panna. Leveran-
sen omfattade ett komplett Ecotube-system med bland
annat tva Ecotuber, for tillforsel av luft och vatten och
en SNCR (Selective Non Catalytic Reduction)-anlagg-
ning, dar urea-l6sning injiceras i pannan for ytterligare
lagre NOx-utslipp. ECOMB lyckades i denna installation
sanka utsldppen av NOy med cirka 50 procent och CO
med 6ver 50 procent.

Uppndadda resultat av installationen:

» Reducering av NOx-utslapp fran 450/500 mg/Nm?
till 280 mg/Nm? (200 mg/Nm? inkl SNCR)

» Reducering av CO-utslidpp fran 100/200 mg/Nm®
till <50 mg/Nm?

» Reducering av urea-forbrukning med 65 procent

Kostnaden for installationen pa 18 mnkr dr en brakdel

av vad en installation av en katalysator skulle ha kostat.
Kunden ALBIOMA har flera liknande pannor pd andra dar
och kommer att behova reducera utslipp dven i de pannor-
na, varfor denna referensinstallation ar viktig for framtiden.

I detta fall levereras rosten av ett amerikanskt foretag,
Detroit Stoker. MACCHI (www.macchi.it) grundades
1961 och har sitt huvudkontor i Varese i norra Italien.
Detroit Stoker (www.detroitstoker.com) grundades redan
1898 och har sitt huvudkontor i Detroit i norra USA.
Detroit Stoker ar tillsammans med amerikanska Riley
Stoker marknadsledande inom forbranningsutrustning
(rostar et cetera) till stora pannor.

) Detroit Stoker Compan
@) pany

e

“Our Opportunities Are Always Growing

For ECOMBs del dr samarbetet med dessa foretag lov-
ande infor framtiden. Om leveransen till Martinique
fungerar som planerat ar steget betydligt lagre for dessa
foretag att forse ytterligare kommande nybyggnation-
er av pannor med Ecotube-systemet redan fran start,
dir alltsd ECOMB med sin patenterade teknik skulle
komma att bli OEM-leverantor. Uppgifterna om respek-
tive bolags storlek pd marknaden ar osikra, men Bolag-
ets bedomning ar att MACCHI ar leverantor till cirka
5-10 pannor om dret medan Detroit Stoker bedoms
leverera utrustning i form av rostar till cirka 50 pannor
om aret.

ALBIOMAS anliggning CTGB (Le Gol) pd Reunion, Frankrike.
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ECONMBS MIARKNAD

ALBIOMAS KOLELDADE PANNOR

CPCU (Compagnie Parisienne de Chauffage Urbain) var
den forsta kund som bestillde Ecotube-systemet till kol-
eldade pannor. Efter den forsta lyckade installationen i
centrala Paris 2008 kom foljdordern pd systerpannan aret
darpa. Dessa lyckade referensinstallationer lag till grund
for den forsta affiren med ALBIOMA och kolpannan

pé Reunion. CPCU och ALBIOMA har ytterligare totalt
ett tiotal befintliga pannor som behover genomfora at-
garder for reducerade utslapp, och bedomningen ar att
ECOMB har goda mojligheter att kunna fa leverera Eco-
tube-systemet till ndgra av dessa pannor. Tidsmassigt ar
bedomningen att samtliga pannor behover vara dtgirdade
senast 2023 for att vara i fas med det nya IED-direktivet.

EU-DIREKTIVET IED KAN GE

STARK MIARKNAD | EUROPA

EU-parlamentet antog den 7 juli 2010 det nya utslapps-
direktivet IED, Industrial Emissions Directive, vars nya
sankta utslippskrav trider i kraft frin och med ar 2019
(med lokala undantag till 4r 2020 eller som langst till ar
2023). IED kommer att sld igenom vid olika tidpunkter
i olika lander. Totalt sett i EU:s samtliga lander finns det
ett betydande antal koleldade pannor som den narmaste
tiodrsperioden behover uppgraderas for att sdnka sina
utslapp av sdvil NOy, SOy och CO (kolmonoxid) for att
klara de nya kraven. Sarskilt i Osteuropa, och i synnerhet
Polen som har ménga koleldade mindre pannor, behover
flera sma gamla koleldade anlidggningar uppgraderas for
att na lagre utslapp. ECOMB har dirfor stora forhopp-
ningar pa dessa marknader.

