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Sammanfattning

Organofuel Sweden AB (OFS) grundades 2015 av en forskargrupp under prof. Armando Cordova vid
Mittuniversitetet och specialiserar sig idag pd katalytisk omvandling av biomassa till héllbart
flygbrinsle. Processen, som dr baserad pa mild katalytisk konvertering av alkoholer till kolviten &r
anpassningsbar for bensin, diesel eller flygbransle. Genom arbetet i detta affarsutvecklings projekt har
OFS gjort ett strategiskt val att helt fokusera pa gront flygbrinsle dd den marknaden har en enorm
potential och forvéntas vixa med CAGR pa 60% till 2030. Malet 4r att etablera flera kommersiella
produktionsanldggningar for den angivna processen och att senast & 2040 uppna en global
arsproduktion av biobrinslen motsvarande minst 5 miljoner kubikmeter (44,7 terawattimmar). Med en
minskning av 89% av koldioxidutslédppen genom anvéndning av vart brénsle, forvéntas detta resultera i
en &rlig minskning av CO2-utslédppen med 12,8 miljoner ton nér vért biobaserade bréinsle ersitter fossila
flygbrénslen.

Efter konkurrensanalys har tre huvudsakliga affirsmodeller identifierats for gront flygbrinsle:
licensiering, egen produktion och samarbete med teknikleverantérer. Licensiering genererar intdkter
utan stora investeringar, men kontrollforlust och beroende av partner ir risker. Egen produktion ger
kontroll dver kvalitet och virdekedja, men kraver kapital, teknisk expertis och volymkrav. Samarbete
med teknikleverantor minskar riskerna kring initiala investeringar och kontrollférlust och bedéms vara
den mest 16nsamma.

Politisk reglering for gront flygbrénsle i EU, Sverige, USA och Brasilien inkluderar 6kande anvéndning
av hallbara brinslen med mél for utsldppsminskning. EU har Refuel EU Aviation med lagstadgad
biobréinsleinblandning fran 2025. I Sverige krdvs SAF-inblandning for minskade utslapp. USA har
Inflation Reduction Act som ger skatteldttnader for SAF, med utmaning att 6ka produktion enligt SAF
Grand Challenge. Brasilien har RenovaBio med utsldppsminskningsmal och en ny lag for att minska
utsldpp och 6ka CBIO-handel med CORSIA.

Flygindustrins acceptans for gront flygbridnsle har o6kat, med SAS och BRA som erbjuder
biobrénslebiljetter. Fly Green Fund fridmjar hallbart brinsle genom samarbeten med flygbolag som
Finnair och Bra Flyg. Samarbete mellan flygbolag och Organofuel, har gynnat kunskapsutbyte och
paverkat produktutveckling mot hallbart flygbransle positivt.

En teknoekonomisk analys for gron flygbransleproduktion med OFS teknologi har genomforts dér
investeringskostnader, marginaler, aterbetalningstid och risker har utretts. Genom en diskonterad
kassaflodesanalys bedomdes 16nsamhet och nettonuviarde (NPV) for investeringen, vilket visade pa
mycket positiva resultat. Avviagningar inkluderar osidkerheter kring teknologi och marknad. Analysen
bekréftar att OFS teknologi for gron flygbrénsleproduktion genererar en mycket 16nsam affédr samtidigt
som den kan bidra till CO2-reduktion i stor skala for flygindustrin globalt.
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1 Inledning

1.1 Bakgrund

I slutet av 2015 grundades Organofuel Sweden AB ("OFS”) av en forskargrupp pa Mittuniversitetet,
ledd av prof. Armando Cordova som specialiserat sig pa katalytisk omvandling av biomassa och har
over 20 &rs kunskap fran modern kemi och katalytiska processer. Forskningsresultat frain MIUN
anviandes till att ta fram ett koncept. Mindre méngder av en grenad kolvétekedja kunde produceras i
labskala fran etanol. I detta sammanhang skickade forskarna prover till analysforetaget Saybolt for
analys av den biobaserade produktens drivmedelsegenskaper. Resultaten visade pa en produkt med stor
potential for drivmedelsanvindning. For att undersdka och utveckla teknologins kommersiella potential
overlats teknologin till bolaget OFS dar forskarna &r huvudédgare och en internationell patentansékning
skickades in.

Flygindustrin star infor en av de storsta utmaningarna idag i form av hoga utslapp av vaxthusgaser, vilket
maste hanteras for att skydda miljon. Vart projekt syftar till att mota det nuvarande behovet av héllbart
flygbrinsle genom att skala upp en innovativ teknik for att omvandla bioetanol fran reststrommar inom
skogs- och jordbruksindustrins processer till hallbart flygbrinsle. Organofuel Sweden AB har ldng
erfarenhet av att utveckling och uppskalning av denna teknologi, och vi har redan visat att processen &r
genomforbar i en batch-pilotanlaggning.

1.2 Teknologin

1.2.1 Organofuel Sweden AB teknologi for gront flygbréansle (SAF)

Organofuel Sweden har utvecklat en innovativ process baserad pd integrerad selektiv katalys som
anvinder milda betingelser dér enkla alkoholer konverteras till avancerade grenade fossilfria drivmedel,
exempelvis etanol till laingre grenade kolviten. Processen kan justeras s& egenskaperna liknar antingen
bensin eller flygbrinsle och kriver relativt enkel utrustning. Patentansdkningar for processen &r
inskickad globalt och vi har erhéllit godkédnnande pé alla viktiga marknader.

1.2.2 Narmast konkurrerande teknologier

Liknande teknologier har haft utmaningar med att sétta upp ett fungerande kontinuerligt system.
Organofuel har med sin unika teknologi och erfarenhet utmirkta forutséttningar for att kunna skapa en
kontinuerlig process, vilket kommer forbattra forutsdttningarna och den ekonomiska potentialen for
produktion av gront flygbrinsle markant.

1.3 Fokus pa flygbransle

Projektets ursprungliga mal var att utforska potentialen hos vara olika biobransleteknologier, ndmligen
biobensin, fornybar diesel och hallbart flygbrinsle. Under projektets utveckling har det emellertid blivit
uppenbart for Organofuel var teknologi ger storst konkurrensfordelar vid framstéllning av gront
flygbrénsle, samtidigt som vi identifiera att detta ir en marknad med betydligt storre potential, jamfor
med den for 6vriga biobrinslen.

Den grona flygbrianslemarknaden forvéntas vara sérskilt lovande, med en forvintad arlig tillvéaxttakt
(CAGR) pa 60% mellan 2021 och 2030 enligt uppgifter fran Markets and Markets (2022). Denna
marknad forvantas expandera fran 210 miljoner dollar till en imponerande summa av 15 miljarder dollar.
Vidare understryker en analys fran McKinsey (2022) vikten av att satsa pé fler produktionsanldggningar
for gront flygbréansle. For att uppné koldioxidneutral tillvéxt fram till 2030 krévs enligt denna analys
inrattandet av cirka 300-400 nya produktionsanlédggningar for gront flygbrénsle. Denna slutsats visar pa
det akuta behovet av att utveckla och expandera produktionen av hallbart flygbrénsle for att mota de
véixande kraven pé héllbara 16sningar inom flygindustrin.
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Samtidigt som vi ser en 0kande efterfragan pd gront flygbrinsle har intresset for bio-bensin minskat
avsevért. Detta kan tillskrivas en kombination av flera faktorer, inklusive restriktioner kopplade till
nyproduktion av bensindrivna fordon och den dkande elektrifieringen av personbilar som anvénder
bensin. Enligt rapporter fran International Energy Agency forvéntas omkring 150 miljoner fler elfordon
tillverkas globalt under perioden 2020-2030. Denna oOvergéng till eldrivna fordon har péaverkat
efterfrigan pd traditionella bensindrivna fordon och ddrmed dven pa biobensin (IEA, 2021).

Flera ledande aktorer och jurisdiktioner har tagit drastiska steg for att minska beroendet av fossila
branslen. EU, Kanada, Kalifornien, Storbritannien och andra har fattat beslut om att forbjuda
nyproduktion av bensinbilar senast &r 2035. Dessutom har flera framstdende fordonsforetag, inklusive
General Motors, Volvo, Ford, Mercedes-Benz, Land Rover och Jaguar, meddelat sina globala intentioner
att upphora med tillverkningen av bensindrivna bilar senast 2035 (EU, 2023), (SDPB, 2022).

Under genomférandet av projektet har det blivit tydligt att Organofuel Swedens teknologi ar sérskilt vil
positionerad jamfort med de basta 16sningarna som finns tillgéngliga p4 marknaden idag. Ett exempel
pa en etablerad teknologi kommer frén det finska oljebolaget Neste, vilket omvandlar vegetabiliska oljor
till fornybar diesel och hallbart flygbrinsle genom processen HVO/HEFA. Denna teknologi ér for
nédrvarande den enda som har natt kommersiell skala i stor omfattning. HVO/HEFA-teknologin har sina
fordelar genom att den har 1&g miljopéverkan, men den stir nu infér utmaningar pé grund av brist pa
ravaror till foljd av den hoga konkurrensen om vegetabiliska oljor. Denna konkurrens driver upp
produktionskostnaderna.

Vidare genererar HVO-teknologin, som involverar hydrogenering av vegetabiliska oljor, framst linjéra
kolviten som inte dr optimala for flygbrénsle pd grund av deras hoga fryspunkter. Som en foljd av detta
inkluderar HEFA-processen ett extra steg for isomerisering for att omvandla linjéra kolvéten till grenade
kolviten, vilket dr mer lampligt for flygbréinsle. Detta steg leder dock till minskat utbyte och okade
produktionskostnader.

Organofuel Swedens teknologi skiljer sig genom att den dr mer kostnadseffektiv, fraimst eftersom denna
teknologi bygger pa etanol som rdvara. Idag produceras globalt ca 103 miljoner m? etanol arligen och
ungefar 90% av volymen anvinds till inblandning i bensin (Ethanol RFA, 2022) (Statista, 2021). I takt
med att efterfrigan pé bensin forvintas minska kraftig pga. elektrifiering och foérbud for nyproduktion
av bensindrivna bilar, ser vi att det kommer finnas stora mangder etanol tillgdngligt som kan anvindas
for produktion av gront flygbrénsle. En stor fordel for Organofuels process ér att etanolen omvandlas
till grenade kolvéten redan fran borjan utan att krdva extra investeringar. Denna unika egenskap gor att
Organofuel-teknologin kan erbjuda ett konkurrenskraftigt alternativ som Overvinner vissa av de
utmaningar som dr forknippade med befintliga teknologier, sisom révarubrist och extra steg for
isomerisering.

