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DEFINITIONER
"PowerCell” eller "Bolaget” - avser i detta Prospekt ("Prospekt”) PowerCell Sweden AB (publ), org nr 556759-8353.
"Erbjudandet” - avser erbjudandet om férvarv av Units ("Unit”) bestaende av vardera en [1] aktie samt en [1] teckningsoption.

"Overtilldelningsoptionen” - avser den option att teckna 3 500 000 Units som Styrelsen beviljat Avanza.

"Teckningsoptionen” - avser den teckningsoption vilken medféljer som en del av Uniten.

“"G&W" - avser G&W Fondkommission, en del av G&W Kapitalférvaltning AB, org nr 556549-4613.
"Avanza” - avser Avanza Bank AB (publ), org nr 556573-5668.

"Radgivarna” - avser G&W och Avanza.

"Erik Penser Bank" - avser Erik Penser Bankaktiebolag, org nr 556031-2570.

“Euroclear” - avser Euroclear Sweden AB, org nr 556112-8074.

UPPRATTANDE OCH REGISTRERING AV PROSPEKT

Detta Prospekt har uppréttats av Styrelsen for PowerCell med anledning av férestdende nyemission utan féretradesratt for befint-
liga aktiedgare. Prospektet har upprattats i enlighet med lagen (1991:980) om handel med finansiella instrument, Kommissionens
férordning (EG) nr 809/2004 av den 29 april 2004 om genomfdrande av Europaparlamentets och radets direktiv nr 2003/71/EG samt
Kommissionens delegerande férordning (EU) nr 486/2012 av den 30 mars 2012 om andring av férordning (EG) nr 809/2004. Graden av
information i detta Prospekt star i rimlig proportion till den aktuella typen av emission (nyemission utan foretradesratt for befintliga
aktiedgare). Prospektet har godkants och registrerats av Finansinspektionen i enlighet med bestammelserna i 2 kap 25-2688 lagen
(1991:980) om handel med finansiella instrument. Godkannandet och registreringen innebdr inte att Finansinspektionen garanterar
att sakuppgifter i Prospektet ar riktiga eller fullstdndiga. Utdver vad som framgar nedan avseende historisk finansiell information
som inforlivats genom hanvisning, har ingen information i Prospektet granskats eller reviderats av Bolagets revisor. G&W ar finan-
siell radgivare till Bolaget med anledning av forestdende nyemission och har bitratt Bolaget i upprattandet av detta Prospekt. Da
samtliga uppgifter i Prospektet harror frén Bolaget friskriver sig G&W fran allt ansvar i forhallande till aktiedgare i Bolaget och avse-
ende andra direkta eller indirekta konsekvenser till f6ljd av beslut om investering eller andra beslut som helt eller delvis grundas pa
uppgifterna i detta Prospekt. Tvist som uppkommer med anledning av innehallet i detta Prospekt och darmed sammanhangande
rattsférhallanden ska avgoéras av svensk domstol exklusivt. Svensk materiell ratt ar exklusivt tillamplig pa detta Prospekt inklusive
till Prospektet hérande handlingar.

INFORMATION TILL INVESTERARE

Erbjudande att férvérva Units i Bolaget i enlighet med villkoren i detta Prospekt riktar sig inte till aktieagare eller andra investerare
med hemvist i USA, Kanada, Australien, Nya Zeeland, Hongkong, Japan eller Sydafrika, eller i nagot annat land dér deltagande i emis-
sionen skulle forutsatta ytterligare Prospekt, registrerings- eller andra atgérder &n enligt svensk ratt eller strida mot regler i sddant
land. Inga betalda tecknade aktier, aktier, unitratter eller andra vardepapper utgivna av PowerCell har registrerats eller kommer att
registreras enligt United States Securities Act 1933, eller enligt vardepapperslagstiftningen i nagon delstat i USA eller ndgon provins-
lag i Kanada. Darfor far inga betalda tecknade aktier, aktier, unitratter eller andra vardepapper utgivna av PowerCell 6verlatas eller
erbjudas till forsaljning i USA eller Kanada annat &n i sddana undantagsfall som inte kraver registrering. Anmélan om forvarv av
aktier i strid med ovanstaende kan komma att anses vara ogiltig och lamnas utan avseende.

| samband med nyemissionen av aktier kan Erik Penser Bank, komma att genomféra transaktioner for att stédja borskursen eller
marknadspriset pa aktierna for att balansera ett eventuellt séljtryck (stabiliseringsliknande atgérder). Dessa aktiviteter kan komma
att bedrivas pé First North vid Nasdaq Stockholm eller ndgon annan marknad inklusive OTC-marknaden i Sverige eller pa annat satt.
Erik Penser Bank har ingen skyldighet att vidta sadana stabiliseringsliknande atgérder och sddana stabiliseringsliknande atgarder
kan, om de vidtas, komma att nar som helst upphéra utan féregadende meddelande. Stabiliseringsliknande atgérder kan komma att
genomforas fran datumet for noteringen av aktierna till och med den dag som infaller 30 kalenderdagar dérefter. For en detaljerad
beskrivning av de stabiliseringsliknande atgarderna, se avsnittet “Legala fragor och kompletterande information - Stabiliseringslik-
nande atgarder”, sid 62.

MARKNADSINFORMATION OCH FRAMTIDSINRIKTAD INFORMATION

Detta Prospekt innehdller viss historisk marknadsinformation. | det fall information har hamtats fran tredje part ansvarar Bolaget
for att informationen har atergivits korrekt. Savitt Bolaget kanner till har inga uppgifter utelamnats pa ett satt som skulle géra in-
formationen felaktig eller missvisande i férhallande till de ursprungliga kallorna. Bolaget har emellertid inte gjort nagon oberoende
verifiering av den information som ldmnats av tredje part, varfor fullstandigheten eller riktigheten i den information som presente-
ras i Prospektet inte kan garanteras. Ingen tredje part enligt ovan har, savitt Bolaget kanner till, vasentliga intressen i Bolaget. Infor-
mation i detta Prospekt som rér framtida forhallanden, sdsom uttalanden och antaganden avseende Bolagets framtida utveckling
och marknadsforutsattningar, baseras pa aktuella forhallanden vid tidpunkten for offentliggdrandet av Prospektet. Framtidsinriktad
information &r alltid forenad med osakerhet eftersom den avser och ar beroende av omsténdigheter utanfér Bolagets kontroll. Na-
gon forsékran att bedémningar som gors i detta Prospekt avseende framtida forhallanden kommer att realiseras Iamnas darfér inte,
vare sig uttryckligen eller underférstatt. Bolaget atar sig inte heller att offentliggéra uppdateringar eller revideringar av uttalanden
avseende framtida férhallanden till féljd av ny information eller dylikt som framkommer efter tidpunkten fér offentliggérandet av
detta Prospekt.

TIDPUNKTER FOR FINANSIELL INFORMATION
Bokslutskommuniké 2014: 27 februari 2015

Q12015 30 april 2015
Q2 2015: 14 augusti 2015
Q3 2015: 30 oktober 2015
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Forsta

teckningsdag

Erbjudandet i korthet

Erbjudandet, for vilket Bolaget erhallit teckningsforbindelser fran
samtliga dgare och garantier fran ett garantikonsortium upp till sam-
manlagt cirka 8o procent av det totala Emissionsbeloppet, omfattar
13 375 000 nyemitterade Units i PowerCell Sweden AB (publ). Darutéver
har Styrelsen atagit sig att pa begaran av Avanza, besluta om emission
av ytterligare 3 500 0oo Units for att tacka eventuell dvertilldelning i sam-
band med Erbjudandet. Bolaget tillférs vid fullteckning 115 025 000 kr
fére utnyttjande av Overtilldelningsoptionen. Vid fullt utnyttjiande av
Overtilldelningsoptionen tillférs Bolaget ytterligare 30100 000 kr.

VILLKOR | SAMMANDRAG
TECKNINGSKURS
8,60 SEK per Unit

UNIT
En (1) Unit bestar av en (1) aktie och en (1) vederlagsfri teckningsoption
i Bolaget.

TECKNINGSOPTIONEN

Varje tvatal (2) teckningsoptioner ger ratt att teckna en (1) ny
aktie i PowerCell Sweden AB till emissionskursen 9,63 kr under
perioden 1 december till och med 31 december 2015.

TECKNINGSTID

Anmalningstiden pagér under perioden
19 november - 9 december 2014.

TILLDELNING

Besked om eventuell tilldelning ldmnas genom utskick
av avrakningsnota, vilket beraknas ske omkring den
11 december 2014.

HANDEL
Handel med aktier pa First North vid Nasdaq Stockholm

berdknas starta den 19 december 2014, forutsatt godkdnnande
erhéllits. Om leverans av aktier inte skett till investerarens
vardepappersdepa, VP-konto eller servicekonto vid starten for
handeln kan detta innebéra att investeraren inte har mojlighet
att salja tilldelade aktier 6ver marknaden nar handeln startar,
utan detta kan ske forst nar aktierna finns tillgangliga for
investeraren. Handel med Teckningsoptionen kommer inledas
nar dessa har registrerats vid Bolagsverket, vilket berdknas ske
omkring den 14 januari 2015.

ISIN-KODER

Aktien: SE 000 642 5815
Teckningsoptionen TO 1: SE 000 642 5823
Kortnamn: PCELL

9 DEC 19 DEC

Sista Preliminar

teckningsdag forsta listningsdag
for aktien

14 JAN
Preliminar forsta
listningsdag for
teckningsoptioner

[ | vovEMBER DECEMBER JANUARI

11 DEC

Preliminar dag for offentligt
tillkdnnagivande av utfallet i emissionen

for listning uppfylls).

First North &r en alternativ marknadsplats som drivs av de olika nordiska bérserna som ingar i Nasdaq. Den har inte samma juridiska status som en reglerad
marknad. Bolag pa First North regleras av First Norths regler och inte av de juridiska krav som stélls for handel pa en reglerad marknad. En placering i ett bolag
som handlas pa First North &r mer riskfylld &n en placering i ett bolag som handlas pa en reglerad marknad. Alla bolag vars aktier &r upptagna till handel pa First
North har en Certified Adviser som évervakar att reglerna efterlevs. Nasdaq Stockholm godkénner ansékan om upptagande till handel pa First North.

G&W Fondkommision ar utsedd till Certified Adviser for PowerCell Sweden AB vid kommande listning pa First North vid Nasdaq Stockholm (férutsatt att kraven
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Sammanifattning

Sammanfattningen bestar av vissa informationskrav uppstallda i “Punkter”. Punkterna &r numrerade i avsnitten A-E (A.1-E.7). Denna samman-
fattning innehéller de Punkter som krévs for en sammanfattning i ett Prospekt for den aktuella typen av emittent och vardepapperserbjudande
(nyemission av Units). Eftersom vissa Punkter inte ar tillampliga for alla typer av Prospekt kan det férekomma luckor i Punkternas numrering.
Aven om det krévs att en Punkt inkluderas i sammanfattningen fér den aktuella typen av Prospekt finns det i vissa fall ingen relevant information
att lamna. Punkten har i sa fall ersatts med en kort beskrivning av informationskravet tillsammans med angivelsen "ej tillamplig”.