Inom EU kommer olika nationella marknader att
anpassa sig till IED-direktivet olika snabbt, bland annat
beroende pa i vilken utstrackning mojligheterna till lokala
undantag respektive forlangd drift till 4r 2023 utnyttjas.
I nulaget dr det darfor svart att siga nir respektive mark-
nad tar fart pd allvar.

BIOENERGIMARKNADEN I SVERIGE

I nulaget pdgér en Oversyn av utsldppsgranser for bland
annat CO pa EU-nivd som kan komma att fa stor betyd-
else for svenska biobrinsleeldade anlidggningar. Traditio-
nellt har Sverige haft 1dga griansvirden for NOx och ett
system med anviandande av NOx-avgifter for att skapa
motiv att sinka dessa utslipp. Motsvarande kan inte
sdgas galla for CO och VOC (Volatile Organic Com-
pounds eller oférbranda kolviten), dar manga svenska
biobrinsleeldade pannor ligger pa hoga utsldppsniva-

er. Skdrpta gransvirden for utslipp av CO och VOC
kommer tveklost att skapa en ny marknad for Ecotube-
systemet pd hemmaplan.

Bedomningen fran branschen ar att redan under 2014
kommer dessa forhandlingar om dndrade utslappskrav att
vara fardiga och borja gélla med kort varsel; anldggnings-
dgarna far sedan hogst fyra ar pa sig att uppfylla kraven.

OVRIGA VARLDEN
1 USA har arbetet med nya utslappsgranser enligt regelverk-
et MACT (Maximum Achievable Control Technology)

stannat av, och en forbittrad marknad bedoms inte finnas
inom riackhall under den narmaste tiden.

I snabbvixande regioner, sarskilt Kina, foljs en 6kad
energiproduktion av okade utsldpp och darmed okad
negativ miljopaverkan, bland annat forsurning. Darfor
kommer kraven pa en minskning av forsurande utslapp
i Kina att skirpas. ECOMB har redan, med stod av Till-
vaxtverket, “doppat taspetsarna” pa den kinesiska mark-
naden genom projektet till en cementfabrik i Wulanchabu,
Inre Mongoliet, vilket dock lagts pa is tills vidare.

ECOTUBE TILL OEM-MARKNADEN

Sedan arsskiftet 2008/2009 har ECOMB antagit strategin
att dven narma sig marknaden for panntillverkare, for

att i egenskap av OEM-leverantor f4 Ecotube-systemet
installerat i samband med konstruktion och byggnation
av pannan. Ett flertal panntillverkare har under flera ar
bearbetats, primirt tillverkare av avfalls- och biobrinsle-
eldade pannor.

Det forestiende Martinique-projektet ar det forsta
kundprojektet dir Ecotube-systemet levereras direkt
till en ny panna, och det sker i samarbete med en av de
pannleverantorer som ECOMB har forhoppningar om att
knyta ett OEM-samarbete med (MACCHI) och dven i
samarbete med andra foretag som Bolaget hoppas kunna
bli OEM-leverantor till. En av dessa “systerleverantorer”
i projektet ar Detroit Stoker, som dnda sedan 1898 har
varit en varldsledande leverantor av bransleinmatnings-
och forbranningssystem, till exempel spreader-stokers till
bade kol- och biobrinsleeldade pannor.

Enligt Bolagets bedomning byggs cirka 100 storre
pannor per ar inom det geografiska och storleksmassiga
segment som ECOMB valt att bearbeta. Om Bolaget
lyckas med att bli OEM-leverantér till en storre leveran-
tor av pannor eller relaterad utrustning kan det innebara
en betydande 6kning av forsiljningsvolymen i Bolaget.