1.4 CO2 reduktion

Den etanol som Organofuel framst vill konvertera i framtiden ar bioetanol producerad fran cellulosa i
restprodukter frén skogsindustrin, vilket mojliggér ett minskat utslépp av fossila véxthusgaser med mer
dn 90%. Denna typ av etanol finns i dagsléget endast i begrdnsade volymer pé grund av att tekniken
behover utvecklas ytterligare, men beréknas finnas i storre tillgdng i framtiden. Flera teknikbolag som
t.ex. Axens och SEKAB arbetar med att utveckla och licensiera ut dessa teknologier (AXENS, 2023)
(SEKAB, 2023). Fram till dess att det finns tillrickliga méngder skogsetanol kan Organofuel ocksé
anvinda sig utav kommersiellt tillginglig etanol, t.ex. brasiliansk etanol som har ett reducerat
klimatavtryck pa 61-90%, (Unica, 2023) samt en érlig produktion pd 27 miljoner m* (Ethanol RFA,
2022). Vidare kan éven europeisk etanol anvéndas som i regel har ett reducerat klimatavtryck pa 70%
och en produktion p& 6 miljoner m? per &r, (EPURE, 2022). Klimatavtrycket for Organofuels process &r
véldigt lagt eftersom den anvénder fornybar elektricitet och gron vétgas. Dock ér det inte mdjligt att
omvandla etanol till héllbart flygbrinsle med 100% energiutbyte vilket leder till att klimatavtrycket per
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kWh for vért héllbara flygbrinsle dr ndgot hogre &n klimatavtrycket per kWh for den etanol som anvénds
som ravara. Fran bioetanol med 90% CO2 reduktion genererar var process (med ett energiutbyte pa
89%) ett hallbart flygbrinsle med en CO2 reduktion pa 89% jamfort med fossilt flygfotogen

Malet ar att det ska byggas flertalet kommersiella anldggningar for processen och att vid ar 2033 ha en
global drsvolym av biobrinslen pa minst 5 miljoner m?® (44,7 TWh). Med 89% CO2 reduktion for vért
bransle leder detta till ett minskat CO2 utslapp med 12,8 miljoner ton per ar, nér vart biobaserade bréansle
ersétter fossila flygbrénslen

1.5 Syfte

Var teknologi kan i framtiden bli avgérande for att uppna de malséttningar som har satts i Sverige och
EU for mindre utsldpp av CO2. Vi kan bidra till de globala mélen, s& som de svenska mélen, da
bioalkohol finns i enorma mingder vérlden over. Forberedelserna for kommersialisering har paborjats
och vi har fatt lyckade resultat pa det arbete vi genomfort. For att nd en kommersiell process var syftet
i detta projekt att fokusera pa affarskonceptet kring teknologin genom arbete som kan leda till utveckling
och forbattring av var strategi och affirsmodell for denna nya och unika teknologi.

1.6 Mal

Var 6vergripande malsittning &r att tillsammans med rétt partner bygga en kommersiell anldggning for
gront flygbréansle inom de ndrmsta aren. Malsattningen for detta projekt var att generera foljande resultat
och information som ska ligga till grund for ett framtida investeringsbeslut for uppforanden av den forsta
produktionsanlédggningen for gront flygbrinsle med OFS teknologi:

1. Teknoekonomisk analys
2. Affarsmodell anpassad till marknaden
3. En analys av inverkan av policy och regelverk pa nationell och internationell

4. Identifiering av teknologins grad av samhillsacceptans
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2 Affarsmodell

2.1 Utvardering av affarsmodeller

Efter en grundlig konkurrensanalys har vi identifierat tre huvudsakliga affarsmodeller f6r foretag som
inriktar sig pd utvecklingen av teknologier for gront flygbrénsle: licensiering, egen produktion och
samarbete med teknikleverantorer. Denna slutsats baseras pé vér undersokning av bolagen i Figur 1.

Lanzajet> s edish Biofuels 2 geV0®

Honeywell NESTE Fulcrum

BIOENERGY

/\xens Q¢ Vertimass HALDOR TOPsoE @

Low-cost, defossilized fuels. Now!

Figur 1. De bolag vars affdrsmodeller har studerats i projektet.

Forst och framst har vi studerat foretag som viljer licensieringsmodellen. Denna affairsmodell kan vara
fordelaktig for foretag som har framstdende forskning och utveckling, men kanske saknar egen
produktionskapacitet eller erfarenhet inom flygbrinsleindustrin. Genom att licensiera sin teknologi kan
de generera intékter och samtidigt expandera sin marknadsnérvaro genom partnerskap med etablerade
aktdrer. De bolag som kommunicerade att de anvdnde denna affirsmodell var: Axens, Vertimass, Haldor
Topsoe, Honeywell och Gevo.

For det andra har vi analyserat foretag som véljer att etablera egen produktion av gront flygbrénsle.
Dessa foretag investerar i produktionsanlaggningar och infrastruktur for att framstélla brénslet internt.
Detta tillvigagangssitt kraver betydande kapitalinvesteringar och teknisk expertis, men kan ge foretaget
en konkurrensfordel genom att de har fullstindig dganderitt till sin teknologi och kan driva innovation
utan att vara beroende av externa parter. De bolag som kommunicerade att de anvinde denna
affarsmodell var: Neste, Fulcrum Bioenergy och Swedish Biofuels.

Slutligen har vi studerat foretag som véljer samarbete med teknikleverantdrer. Genom att ingé
partnerskap med befintliga teknikleverantdrer kan foretagen dra nytta av deras erfarenhet, resurser och
etablerade marknadsnérvaro. Genom att samarbeta kan fOretagen kombinera sin teknologi med
befintliga produktionsanlidggningar och distributionssystem for att snabbt nd marknaden och dra nytta
av befintliga kundrelationer. Denna affarsmodell kan vara attraktiv for foretag som har innovativa
16sningar men begrinsade resurser eller begrinsad kunskap om branschen. Det bolag som anvénde sig
utav denna affarsmodell var Lanzajet.
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Valet av affirsmodell beror pd fOretagets egna resurser, tekniska expertis, strategiska mal och
marknadsforhallanden. Det &r viktigt att noggrant utvdrdera varje alternativ for att vélja den mest
lampliga affarsmodellen som kan maximera foretagets framgang och paverkan pa flygbranslesektorn.

2.1.1 Licensiering

Detta var den populéraste affirsmodellen bland foretagen vi analyserade och Organofuel Sweden har
tidigare valt att fokusera pa affarsmodellen licensiering av sin teknologi for biobrénsle. Istéllet for att
sjdlva tillverka och sélja brinslet, har vi valt att erbjuda var teknik och expertis till andra foretag eller
raffinaderier som vill producera gront biobrénsle.

En licensaffar 4r en 6verenskommelse mellan tva parter dér en part (licensgivaren) ger en annan part
(licensinnehavaren) rétten att anvianda en viss produkt, tjanst eller immateriell tillgdng under specifika
villkor och for en bestdmd tidsperiod. Detta kan omfatta allt frén programvara och patent till varuméarken
och upphovsrittsskyddat material.

Genom att licensiera vér teknik till andra foretag sprider vi innovation och paskyndar inférandet av gront
biobrinsle i en storre skala. Dessutom samarbetar vi med etablerade raffinaderier eller foretag inom
energisektorn och drar nytta av deras befintliga infrastruktur och resurser for att 6ka produktionen och
distributionen av biobrénsle. Licensiering ger ocksa oss mojligheten att generera intdkter utan att behdva
investera stora summor i egen produktion och distribution. Istéllet fokuserar vi pa att forbattra och
vidareutveckla var teknologi samt bygga starka relationer med vara licensinnehavare. En annan viktig
aspekt av var affarsmodell ar att sdkerstélla kvalitetskontroll och efterlevnad av hallbarhetsstandarder
hos véra licensinnehavare. Vi tillhandahéller tekniskt stod, utbildning och 6vervakning for att sdkerstilla
att gront biobrinsle produceras pa ett sétt som ar i linje med ASTM-kvalitetsstandarder och miljokrav.

Genom att fokusera pa licensiering av var teknologi kan Organofuel Sweden bidra till en storre och mer
omfattande 6vergang till biobrianslen. Vi har nu arbetat vidare och efter att ha gjort en djup analys av
marknaden och dess diverse regelverk har vi kommit fram till att vi tidigare haft ett for brett fokus varit
for generella i vér affarsstrategi. Tidigare valde vi att licensiera ut teknologi for biobensin, fornybar
diesel och gront flygbrinsle, nu har vi istéllet valt fokusera pa endast gront flygbrénsle.

Det finns en risk att en del av OFS kontroll av affiren gér forlorad med en affirsmodell som grundar sig
i en licensaffdr. Risken kan emellertid begrinsas genom hur licensavtalet utformas, dér det &r mycket
avgorande hur exklusiviteten i licensavtalet beskrivs. Om en exklusiv licens ges till kund blir OFS helt
beroende av denna kunds formaéga att attrahera kapital och uppfora anldggningar. Organofuel vill kunna
kommersialisera sin teknik fort och brett for att kunna stélla om flygindustrin pa snabbt som mojligt.
Darfor ar Organofuels malsittning att arbeta med icke exklusiva licenser for att s& ménga kunder som
mojligt ska kunna uppfora produktionsanldggningar parallellt. P4 s& sitt kan Organofuel styra Gver
marknadsforing och kommersialisering for teknologin, samtidigt som vi minimerar risken till
forseningar beroende pé enskilda kunder forméaga att attrahera kapital och uppfora anlédggningar. Vi har
nu darfor insett att vi behover utveckla vér affirsmodell for att komma vidare.

2.1.2  Egen produktion av gront flygbransle

Egen produktion ger Organofuel Sweden en rad fordelar. Genom att ha fullstindig kontroll ver hela
virdekedjan, fran ramaterial till fardigt gront flygbrénsle, kan vi sékerstilla kvalitet, hallbarhet och
overensstimmelse med regleringar och standarder. Genom att vara involverade i varje steg i processen
kan Organofuel Sweden sikerstélla att brinslet produceras enligt véra egna hoga kvalitetsstandarder och
att det dr i linje med de miljoregleringar och krav som flygindustrin har. Vidare erhaller Organofuel hela
vinsten fran forsiljningen.