Avsnitt A — Introduktion och varningar

A.1 Varning Denna sammanfattning bér betraktas som en introduktion till Prospektet. Varje beslut om
att investera i de vardepapper som erbjuds ska baseras pa en bedémning av Prospektet i
sin helhet fran investerarens sida. Om yrkande avseende uppgifterna i Prospektet anfors vid
domstol kan den investerare som &r kdrande i enlighet med medlemsstaternas nationella
lagstiftning bli tvungen att svara for kostnaderna vid éversattning av Prospektet innan de
rattsliga forfarandena inleds. Civilrattsligt ansvar kan endast alaggas de personer som lagt
fram sammanfattningen, inklusive éversattningar darav, men endast om sammanfattningen
ar vilseledande, felaktig eller oférenlig med de andra delarna av Prospektet eller om den inte,
tillsammans med andra delar av Prospektet, ger nyckelinformation for att hjalpa investerare i
Overvagandet att investera i de vardepapper som erbjuds.

A.2 Samtycke till anvandning av Ej tillamplig. Erbjudandet omfattas inte av finansiella mellanhander.
Prospektet

Avsnitt B — Information om emittenten

B.1 Firma och handelsbeteckning Bolagets firma ar PowerCell Sweden AB (publ), org nr 556759-8353.

B.2 Sate och bolagsform PowerCell ar ett svenskt publikt bolag och Styrelsen har sitt sate i Géteborgs kommun, Vastra
Gotalands lén. Bolagets associationsform ar aktiebolag och dess verksamhet regleras av ak-
tiebolagslagen (2005:551).

B.3 Verksamhet och marknader PowerCell Sweden AB (publ), (“PowerCell"eller “Bolaget”) ar ett svenskt Géteborgsbaserat fo-
retag grundat 2008. Bolagets historia startade for 20 ar sedan som ett utvecklingsprojekt inom
Volvokoncernen. Efter bolagiseringen da Volvo Group Venture Capital AB (davarande Volvo
Technology Transfer) blev dgare, gjordes en finansieringsrunda 2009 varvid riskkapitalbolagen
Finindus, Midroc New Technology och Fouriertransform investerade i Bolaget.

PowerCell har patenterat avancerad teknologi vilken utgdr basen fér Bolagets branslecells-
stack och branslereformer som kombinerats till ett branslecellssystem. Branslereformern
omvandlar diesel till vatgas som i sin tur driver brénslecellen. Att effektivt kunna reformera
standarddiesel till vatgas och att sedan kunna anvanda denna reformatgas i branslecellen gor
PowerCell unikt. Andra system anvander exempelvis metanol eller vatgas direkt som bransle.
Diesel har dock en fullt fungerande infrastruktur for leveranser runtom i varlden inklusive
svartillgangliga omraden vilket inte ar fallet med metanol och vatgas. Detta i kombination
med verkningsgraden pa systemet gér PowerCells system mer kostnadseffektiva att anvanda.

Med PowerCells teknik kan brénsleceller snabbt bli introducerade i stérre skala for appli-
kationer och marknader med behov av APS/APU- ("Auxiliary Power Supply/Unit”, sa kallade
hjalpkraftaggregat) och UPS- (Uninterruptible Power Supply, sv. ungefar avbrottsfri kraftfor-
sérjning) enheter. Integrerade i ett system utgdr PowerCells komponenter grunden fér en
miljévanlig och kostnadseffektiv elgenerering. Elaggregat for telekommaster, elhybridfordon,
hushall och batar, kyltransporter och militara applikationer ar exempel pa segment med stor
potential for PowerCells teknik.

For narvarande pagar forberedelser for att mojliggéra industriell produktion av ett statio-
nart 3 kW elaggregat ("PowerPac”). PowerCell har valt att initialt fokusera pa elf6rsorjning till
telekommaster. Manga sadana master finns utanfor elnaten eller dar elforsérjningen inte ar
tillforlitlig. Elaggregatet PowerPac har under 2014 demonstrerats och kommer att valideras
under 2015 genom omfattande provning och falttester i skarp driftsmiljé tillsammans med en
telekomoperatdr i Sydafrika.
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B.4a Trender

B.5

B.6

B.7

Koncernstruktur

Agarstruktur

Bransleceller har lange ansetts vara framtidens energiteknik tack vare dess kombination av hog
verkningsgrad och emissionsfrihet. Under senare ar har kommersialiseringen av bransleceller
tagit fart for flera applikationer. Under 2013 steg férséljningen av bransleceller med 48 procent
enligt 4th Energy Wave, Fuel Cell Annual Review 2013. Denna 6kning avser framférallt stationa-
ra applikationer, men dven forsaljning mot portabla sektorn steg kraftigt. Avseende stationara
applikationer har anvandningen av mindre el/varme system (mCHP = Kraftvarme) for hushall
och byggnader vuxit speciellt i Asien. Aven anvandning av stora system 100 kW-1 MW som gar pa
biogas eller naturgas, for drift av exempelvis serverparker, har vuxit i USA och Korea. Back-up
inom telekomindustrin &r ett annat omrade déar intresset 6kat betydligt.

Bransleceller for fordonsdrift har en stor potential att minska emissioner och férbrukning
av fossila branslen. Stora biltillverkare har under 2013/2014 bildat ett antal allianser for att
paskynda kommersialiseringen. Toyota forbereder for serieproduktion i april 2015 och Hyun-
dai har redan lanserat leasingbilar i Kalifornien (Kallor: pressrelease Toyota 25 juni 2014 och
Hyundai webbsida).

PowerCell Sweden AB (publ) &r enda bolag som bedriver all verksamhet.

PowerCell har fore Erbjudandet fyra aktiedgare: Volvo Group Venture Capital, Finindus, Midroc
New Technology och Fouriertransform. PowerCell har dven tva utestdende optionsprogram
for sina medarbetare med en maximal utspadning om 10 procent (efter listning). Varje aktie
i PowerCell medfor en (1) rost vid bolagsstdamman. Det foreligger ett aktiedgaravtal mellan
Bolagets aktiedgare som upphdr vid Bolagets listning. Darefter foreligger inga aktiedgaravtal
eller andra 6verenskommelser eller motsvarande avtal mellan Bolagets aktiedgare som syftar
till gemensamt inflytande éver Bolaget.

AKTIEAGARE PER DEN ANTAL AKTIER ANDEL %
30 SEPTEMBER 2014

Volvo Group Venture Capital AB 3728260 16,12
Finindus N.V. 5069 800 21,92
Midroc New Technology AB 7 166 000 30,98
Fouriertransform AB 7 166 000 30,98
SUMMA 23 130 060 100

Finansiell information i sammandrag

BOLAGETS RESULTATRAKNING | SAMMANDRAG

RESULTATRAKNING

JAN-SEP 2014 JAN-SEP 2013 JAN-DEC 2013 JAN-DEC 2012

Nettoomsattning
Kostnad for salda varor/tjanster

Bruttoresultat

Administrationskostnader
Forsknings- och
utvecklingskostnader
Ovriga rorelseintikter
Ovriga rérelsekostnader
Rérelseresultat

Finansiella poster
Ranteintakter
Rantekostnader

Resultat efter finansiella poster

Skatt pa arets resultat

RESULTAT

943 1594 2513 840
-1769 -1 164 -2 205 -806
-826 430 308 34
-281 -59 -168 -103
-35 893 -38 563 -52 016 -45 657
2018 4010 13377 3753
-5 -7 -30 -38

-34 987 -34 279 -38 529 -42 011
63 134 166 572
=772 -5 -5 -365
-35 696 -34 150 -38 368 -41 804
-35 696 -34 150 -38 368 -41 804
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BOLAGETS BALANSRAKNING | SAMMANDRAG

TILLGANGAR

Immateriella anlaggningstillgangar (patent, goodwill)
Materiella anlaggningstillgangar

Summa anlaggningstillgangar

Varulager m m

Kortfristiga fordringar

Kassa och bank

Summa omséttningstillgangar

Summa tillgangar

SKULDER OCH EGET KAPITAL
Aktiekapital

Fritt eget kapital

Arets férlust

Summa eget kapital

Avsattning for pensioner och liknande forpliktelser
Langfristiga skulder

Kortfristiga skulder

Summa skulder

Summa eget kapital och skulder

BOLAGETS KASSAFLODESANALYS | SAMMANDRAG

Den lopande verksamheten
Rorelseresultat fore finansiella poster
Avskrivningar

Ovriga ej kassaflédespéverkande poster

Erhallen ranta
Erlagd rénta
Betald inkomstskatt

Foérandring varulager

Férandring rérelsefordringar

Foérandring rérelseskulder

Kassafléde fran den I6pande verksamheten

Investeringsverksamheten

Investeringar i materiella anlaggningstillgdngar
Salda materiella anlaggningstillgangar
Kassafléde fran investeringsverksamheten

Finansieringsverksamheten

Erhallet aktiedgartillskott

Erhallet brygglan fran aktieagare

Kassaflode fran finansieringsverksamheten
Arets kassafléde

IB likvida medel
UB likvida medel
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2014-09-30

26 131
26 131

917

8 540
22 961
32418

58 549

231
31682
-35 696

-3783

2353
30 000
29979
62 332
58 549

JAN-SEP 2014

34987
4544
-551

28

-529

-612
817
208

-31 146

-618

-618

30 000
30 000
-1764

24725
22 961

2013-09-30

30 898
30 898

423

6 904
11 448
18 775

49 673

213

42 360
-34 150
8423

3103
30 000
8 147
41 250
49 673

JAN-SEP 2013

-34 279
6113
-600

35

-364

-227
-956
-10 555
-40 858

-380

-380

10 500
10 500
-30718

42 166
11 448

2013-12-31 2012-12-31

30 057
30 057

305
8793
24725
33823

63 880

213
54 360
-38 368
16 205

2904
30 000
14771
47 675
63 880

2013

-38 529
7 636
-799

168

169

-109
-3479
-3931

-38 879

-1 062

-1062

22500

22500

-17 441

42 166
24725

1644
34 987
36 631

196
5485
42 166
47 847

84 478

213
73 664
-41 804
32073

3703
30 000
18 702
52 405
84 478

2012

-42 011
8729
930

574
-565
-547

-196
-1628
7 009

-27 705

-216
12
-204

20 000

20 000

-7 909

50075
42 166



B.8

B.10

KONCERNENS NYCKELTAL
Léonsamhet (procent)
Avkastning pa genomsnittligt totalt kapital

Avkastning pa genomsnittligt eget kapital

Kapitalstruktur
Soliditet

Data per aktie (SEK)

JAN-SEP 2014

JAN-SEP-2013

JAN-DEC 2013

JAN-DEC 2012

Resultat per aktie, efter utspadning

Utdelning per aktie

Ovrigt
Medeltal anstallda

Utvald proformaredovisning
Resultatprognos
Anmaérkningar fran

Bolagets revisor

Rorelsekapital

neg. neg. neg. neg.
neg. neg. neg. neg.
-6 % 17 % 25,4% 38,0%
-1,5 -32,1 -36,0 -39,2

20 19 19 18

KOMMENTARER TILL DEN FINANSIELLA UTVECKLINGEN

PowerCell har huvudsakligen varit inriktat pa forskning och utveckling sedan verksamhets-
starten. Intakterna har innefattat intakter fran ingenjorstjanster samt forsaljning av prototy-
per och demonstrationsexemplar av branslecellsstackar. Likasa har kostnaderna huvudsak-
ligen varit inom forskning och utveckling. Bolaget star nu pa troskeln infor serieproduktion
och kommersialiseringen av branslecellsstackar och i férlangningen av branslecellssystemet
PowerPac. Detta innebar att utvecklingskostnaderna fér 2015 och 2016 férvantas 6ka vasentligt
som foljd av intensifierad valideringsprocess och fardigstallande, men aven att férsaljningen
forvantas 6ka i forsta hand av branslecellsstackarna S1och S2.