NYA PRODUKTVARIANTER

AV ECOTUBE-SYSTEMET

ECOMB har de senaste dren satsat pd att utveckla

nya tekniska innovationer baserade pa Bolagets kidrn-
kompetens inom kylda ror och utslappsreducerande ut-
rustning. Mdlsattningen 4r att ta fram produkter for nya
marknadssegment dar efterfridgan inte enbart ar beroende
av forandringar i lagstiftningen for utsldppskrav. Om
ECOMB nar framging med dessa nya produkter kan de
leda till nya affarsmojligheter, eventuellt ocksd med storre
inslag av kontinuerliga intikter, men det 4r dnnu for tidigt
att gora konkreta prognoser.

De olika applikationerna inklusive information om
mojlig marknadspotential samt dterstdende utvecklingstid
beskrivs utforligare i avsnittet *Teknisk beskrivning av
Ecotube-systemet”. Nedan foljer en punktlista ver dessa
nya produktlosningar:

» Powder Ecotube

» Ecotube Gun

» Ecotube till cementanliggningar”

» Ecotube till Zink-ugnar

» Ecotube for reduktion av kvicksilverutslapp
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FINANSIELL OVERSIKT

Resultatrakning 2013 2012 2011 2010 2009 2008 2007 2006 2005 2004
Belopp i mnkr

Rorelsens intakter

Nettoomsattning 9,8 21 22,5 3,7 271 21,4 9,5 32,7 18,2 8,5
Forandring pagaende arbete -3,1 5,2 -0,2 0,3 -0,1 0,0 00 -12,2 20,7 0,0
Aktiverat arbete for egen rakning 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Ovriga rorelseintakter 0,1 0,1 0,0 0,1 0,5 0,9 0,5 0,1 0,0 0,0
Summa rérelseintakter 6,8 74 22,3 41 27,5 22,3 10,0 20,5 39,0 8,5

Rorelsens kostnader

Ravaror & Férnédenheter -04 -0,6 -1,9 0,8 -0,6 1,7 0,0 0,0 0,0 0,0
Koépta underkonsulttjanster ™ -4,5 -5,5 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Ovriga externa kostnader -2,3 -2,3 -171 3,6 -23,6 -17,3 -10,7 -13,9 -271 -4,7
Personalkostnader -2,7 -3,3 -2,8 3,2 -2,7 -3,7 -4,1 -4,2 -4,2 -3,0
Avskrivningar 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 -01 -01 -01 -01
Ovriga rorelsekostnader 0,0 0,0 0,0 0,2 0,0 -01 0,0 0,0 0,0 -0,2
Summa rérelsekostnader -9,9 -11,8 -21,7 77 -26,9 -22,8 -14,8 -181 -31,4 -8,0
Rorelseresultat -3,2 -4,4 0,6 -3,6 0,6 -0,6 -4,8 24 77 0,5

Finansiella poster

Ranteintakter 0,1 0,0 0,0 0,0 0,0 0.1 0,2 0,1 0,0 0,0
Rantekostnader 0,0 0,0 0,0 -0,1 -01 -0,1 0,0 0,0 -0,1 -01
Summa finansnetto 0,1 0,0 0,0 -01 -01 -01 01 01 -01 -01
Resultat efter finansnetto -31 -4,5 0,6 -3,7 0,5 -0,7 -4,7 25 7,6 0,4
Skatt 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
ARETS RESULTAT -31 -4,5 0,6 -3,7 0,5 -0,6 -4,6 2/ 7,6 0,4
Balansrakning 2013 2012 2011 2010 2009 2008 2007 2006 2005 2004
Belopp i mnkr

Tillgangar

Anlaggningstillgangar? 0,0 0,0 0,0 0,0 3,6 3,7 37 37 4,5 6,6
Varulager och kortfristiga fordringar 2,3 1,2 3,8 1,6 2,7 8,6 5,0 8,3 74 1,2
Kassa och bank 0,9 0,7 3,9 73 2,2 1,6 41 6,0 12,6 0,7
SUMMA TILLGANGAR 3,2 19 77 9,5 8,6 13,9 12,7 181 24,5 8,5