Trots fordelarna finns det ocksa utmaningar och nackdelar med egen produktion av gront flygbrinsle.
En av de frimsta utmaningarna ir de kapitalkrdvande investeringarna som krévs for att etablera och
driva en produktionsanldggning. Det kan vara sdrskilt svart for mindre foretag att skaffa tillrdckligt med
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kapital for att finansiera dessa investeringar. Organofuel Sweden kommer att behdva investera i
infrastruktur, utrustning och teknik for att mojliggéra produktionen av gront flygbrinsle pad en
kommersiell skala. En annan nackdel &r den komplexa tekniken och expertisen som krivs for att
producera gront flygbrénsle. Processen for att skala upp omvandlingen av etanol till kolvéten &r tekniskt
avancerad och kréver specifik kunskap. Organofuel Sweden méste antingen ha den tekniska expertisen
internt eller anlita kvalificerad personal for att driva produktionsanldggningen. Det kan vara en utmaning
att rekrytera och behalla experter inom omrédet och se till att de har den nddviandiga kompetensen for
att utfora produktionen pa ett framgangsrikt sétt.

En ytterligare viktig aspekt dr ocksa sdkerstéllandet av tillging pa tillrackligt med rématerial for
produktionen av gront flygbrédnsle. Vi maste sékerstélla en palitlig och héllbar tillgdng pa rdvaror som
behovs for produktionen. Utmaningar kan uppsta i form av tillgdnglighet, prissittning och konkurrens
om resurserna. Det kommer vara nddvéndigt att etablera partnerskap eller avtal for att sékerstélla en
palitlig ravaruforsorjning och undvika storningar i produktionen. En ytterligare utmaning ar att uppné
tillricklig volym for att dra nytta av skalfordelar och wvara kostnadseffektiva. Stora
produktionsanldggningar eller fossilbriansleproducenter kommer att ha fordelar fran start nir det giller
ekonomi och skalfordelar pa grund av deras produktionsvolym, Organofuel méste forsoka matcha det.
Mindre foretag som etablerar egen produktion kommer dock ha svért att konkurrera p4 samma niva och
uppnd samma kostnadseffektivitet. Det kraver noggrann utvirdering av foretagets resurser, kapacitet
och marknadsforutséttningar for att sdkerstélla att egen produktion av gront flygbrénsle ar en realistisk
och héllbar affarsmodell.

Sammanfattningsvis ger egen produktion av gront flygbrdnsle kontroll dver hela vérdekedjan,
flexibilitet och anpassningsformaga. Det ger oss en mojlighet att sdkerstélla kvalitet och mota specifika
krav fran flygbolag. Men det innebir ocksa kapitalkrdvande investeringar, krav pa komplex teknik och
expertis, utmaningar med ravaruforsorjning och svarigheter att uppna tillrdcklig volym for
kostnadseffektivitet. Det ar ett vildigt komplext projekt och vi bedomer att det just nu &ar svart for
Organofuel att genomfora i nulédget.

2.1.3 Samarbete med teknikleverantor kombinerat med licensiering

Denna affairsmodell anvdndes endast av ett av de analyserade bolagen, Lanzajet. Mer detaljerat sa bygger
affarsmodell pé att ga ihop med en teknikleverantor for att bygga anldggningar samtidigt som bolaget
aven licensierar teknologin mot en avgift till slutkunden nir anldggningen star klar.

Denna strategi kan vara gynnsam pa flera sétt: En viktig fordel dr att vi kan generera kassaflode redan
under konstruktionsfasen. Detta ar sarskilt vardefullt eftersom det kan hjilpa till att tdcka de inledande
investeringskostnaderna samt andra driftskostnader som kan uppstd under byggprocessen. Samtidigt
minskas risken for tekniska problem och forseningar genom att involvera teknikleverantdren i
byggprocessen. Leverantorens tekniska expertis och évervakning av implementeringen sikerstéller att
anldggningen byggs enligt exakta specifikationer. Genom att lata teknikleverantéren hantera den
tekniska och byggmadssiga aspekten av projektet kan Organofuel fokusera pa andra viktiga
karnkompetenser, sasom forséljning, marknadsféring och kundrelationer. Detta mdjliggér en okad
koncentration pé att bygga starka kundrelationer och skapa efterfrigan, medan den tekniska sidan tas
om hand av experterna. Licensiering av anldggningen till slutkunder ger oss mojlighet att skapa en
kontinuerlig strdom av upprepbara intékter genom licensavgifter eller prenumerationsavgifter. Detta
Oppnar for langsiktigt intéktsflode och kan skapa en stabil ekonomisk grund.

Aven om fordelarna 4r manga innebér denna affirsmodell vissa utmaningar. Trots kassafldde under
konstruktionen kraver den fortfarande betydande initiala investeringar for att bygga anldggningen, vilket
kan vara en utmaning sérskilt om foretaget har begrinsad tillgdng till kapital. Dessutom skapar
beroendet av teknikleverantoren en risk. Om leverantoren stoter pa problem eller misslyckas kan detta
paverka hela projektets framsteg. Licensieringsavtal kan ocksé vara tidskrédvande och kréva resurser for
att sdkerstilla att avtalen foljs och att kunderna &dr nojda.
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Sammanfattningsvis kan denna affiarsmodell erbjuda mdjligheter att balansera kassaflodet under
konstruktion med framtida intékter genom licensiering. Trots sina fordelar och mojligheter kréver den
noggrann hantering av risker och utmaningar for att uppné langsiktig framgang och 16nsamhet.

2.2 Ny affairsmodell for Organofuel Sweden

Organofuel Sweden har beslutat att fokusera pa samarbete med en teknikleverantor som sin affarsmodell
framat, och detta beslut ar vélinformerat med tanke pd de fordelar och utmaningar som andra foretag
har stott pa inom liknande affarsmodeller. Genom att vélja samarbete med en teknikleverantor for att
bygga anldggningen samtidigt som licensiering till slutkunder infors, kan Organofuel dra nytta av flera
positiva aspekter som tidigare beskrivits.

Den férmégan att generera kassaflode redan under konstruktionsfasen, med hjélp av teknikleverantdrens
expertis, minskar risken for tekniska problem och forseningar. Detta dr sérskilt viktigt inom avancerade
teknologiomrdden som biobrénsleproduktion, didr en korrekt implementering &r avgoérande for
framgéng. Genom att lata teknikleverantoren hantera den tekniska och byggmaéssiga delen av projektet
kan Organofuel fokusera pd andra viktiga kdrnkompetenser, sdsom forséljning och marknadsforing.
Detta gor det mojligt att effektivt bygga starka relationer med kunder och skapa efterfragan. Licensiering
av anldaggningen till slutkunder mojliggdr upprepbara intdkter Gver tiden, vilket ger en stabil ekonomisk
grund och langsiktig tillvixtpotential.

Ett framtrddande skal till att Organofuel har valt denna affarsmodell dr ockséa kopplat till deras insikter
om tidigare erfarenheter och utmaningar. Genom att identifiera problemet med att tappa kontroll nér
man bedriver en licensaffdar, och hur det bromsade projektets framsteg, har Organofuel lart sig att
balansera partnerskap for att sdkerstdlla en mer effektiv och snabbare kommersialisering av tekniken.
Genom att fokusera pa specifika omraden, som gront flygbransle, kan Organofuel undvika att vara for
breda och generella i afférsstrategin, vilket kan 6ka mojligheten till framgang.

Sammanfattningsvis har Organofuel Sweden genom att vilja samarbete med en teknikleverantér som
sin affairsmodell framét tagit hinsyn till bade férdelarna och utmaningarna som en sadan strategi innebar.
Genom att ldra av tidigare erfarenheter och anpassa sin inriktning, har de skapat en strategi som inte
bara utnyttjar fordelarna med samarbete och licensiering, utan ocksa tar hinsyn till de potentiella
utmaningarna och riskerna. Detta tillvigagangssétt dr en viktig grund for att skapa en héllbar och
framgangsrik affirsmodell for Organofuels fortsatta tillvixt och péverkan inom gront brénsleomrade.
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3 Policy och regelverk

I detta avsnitt undersoker vi de politiska regelverken kopplade till gront flygbransle i EU, Sverige, USA
och Brasilien. Dessa marknader har bade storst efterfragan pé gront flygbréinsle och véldigt god tillgéng
pa etanol, vilket gor dem till perfekta marknader for Organofuel Sweden.

3.1 EU

3.1.1 Refuel EU Aviation

Refuel Aviation bdrjade som ett forslag i ”Fit for 55” paketet som presenterades under 2021, men den
26 april 2023 beslutade EU om att gora forslaget till verklighet och bestdmde att inblandningsmandat
for biobrinslen skulle borja 2025 (Simple Flying, 2023).

De kommande reglerna innebir en serie betydande forédndringar och krav for flygbréinsleleverantorer,
flygplansoperatorer och flygplatser inom EU. Dessa regler har utformats for att frimja anvandningen av
héllbart flygbrénsle (SAF) och minska utslédppen inom flygindustrin.

En central del av de nya reglerna &r att flygbransleleverantdrer maste tillhandahélla en 6kande andel av
SAF pa EU:s flygplatser. Denna andel borjar vid 2 % av den totala brénsletillférseln 2025 och stréavar
mot att na upp till 70 % &r 2050, Tabell 1. Denna progressiva 0kning kommer att utgéra en central
komponent i overgéngen till hallbara branslealternativ (IATA, 2023).

Tabell 1. Inblandningsmandat i EU mellan 2025 och 2050.

Inblandningsmandat EU
Ar Inblandningsmandat %
2025 2%
2030 6%
2035 20%
2040 34%
2050 70%

Flygplansoperatorer pa flygplatser inom EU kommer att uppmuntras att tanka enbart det brénsle som
krdvs for flygningen. Detta &r en atgird som syftar till att minska onddig vikt och undvika
koldioxidldckage som kan uppstéd genom att "tanka" extra brénsle for att undvika SAF (EU, 2023)

Flygplatser blir ansvariga for att sdkerstélla att deras brénsleinfrastruktur dr anpassad for distribution av
SAF. Detta innebédr att flygplatser kommer att spela en viktig roll i att underldtta och frimja
anviandningen av haéllbara branslealternativ. De specifika brinsleblandningsmandaten kommer att
inkludera biobrinslen, dtervunna kolbrdnslen och syntetiska flygbrianslen (e-brénslen), allt enligt
riktlinjerna i direktivet om fornybar energi (EU, 2023).