Ej tillamplig. Prospektet innehaller ingen proformaredovisning.
Ej tillamplig. Prospektet innehaller ingen resultatprognos eller berakning av férvantat resultat.

Ej tillampligt. Revisorsanmarkningar saknas. En upplysning av sarskild betydelse lamnades
i revisionsberattelsen for 2013 for att fasta uppmarksamheten pa bolagets likviditets- och
finansieringssituation.

Styrelsen gbr bedémningen att befintligt rérelsekapital (rérelsekapitalet inklusive aktiedgarfi-
nansiering fore genomférandet av Erbjudandet) inte ar tillrackligt for att bedriva verksamhet
kommande tolvmanadersperiod. Det befintliga rorelsekapitalet ar endast tillrackligt for att
tacka behoven fram tills kommande kvartalsskifte, det vill séga manadsskiftet mars/april 2015,
om inte ytterligare finansiering skulle tillféras. Om inte Erbjudandet skulle genomféras skulle
det innebara ett 6verskott om cirka 1 Mkr vid ingangen andra kvartalet 2015. Aktiedgarfinan-
siering pa 15 Mkr i avaktan pa emissionslikviden upptogs i september i syfte att sakerstalla
vidareutveckling av branslestackgeneration S2 samt produktutveckling och validering av den
stationara produkten i Afrika av komplett APU-system. Bolaget erholl daven godkannade pa
ytterligare ett villkorslan fran Energimyndigheten STEM pa 10 Mkr under september 2014 vilket
syftar till att delfinansiera ovanstaende projekt. Bolaget har en burn-rate som fér narvarande
uppgar till cirka 4 Mkr/manad, vilken kommer att 6ka i bérjan av 2015 som ett led i den fas Bo-
laget befinner sig med ¢kad produktutveckling och accelererad kommersialisering. Vidare be-
doémer Styrelsen att Bolagets ytterligare kapitalbehov for att tacka investeringar och rérelse-
forluster kommer uppga till cirka 55 Mkr under 2015. Darmed anser Styrelsen att Emissionen
om maximalt 115 Mkr &r tillracklig for att trygga verksamheten under minst 12 manader, det
vill sdga fran och med andra kvartalet 2015 till och med forsta kvartalet 2016. Dartill tillkommer
eventuell 6vertilldelning i Erbjudandet pa maximalt 30,1 Mkr och ett eventuellt utnyttjande av
de Teckningsoptioner vilka ingar i Uniten, vilka vid |6sen maximalt kan tillfora Bolaget ytterliga-
re maximalt 64,4 - 81,3 Mkr beroende p& huruvida Overtilldelningsoptionen utnyttjats till fullo.
Skulle samtliga delar av Erbjudandet tecknas fullt ut skulle Bolaget saledes kunna tillféras
maximalt 226,4 Mkr fére emissionskostnader.

Bolaget har erhallit teckningsforbindelser fran samtliga dgare samt garantier fran ett garanti-
konsortium upp till sammanlagt cirka 8o procent av det totala Emissionsbeloppet. PowerCell
kommer darmed att tillféras minst cirka 92 Mkr fére emissionskostnader. Av det beloppet
kommer likvid fér cirka 15,4 Mkr inklusive réntor att erlaggas av Agarna genom kvittning av
tidigare lamnat aktieagarlan.
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Om Erbjudandet inte skulle kunna genomféras eller tecknas fullt ut eller om kassaflédet inte
skulle utvecklas i enlighet med Styrelsens beddmningar, skulle Bolaget dvervaga ytterligare
kapitalanskaffningar. Dessa skulle kunna utgdras av exempelvis en nyemission eller lan eller
annat tillskott fran Bolagets agare eller en utlicensiering av vissa av Bolagets immateriella till-
gangar. Om nagon dylik finansiering inte heller skulle visa sig vara majlig att uppbringa under
sadana forutsattningar, skulle det kunna innebéra att Bolaget tvingades till en rekonstruktion
eller till att ans6ka om konkurs.

Avsnitt C — Information om de vardepapper som erbjuds

C.1 Aktieslag

C.2 Valuta

C.3 Antal aktier och nominellt
virde

C.4 Rattigheter avseende aktierna

C.5 Aktiernas 6verlatbarhet

C.6 Handelsplats

Cc.7 Utdelningspolitik
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Foreliggande Erbjudande omfattar Units. Varje Unit bestar av en (1) aktie och en (1) teck-
ningsoption i PowerCell. Aktierna har ISIN-kod SE 000 6425815. De teckningsoptioner som
utges ar av serie TO1 och har ISIN-kod SE 000 642 5823. Kortnamn &r PCELL.

TECKNINGSOPTIONER AV SERIE TO1

Tva (2) teckningsoptioner ger ratt att teckna en (1) ny aktie i PowerCell till teckningskursen
9,63 kr under perioden 1 december till och med 31 december 2015. Vid fullt utnyttjande av
optionerna kan Bolaget tillféras maximalt 64,4 - 81,3 Mkr beroende pd om Overtilldelningsop-
tionen har utnyttjats i sin helhet eller ej.

Aktierna ar denominerade i svenska kronor (SEK).

Fore Erbjudandet uppgar antalet utestdende aktier i PowerCell till 23130 060 aktier, med ett
kvotvarde om 0,022 kr per aktie. Samtliga utestdende aktier ar fullt betalda. Aktiekapitalet
uppgar till 508 861,32 kr.

Aktierna medfor ratt till utdelning fran och med rakenskapsaret 2014. Eventuell utdelning be-
slutas av och betalas ut efter arsstamma 2015. Ratt till utdelning tillfaller de aktiedgare som
pa avstamningsdagen for arsstamman 2015 ar registrerade i Bolagets aktiebok. Utbetalning
av eventuell utdelning ombesorjs av Euroclear Sweden AB. Om aktiedgare inte kan nas av Eu-
roclear Sweden AB kvarstar aktiedgarens fordran pé Bolaget avseende utbetalningsbeloppet
och begransas i tiden endast genom regler om tiodrig preskription. Vid preskription tillfaller
utdelningsbeloppet Bolaget. Det finns inga restriktioner for utdelning eller sarskilda forfaran-
den for aktiedgare bosatta utanfor Sverige. Vid en eventuell likvidation har aktiedgare ratt till
andel av 6verskott i relation till antalet aktier aktiedgaren innehar. Samtliga aktier har lika ratt
till andel i Bolagets tillgdngar och vinster och har samma réstetal. Innehavare av aktier har fo-
retradesratt vid nyteckning av aktier. Avsteg fran foretradesratten kan dock forekomma. | hén-
delse av eventuell likvidation, inlésen eller konvertering har samtliga aktier samma prioritet.

Ej tillamplig. Inga inskrankningar i ratten att fritt Gverlata aktier i PowerCell foreligger.
Bolaget har ansokt om upptagande till handel av Bolagets aktier och teckningsoptioner pa First
North vid Nasdaq Stockholm. Férutsatt godkdnnande ar berdknad férsta handelsdag omkring

den 19 december 2014 fér aktierna och omkring den 14 januari 2015 for teckningsoptionerna.

Bolaget har annu inte lamnat nagon utdelning. Styrelsen har for narvarande ingen avsikt att
foresla nagon utdelning varfor nagon utdelningspolicy inte antagits av Styrelsen.



AVSNITT D — RISKER

D.1

D.3

Huvudsakliga risker avseende
Bolaget och branschen

Huvudsakliga risker avseende
de viardepapper som erbjuds

Bolags- och marknadsrelaterade risker inkluderar:

Framtida resultat och framtida kapitalbehov. Bolaget har i dagslaget branslecellsstackar
till forsaljning men i dvrigt ingen kommersiell produkt fardig. Skulle utvecklingen av integrera-
de branslecellsprodukter forsenas eller lanseringen av dem misslyckas kan detta fa allvarliga
konsekvenser for verksamheten. Utvecklingen, tillverkningen och férsaljningen av integrerade
branslecellsprodukter ar avgdrande for PowerCells framtid.

Materialpriser. PowerCells tillverkande verksamhet ar beroende av fortldpande leveranser
av olika material. Priserna pa material kan fluktuera Gver tiden.

Samarbeten med utomstaende parter. PowerCells méjligheter att accelerera forsaljning-
en 6kar markant vid en positiv tredjepartsvalidering av Bolagets elaggregat samt med refe-
renskunder infér en kommersiell lansering. Brist pa referenskunder kan leda till langre tids-
spann vid utveckling och kommersialisering av produkterna.

Kommersiell framgang och industriell tillverkning kan orsaka pafrestningar for ett litet
bolag som PowerCell i form av behov av utbyggda service- och eftermarknadsfunktioner samt
kapitalmassigt i form av behov av rérelsekrediter fran banker.

Kreditrisk. Med kreditrisk avses risken for resultatpaverkan om motparten inte kan fullgora
sina betalningsataganden. For PowerCells del skulle kreditrisken huvudsakligen besta i kund-
fordringar som inte betalas.

Konkurrens. Inom PowerCells verksamhetsomrade samt genom alternativa teknologier ar
denna betydande fran exempelvis Ballard bade pris- och materialmassigt vilket kan paverka
PowerCells fortsatta verksamhet.

Immateriella rattigheter. PowerCell &r beroende av fullgott skydd for sina patent. Ifragasat-
tande och intrang i dessa kan resultera i dyra rattegangskostnader som paverkar resultatet.

Valutarisker. PowerCell bedéms framéver komma att ha merparten av intdkterna och en stor
del av kostnaderna i olika utlandska valutor. Kursfluktuationer mellan dessa och mot svenska
kronan kan komma att paverka resultatet negativt.

Nyckelpersoner. PowerCell har fa medarbetare dar manga utgér nyckelpersoner, vars enga-
gemang paverkar den framtida utvecklingen av Bolaget.