Eget kapital och skulder

Eget kapital -2,2 0,9 5,4 4,7 4,9 3,6 41 8,7 8,1 2,6
Avséttningar 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,7 0,2
Langfristiga skulder 0,0 0,0 0,0 0,5 0,7 0,8 1.8 1.8 1.8 3.9
Kortfristiga skulder 5,5 1,0 2,3 4,4 3,0 9,7 6,9 75 13,9 1,8
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 3,2 19 77 9,5 8,6 13,9 12,7 181 24,5 8,5
Nyckeltal 2013 2012 2011 2010 2009 2008 2007 2006 2005 2004
Vinstmarginal, % Neg Neg 2,8 Neg 1,8 Neg Neg 12,2 19,6 4,7
Avkastning pa eget kapital, % Neg Neg 11,9 Neg 8,8 Neg Neg 21,9 104,7 11,3
Antal aktier vid periodens slut, miljoner® 5,41 5,41 5,41 541 2,51 2,30 2,30 2,30 2,30 2,30
Vinst per aktie, kr -0,57 -0,83 0,11 -0,68 0,20 -0,26 -2,00 1,09 3,30 017
Eget kapital per aktie, kr -0,41 0,17 1,00 0,87 1,95 1,52 1,78 3,78 3,52 113
Soliditet, % Neg 47 70 49 57 25 32 48 33 31

@ Fran och med 2012 sérredovisas képta underkonsulttjanster, tidigare ingick detta i "Ovriga externa kostnader".

@ Finansiella anldggningstillgangar i form av aktiverade skattefordringar pa tidigare gjorda férluster uppgick under dren 2004-2009 till
cirka 3,6 mnkr, men skrevs ner till 0 ar 2010.

@ Inklusive aktier under registrering.
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STYRELSE, LEDANDE BEFATTNINGS-
HAVARE OCH REVISORER

STYRELSEN

Goran Ernstson UIf Hagstrom

Styrelseordforande sedan 2006, Styrelseledamot sedan 1993, ddrtill vd sedan 1997
styrelseledamot sedan 1997 Ulf Hagstrom (f 1956) ar civilingenjor inom kemiteknik
Goran Ernstson (f 1953) ar civilingenjor inom maskin- vid KTH (1980). Hagstrom ir tillsammans med Eric
teknik vid Kungliga Tekniska Hogskolan (KTH), Stock- Norelius grundare till ECOMB. Hagstrém har lang

holm (1978) och bosatt i Umea. Ernstson dr idag vd och erfarenhet fran forbranningsteknik och arbetade tidigare
koncernchef for Umed Energi. Ernstson har under hela som teknisk konsult vid Angpanneforeningen fram till

sin karridr arbetat som vd eller i andra foretagsledande 1995, dd ECOMB startade sin verksamhet med full kraft.
befattningar inom energibranschen, bland annat for Telge Ulf Hagstrom ager 501 875 aktier i ECOMB

Nit, Birka Varme och Stockholms Energi.
Goran Ernstson dger 19 750 aktier i ECOMB.

Monica Svenner Eric Norelius
Styrelseledamot sedan 2011 Styrelseledamot sedan 1993, teknisk chef 1997 — 2009,
Monica Svenner (f 1955) ar civilingenjor inom Kemi- senior consultant fran och med 2009
teknik vid Chalmers Tekniska Hogskola (1978) och Eric Norelius (f 1946) har list matematik vid Stockholms
bosatt i Goteborg. Svenner idr idag VD f6r Damen Universitet (1973) och ar dartill gymnasieingen;jor (1968).
Shiprepair Gotaverken och har varit VD i ett fler- Norelius ar tillsammans med Ulf Hagstrom grundare till
tal bolag dessforinnan, bland annat Stena Recycling, ECOMB. Norelius ar uppfinnare och expert pa strom-
Sveriges storsta dtervinningsforetag. ningsmekanik och arbetade tidigare som teknisk konsult
Monica Svenner dger inga aktier i ECOMB vid Bruun & Sorensen till 1983 samt vid Angpanneforen-
ingen fram till 1995, dd ECOMB startade sin verksamhet
med full kraft.
Eric Norelius dger 436 450 aktier i ECOMB
T
e