Dessa nya regler kommer att gélla i hela EU och har som mal att skapa en enhetlig och jamlik spelplan
pa den inre marknaden. De syftar ocksa till att ge bransleproducenter en stabil juridisk ram och stimulera
till 6kad produktion av SAF 6ver hela kontinenten. Dessutom forvéntas dessa regler bidra till EU:s
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energisdkerhet genom att minska beroendet av import fran tredjelénder och samtidigt skapa nya
sysselséttningsmojligheter inom energisektorn. For flygbolagen inom EU innebér dessa regler att
tillgdngen till hallbart flygbrénsle kommer att 6ka 6ver hela EU. Detta ér ett viktigt steg mot att minska
flygindustrins klimatpaverkan och att géra héllbara alternativ mer tillgéngliga och integrerade inom
sektorn (EU, 2023).

3.2 Sverige

3.2.1 Reduktionsplikten

Flygfotogen inkluderades i lagen (2017:1201) om minskning av utsldpp av véxthusgaser fran vissa
fossila brénslen den 1 juli 2021 genom en &ndring i lagen (2021:412). Mélet med detta var att minska
de negativa miljoeffekterna av flygindustrins utslépp av véixthusgaser. En parallell har dragits till det
redan etablerade konceptet med reduktionsplikt for bensin och diesel. For att astadkomma detta kriavdes
att de foretag som fOrser marknaden med flygfotogen skulle blanda in en viss méngd SAF i det
flygfotogen som anvinds vid svenska flygplatser. Det dr viktigt att notera att denna reduktionsplikt
enbart géller for flygfotogen och inte for flygbensin, vilken dr mindre vanligt forekommande pa den
svenska marknaden (Energimyndigheten , 2022)

Genom att blanda SAF i flygfotogenet efterstrdvas att uppnd en arlig minskning av CO2 enligt
procentandel i Tabell 2. Denna minskning jamfors med vad utslappen skulle vara om enbart fossilt
flygfotogen anvindes. Denna minskning &r grundad pa en bedomning av utslépp 6ver hela livscykeln
for brinslet och jamfors med en referensniva pa 89 gram koldioxidekvivalenter per megajoule for fossilt
flygfotogen. Malet med denna reduktionsplikt for flygfotogen &r i linje med det Gvergripande syftet for
bensin och diesel, ndmligen att minska méngden fossila utslipp per enhet av energi (sérskilt per
megajoule). Detta initiativ avspeglar en striavan att gora flygtransportsektorn mer hallbar och minska
dess paverkan péd klimatet, och det hoppas kunna bidra till att uppnd de uppsatta miljomalen
(Energimyndigheten, 2022)

Tabell 2. Reduktionsplikt for flygfotogen, minskning av CO2 utsldapp jamfort med en referensniva pa 89 gram
koldioxidekvivalenter per megajoule.

2021 0,8%
2022 1,7%
2023 2,6%
2024 3,5%
2025 4,5%
2026 7,2%
2027 10,8%
2028 15,3%
2029 20,7%
2030 27,0%

Det finns ocksa mojligheter for foretag att engagera sig i 6verlatelser av vaxthusgasreduktioner grundar
sig pa deras prestationer nar det kommer till inblandningen av Sustainable Aviation Fuel (SAF). Denna
praxis tillater en brénsleleverantdr som har dvertréffat de legala kraven for SAF-inblandning att Gverfora
overskottet av utsldppsminskningar till en annan brénsleleverantdr. Dock dr denna &verforing av
véixthusgasreduktioner for nérvarande begrénsad till SAF och kan inte tilldimpas mellan flygfotogen och
andra brinsletyper som bensin eller diesel. Under det forsta aret av implementeringen av
reduktionsplikten for flygfotogen noterades inga fall av dverlatelser for detta specifika bransle. For
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nérvarande ligger reduktionspliktsavgiften for flygfotogen péa 6 kronor per kilogram koldioxidekvivalent
(Energimyndigheten , 2022)

Aven om reduktionsplikten dr ett viktigt styrmedel for att minska utslippen fran den svenska
flygindustrin kan styrmedlet bli 6verflodigt i framtiden. ReFuelEU Aviation-férordningen och dess
ikrafttrddande 4r som ndmnt planerat till den 1 januari 2025. For att underlétta dvergangen till de
enhetliga inblandningskraven i hela EU foreslar den Svenska Energimyndigheten att reduktionsnivan
for &r 2024 bor frysas pa samma niva som den som géller for ar 2023. Detta skulle mojliggdra en jamn
och stegvis implementering av de nya reglerna och undvika potentiella stérningar eller obalanser i
inforlivandet av hallbara flygbrinslen (Energimyndigheten , 2023).

3.3 USA

3.3.1 Inflation Reduction Act

Under 2022 introducerades Inflation Reduction Act som en central del av president Joe Bidens mal att
stimulera investeringar i ren energi och ta itu med klimatférandringarna genom ekonomiska incitament.
Denna lagstiftning avser att frimja dvergangen till hallbart flygbrinsle (SAF) genom skatteléttnader och
dérigenom minska kostnaderna for brinslet, som vanligen handlas till en premie jamfort med férnybar
diesel (The White House, 2023).

En viktig aspekt av denna lag &r inférandet av SAF-krediter. En SAF-kredit uppgér till 1,25 USD per
gallon i en kvalificerad blandning. For att vara beréttigad till denna kredit maste SAF visa en minskning
pa minst 50 % av vixthusgasutslédppen under hela dess livscykel. Genom detta incitament stridvar lagen
att minska ekonomiska hinder och oka efterfrigan pa SAF som ett mer miljovénligt alternativ till
konventionellt flygbrénsle (The White House, 2023).

Amerikanska myndigheter, inklusive departementen for energi, transport och jordbruk, har presenterat
en samordnad plan for att stodja Biden-administrationens Sustainable Aviation Fuel Grand Challenge.
Denna utmaning har som mal att betydligt 6ka produktionen av SAF till minst 3 miljarder gallons per
ar fram till 2030. Det ambitiosa malet for 2050 &r att producera hela 35 miljarder gallons per ar av SAF
och diarigenom helt avveckla anvdndningen av petroleumbaserat flygbrinsle. Transportsektorn star for
en betydande andel av vixthusgasutsldppen i USA, och ickemilitdra flygningar utgér 11 % av dessa
utslépp, bade fran inrikes- och utrikesflygningar (Department of Energy , 2022)

Genom att adressera flygsektorns utsldppsforhallanden med lagstiftning som Inflation Reduction Act,
riktar USA in sig pa att minska klimatpaverkan fran en av de mest utsldppsintensiva sektorerna, och
dédrmed gora vésentliga framsteg mot att uppné sina miljomal.

3.4 Brasilien

3.4.1 Renovabio

Etablerad genom lag 13.576/2017, den nationella biobrénslepolicyn i Brasilien, kind som RenovaBio,
erkdnner och utmérker den betydande och strategiska roll som biobranslen (inklusive etanol, biodiesel,
biometan, biofotogen for flyg och andra séddana brinslen) har i den brasilianska energimixen. Policyn
belyser deras bidrag till energisidkerhet, marknadsstabilitet och framforallt deras potential att reducera
utsldpp av vixthusgaser (GHG) inom brénslesektorn. Darmed samspelar RenovaBio i linje med
Brasiliens faststéllda nationella bestdmda bidrag (NDCs) i enlighet med atagandena i Parisavtalet for att
minska landets koldioxidavtryck. Den framsta malséttningen &r att minska koldioxidintensiteten i den
brasilianska transportsektorn genom att 6ka anvdndningen av biobrdnslen och déirigenom inrétta en
koldioxidkreditmarknad for att kompensera utslipp frén fossila brianslen (Brazilianska regeringen, 2021)
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RenovaBio dr baserad pa en treriktad strategi. Den forsta delen involverar att regeringen arligen
faststéller nationella utslippsmal for en tioarsperiod. Dessa mal Oversitts sedan till obligatoriska
individuella mél for brénsledistributdrer, proportionerliga till deras marknadsandelar inom fossila
brinslen. Den andra axeln innebédr att producenter av biobrénslen frivilligt certifierar sina
produktionsmetoder och erhaller podng for deras prestanda ur savél energi- som miljésynpunkt. Denna
certifiering  multipliceras med volymen av  handlade biobrdnslen och  genererar
utsldppsminskningskrediter (CBIO), vilka kan kommersialiseras, vilket utgdér den tredje axeln
(Brazilianska regeringen, 2021)

Varje CBIO representerar ett ton koldioxid ekvivalenter (CO2eq) som har undvikits fran att sldppas ut i
atmosfaren. Ett viktigt verktyg inom RenovaBio dr "RenovaCalc", en kalkylator som grundar sig pé
livscykelanalys och kvantifierar kolintensiteten hos biobrénslen i termer av gram CO2-ekvivalenter per
megajoule (g CO2eq/MJ). Denna mitning jamfors med den motsvarande intensiteten for fossila
brénslen, vilket resulterar i en "Energy & Environment Efficiency Score" (Brazilianska regeringen,
2021).

RenovaBio éar vilbetinkt och erkénner att olika biobrédnslen bidrar olika till att reducera
vaxthusgasutsldapp. Biobranslen som har lagre kolintensitet jamfort med konventionella flytande fossila
brénslen genererar proportionellt fler CBIO per volymenhet. Foljaktligen, ju mer effektiv och héllbar
produktionen av biobrénslen dr, desto fler CBIO kan tilldelas och utfirdas (Brazilianska regeringen,
2021).

RenovaBio faststiller vidare att biomassa som anviands inom produktionen av biobrinslen inte far
hirstamma fran omréden dér avskogning av inhemska vegetationen har skett. Dessutom krdver policyn
att producenter av biobrinslen pavisar att den anvénda biomassan har erhillits enligt strikta riktlinjer
inom den brasilianska miljolagstiftningen, vilket verifieras genom regelbundna inskrivningar i Rural
Environmental Registry (CAR). Denna uppmérksamhet pd spérbarhet och Overensstimmelse med
miljoregler utgoér en grundliggande del av RenovaBios strivan att sékerstdlla bade miljohénsyn och
héllbar produktionspraxis (Brazilianska regeringen, 2021).