Samtliga dessa risker kan var och en for sig leda till att Bolaget inte utvecklas som férvantat
och att Bolagets aktie kan tappa hela eller del av sitt varde.

Aktiens utveckling. En tankbar investerare i PowerCell bor iaktta att en investering i Bolaget
ar forknippad med hog risk och att det inte ar sakert att aktiekursen kommer att ha en positiv
utveckling. Det bor dven betéankas att handel kommer att ske pa icke-reglerad marknad, fram-
tida utdelning kan utebli samt att risk finns att ataganden enligt teckningsférbindelser och
emissionsgarantiavtal inte fullfoljs.

Aktiekursen paverkas i hog grad av utomstaende faktorer utanfor Bolagets paverkan och
kontroll. Aven om Bolagets verksamhet utvecklas positivt finns risk att en investerare vid fér-
séljningstillfallet gor en forlust pa sitt aktieinnehav.

Bristande likviditet. Det ar inte sakert att aktien kommer att kunna méta listningskraven
eller kunna handlas med tillracklig likviditet s att en investerare kan avyttra sitt aktieinnehav
utan att aktiekursen paverkas negativt. Med otillracklig likviditet menas att omséattningen/han-
deln i aktien kan vara bristfallig, vilket i sin tur betyder att en investerare kan fa svart att sdlja
sina aktier under en begransad tidsperiod och till acceptabla nivaer.
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Avsnitt E — Information om erbjudandet

E.1

E.2a

10

Emissionsbelopp och emissions-

kostnader

Bakgrund och motiv

PROSPEKT NOVEMBER 201

Emissionsbeloppet beraknas uppga till cirka 115 Mkr fore emissionskostnader, vilka uppgar
till cirka 15,5 Mkr (varav cirka 6,45 Mkr utgdrs av ersattningar till garanter). Dartill kommer
en Overtilldelningsoption som vid fullt utnyttjande tillfér Bolaget 30,1 Mkr. Vid full teckning
av Erbjudandet, exklusive Overtilldelningsoptionen, kommer 13 375 500 Teckningsoptioner att
emitteras, vilka vid fullt utnyttjande inbringar ytterligare cirka 64,4 Mkr. Vid full teckning av
Erbjudandet, inklusive fullt utnyttjande av Overtilldelningsoptionen samt utnyttjande av Teck-
ningsoptionerna tillfors Bolaget cirka 226,4 Mkr fére emissionskostnader, vilka berdknas upp-
ga till sammanlagt cirka 19,9 Mkr (varav cirka 6,45 Mkr utgors av ersattning till garanter). | sam-
band med forestaende nyemission har PowerCell erhallit teckningsforbindelser fran samtliga
befintliga aktiedgare. Teckningsférbindelserna motsvarar sammanlagt cirka 23,9 procent av
emissionsbeloppet. Darutdver har externa parter utstallt emissionsgarantier motsvarande
sammanlagt cirka 56,1 procent av emissionsbeloppet. Teckningsférbindelser och emissionsga-
rantier motsvarar darmed sammanlagt cirka 92 Mkr eller 80,0 procent av emissionsbeloppet.

I tillagg till de bréanslecellsstackar PowerCell tillverkar och séljer i an sa lange begransad skala,
avser Bolaget erbjuda marknaden miljévanliga branslecellsbaserade aggregat som produce-
rar el pa ett kostnadseffektivt satt. | forsta hand har PowerCell valt att fokusera pa drift av
telekommaster. P4 langre sikt ser Bolaget potential i att utveckla produkter som kraftvarme-
aggregat for hushall, rackviddsforlangare (sa kallad range extender) for eldrivna fordon samt
elgenerering (sa kallade APU:er) till lastbilar, framforallt tillampligt pa den nordamerikanska
marknaden for att minska tomgangskorning.

PowerCell star i begrepp att kommersialisera sin forsta stationara produkt mot telekomin-
dustrin i Afrika. Inledande teknikdemonstrationer pagar for narvarande pé plats i Sydafrika.
Under forsta halvaret 2015 kommer félttester att paborjas med PowerCells nasta prototyp-
generation. Resultaten fran dessa studier kommer att aterforas i utvecklingsprocessen och
ligga till grund fér den plattform som kommer att tas i serieproduktion. Faltstudie av denna
ar planerad for forsta halvaret 2016 med lansering och serieproduktionsstart i slutet av 2016.

Erbjudandet syftar till att ge Bolaget finansiella resurser for fardigstallande av produktutveck-
ling, faltstudier samt for att pabodrja lansering (kommersialiseringsfas) och serieproduktion
(industrialiseringsfas).

Utvecklings-, industrialiserings- och kommersialiseringsaktiviteter som behover finansieras
externt under 2015-2016, ar beraknade till cirka 103 Mkr. Harav kommer cirka 55 Mkr tacka pro-
duktutveckling fram till serieproduktion och industrialisering av PowerPac infér kommersialise-
ring mot telekomindustrin. Vidare ingar i kalkylen cirka 22 Mkr for produktunderhall av bransle-
cellsstack S1 samt fardigstallande, industrialisering och kommersialisering av branslecellsstack
S2. Slutligen beraknar kalkylen att en fortsatt konceptanpassning av APU-omradet och bransle-
cellsstackar till ytterligare applikationer och effektomraden ska uppga till cirka 26 Mkr.

Utdver dessa kalkylerade utgifter tillkommer utgifter for I6pande drift och investeringar i ut-
vecklings- och produktionsutrustning. Med hansyn aven till att Bolaget réknar med en ékande
bruttovinst under perioden fram till 2017, med finansiering fran EU- och Energimyndigheter for
ovanstaende projekt samt fran andra motsvarande kallor &r bedomningen att nettokapitalbe-
hovet fram till dess att Bolaget visar positvt kassaflode uppgar till ytterligare cirka 20 till 25 Mkr.

Vid full teckning av Erbjudandet, tillfors Bolaget en nettolikvid pa som lagst cirka 84,1 Mkr och
som hégst, inklusive fullt utnyttjande av Overtilldelningsoptionen samt utnyttjande av Teck-
ningsoptionerna, 191,41 Mkr efter emissions- och garantikostnader. Bryggfinansieringen fran
Bolagets agare om 15,4 Mkr (inklusive ranta), som upptogs for att kunna uppréatthélla takten i
produktutvecklingen under det sista tertialet 2014, har da kvittats mot nyemitterade Units enligt
villkoren for Erbjudandet. Eventuellt Gverskjutande belopp fran teckningen av Erbjudandet kom-
mer att anvandas till att accelerera dels kommersialiseringen av PowerPac, dels utvecklingen av
ytterligare applikationsomraden for den stationara produkten.

Mot bakgrund av ovanstaende anser Styrelsen att storleken pa den kapitalisering som berék-
nas ske genom Erbjudandet ar adekvat for Bolagets utveckling.



E.3

E.4

E.5

E.6

E.7

Former och villkor

Intressen och eventuella intres-
sekonflikter

Saljare av vdardepapper och
avtal om lock-up

Utspadningseffekt

Kostnader som alaggs
investerare

For att sakerstalla Bolagets fortsatta utveckling har Bolagets styrelse, i kraft av det bemyn-
digande som ldmnades av extra bolagsstamma den 24 september 2014, beslutat genomféra
en Nyemission utan foretrade for befintliga aktiedgare om hégst 13 375 0oo Units, var och en
bestaende av en (1) aktie och en (1) vederlagsfri teckningsoption. Detta medfor att aktiekapi-
talet 6kar med hogst 294 250 kr till hogst 803 111,32 kr. Darutdver har Styrelsen atagit sig att
pa begéran fran Avanza besluta om nyemission av ytterligare 3 500 000 Units for att tacka
eventuell évertilldelning. Ett fullt utnyttjande av Overtilldelningsoptionen skulle innebéra att
aktiekapitalet 6kar med ytterligare 77 0oo kr. Pris i Erbjudandet uppgar till 8,60 kr per Unit. Ny-
emissionen tillfér Bolaget hogst 115 Mkr fére avdrag fér emissionskostnader. Darutéver tillfér
ett fullt utnyttjande av Overtilldelningsoptionen 30,1 Mkr. Vid fullt utnyttjande &ven av Teck-
ningsoptionerna kan Bolaget tillforas ytterligare 64,4-81,3 Mkr genom emission av ytterligare
8 437 500 aktier till teckningskursen 9,63 kr. Bolaget har erhallit skriftliga teckningsforbindel-
ser och darutdver garantier via ett garantikonsortium upp till sammanlagt cirka 8o procent av
det totala Emissionsbeloppet. Teckningstiden ar 19 november - 9 december 2014. Tecknings-
perioden for Teckningsoptionerna kommer att vara 1 december - 31 december 2015. Styrelsen
forbehaller sig ratten att fatta beslut om att férlanga teckningstiderna.

| samband med Erbjudandet som beskrivs i detta Prospekt har G&W, auktoriserat som varde-
pappersforetag, agerat radgivare (advisor and lead manager) till Bolagets styrelse. | tillagg har
Avanza anlitats som co-lead advisor till Bolaget samt som emissionsinstitut i samband med
Erbjudandet och Erik Penser Bank som institut med ansvar for stabiliseringsliknande atgér-
der. G&W, Avanza och Erik Penser Bank erhaller en pa férhand avtalad ersattning for utférda
tjianster i samband med Erbjudandet. Vare sig G&W, Avanza eller Erik Penser Bank ager aktier
i Bolaget. Agarna samt dartill ett garantikonsortium syndikerat av G&W, har genom tecknings-
forbindelser respektive garantier férbundit sig att teckna upp till totalt cirka 92 Mkr av Erbju-
dandet. Av detta utgor cirka 27,9 Mkr skriftliga teckningsforbindelser fran de befintliga dgarna
av vilka cirka 15,4 Mkr kommer erldggas genom kvittning av bryggfinansiering och resterande
12,5 Mkr ar for Bolaget att iansprakta upp till dess hela det maximala emissionsbeloppet (fore
eventuell Overtilldelning) tillférts Bolaget. Ersattningen fér lamnade garantidtaganden har
gjorts mot en garantiersattning uppgaende till 10 procent av det av konsortiet garanterade
beloppet. Garanterna har rétt att kvitta ersattningen mot deltagande i Erbjudandet. Utdver
ovanstaende parters intresse att forestdende Erbjudande kan genomféras framgangsrikt
finns det inga ekonomiska eller andra intressen i Erbjudandet. Det bedéms inte foreligga nag-
ra intressekonflikter mellan parterna som enligt vad som anges ovan har ekonomiska eller
andra intressen i Erbjudandet.

Ingen utforsaljning av befintliga aktier sker i Erbjudandet.

Samtliga befintliga aktiedgare har forbundit sig att inte avyttra nagra aktier eller optioner i Bo-
laget forran tidigast den 4 januari 2016. Detta galler dven de aktier och optioner som tecknas
i samband med Erbjudandet och géller &ven andra transaktioner med motsvarande verkan.