Lars Sjodin
Styrelseledamot sedan 2011
Lars Sjodin (f 1955) ar civilingenjor inom Kemiteknik vid KTH (1980) och bosatt i Sunds-
vall. Sjodin ar idag Teknisk Direktor i ”Fiber Processing Business Unit” i Valmet-
koncernen. Sjodin har i mer dn 25 r innehaft chefspositioner inom produkt-
utveckling, teknisk forsiljning och affirsenhetsledning vid Sunds Defibrator,
Metso Paper och Valmet.
Lars Sjodin dger 500 aktier i ECOMB
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AKTIEN, AKTIEKAPITAL
OCH AGARFORHALLANDEN

ALLMANT

ECOMB med organisationsnummer 556454-1109, ar ett
svenskt publikt aktiebolag och bedriver sin verksamhet
enligt denna associationsform, vilket regleras av aktie-
bolagslagen. Bolaget bildades den 7 oktober 1992 och har
sitt sdte i Sodertalje.

AKTIEN

ECOMB:s aktie dr sedan den 2 februari 2011 listad pa
AktieTorget med kortnamn (“ticker”) ECOM. Handels-
posten dr 1 aktie. Under senaste tremdnadersperioden

(1 november 2013 till 31 januari 2014) har omsittningen
uppgatt till i genomsnitt 9 385 aktier per handelsdag med
en genomsnittskurs pd 3,63 kronor per avslut, vilket blir
34 000 kronor per handelsdag (60 handelsdagar). Nedan-
stdende kursdiagram visar aktiekursens utveckling sedan
listning 2011.

AKTIER OCH AKTIEKAPITAL

ECOMB hade per 31 januari 2014 totalt 5 416 814
aktier utfirdade, envar med ett kvotvirde pa 0,10
kronor. Samtliga aktier har lika ratt till Bolagets till-
gangar, vinst, utdelning och eventuellt 6verskott vid
likvidation. Samtliga aktier har dértill lika rostrate
(en rost per aktie). Totalt uppgar aktiekapitalet till
541 681,40 kronor fore foreliggande Erbjudande.

AGARFORHALLANDEN

Antalet aktiedgare i ECOMB AB (publ) uppgick per den
31 december 2013 till 770 stycken. Ingen av Bolagets
storre aktiedgare har en rostandel i Bolaget som avviker
frin dgarandelen av Bolagets aktiekapital. Nedanstidende
tabell visar dgarstrukturen i Bolaget fore Erbjudandet.

Kursutveckling (kslia Avanza)

@ ECOMB | Six Portfolio Return Index 3

Senast 4,35 Cpprang 4,76 Hégata 6,25 Ligsta 0,80

2mz 2013

OPTIONER, KONVERTIBLER OCH

ANDRA FINANSIELLA INSTRUMENT

Inga teckningsoptioner, konvertibler eller andra finans-
iella instrument finns emitterade i ECOMB.

ECOMBs agare per 31 december 2013
Andel roster

Aktiedgare Antal aktier och kapital, %
Tibia Konsult 1664528 30,7%
UIf Hagstrom 501875 9,3%
Eric Norelius 436 450 8,1%
Sound Invest 200000 3.7%
Bjorn Gunder Johansson 117 350 2,2%
Martti Poikola 114000 2,1%
Avanza Pension* 109593 2,0%
Frank Schill 77 950 1,4%
Rasmus Palmqvist 55000 1,0%
Aktieinvest FK 50000 0,9%
Ovriga 2090068 38,6%
Totalt 5416 814 100,0%

*Aktiedgare som har sittinnehav i en kapital- eller pensionsforsakring
star inte sjélva registerade som agare till aktierna, utan det gor for-
sakringsbolaget. Bakom forsakringsbolagens agarinnehav dojer sig
saledes ett okant antal aktiedgare med sinsemellan okédnda innehav.

UTDELNINGSPOLITIK

ECOMB limnade utdelning med 50 ¢re per aktie r 2006,
totalt cirka 1,2 mnkr. Det &r ECOMBs malsittning att,
nar resultatet och ekonomiska omstandigheter s medger,
ateruppta limnande av utdelningar.

ECOMB ir ett foretag med litet dgande av kapital-
intensiva anldggningstillgingar, varfor normalt sett ett
lagt investeringsbehov foreligger. Darmed blir ocksd en
stor andel av forvintade framtida vinster fritt kassaflode
som ar tillgangligt for utdelning, dven vid en expansion av
verksamheten.
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