3.4.2  Brazil Aviation

En ny héllbarhetslagstiftning for flygbrinsle i Brasilien, som forvéntas tridda i kraft i januari 2027, har
som mal att aktivt minska utsldppen fran flygsektorn. Ambitionen med denna lagstiftning att reducera
Brasiliens flygsektors utsldpp med 1% av de totala utsldppen fran sektorn under ar 2026. Detta ar ett
initiativ som syftar till att gora flygresan mer miljovénlig och minska klimatpéverkan fran den
brasilianska flygindustrin (SP Global, 2022)

For att stirka sitt atagande att minska utsldppen och att koppla ihop olika initiativ for att minska
koldioxidavtrycket, undersdker Brasilien mdjligheten att integrera sin befintliga plan for CO2-
reduktion, Renovabio, med det internationella Carbon Offsetting and Reduction Scheme for
International Aviation (CORSIA) -programmet. Genom att gora detta skulle Brasiliens forméga att sélja
och handla med CBIO oka internationellt. Denna étgérd skulle 6ka de ekonomiska incitamenten for att
minska utsldppen fran flygsektorn och frimja en mer hallbar global flygindustri (SP Global, 2022).

Genom att integrera dessa olika initiativ och genom att frimja anvindningen av hallbart flygbrénsle pa
bade nationell och internationell niva, visar Brasilien sitt engagemang for att mota klimatutmaningar
och bidra till globala insatser for att minska viaxthusgasutsléappen.

3.5 Slutsatser for Organofuel Sweden

Det faktum att EU har implementerat ett seridst inblandningsmandat innebér att Organofuel Sweden har
en tydlig och l&ngsiktig marknad for sina produkter inom hela EU. Det ger foretaget en stabil grund att
bygga pa och mdjlighet att etablera sig som en palitlig leverantor av hogkvalitativa grona flygbrénslen
som uppfyller de strdnga kraven och certifieringarna som krévs enligt EU-regler. De forsta planerade
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anldggningarna i1 Sverige och EU ger Organofuel Sweden mojlighet att utveckla och finjustera sina
produktionsprocesser samt skapa en stark niarvaro pa hemmaplan. Detta kommer att vara vardefullt nér
foretaget senare expanderar till andra regioner och méter olika krav och forutséttningar.

Samtidigt dr Organofuel Swedens plan att kontakta USA och Brasilien for att séikra en framtida
expansion till bAde Nord och Sydamerika. Bada dessa kontinenter har betydande flygindustrier och visar
alltmer intresse for att minska klimatpaverkan. Genom att etablera tidiga kontakter och bygga relationer
med aktorer inom dessa marknader kan foretaget 14gga grunden for framtida affairsmojligheter.

Sammanfattningsvis star Organofuel Sweden infor en spdnnande utmaning att navigera genom den
komplexa och dynamiska grona flygbrinsleindustrin. Genom att forst sikta in sig p& Sverige och EU-
marknaderna och parallellt bygga relationer med USA och Brasilien, positionerar sig foretaget
strategiskt for att spela en aktiv roll i att forma framtidens héllbara flygindustri.
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4 Sambhallsacceptans

De senaste aren har det skett en markant fordndring i politiska regelverk 6ver hela varlden néar det giller
att adressera klimatfordndringar och frdmja hallbar utveckling. Denna omstéllning pé regeringsniva &r
ett tydligt tecken pa att ldnder inser behovet av att agera for att minska den negativa miljopaverkan och
frimja en héllbar framtid. I detta sammanhang har olika aktorer i samhéllet reagerat pa olika sitt och
flera initiativ har tagits for att gora flygindustrin mer hallbar.

4.1 Grona flygbiljetter

Biobrinslebiljetter for flyg ar ett koncept som syftar till att minska den klimatpaverkan som flygresor
genererar genom att erbjuda mojligheten for resenérer att vélja att betala extra for att ticka kostnaderna
for biobrénsle som anviands under flygningen. Biobrinsle dr en typ av flygbrinsle som tillverkas fran
fornybara och héllbara kéllor, till exempel vixter eller avfall. Detta brinsle kan minska
koldioxidutslédppen och andra fororeningar jamfort med traditionella fossila brénslen. I Sverige och
andra lander har vissa flygbolag borjat erbjuda mojligheten att kopa biobrénslebiljetter som ett sitt att
minska den negativa miljopaverkan fran flygresor. Néar du bokar en biljett hos ett flygbolag som erbjuder
denna mojlighet, kan du vélja att inkludera kostnaden for biobrénsle i ditt biljettpris. Detta innebér att
du betalar en extra summa for att tdcka kostnaden for biobrénslet som anvénds under din flygning.
Denna summa kan variera beroende pa flygstrickan och bréinslepriserna. Det ar viktigt att notera att
biobrénslebiljetter inte ndodvédndigtvis eliminerar alla koldioxidutsldpp fran flygningen, men de kan
hjdlpa till att minska dem. De &r en del av bredare insatser inom flygindustrin for att minska dess
miljopaverkan och frdmja hallbarhet (Svensktflyg , 2023).

Sedan lanseringen av fardplanen &r 2018 har bade de skandinaviska bolagen SAS och BRA spelat en
framtrddande roll i att frimja hallbarheten inom flygindustrin. Genom att erbjuda resendrer mojligheten
att kopa biobrénsle till sina flygningar har de bada flygbolagen gett resenirerna en aktiv roll i att minska
koldioxidutsldppen fran deras resor med betydande procentandelar. SAS och BRA har implementerat
sina egna modeller for att integrera biobrénsle i resendrernas flygupplevelse. Resendrer med SAS och
BRA har nu méjlighet att vélja att kopa biobrénsle for att minska deras resors klimatpaverkan. For SAS-
resendrer ar alternativet att kopa biobrinsle baserat pa 20-minuters block per flygning och person. Detta
tillvigagangssitt gor det enkelt for resendrer att anpassa sitt val beroende pa flygtid och deras egna
preferenser. Priset pa 100 kronor per biobrinsleblock gor det bade ekonomiskt &verkomligt och
klimatmedvetet. Dessa block av biobrinsle anvénds sedan for att ersitta motsvarande méngd fossilt
brénsle under SAS-flygningarna (SAS, 2022) BRA har vidtagit en &nnu djdrvare atgérd genom att
erbjuda 100-procentig anviandning av bioflygbrinsle pa deras flygningar. De blev det forsta flygbolaget
i vérlden att lansera denna mojlighet ar 2018. Genom att lata resenérer kdpa biobrinsle for 300 kronor
per resa tar BRA en stark stidllning for hallbarhet och ger resenérerna en direkt mojlighet att bidra till
minskade koldioxidutslédpp genom sina val. BRA tankade t.ex. 150 000 liter biobrénsle under mars 2022.
Det motsvarar ca 290 flygningar med BRA mellan Bromma och Visby, eller ca 21 000 personresor (BRA
Airlines, 2023). Samtidigt s& forbrukade SAS ungefir 3 miljoner liter gront flygbréansle pa begéran av
sina kunder under hela 2022. Vilket motsvarar 1% av deras totala konsumtion av flygfotogen (SAS,
2022).

Béda dessa initiativ representerar betydande steg mot att gora flygresor mer hallbara och miljovénliga.
Genom att erbjuda resenérerna alternativ att kopa biobrénsle pa sina flygningar gor bade SAS och BRA
det enklare och mer tillgéngligt for individer att ta ansvar for sina koldioxidutslépp. Dessa exempel ar
inspirerande for hela flygindustrin och fortydligar méojligheten att kombinera resande med ansvarsfulla
val som frdmjar en mer hallbar framtid.

4.2 Fonder for gront flyg

Fly Green Fund ar en innovativ och progressiv icke-vinstdrivande organisation som har satt sin
malsdttning pa att drastiskt minska flygets miljoavtryck genom framjande av héllbart flygbransle. De
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har idag samarbeten med alla Sveriges regionala flygplaster och genom att erbjuda en plattform for
privatpersoner, foretag och offentliga organisationer att delta aktivt i kampen mot klimatférandringarna,
har Fly Green Fund skapat en banbrytande mekanism for att paskynda dvergangen till en mer hallbar
flygindustri (Fly green fund, 2023).

I dagens samhille stir flyget infor en véxande kritik rérande dess betydande koldioxidutsldapp och
paverkan pa miljon. I denna kontext har Fly Green Fund framtrétt som en betydande aktor som engagerar
alla samhaillsskikt for att tillsammans fordndra flygindustrins riktning. Genom att agera som en medlare
och en mdjliggorare av héllbart flygbréansle, fungerar organisationen som en bro mellan individer och
foretag som Onskar gora en positiv fordndring och de resurser som kravs for att uppné detta (Fly green
fund, 2023).

Fly Green Fund tillhandahaller en unik mdjlighet for individer att delta i miljoskydd genom att erbjuda
dem en plattform att kopa hallbart flygbriansle. Genom att gora detta mojliggdr organisationen for
resendrer att minska sin klimatpaverkan av flygresor och aktivt bidra till en mer héllbar framtid.
Dessutom har foretag och offentliga institutioner mojlighet att delta och agera som forebilder genom att
inkorporera héllbara praxis i sina afférsresor och verksamheter. Hittills har Fly Green Fund bidragit till
kdp av 2 000 ton héllbart flygbrinsle av olika individer till ett viarde pa 20 miljoner SEK (Fly green
fund, 2023).

En viktig aspekt av Fly Green Funds arbete &r att skapa en efterfragan pa hallbart flygbrinsle, vilket i
sin tur kommer att stimulera tillvixten av storskalig lokal produktion i Norden. Genom att samordna
och koordinera insatser for att oka efterfrigan pa hallbart flygbrénsle, positionerar organisationen
Sverige och Norden som foregéngare i utvecklingen av denna viktiga teknologi. Genom att stddja och
frimja forskning, utveckling och innovation inom omrédet, bidrar Fly Green Fund till att forma en
infrastruktur som kan driva hela flygbranschen mot en mer héllbar framtid (Fly green fund, 2023).