Samtliga aktiedgare har férbundit sig att teckna aktier i Erbjudandet. Erbjudandet innebér att
antalet aktier kommer 6ka fran 23130 060 stycken till hogst 36 505 060 stycken. For den aktie-
agare som inte skulle delta i Erbjudandet skulle detta motsvara en utspadning om 36,6 pro-
cent av bade kapitalandel och rosteandel i Bolaget (under antagande om fulltecknat Erbju-
dande, oaktat eventuell Overtilldelning och optionsprogram till Bolagets personal inklusive
ledning och styrelse). Darutdver tillkommer eventuell utspadning som senare nyttjande av
de Teckningsoptioner som ingdr i Uniten medfor, vilkka om de utnyttjas fullt ut, under anta-
gande om en fulltecknad emission, innebdar att antalet aktier kommer att 6ka med ytterligare
6 687 500 stycken till hégst 43 192 560, vilket motsvarar en total utspadning om cirka 46,4 pro-
cent fér nuvarande &gare (oaktat eventuell Overtilldelning).

Ej tilldmplig. Inga kostnader for investerare foreligger.
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Riskfaktorer

En investering i PowerCell utgor en mojlighet att ta del av en framtida vardeutveckling

i branslecellssegmentet. Allt foretagande och dgande av aktier ar dock férenat med

risktagande och en investering ska ses i detta perspektiv. Bolaget utsatts for ett antal risker
och osdkerhetsfaktorer, vilka kan ha en negativ inverkan pa bland annat méjligheterna att
fullfélja planerna pa en kraftig expansion i Afrika, Asien, USA och Europa. Vid en bedémning

av en investering i Bolaget ar det av vikt att beakta ett antal riskfaktorer. Nedan beskrivs,

utan inbdrdes rangordning, och utan ansprak pa att vara heltdckande, riskfaktorer och viktiga
forhallanden som bedéms ha betydelse for Bolagets framtida utveckling. En samlad utvardering
maste, forutom ndmnda risker, &ven innefatta 6vrig information i Prospektet samt en allméan

omvarldsbedémning.

Verksamhets- och marknadsrelaterade risker

Bolaget har koncentrerat all produktutveckling till branslecellstek-
nik och dartill relaterade produkter. Hittills har Bolaget branslecells-
stackar som enda kommersiell produkt. Samtliga PowerCells dvriga
potentiella produkter sdsom elaggregat for den stationdra markna-
den befinner sig i utvecklingsskeden som kraver fortsatt utveckling,
validering och kommersialisering innan de kan serieproduceras for
marknaden. Det finns betydande risk i den fortsatta fokuseringen pa
den stationdra marknaden. Eventuellt icke uppnadda utvecklingsmal
vid faltstudierna, uppdykande av alternativa teknologier eller dtgarder
fran konkurrenter kan leda till forsamrade majligheter finansiellt och
orsaka trovardighetsproblem fér varumarket. Aven en framgang kan
komma att utsatta Bolaget i dess nuvarande storlek for stora pafrest-
ningar, administrativt, konkurrens- och kapitalméassigt.

FRAMTIDA RESULTAT OCH FRAMTIDA KAPITALBEHOV
PowerCells affarsmodell omfattar forskning och utveckling, tillverkning
samt marknadsforing och forsaljning. Bolagets mal ar att uppna posi-
tivt kassaflode pa manadsbasis under 2017. Avgérande for Bolagets
framtida resultatutveckling och framtida kapitalbehov &r PowerCells
formaga att exploatera mojligheterna for elaggregatet PowerPac och
branslecellsstacken S2 genom kostnadseffektiv snabb utveckling till
kommersiellt stadium av dessa stationdra produkter. Skulle utveck-
lingen av produkterna forsenas eller lanseringen av dem misslyckas
kan detta fa allvarliga konsekvenser for Bolaget.

I tilldagg ska kommersialiseringen ske genom partnerskap med bland
andra tillverkare av telekommaster, genom forsaljningsinsatser och
marknadsforing pa geografiska marknader vilka i manga fall kan vara
i utvecklingslander i Afrika och Asien. Férmagan att lyckas med mark-
nadslanseringen av produkterna i Afrika och dven Asien, kommer att
ha betydande inverkan pa PowerCells framtida intakter.

Det ar inte sdkert att PowerCell i framtiden kan generera tillrackligt
med egna vinstmedel for att finansiera Bolagets verksamhet och fort-
satta expansion och det kan darfér inte uteslutas att Bolaget i framti-
den kan komma att behdva anskaffa nytt externt kapital. Det &r inte
heller sakert att sadan kapitalanskaffning kan ske nar behov uppstar,
i ett gynnsamt marknadslage eller till villkor som ar godtagbara for
Bolaget och dess agare.
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Om PowerCell upptar finansiering genom att emittera aktier eller akti-
erelaterade instrument kan detta komma att medféra utspadnings-
effekter for Bolagets befintliga aktiedgare. Skuldfinansiering, om
sadan ér tillganglig for Bolaget, kan innehéalla begransande villkor
avseende anvandningen av kapital, vilket kan inverka negativt pa Bo-
lagets flexibilitet.

MATERIALPRISER

PowerCells tillverkande verksamhet &r beroende av fortldpande leve-
ranser av olika material, bland annat tillgangen till vissa adelmetaller
som platina. Priserna pa material fluktuerar over tiden. | dagslaget ar
tillgangen god och da kvantiteterna som kravs i PowerCells produkter
ar sma gor Styrelsen bedomningen att Idonsamheten i PowerCells pro-
jekt inte ska paverkas ens vid industriell produktion. Det kan daremot
inte uteslutas att 6kade materialpriser i framtiden kan komma att ha
negativ paverkan pa PowerCells resultat och finansiella stallning.

SAMARBETEN MED UTOMSTAENDE PARTER

En del av Bolagets strategi ar att ingd avtal med operatorer av tele-
kommaster eller lokala underleverantérer till teleoperatérer eller i
ett langre perspektiv underleverantérer till andra industrier. Férutom
risken med att misslyckas med att hitta ratt typ av samarbetspartner,
finns det en risk att de foretag som PowerCell kommer att inga el-
ler redan har ingatt samarbets- eller licensavtal med inte kommer att
uppfylla sina ataganden enligt ingangna avtal. Det finns dessutom risk
for konflikter eller meningsskiljaktigheter mellan PowerCell och dessa
parter. Varje sddan konflikt eller meningsskiljaktighet kan resultera i
betydande kostnader i tillagg till férseningar, férhindrande eller for-
svarande av utvecklingen eller kommersialiseringen av PowerCells
produkter. Detta skulle kunna paverka Bolaget negativt.

INDUSTRIELL PRODUKTION AV POWERCELLS PRODUKTER
Saval framgang som motgang kan leda till risker for Bolaget. Nar
produkternas faltstudier lett till industriell produktion, innebar detta
risker for ett litet bolag, exempelvis risk for leveransproblem, kompo-
nentbrist, 6kad kapitalbindning, service- och eftermarknadsproblem,
samt risk for inkurans i lager. Skulle PowercCell, trots lyckade forstudier
och fardigstallda produkter inte lyckas penetrera marknader i férvan-
tad grad, skulle det kunna férskjuta eller helt forhindra att Bolaget
uppnar positivt kassaflode enligt nu gallande bedémning.



KONKURRENS

Marknaden fér PowerCells produkter ar konkurrensutsatt. Det finns in-
hemska och framfor allt internationella konkurrenter inom PowerCells
verksamhetsomrade. Storre aktérer med betydande finansiella resur-
ser kan komma att utveckla och marknadsféra liknande produkter (sub-
stitut) som ar effektivare, miljévéanligare och billigare an PowerCells.
Om sa skulle intraffa finns risk for kraftigt minskade intakter.

RISKER HANFORLIGA TILL IMMATERIELLA RATTIGHETER,
KNOW-HOW OCH SEKRETESS

PowerCells framtida framgang kommer till stor del att bero pa Bola-
gets formaga att bibehalla skydd for de immateriella rattigheter som
ar hanforliga till PowerCells produkter. Det &r inte sakert att PowerCell
kan bibehalla patent for sina produkter eller sin teknologi eller erhalla
patent for nya. For det fall tredje part skulle ha ansékt om eller gjort
intrang pa patent som omfattar samma produkt eller teknologi som
PowerCells, kan PowerCell tvingas driva rattsliga processer, dven in-
ternationellt, for att fa fastslaget vem som har ratt till vissa patent.
Kostnaden for sadana processer kan vara betydande. Vidare kan
PowerCell forlora sddana processer och darmed rétten till patent.

PowerCell stravar efter att skydda kanslig information, bland annat ge-
nom sekretessavtal med anstallda, konsulter och samarbetspartners.
Det ar inte sakert att sadana avtal skyddar mot offentliggérande av
konfidentiell information, mot ratten fér anstallda, konsulter och sam-
arbetspartner till immateriella rattigheter eller att avtalen ger tillrack-
lig pafoljd vid avtalsbrott. Dessutom kan PowerCells affarshemligheter
pa annat satt bli kdnda eller utvecklas sjélvstandigt av konkurrenter.
Om PowerCells interna information och kunskap inte kan skyddas, kan
verksamheten paverkas negativt.

SNABBA FORANDRINGAR | BRANSLECELLS- ELLER APU-
TEKNOLOGI

Marknaden for bransleceller &r ung och kdnnetecknas av en mycket
hég utvecklingstakt. Darmed kommer PowerCells framtid till stor del
avgoras av Bolagets formaga att anpassa sig till marknadens utveck-
ling och att kontinuerligt utveckla nya och konkurrenskraftigt prissatta
produkter. Visar det sig att forsaljningen av PowerPac, eller i férlang-
ningen branslecells- och reformerprodukter inte utvecklas som for-
vantat finns i dagslaget inga ersattningsprodukter.

VALUTAKURSFLUKTUATIONER

Valutarisk bestar i att valutakursférandringar har en paverkan pa
PowerCells resultat och uppstar i samband med betalningsfloden i
utldndsk valuta, vilka uppkommer nar PowerCell gor inkdp respektive
har forséljning i utlandsk valuta. Valutakursférandringar kan paverka
Bolagets resultat och finansiella stallning saval positivt som negativt.

INFORMATIONSRISK

Risk kan &ven besta i att ledning, Styrelse eller aktiedgare inte far ratt
information for att kunna fatta riktiga beslut i olika situationer, eller att
de inte far information i ratt tid.

RISK MED AGARKONCENTRATION

Bolaget har fyra agare fram till forestaende Erbjudande. Det finns stor
sannolikhet att dessa dven efter Erbjudandet kommer att vara bland
de stérsta dgarna. Aven andra dgare kan komma att inneha eller se-
nare skaffa sig innehav av sddan storlek att det kan ha betydelse for
inflytandet 6ver PowerCell. Storagare enskilt eller tillsammans som
grupp med mer an 25 procentenheter har mojlighet att utéva eller
fortsatta utova ett visst inflytande 6ver Bolaget i viktiga fragor som
kréver tvé tredjedelars majoritet av aktiedgarnas godkannande sa-
som bolagsordningsférdndringar, fusioner, riktade emissioner samt
vinstutdelning. Dylika atgéarder skulle kunna paverka Bolagets varde
negativt. Ingen aktiedgare har dock vid tidpunkten for Erbjudandet
egen majoritet i Bolaget.