Sammanfattningsvis spelar Fly Green Fund en avgorande roll i arbetet med att minska flygets
klimatpéverkan globalt. Genom att forena individuella och kollektiva anstrdngningar, underléttar
organisationen overgangen mot hallbara flygbrénslen och stirker samtidigt Nordens stdllning som en
ledande aktdr inom detta omrade. Med en vision som stracker sig bortom bara att minska utsldppen och
motivera en omstédllning av hela flygindustrin, utgér Fly Green Fund en inspirerande modell for hur
sambhéllet kan samarbeta for att mota de globala utmaningarna med en djérv och progressiv instéllning.

4.3 Mébten med intressenter

Organofuel, en ledande aktor inom héllbara energildsningar och alternativa brénslen, har engagerat sig
djupt i att utforska den grona flygmarknaden i samarbete med framstaende flygbolag som Bra Flyg och
Finnair. Deras syfte har varit att bade forstd den nuvarande landskapet for héllbart flygande och att finna
vagar for att effektivt genomfora 6vergangen fran fossila branslen till mer miljovanliga alternativ.

4.3.1 Finnair

Det omsesidiga utbytet av kunskap och erfarenheter har visat sig vara en djupgéende och givande
process for Organofuel i deras samarbete med Finnair. Tack vare flera moten har Organofuel inte bara
fatt insikter i hur den grona flygmarknaden fungerar, utan de har dven haft moéjligheten att férdjupa sig
i viktiga aspekter som certifieringssystemet for hallbart flygbriansle. Genom 6ppen dialog och utbyte har
de fatt klargdrande kring de komplexa krav och standarder som maéste uppfyllas for att brénslet ska vara
erkdnt som miljovénligt och hallbart. Resultatet av detta har varit att Organofuel nu vet att teknologin
klarar certifieringskraven.

Denna insikt har varit avgorande for att forma Organofuels egen produktutveckling och sékerstélla att
deras 16sningar ér fullt ut anpassade efter branschens krav. Dessutom har Organofuel i diskussionerna
med Finnair tagit del av flygbolagens utmaningar och behov. De har blivit medvetna om den pressande
situationen for flygbolagen ndr det giller att reducera sina koldioxidutslipp och &verga till mer
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miljovénliga alternativ. Det har blivit uppenbart hur mycket flygbolagen behdver innovativa och
patenterade processer for att kunna sékra tillgdngen till gront brénsle och uppné sina miljomal. Finnair
har uppskattat Organofuels engagemang och framsteg inom hallbara brénslelosningar. De har uttryckt
tacksamhet 6ver mojligheten att diskutera med Organofuel och f6lja deras utvecklingsresa. Denna dialog
har skapat en 6ppenhet for att vara involverade i framtida utvecklingsprojekt. Speciellt nér det kommer
till uppskalning av Organofuels teknologi for gront flygbrénsle har Finnair varit positivt instédllda till att
vara delaktiga, vilket understryker deras engagemang for en hallbar omstillning.

4.3.2 Braflyg

Genom dialogen med Bra Flyg har Organofuel fatt insikter i hur de planerar att stilla om sina
verksamheter frn fossila branslen till héllbara alternativ. Diskussionerna har rort allt frdn tekniska
innovationer och utmaningar med distribution till att forstd ekonomiska aspekter och péverkan pé
passagerarupplevelsen. Det har ocksé varit en chans for Organofuel att presentera sina egna losningar
och expertis inom hallbart brinsle. Bra flyg hade uppfattningen att Organofuel &r pé helt rétt spar nér
det kommer till utveckling och tyckte det skulle bli intressant att folja projektet framéat. Nagra
samarbeten ser det inte ut att bli i nértid men ddremot sd ar de vildigt intresserade av att kdpa
slutprodukten som Organofuels kunder kommer att producera.

4.4 Slutsatser for Organofuel Sweden

Initiativen som presenterats i texten pekar pad en Okande medvetenhet och anstringningar inom
flygindustrin for att minska dess miljopaverkan och frdmja héllbarhet. Genom konceptet med
biobranslebiljetter ger flygbolagen resendrerna mojlighet att aktivt delta i kampen mot
klimatfoérandringar genom att vilja att betala extra for att ticka kostnaderna for biobrinsle. Detta visar
pa ett innovativt sétt att skapa medvetenhet och engagemang for héllbara resval och betyder att samhéllet
ar beredda att betala for att flyga hallbart.

Samarbetet mellan Fly Green Fund och olika intressenter, sirskilt flygbolagen BRA och Finnair, visar
pa betydelsen av samhiéllets och néringslivets deltagande i 6vergéngen till hallbara brinslealternativ.
Genom att erbjuda plattformar dir individer och organisationer kan kdpa héllbart flygbransle och
dérigenom bidra till minskade utslépp, agerar Fly Green Fund som en katalysator for foréindring och
skapar efterfragan pa héllbara 16sningar. Detta dr ocksd mycket positivt for Organofuel da det tydligt
visar att flygindustrin och samhéllet verkligen forsoker gora det enklare att flyga hallbart.

Organofuels samarbete med Finnair och dialoger med Bra Flyg framhédver ocksd betydelsen av
omsesidigt utbyte av kunskap. Genom att forsta flygbolagens utmaningar, behov och certifieringskrav
har Organofuel kunnat forma sina produkter och 16sningar for att passa branschens krav och ddrmed
spela en aktiv roll i 6vergangen till gront flygbransle.

Sammanfattningsvis visar dessa initiativ och samarbeten att det finns en tydlig strivan inom
flygindustrin att ta itu med dess klimatpaverkan och arbeta mot en mer hallbar framtid. Dessa exempel
representerar inspirerande modeller for hur flygindustrin kan kombinera teknologiska innovationer,
medvetenhetsskapande och samarbete for att mota de utmaningar som klimatférandringar innebér och
fraimja en mer héllbar och miljovénlig framtid. Samhéllsacceptansen for gront flygbrénsle bedoms dérfor
av Organofuel som mycket hog.
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5 Teknoekonomisk analys

5.1 Bakgrund

Organofuel har framgangsrikt genomfort en djupgdende teknoekonomisk analys for att utvirdera
mojligheterna och héllbarheten i att etablera en anldggning for produktion av gront flygbrinsle. Denna
analys har involverat en omfattande datainsamling och tester for att sdkerstélla en heltdckande
bedémning av investeringskostnader, dterbetalningstid, marginaler, risker, styrkor och svagheter.

For att bygga upp en grundlig forstielse for kostnadsstrukturen har Organofuel samlat in och
sammanstillt data fran flera kéllor. De operationella kostnaderna (Opex), till exempel ravarukostnader,
har inhdmtats fran pélitliga kéllor som Argusmedia (Argus Media, 2023). Denna information ger en
realistisk bild av de kontinuerliga kostnader som skulle uppsta i anldggningens dagliga drift.

Vid beddmning investeringskostnader (Capex) for anldggningen, har Organofuel anvént en kombination
av datakéllor. En del av informationen ar himtad fran vetenskapliga rapporter och simuleringar som ger
insikter i kostnadsuppskattningar for byggnation och infrastruktur. Dessa rapporter har bidragit med
vardefulla estimat for olika komponenter i anliggningen. For att ytterligare forbéttra noggrannheten i
kalkylerna for Capex har Organofuel utnyttjat bolagets VDs expertis. Hans tidigare arbete med
investeringsprojekt och anlidggningskostnader har gett honom djup insikt i de faktorer som péverkar
kapitalutgifter.

Genom att kombinera Opex-data fran Argusmedia, Capex-information fran vetenskapliga rapporter och
simuleringar har Organofuel skapat en helhetsbild av de ekonomiska aspekterna av att etablera
anldggningen for gront flygbransle. Denna teknoekonomiska analys ger en klar dversikt 6ver de initiala
investeringskostnaderna, de pagaende driftskostnaderna och den forviantade 16nsamheten dver tiden.

En viktig aspekt att addera &r dock att Organofuel Sweden inte kan publicera alla detaljer for
berdkningarna kring processen, di denna rapport dr en offentlig handling.

5.2 Kapacitet och intakter

For att utforma en genomténkt och realistisk teknoekonomisk grund for vér process, som kan presenteras
overtygande for investerare och framtida kunder, ar det avgorande for Organofuel Sweden att faststilla
den initiala kapaciteten for var forsta kommersiella anldggning. Denna kapacitet kommer att paverka
produktionsvolymen och darigenom ocksé de ekonomiska resultat som var process forvintas generera.

For att bittre forsta och avviga detta beslut har vi genomfort en analys av liknande biobrinsleprojekt
som har genomforts i Sverige. Denna analys har syftat till att avspegla den typiska skala och
produktionskapacitet som ofta anvands som utgangspunkt for sddana projekt. Det har blivit uppenbart
att projekten kan variera betydligt, med kapaciteter som stracker sig fran 50 000 till 500 000 ton eller
kubikmeter per ar (SCA, 2021), (Liquidwind, 2023), (Vattenfall, 2023).

Med denna variation som referenspunkt och med insikt fran var analys valde Organofuel Sweden att
placera sig ndgonstans i mitten av detta spektrum. Efter noggrant 6vervigande faststillde vi en arlig
produktionskapacitet pd 200 000 kubikmeter (m?) gront flygbrinsle for var forsta kommersiella
anldggning.

For att bygga en korrekt och pélitlig ekonomisk grund ar det av hogsta vikt att exakt uppskatta intdkterna
fran forsdljningen av gront flygbrinsle. For detta &ndamal har vi anvént oss av Argus Media som dr en
palitlig kélla for prisinformation inom branschen. Argus Media &r ett framstdende globalt medie- och
informationsforetag som specialiserar sig pa att tillhandahélla opartisk prisinformation, analyser och
nyheter inom olika rdvaruindustrier. Genom att anvinda Argus Medias rapporter som grund har vi
uppskattat att priset pd hallbart flygbrinsle i Europa ligger kring 27 000 SEK per kubikmeter (m?).
Eftersom priserna har varierat ndgot under 2023, har Organofuel valt att for sékerhets skull anvénda en
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mer konservativ siffra pd 25 000 SEK per m® i vara ekonomiska kalkyler, Tabell 3. Denna valda
prissittning ger oss en marginal for osédkerhet och fordndringar i marknadsforhéllandena, vilket bidrar
till en mer robust och realistisk ekonomisk planering.

Tabell 3. Arlig designkapacitet och intdkter per m? gront flygbrinsle.