SKATTERELATERADE RISKER

Forandringar i skattesystem i de lander PowerCell séljer sina pro-
dukter, i internationella avtal med Sverige skulle kunna forsvara eller
starkt paverka PowerCells mojligheter att tillgodogora sig intakter fran
dessa lander. | tillagg har PowerCell ett ackumulerat skattemassigt un-
derskott som kan paverkas av agarforandringar i Bolaget som kan ha
inverkan pa ratten att utnyttja detta underskott, delvis eller helt. Det
finns ocksa en risk for forandringar av skattelagstiftningen som for-
andrar méjligheten att utnyttja det skattemassiga underskottet i Bo-
laget. | dagslaget kanner inte Styrelsen till nagon eventuell férandring
avseende detta omrade.

BEROENDE AV NYCKELPERSONER

PowerCell &r beroende av ett fatal medarbetares langa erfarenhet och
kompetens inom brénslecellsomradet samt av personer i féretagsled-
ningen. Det &r avgérande for PowerCells framgang att fortsatta kunna
attrahera och behalla kvalificerad personal. Detta ar i sin tur avhangigt
faktorer sdsom foretagets verksamhetsutveckling, formaga att skapa
stimulerande arbetsuppgifter, arbetsbelastning, incitamentsprogram
och konkurrensen om erfarna medarbetare. Om nagon eller flera
nyckelpersoner skulle 1dmna PowerCell kan detta férsena och/eller
forsvara den fortsatta utvecklingen av PowerCell som foretag.
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Vardepappersrelaterade risker

MARKNADSRISK

PowerCell avser att ans6ka om listning av Bolagets aktie pa First North
vid Nasdaq Stockholm snarast méjligt efter Erbjudandets genomfér-
ande. Det gar inte att férutsdga huruvida investerarnas intresse for
Bolaget kommer att leda till god likviditet i aktien eller de andra var-
depapper som emitteras i forestaende Erbjudande i samband med
listningens genomférande, forutsatt godkannande for upptagande
till handel. Samtidigt foreligger det en risk att Bolagets vardepapper
inte kommer att omséttas dagligen och att avstandet mellan kop- och
saljkurs kan komma att vara stort. Marknadspriset kan komma att av-
vika avsevart fran teckningskursen. Det ar inte sakert att aktier eller
andra vardepapper i Bolaget kan saljas till en foér innehavaren accep-
tabel kurs vid varje given tidpunkt.

KURSUTVECKLING HARLEDD FRAN BOLAGETS UTVECKLING
Kursen for PowerCells aktie kan framgent komma att fluktuera kraf-
tigt, exempelvis till foljd av realiserande av nagon av de risker som
beskrivs i detta Prospekt, PowerCells historiska och férvantade rorel-
seresultat, tillkdnnagivanden av PowerCell eller dess konkurrenter,
férandringar i ekonomiska berakningar av aktieanalytiker avseende
PowerCell, dess bransch eller konkurrenter, villkor och trender i de
branscher dar PowerCell och dess konkurrenter ar aktiva. Begransad
likviditet i PowerCells aktie kan dven medféra problem foér enskilda
aktiedgare. Det ar inte sakert att aktier i PowerCell kan saljas till for
innehavaren acceptabel kurs vid varje tidpunkt.

AKTIER FOR FRAMTIDA FORSALJNING

Lock-up om 12 manader har tecknats av samtliga dgare i samband
med listning av aktien. Trots detta finns det risk att marknadspriset pa
PowerCells aktie kan falla till foljd av att aktier avyttras pa marknaden i
osedvanligt stor utstrackning efter introduktionen, eller till foljd av for-
vantningar att sadana avyttringar kommer att ske. Sddana avyttringar
kan aven gora det svart for PowerCell att i framtiden anskaffa kapital
genom emission av aktier eller andra vardepapper vid de tidpunkter
och till de villkor PowerCell bedémer lampligt.

YTTERLIGARE NYEMISSIONER

Eventuella framtida nyemissioner av aktier kan spada ut innehavet fér
befintliga aktieagare och kan vasentligen paverka marknadspriset pa
de nya aktierna. Alla sddana erbjudanden kan minska det proportio-
nella dgandet och rostandelen fér innehavare av aktier, samt vinst per
aktie och substansvérde per aktie i Bolaget, och en eventuell emission
i Bolaget kan f& en negativ effekt pa aktiernas marknadspris.
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HANDELSPLATS

Under férutsattning att ansdkan om listning godkanns kommer
PowerCells aktier att handlas pa First North vid Nasdaq Stockholm,
som ar en alternativ marknadsplats som drivs av de olika nordiska
borserna som ingar i Nasdag. Den har inte samma juridiska status
som en reglerad marknad. Bolag pa First North regleras av ett sarskilt
regelverk och inte av de juridiska krav som stalls for handel pa en reg-
lerad marknad. En investering i ett bolag som handlas pa First North ar
mer riskfylld &n en investering i ett borsnoterat bolag som ar noterat
pa en reglerad marknad.

FRAMTIDA UTDELNING

Storleken pa framtida eventuella utdelningar till innehavare av aktier i
PowerCell ar beroende av ett antal faktorer, sasom resultat, finansiell
stallning, kassafléde och rorelsekapitalbehov. Forst da en langsiktig
I6nsamhet och positivt kassaflode kan forutses pa grund av produk-
ternas framgangsrika lansering pa marknaderna, finns forutsattningar
for att utdelning till aktiedgarna mojligen skulle kunna ske. Under de
narmaste dren kommer det darfér inte att vara aktuellt med nagon
utdelning och det gar inte heller att med sékerhet siga att PowerCell
kommer att Ilamna aktieutdelning i en vidare framtid.

TECKNINGSFORBINDELSER OCH EMISSIONSGARANTIER AR
INTE SAKERSTALLDA

Bolaget har erhdllit teckningsforbindelser och emissionsgarantier
inom ramen fér nyemissionen. Bolaget har dock inte erhallit eller be-
gart bankmassig sakerhet for beloppet, vilket skulle kunna innebara
risk att nagon eller ndgra av dem som avgivit teckningsforbindelser
och emissionsgarantier inte kan uppfylla sina respektive ataganden.
Detta skulle innebédra en mindre emissionsintakt an férvantat och en
osdkerhet om utsikterna att fa kompensation for ett sadant franfall,
vilket skulle kunna péverka Bolagets finansiella stallning negativt.






Inbjudan till teckning av Units

av aktier och teckningsoptioner i PowerCell AB (publ)

For att sakerstalla Bolagets fortsatta utveckling tog Styrelsen den 6 november beslut om nyemission av Units utan
foretradesratt for befintliga aktiedgare i enlighet med bemyndigande fran extra bolagsstdmma i PowerCell den
24 september 2014.

Nyemissionen omfattar hogst 13 375 000 Units, var och en bestaende av en (1) aktie och en (1) vederlagsfri Teckningsop-
tion. Vid fulltecknat Erbjudande 6kar Bolagets aktiekapital med 294 250 kr fran 508 861,32 kr till 803 111,32 kr. Daruto-
ver har Styrelsen atagit sig att pa begaran av Avanza besluta om nyemission av ytterligare maximalt 3 500 0oo Units
for att tacka eventuell vertilldelning i samband med Erbjudandet. Om Overtilldelningsoptionen till fullo utnyttjas
innebar det att aktiekapitalet 6kar med 77 ooo kr. Totalt kan saledes Erbjudandet medfora att aktiekapitalet 6kar
fran 508 861,32 kr till 880 111,32 kr.

Units emitteras till en kurs om 8,60 kr styck. Villkoren for den i Uniten ingadende Teckningsoptionen ar att tva (2) Teck-
ningsoptioner ger ratt till nyteckning av en (1) aktie i PowerCell till teckningskursen 9,63 kr under perioden 1 december
till 31 december 2015. De erbjudna aktierna i Emissionen motsvarar 36,6 procent av aktiekapitalet och 36,6 procent
av rosterna i Bolaget efter genomférd nyemission (férutsatt fullt tecknat erbjudande). Overtilldelningsoptionen mot-
svarar vid fullt utnyttjande 8,75 procent av aktiekapitalet och 8,75 procent av résterna i Bolaget. Under antagande
om fullt nyttjande av Teckningsoptionerna motsvarar Erbjudandet totalt mellan 46,4 och 52,3 procent av aktiekapital
och réster i Bolaget (férutsatt fulltecknat Erbjudande beroende p& om och i s& fall i vilken grad Overtilldelningsop-
tionen utnyttjas). Vid fullteckning av Erbjudandet tillférs Bolaget cirka 115 Mkr, exklusive Overtilldelningsoptionen
fore avdrag for emissionskostnader, som beraknas uppga till sammanlagt cirka 9 Mkr, exklusive garantikostnader
om cirka 6,5 Mkr.

Bolaget har erhallit skriftliga teckningsférbindelser fran samtliga agare och darutover garantier via ett garantikon-
sortium samordnat av G&W upp till sammanlagt cirka 8o procent (cirka 92 Mkr) av det totala Emissionsbeloppet.
Teckningsforbindelserna uppgar till cirka 27,9 Mkr, varav cirka 15,4 Mkr &r en kvittning mot lamnad bryggfinansiering
och 12,5 Mkr kan ianspraktas av Bolaget upp till dess Erbjudandet fulltecknas. Garantikonsortiet utgér cirka 64,5 Mkr
och ar giltigt upp till dess Erbjudandet tecknas till 8o procent (bottengaranti). Ingen ersattning utgar for [amnade
teckningsforbindelser. Garanter erhaller en kontant ersattning om 10 procent pa det garanterade beloppet med ratt
att kvitta ersattningen mot deltagande i Erbjudandet. Inga till Bolaget narstaende medverkar i garantin.

Harmed inbjuds investerare att teckna Units, var och en bestdende av en aktie och en teckningsoption, i PowerCell,
i enlighet med villkoren i detta Prospekt. Utfallet i Erbjudandet beréknas offentliggras pa Bolagets hemsida
(www.powercell.se) samt genom pressrelease omkring den 11 december 2014. Styrelsen forbehaller sig ratten att
fatta beslut om att férlanga tiden fér teckning.

Lock-up

Bolagets befintliga aktiedgare har genom avtal férbundit sig att inte avyttra aktier eller optioner i Bolaget fére den
4 januari 2016 utan skriftligt medgivande fran G&W.