Alkohol till jet 200 000
Gront flygbransle 25 000 5 000
53 Opex

Operativa kostnader (Opex), dr en avgorande aspekt inom ekonomi och verksamhetsstyrning for foretag
och organisationer. Dessa kostnader representerar de utgifter som &r direkt kopplade till den dagliga
driften av en verksamhet, inklusive 16ner, rorliga kostnader, underhall, marknadsforing, hyror, och
liknande. Tabell 4 listar Opex for en anldggning for gront flygbrinsle med kapacitet pd 200 000 m*/ar.

Tabell 4. Opex (operationella kostnader) per m? grént flygbrinsle och per ar fér en anlidggning med kapacitet
200 000 m3/ar.

Etanol 9574 1914
o sEK/m3
Etanol 54% viktutbyte 14 745 2949
Katalysatorer 257 51
Vatgas 550 110
Utilities 1324 264
General OPEX (l6n, 1494 298
forsakringar, etc)
Totala 18 370 3674
rorelsekostnader
53.1 Etanol

Den mest centrala kostnaden for Organofuel Sweden &r kostnaden for ravaran, ndrmare bestdmt
etanolen. For att noggrant och pélitligt beddma denna kostnad har vi forlitat oss pa Argus Media. Enligt
Argus Medias beddmning ligger priset for europeisk etanol pa 9574 SEK per kubikmeter (m?) (Argus
Media, 2023).

I Organofuel Swedens process for att omvandla etanol till gront flygbrinsle uppnar vi en
konverteringseffektivitet pd 54%. Detta innebér att vi kan producera gront flygbransle med ett viktutbyte
av 54% fran den inkdpta etanolen, (Teoretiskt max ar 62,5%). Med detta i atanke, kan vi berdkna att
kostnaden for etanolen per kubikmeter landar pa 14 745 SEK.
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5.3.2 Vatgas

En annan vésentlig kostnad som Organofuel Sweden méiste noga beakta ar kostnaden for vétgas.
Vitgasen dr av central betydelse for var process, dd den &r nodvéndig for att driva slutstegen i
produktionen. Genom egna tester och utifran vetenskapliga rapporter som modellerar liknande processer
har vi berdknat att var process for 200 000 m* gront flygbriansle kommer att kridva ungefér 2 200 ton
viétgas per ar (Geleynse, Brandt, Wolcott, Garcia-Perez, & Zhang, 2018) (John R. Hannona, 2019)

D4 det kan vara vildigt problematiskt att kopa in dessa mingder gron vitgas kommer Organofuels
anldggning att ha ett system for egen produktion. Vi har beréknat att véitgasproduktionen via elektrolys
kommer att krdva ungefar 110 GWh/ar. Vi har riknat med ett pris pd 1 SEK/kWh och med denna
information har vi kommit fram till att kostnaden uppgér till cirka 550 SEK per kubikmeter.

5.3.3 Katalysatorer

En annan betydande kostnad som vi maste uppmirksamma dr kostnaden for katalysatorer. Dessa spelar
en avgorande roll i var process, eftersom de katalyserar och driver omvandlingen av etanol i de olika
stegen av processen. For att fa en mer detaljerad bild av denna kostnad har Organofuel genomfort tester
i kombination med en grundlig analys av vetenskapliga artiklar. Malet var att identifiera den optimala
katalysatortypen som passar bést for vir process och att kvantifiera den forvéntade kostnaden.

Efter noggrant arbete har vi faststéllt att en séarskild typ av katalysatorer ar sarskilt lamplig for véar process
och forvintas leverera en hog prestanda. Genom var analys och tester har vi berdknat att kostnaden for
denna katalysator kommer att uppga till ungefar 257 SEK per kubikmeter (Geleynse, Brandt, Wolcott,
Garcia-Perez, & Zhang, 2018) (Nathaniel M. Eaganl1, 2019).

5.3.4 Utilities

En ytterligare betydande kostnad som vi méste beakta dr forbrukningen av "utilities", vilket inkluderar
el, kylvatten och dnga. Det 4r en komponent som har varit utmanande att precist uppskatta pa egen hand,
dé vi for nérvarande inte har mdjlighet att testa och verifiera exakta forhdllanden i realtid. For att &nda
fa en trovérdig uppfattning om denna kostnad har vi forlitat oss pa en vetenskaplig artikel som simulerar
processen samt pa de resultat vi har genererat fran véra tester i var tidigare pilotanlédggning.

Genom denna kombinerade ansats har vi kunnat dra slutsatser och berdkna att kostnaden for dessa
utilities uppgér till ungefér 1 324 SEK per kubikmeter (Geleynse, Brandt, Wolcott, Garcia-Perez, &
Zhang, 2018) (Nathaniel M. Eaganl, 2019).

5.3.5 Generella Opex

Den sista komponenten av operationella kostnader (Opex) som vi méste hantera dr "general Opex",
vilken inkluderar 16nekostnader och andra varierande utgifter. Precis som med "utilities" har det varit
en utmaning att exakt uppskatta denna kostnad, d4 det har saknats mdjligheter att direkt méita och
verifiera under rddande forutsittningar. For att 4nda fa en rimlig bedomning av denna kostnad har vi
anvént oss av vara tidigare underlag fér kommersiella anldggningar samt kompletterat med information
fran vetenskapliga artiklar som kan ge insikt i liknande scenarier.

Genom att kombinera véra interna data med externa forskningsresultat har vi kommit fram till en
uppskattad "general Opex" pa ungefar 1494 SEK per kubikmeter gront flygbransle (Nathaniel M.
Eaganl, 2019) (Geleynse, Brandt, Wolcott, Garcia-Perez, & Zhang, 2018).

54 Capex

Den initiala investeringskostnaden har en central betydelse for Organofuel av flera orsaker. Dels ar det
avgorande for att kunna ge framtida kunder en tydlig bild av de ekonomiska atagandena for att forvirva
en anldggning fran Organofuel. Dessutom utgdr den en grundldggande komponent for att hantera de
langsiktiga ekonomiska aspekterna, sdsom avskrivningar och aterbetalningstiden. For att noggrant och
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realistiskt kunna bedéma denna initiala investeringskostnad har Organofuel genomfort en omfattande
utredning och baserat sin bedomning pa flera visentliga faktorer.

Vid utvirderingen av den initiala investeringskostnaden har Organofuel tagit hinsyn till flera relevanta
jamforelser. Ett exempel dr SCA:s nya anldggning i Sundsvall, som delar samma produktionskapacitet
pé 200 000 m* som Organofuel. Fran denna referens har vi noterat att den initiala investeringskostnaden
uppgick till 2,5 miljarder SEK. (SCA, 2021) Parallellt med detta har vi dven analyserat andra
anldggningar inom produktion av gront flygbrinsle for att skapa en jaimforbar baslinje, och det visade
sig att dessa anldggningar har en initial investeringskostnad pa cirka 630 miljoner SEK (Geleynse,
Brandt, Wolcott, Garcia-Perez, & Zhang, 2018). Vidare har vi ocksa éldre utrdkningar tillsammans med
teknikleverantorer for en annorlunda anldggning men med liknande kapacitet som berdknades kriva
investeringar runt 500 miljoner SEK.

Genom noggrann kalkylering och efter rddfragning med konsulter och experter har Organofuel kommit
fram till en rimlig och vélgrundad initial investeringskostnad pé 1,05 miljarder SEK, med en avskrivning
pa 20 ar. Detta belopp representerar en medveten balans mellan olika faktorer och tar hiansyn till tidigare
erfarenheter och branschens realiteter. Genom att faststélla en initial investeringskostnad pa detta satt
kan Organofuel erbjuda en mer exakt och trovérdig bild av de ekonomiska aspekterna av att forvérva
och driva en anldggning for gront flygbrénsle.

5.5 Lonsamhet

Niér vi har beaktat och sammanstallt samtliga relevanta faktorer som paverkar var verksamhet, blir det
tydligt att utsikterna att generera ekonomisk vinning ar mycket lovande. En avgdrande indikator som
visar pa denna positiva ekonomiska framtid 4r EBIT (Earnings Before Interest and Taxes), som ar ett
matt pa foretagets 16nsamhet innan réntor och skatter har dragits av. I var berdkning har vi kommit fram
till en forvintad EBIT pa 6418 SEK per kubikmeter (m?®) gront flygbrénsle, Tabell 5. Denna siffra ar
sérskilt lovande och belyser flera viktiga aspekter.

For potentiella framtida kunder dr denna EBIT-nivd en exceptionell férdel. Den betyder att for varje
kubikmeter gront flygbrénsle som produceras och siljs, kommer en bruttovinst pd 6418 SEK att
genereras fore riantor och skatter. Detta visar pa en robust I6nsamhet som kan locka investerare och
kunder som letar efter hillbara och ekonomiskt fordelaktiga alternativ inom flygbranslesektorn. Den
hoga EBIT indikerar att vér affarsmodell &r inte bara héllbart fran ett miljoperspektiv utan ocksa fran en
ekonomisk synvinkel, vilket gor det till ett attraktivt val for framtida samarbetspartners.

For Organofuel sjélva utgor denna EBIT-nivé en grund for att inte bara driva l6nsamma afférer utan
ocksa for att skapa en positiv paverkan pa flygindustrin som helhet. Genom att erbjuda en s& pass
konkurrenskraftig ekonomisk modell for gront flygbrénsle, starker vi inte bara vart eget foretag, utan
ger ocksa flygindustrin mojligheten att omvandla och integrera mer héllbara och grona alternativ. Detta
i sin tur kan hjélpa till att minska flygindustrins koldioxidutslépp och bidra till en mer hallbar framtid
for planeten.
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Tabell 5. Teknoekonomisk analys fér produktion av gront flygbransle

Alkohol till jet 200 000
[ maker T segms wsear |
Gront flygbransle 25 000 5 000
Investering ( MSEK )  Avskrivningstid (Ar)
1 050 000 20
Etanol 9574 1914
| Twpavkostnad  se/m3  Msek/ar |
Etanol 54% viktutbyte 14 745 2 949
Katalysatorer 257 51
Vatgas 550 110
Utilities 1324 264
General OPEX (lon, 1494 298
forsakringar, etc)
Totala 18 370 3674
rorelsekostnader
EBITDA 6418 1326
5.6 DCF kalkyl

For att kunna presentera sd& mycket material som mojligt for vara potentiella kunder har vi baserat pa
den teknoekonomiska kalkylen ocksa gjort en Diskonterad kassaflodesanalys.