Styrelsens ansvarsforsakran

Styrelsen i PowerCell AB &r ansvarig for innehallet i detta Prospekt. Harmed férsékras att Styrelsen har vidtagit alla
rimliga forsiktighetsatgarder for att sékerstalla att uppgifterna i Prospektet, savitt Styrelsen kanner till, 6verensstam-
mer med de faktiska forhallandena och att ingenting ar utelamnat som skulle kunna paverka dess innebord.

Goteborg, i november 2014
PowerCell Sweden AB (publ)
Styrelsen
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» Varje (1) Unit innehaller en (1) aktie och
en (1) vederlagsfri teckningsoption av serie TOn.

Varje tvatal (2) teckningsoptioner TO1
berattigar att forvarva ytterligare en (1) aktie
i PowerCell AB for 9,63 kr/st under
utnyttjandeperioden mellan den

1 december 2015 fram till och med den

31 december 2015.
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Bakgrund och motiv

PowerCell Sweden AB (publ) ar ett svenskt Goteborgsbaserat féretag som utvecklat och
patenterat spjutspetsteknologi inom branslecellsteknik. Bolaget har aven utvecklat ett
reformersystem for konvertering av flytande branslen till vatgas for att forenkla hanteringen,
framst genom att mojliggora anvandning av vanlig diesel som bransle. Sedan forskningsstarten
1993 har agarna tillsammans med statliga och EU-bidrag investerat 6ver 500 Mkr i utvecklingen

av dessa teknologier.

Bolagets reformer gor det mojligt att anvanda bransleceller i storre
skala for applikationer och marknader dar uppbyggnad av ny bransle-
infrastruktur foér exempelvis vatgas annars skulle bli mycket kostsam
och tidskravande.

| tillagg till de branslecellsstackar Bolaget tillverkar och saljer, i an sa
lange begransad skala, avser man erbjuda marknaden miljévanliga
branslecellsbaserade elaggregat som producerar el pa ett kostnads-
effektivt satt. | forsta hand har PowerCell valt att fokusera pa drift av
telekommaster. Pa langre sikt ser Bolaget en stor potential i att utveck-
la elgenereringsprodukter dven for andra omraden

PowerCell star i begrepp att kommersialisera sin forsta stationara
produkt mot telekomindustrin i Afrika, vilket bedoms utgora en arlig
marknad om 3-5 miljarder kronor. Inledande tester genomfors nu i
Sydafrika pa en av operatéren Vodacoms basstationer. Ytterligare falt-
tester baserade pa PowerCells prototyp ur nésta generation ar plane-
rade att paborjas under forsta halvaret 2015. Resultaten fran dessa
studier kommer att aterféras i utvecklingsprocessen och ligga till
grund for produktutvecklingen av den plattform som kommer att tas
i serieproduktion. Bredare féltstudier ar planerade for forsta halvaret
2016 med lansering och serieproduktion i slutet av 2016.

Anvandandet av nettolikvid

Erbjudandet syftar till att ge Bolaget finansiella resurser for fardigstal-
lande av produktutveckling, faltstudier samt for att paborja lansering
(kommersialiseringsfas) och serieproduktion (industrialiseringsfas).

Utvecklings-, industrialiserings- och kommersialiseringsaktiviteter
som behover finansieras externt under 2015-2016, ar beraknade till cir-
ka 103 Mkr. Harav kommer cirka 55 Mkr tacka produktutveckling fram
till serieproduktion och industrialisering av PowerPac infér kommersi-
alisering mot telekomindustrin. Vidare ingar i kalkylen cirka 22 Mkr for
produktunderhall av bréanslecellsstack S1 samt fardigstallande, indu-
strialisering och kommersialisering av branslecellsstack S2. Slutligen
beraknar kalkylen att en fortsatt konceptanpassning av APU-omradet
och branslecellsstackar till ytterligare applikationer och effektomra-
den ska uppga till cirka 26 Mkr.

Utover dessa kalkylerade utgifter tillkommer utgifter for l16pande
drift och investeringar i utvecklings- och produktionsutrustning. Med
hansyn aven till att Bolaget raknar med en 6kande bruttovinst under
perioden fram till 2017, med finansiering fran EU- och Energimyndig-
heter for ovanstdende projekt samt fran andra motsvarande kallor ar
beddémningen att nettokapitalbehovet fram till dess att Bolaget visar
positvt kassafléde uppgar till ytterligare cirka 20 till 25 Mkr.
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Vid full teckning av Erbjudandet, tillfors Bolaget en nettolikvid pa som
lagst cirka 84,1 Mkr och som hégst, inklusive fullt utnyttjande av Overtill-
delningsoptionen samt utnyttjande av Teckningsoptionerna, 191,1 Mkr
efter emissions- och garantikostnader. Bryggfinansieringen fran Bo-
lagets agare om 15,4 Mkr (inklusive ranta), som upptogs for att kunna
uppratthalla takten i produktutvecklingen under det sista tertialet 2014,
har da kvittats mot nyemitterade Units enligt villkoren for Erbjudan-
det. Eventuellt dverskjutande belopp fran teckningen av Erbjudandet
kommer att anvandas till att accelerera dels kommersialiseringen av
PowerPac, dels utvecklingen av ytterligare applikationsomraden for den
stationdra produkten.

Mot bakgrund av ovanstdende anser Styrelsen att storleken pa den
kapitalisering som berdknas ske genom Erbjudandet ar adekvat for
Bolagets utveckling.

Prissattning av Units

Det finns inga vedertagna modeller for att faststalla en vardering pa
ett bolag med ett strukturkapital dar det investerats mycket stora be-
lopp men som fortfarande endast séljer smé volymer av produkterna.
Styrelsen och Radgivarna har faststallt prissattningen baserat pa en
sammanvavd bedémning av Bolagets produktplattform och verksam-
het, gjorda agarinvesteringar och den uppskattade marknadspoten-
tialen.

Bolagets produktplattform bygger pa branslecellsteknik. Branslecells-
tekniken ar kommersiellt sett en ung marknad. Potentialen i den
miljévanliga tekniken bedéms dock som mycket hog da marknaden
och kundintresset bedéms komma att 6ka nar produkternas mog-
nadsgrad och kundernas kdnnedom om produkterna stiger, men
aven med 6kade miljokravsregleringar. PowerCell har det senaste aret
framgangsrikt demonstrerat och testat bade branslecellsstackar och
integrerade system hos kund.

Vérderingen i det féreliggande Erbjudandet har faststallts till 199 Mkr
(fore Nyemissionen). Varderingen baseras pa:

Verksamheten - Bolaget har via sin teknik visat att drift av PEM-bréns-
leceller med vanlig diesel ar mgjlig. Detta ar Bolaget ensamt om i
varlden, sa vitt Styrelsen kanner till. Kommersialiseringsfasen har pa-
borjats med malet att Bolagets bransleceller och branslecellssystem
ska kunna levereras till slutkunder i stérre serier under 2016 respek-
tive 2017. Styrelsen bedémer att Bolagets produkter kommer att vara
mycket konkurrenskraftiga vid lanseringen.



Marknadspotential - PowerCell har valt att inrikta sig i forsta hand
mot primar kraftgenerering for stationart bruk och specifikt for mobil-
natsbasstationer utan tillgang till stabilt elnat. Navigant Research* for-
vantar sig att den globala stationdra branslecellsmarknaden ska véxa
fran USD 1,4 miljarder 2013 till USD 40,0 miljarder ar 2022, en genom-
snittlig arlig tillvaxttakt pa cirka 45 procent. | GSMAs senaste rapport
fran juni 2014** beddomer mobilteleforetagen att antalet telekommas-
ter utanfor tillforlitligt elnat pa 6 ar kommer att 6ka med 16 procent
till 1,2 miljoner. 8o procent av 6kningen sker i Asien och Afrika, vilka ar
PowerCells prioriterade omraden.

Investeringar - Hittills har agarna tillsammans med statliga och
EU-bidrag investerat cirka 500 Mkr i Bolagets utveckling av tekniken,
varav cirka 250 Mkr sedan 2009. Styrelsen anser att de senaste tva
arens utvarderingar, kundtester och prototypférsaljningar har visat pa
den stora potentialen i Bolagets produktplattform.

Valet av First North vid Nasdaq Stockholm
som handelsplats

For att forverkliga PowerCells affarsplan samt uppsatta mal ser Bola-
gets Styrelse en spridning av dgandet och en anslutning av Bolagets
aktie till First North vid Nasdaq Stockholm som ett naturligt och viktigt
steg, detta inte minst for den storre tillgang till kapitalmarknaden som
detta ger mojlighet till. | tillagg ar First North som marknadsplats for
Bolagets aktie ett naturligt val med hansyn till att First North ar en del
av Nasdaq vilket ger Bolaget en kvalitetsstampel gentemot Bolagets
huvudmarknad, samarbetspartners, myndigheter, kapitalmarknadens
aktérer samt Bolagets framtida eventuella partners och marknads-
bearbetning.

For ytterligare information hanvisas till detta Prospekt, vilket har upp-
rattats av Styrelsen for PowerCell med anledning av Erbjudandet.

Goteborg, i november 2014
PowerCell AB (publ)

* Navigant Research pressrelease, 10 mars 2014
** Green Power for mobile Bi-Annual Report, juni 2014




VD har ordet

Efter tjugo ars forskning och utveckling och en halv miljard
investerade kronor star PowerCells teknik pa troskeln

till serieproduktion. PowerCells resa pabdrjades inom
Volvokoncernens vaggar, liksom Volvo en gang sjalv pabdrjade

sin resa med starka band till SKF.

Tanken fran bérjan har varit att hitta metoder att miljévanligt och
kostnadseffektivt skapa elenergi dar den behdvs och med de branslen
som ar kommersiellt tillgangliga. De alternativ som ar dominerande
idag ar i manga avseenden omoderna da de utdver den kraftigt ne-
gativa miljopaverkan, béde vad galler utslapp av avgaser och i form
av ovasen, dven kommer att bli mycket kostsamma att driva nar olje-
priset stiger.

Bransleceller I16ser ménga av dessa problem. Helt fria fran utslapp har
de lang driftstid och drivs direkt av branslet. Problemet har i stéllet
varit att branslekravet varit vatgas med hog renhetsgrad, en myck-
et tuff infrastrukturutmaning da utbyggandet av denna ar i sin linda
och kommer att sa forbli under manga ar framoéver. Som exempel
kan ndmnas att Sverige i skrivande stund endast har ett tankstalle fér
branslecellsbaserade bilar, baserat i Malmo.

PowerCells teknik hanterar dessa aspekter. Dels &r branslecellen
utvecklad till att bli robustare, det vill sdga klara av ett stérre vat-
gasspektrum. Dels drivs systemet, genom att kombinera den med var
reformer, med helt vanlig diesel av det slag som finns praktiskt taget
overallt. Reformern som har utvecklats sedan 2007 &r var verkliga kon-
kurrensfordel pa en marknad, vilken domineras av bransleceller som
antingen behdver drivas med ren vétgas eller vatgas framtagen med
andra reformertyper sdsom exempelvis ur metanol. Dessa brénslen
ar dels mindre energirika, och ger en hogre driftskostnad, men ar dels
bade dyrare att framstalla och svarare att distribuera, som vi beskriver
under avsnitten Marknadsdéversikt och Bransleférsorjning pa sid 36
respektive sid 39.