Syftet med en diskonterad kassaflodesanalys (DCF-analys) dr att bedoma och vérdera framtida
kassafloden fran en investering, ett projekt eller ett foretag genom att ta hénsyn till tidsvérdet av pengar.
Denna analysmetod anvénds inom finansvérlden for att avgdra om en investering dr 16nsam eller ej, och
den ger en kvantitativ bedomning av virdet pd dessa framtida kassafloden i dagens penningvérde.

Det inledande steget innebér att forsdka bedoma och forutséiga de framtida kassaflddena som forvéntas
genereras av investeringen eller projektet under en specificerad tidsram. Denna uppskattning omfattar
en beddomning av intékter, kostnader, skatter och investeringsbehov. Vid analysen av Organofuel
Swedens scenario, sé &r intdkterna och kostnaderna i linje med de tidigare berdkningarna som vi har
diskuterat. Dock har vi nu inkluderat foretagsskatt pa 20,6% for att f4 en mer realistisk bild av
nettoresultatet.

Nista steg dr att berdkna diskonteringsréntan. En diskonteringsrénta anvénds for att justera de framtida
kassaflodena till nutid. Denna ridnta avspeglar investerarens avkastningskrav och risktolerans. Den kan
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vara baserad pa foretagets kapitalkostnad eller avkastningen pa alternativa investeringar med jaimforbar
risk. Figur 2 och Tabell 6 nedan visualiserar hur vi har beréknat diskonteringsrantan (WACC).

| |

[ Weighted Average Cost of Capital (WACC) J

Figur 2. Visualisering av diskonteringsréntan (WACC) bestdndsdelar (Dikov, 2020).

Tabell 6. Berdkning av diskonteringsrantan (WACC)

[Avkastningskrav pa eget kapital] * (1-
Skuldsattningsgrad) +
Skuldsattningsgrad * Laneranta

=Riskfri ranta* Beta+ Sma bolagspremie+
Systematisk riskpremie

(Ekonomifakta , 2022)

(Ekonomifakta , 2023)

(Finansportalen, 2022)

(PWC, 2023)

(PWC, 2008)

(Finansportalen, 2023)
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Nista centrala aspekt av DCF-analysen ér att pengar i framtiden dr mindre vérda &n pengar idag pa grund
av faktorer som inflation, riskfri rédnta och alternativa investeringsmojligheter. Genom att diskontera
(rabattera) de framtida kassaflodena tillbaka till nutid, tar man hénsyn till tidsvérdet av pengar. Detta
visualiseras i Tabell 7 nedan dér det diskonterade kassaflodet dr det mest centrala.

Tabell 7. DCF analys for den forsta kommersiella produktionsanldggningen baserad pa OFS teknologi for gront
flygbrinsle med kapacitet om 200 000 m3 flygbrinsle om aret. Investeringsbeslut i bérjan av 2027. Tre ar for
uppférande av anldggning. Forsta driftaret (2023) berdknas anldggningen leverera 50% av designkapacitet,
andra driftiret 75% och direfter 100%. Aterbetalningstiden ar kortare 4n 7 ar och 6veravkastningen jamfort
med WACC &r ca 7% eller ~2,5 miljarder SEK efter att anldggningen varit i drift i 10 ar. Nettonuvarde nar

terminalvarde inkluderas ar 5,5 miljarder SEK.
(MSEK)

Terminal

2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033 2034 2035 2036 2037 2038 2039 virde
Sald produkt (1 000 m®) 0 0 0 100 150) 200 200{ 200{ 200{ 200{ 200f 200{ 200 200
Omsittning: 0 0 0 2500/ 3750/ 50000 5000/ 5000{ 5000/ 5000 5000/ 5000 5000 5000
Rérliga kostnader 0 0 0 -1688| -2531|-3375| -3 375| -3 375| -3 375| -3 375| -3 375| -3 375| -3 375 -3375
Fasta kostnader -13 -45 -149 -299 -299| -299| -299| -299| -299| -299| -299| -299| -299 -299
Totala kostnader -13 -45 -149 -1986| -2830| -3 674| -3 674| -3 674 -3 674/ -3 674| -3 674| -3 674| -3 674 -3 674
EBITDA -13 -45 -149 514 920| 1326 1326 1326 1326 1326] 1326| 1326| 1326 1326
- EBITDA marginal i % 21% 25% | 27T%| 27%| 27%| 27%| 27%| 27%| 27%| 27% 27%
Avskrivningar: 0 0 0 -53 -55 -58 -60 -63 -66 -68 -71 -74 -76 -75
EBIT -13 -45 -149 461 865| 1268 1266 1263 1260 1258 1255 1253| 1250 1251
Skatt (20,6%) 0 0 0 -52 -178] -261| -261| -260| -260| -259| -259| -258| -257 -258
Investeringar -210 -420 -420 -53 -53 -53 -53 -53 -53 -53 -53 -53 -53 -53
férandring av rérelsekapital 0 0 0 -459 -211] 211 0 0 0 0 0 0 0 0
Summa fritt | flode -223 -465 -569 -50 478) 801) 1013| 1013| 1014 1014 1015 1015/ 1016 1016
Evighetsvarde:| 10 261
Diskonteringsfaktor 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 13
Diskonterat fritt kassaflode -203 -385 -429 -35 298| 455| 523| 476] 434| 395| 359 327| 298 3007
Ack. diskonterat kassafléde -203 -588] -1017 -1052 -753| -299| 224| 701 1134| 1529| 1888| 2215 2513 5521

Det slutgiltiga steget &r att berdkna nettonuvérde vilket ar skillnaden mellan summan av nuvérdena av
de framtida kassaflédena och investeringskostnader. Ett positivt NPV antyder att investeringen forvintas
generera mer vérde 4n vad den kostar och kan vara en indikator pa att investeringen ar 16nsam. I vart
fall s& var den initiala investeringskostnaden pa 1 050 miljoner SEK och nuvérdet pd anlaggningen var
6 571 SEK. Detta resulterar i ett nettonuvirde pa 5 521 miljoner SEK, vilket &r mycket positivt da det
ar vad vara kunder kommer att tjéna pé att kopa véra anldggningar.

Det dr dven viktigt att notera att vi har strukturerat kalkylen dver en period om tretton &r. Under dessa
tretton ar kommer tre av dem att vara dedikerade till konstruktionsfasen. Efter dessa tre ar férvintas
produktionen komma igadng och under de foljande tva aren antas produktionen na upp till 50% respektive
70% av maximal kapacitet. Dir efter nds produktionen full kapacitet om 200 000 m* per ar. Efter tio ar
av drift av anldggningen fés ett ackumulerat diskonterat kassaflode om ca 2,5 miljarder. Det motsvarar
en arlig avkastning pA WACC+6,9%, eller 16,8% pa investerat kapital [(2 513/1 050)"(1/13)=6,9%].

Det ar ocksa viktigt att notera att anldggningen for gront flygbransle har en forvantad livslangd pé 20 ar.
Detta faktum bor beaktas nir terminalvirdet tas med i berdkningen av nuvérdet, eftersom det paverkar
den totala ekonomiska bedomningen av investeringen. Att rdkna med en léngre tidsperiod &n 20 &r
generera ett betydligt hogre nuvérde, eftersom de framtida kassaflodena stricker sig over en ldngre
tidsram. For att ta hinsyn till produktionsanldggningens livsldngd och ge ett réittvist nuvérde har en arlig
aterinvestering om 5% av totala investeringskostnaden lagts till 1 kalkylen. Pa sa sétt kan vi sékerstélla
att kalkylen inte stricker sig ldngre &n produktionsanldggningen livslangd. Nuvérdet for anldggningen
nér terminalvérdet tas med i berdkningen blir 5,5 miljarder SEK.

I praktiken har Organofuel Sweden har dock medvetet valt att begransa nuvirdesberdkningen till en
kortare tid dn anldggningens faktiska livslangd. Detta beslut ar en strategisk avvagning. Trots att det
grona flygbrénslet har potential att vara relevant och efterfragat under anldggningens hela livslangd, ar
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det &dven viktigt att vara realistisk nidr man beddmer investeringar. Flygbranschen och
teknologiutvecklingen &r dynamiska och ovéntade framsteg kan ske. Organofuel Sweden har tagit
hansyn till risken for att nya teknologier eller innovationer kan paverka efterfragan pa gront flygbrénsle
under de kommande 20 &ren. Det ar klokt att vara medveten om mojligheten att andra alternativ, som
elektrifiering eller vétgas, kan uppleva teknologiska genombrott och potentiellt konkurrera med
biobaserat flygbrénsle.

Denna forsiktiga strategiska avgransning mojliggér en mer realistisk och balanserad bedomning av
investeringen. Genom att inte Overoptimistiskt forlainga tidsramen for nuvérdesberikningen har
Organofuel Sweden tagit hénsyn till osékerheten i teknologi- och marknadsutvecklingen, vilket dr en
klok strategi for att hantera potentiella framtida fordndringar i flygbranschen.
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6 Slutsats

Organofuel Sweden anpassat sig framgéngsrikt till marknadens skiftande behov genom att fokusera pa
gront flygbrinsle och dra nytta av 6kande efterfragan péa héllbara losningar. Genom sin teknologiska
fordel och samarbete med en teknikleverantor positionerar vi oss vil for att méta utmaningarna inom
produktion av gront flygbrénsle och har som grund, flera politiska regelverk for expansion inom EU,
Nord- och Sydamerika. Organofuel Sweden har &ven identifierat att det finns en hdg acceptans i
samhillet for produktion av gront flygbrénsle, eftersom det finns flera organisationer och privatpersoner
som engagerar sig for att redan idag tanka planen med sa mycket sd mojligt, trots att tillgdngen &r mycket
begrinsad. Den tillgangen kommer forhoppningsvis att kunna 6ka i framtiden genom Organofuels nya
anldggningar som genom teknoeckonomisk analys forutspds vara lonsamma investeringar med kort
aterbetalningstid. P4 grund av alla dessa aspekter ser vart mal att ha etablerat produktion vid &r 2040
motsvarande minst 5 miljoner kubikmeter (44,7 terawattimmar) véldigt lovande ut. Med en minskning
av 89% av koldioxidutsldppen genom anvéndning av vart brinsle, forvéntas detta resultera i en arlig
minskning av CO2-utsldppen med 12,8 miljoner ton ndr vért biobaserade bréinsle ersitter fossila
flygbrinslen.
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