Vi fokuserar nu helt medvetet pa den stationara APU-marknaden och
dar sarskilt pa basstationer for telekommunikation. Da var elgenera-
tor ar 50 procent effektivare och ger en sammanlagt 30 procent lagre
totalkostnad &n gangse metoder baserade pa dieseldrivna elgenera-
torer bedémer vi att det kommer vara méjligt att i detta segment ta
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stora marknadsandelar. Marknaderna &r i sin tur gigantiska i saval ut-
vecklings- som industrilander, men framfor allt i otillgéngliga omraden
dar man behéver driftssakerhet. Det &r for detta stadium vi behéver
emissionslikviden, att ta var teknik hela vagen till en fardig produkt,
genomfora de tuffa féltstudierna tillsammans med vara samarbets-
partners och referenskunder i Afrika, férbereda serieproduktion och
sedan lanseringen. Vi har planerat fér att na en uthallig 1dnsamhet
2017. Enligt min beddmning kommer Erbjudandet ge oss forutsatt-
ningarna att klara av tidsspannet fram tills dess.

Resurserna och lokalerna har vi. Med sex teknologie doktorer har vi
dessutom all nédvandig teknisk expertis och know-how inom brans-
lecellsteknologi. Det har investerats mycket stora belopp for att né hit
dar vi befinner oss idag. Inom ramen for féreliggande finansiering ska
vi starta industriell produktion av minst en produktserie.

Det slutar inte dér. | ett vidare perspektiv, som ligger utanfér denna
kapitalanskaffning, tanker vi i samarbete med underleverantdrer och/
eller kunder utveckla mobila enheter av vara elgeneratorer fér andra
applikationsomraden sasom exempelvis kyl- och frystransporter, last-
bilar och, naturligtvis, pa annu langre sikt, system for framdrivning av
bilar.

PowerCell utgor ett stort klassiskt svenskt industriprojekt som nu star
pa troskeln till en fullskalig marknadslansering. Avancerad teknologi
som utnyttjar existerande forutsattningar for att skara kostnader och
underlatta for tusentals manniskor och dessutom tjana den globala
miljon. Jag kunde inte vara stoltare och mer hedrad &ver att tillsam-
mans med mina oerhort kompetenta och engagerade medarbetare fa
ta PowerCell till First North vid Nasdaq Stockholm och paborja resan
for att bli annu ett i raden av svenska bolag i varldsklass. Vi har poten-
tialen. Sjalvklart ar vart mal att ocksa kunna ge vara aktiedgare en bra
avkastning pa deras insatta kapital.
* % %
Goteborg, i november 2014
Magnus Henell, VD




Villkor och anvisningar

Erbjudandet

Erbjudandet omfattar teckning av Units till ett belopp om totalt
115 025 000 kr vilket motsvarar hégst 13 375 000 Units till emissions-
kursen om 8,60 kr per Unit. En (1) Unit bestar av en (1) aktie och en (1)
vederlagsfri teckningsoption (TO 1). Tva (2) TO 1 berattigar till teckning
av en (1) nyemitterad aktie i PowerCell under perioden 1 december till
och med 31 december 2015, teckningskursen ar 9,63 kr. Utfallet av Er-
bjudandet kommer att offentliggéras genom pressmeddelande om-
kring den 11 december 2014.

Unit

En (1) Unit innehaller en (1) aktie i PowerCell ISIN SE 000 642 5815 samt
en (1) vederlagsfri teckningsoption i PowerCell. Aktierna och teck-
ningsoptionerna har uppréttats enligt svensk lagstiftning och ar de-
nominerade i SEK.

Overtilldelningsoption

Styrelsen har utfardat en option till Avanza, vilken kan utnyttjas helt
eller delvis, under 30 dagar fran forsta dagen for handel pa First North
vid Nasdag Stockholm, att teckna ytterligare 3 500 0oo Units for att
tacka eventuell dvertilldelning i samband med Erbjudandet. Villkoren
for Overtilldelningsoptionen motsvarar villkoren fér det évriga Erbju-
dandet och motsvarar 20,7 procent av det totala antalet aktier som
omfattas av Erbjudandet. Efter att stabiliseringsperioden (se ndrmare
under "Stabiliseringsliknande atgarder” i avsnittet "Legala fragor och
kompletterande information”, sid 62) avslutats kommer det att offent-
liggdras hur stor del av Overtilldelningsoptionen som utnyttjats foér att
begéra emission av aktier. Som en féljd av 6vertilldelning och stabi-
liseringsliknande atgarder kan antalet Teckningsoptioner som saljs i
Erbjudandet dverstiga antalet aktier som saljs med upp till 1 750 o000,
trots att Teckningsoption enbart kan tecknas som del av Unit.

Priset i Erbjudandet

Priset per Unit uppgar till 8,60 kr. Courtage utgar ej. Priset har fast-
stallts gemensamt av Styrelsen och Radgivarna. Rddande marknads-
lage, Bolagets historiska utveckling, bedémning av verksamhetens
affarsmassiga potential och framtidsutsikter har tagits i beaktande vid
prissattningen.

Anmalan

Anmalan om teckning av aktier ska ske under perioden 19 november
- 9 december 2014 och skall ske i jdgmna poster om 1000 aktier. An-
maélan skall géras pa sarskild anmalningssedel som kan erhallas fran
Bolaget eller Avanza. Anmalningssedeln finns &ven tillgdnglig pa Bo-
lagets hemsida: www.powercell.se samt pa bade Avanzas hemsida:
www.avanza.se och pa G&Ws hemsida: www.gwkapital.se. Den som
ar depakund hos Avanza ska anmala sig via Avanzas internettjanst.

Anmalan ska vara Avanza tillhanda senast kl 23:59 den 9 decem-
ber 2014. Inga &ndringar eller tillagg far goras i fortryckt text. Ofull-
standig eller felaktigt ifylld anmalningssedel kan komma att lamnas
utan avseende. Endast en anmalan per person far goéras. Om flera

anmalningssedlar skickas in kommer endast den senast mottagna att
beaktas. Observera att anmaélan ar bindande. Ifylld och undertecknad
anmalningssedel skall skickas, faxas eller lamnas till:

Avanza AB

Att: Emissionsavdelningen/PowerCell

Box 1399

111 93 Stockholm

Besdksadress: Regeringsgatan 103

Telefon: +468-56 22 5122 / Fax: +468-56 22 50 41

For personer som saknar VP-konto eller vardepappersdepa maste
VP-konto eller vardepappersdepa Gppnas innan anmalningssedeln
inlamnas. Observera att 6ppnandet av VP-konto eller vardepappers-
depa kan ta viss tid.

Om teckning avser ett belopp som o&verstiger 15000 EUR (cirka
138 000 kr) och tecknaren inte ar bosatt pa sin folkbokfoéringsadress,
ska en vidimerad kopia pa giltig legitimationshandling medfolja for att
anmalningssedeln ska vara giltig. For juridisk person som tecknar for
ett belopp som 6verstiger 15 000 EUR ska alltid en vidimerad kopia pa
giltig legitimationshandling for behérig firmatecknare samt ett aktuellt
registreringsbevis som styrker firmateckning bifogas anmalningssedel
for att den ska vara giltig. Juridisk person ska aven fylla i information
under avsnittet "Agare” pd anmélningssedeln fér att den ska vara giltig.

Den som vill anvanda konton/depéer med specifika regler for varde-
papperstransaktioner, till exempel investeringssparkonto eller kapital-
forsakring, for teckning av Units inom ramen for Erbjudandet maste
kontrollera med den bank eller det institut som fér kontot, respektive
tillhandahaller férsakringen, om detta ar mojligt.

Styrelsen i Bolaget forbehaller sig ratten att forlanga anmalningsperio-
den. Beslut om sadan eventuell férlangning kommer att offentliggoras
genom pressmeddelande senast den 9 december 2014 och kommer
att innehalla information om den nya tidplanen for Erbjudandet.

Tilldelning

Beslut om tilldelning av Units kommer att fattas av Bolagets Styrelse i
samrad med Radgivarna, varvid malet kommer att vara att uppna en
bred spridning av aktierna bland allmanheten fér att skapa goda for-
utsattningar for en regelbunden och likvid handel med aktien pa First
North vid Nasdaq Stockholm.

Tilldelningen kommer i forsta hand att ske sa att ett visst antal Units
tilldelas per anmaélan till dem som erhaéller tilldelning. Tilldelning har-
utover sker med viss, for alla lika, procentuell andel av det 6verskju-
tande antal aktier som anmalan avser. Harutéver kan affarspartners
och andra nérstaende till PowerCell samt kunder till G&W och Avanza
komma att sarskilt beaktas vid tilldelning. Aven de garanter vilka p&
férhand meddelar att de 6nskar teckna Units motsvarande den av-
talade garantiersattningen kan komma att prioriteras. Tilldelning kan
ske till anstéllda pd G&W och Avanza, dock utan att dessa prioriteras.
Tilldelningen sker i sadant fall i enlighet med Svenska Fondhandlare-
féreningens regler och Finansinspektionens féreskrifter.
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Om Erbjudandet 6vertecknas kan anmalan resultera i utebliven tilldel-
ning eller tilldelning av ett lagre antal aktier an anmalan avser, varvid
tilldelning helt eller delvis kan komma att ske genom slumpmassigt
urval. Tilldelningen &r inte beroende av nar under anmalningsperio-
den anmalan inges.

Besked om tilldelning

Tilldelning beraknas komma att ske omkring den 11 december 2014.
For den som inte ar depakund hos Avanza kommer snarast efter till-
delning har skett avrakningsnota att sandas ut till dem som erhallit till-
delning i Erbjudandet. De som inte tilldelas nagra Units erhaller inget
meddelande. Den som ar depakund hos Avanza erhaller tilldelnings-
besked genom upprattande av nota pé respektive depa.

Betalning

For den som inte ar depakund hos Avanza skall full betalning for tillde-
lade Units erlaggas kontant senast tre dagar efter utsand avraknings-
nota, det vill sdga omkring den 16 december 2014. Betalning ska ske
enligt anvisningar pa utsand avrakningsnota. For den som ar depa-
kund hos Avanza ska likvida medel for betalning av tilldelade Units
finnas disponibelt pa depén senast den 9 december 2014.

Observera att om tillrackliga medel inte finns pa depan den 9 december
2014 (avser Avanzas depakunder) eller om full betalning inte erlaggs i
tid, kan tilldelade Units komma att 6verlatas till annan. Skulle forsalj-
ningspriset vid sddan overlatelse komma att understiga priset enligt
Erbjudandet, kan den som erhdll tilldelning av dessa Units i Erbjudan-
det komma att fa svara fér mellanskillnaden.

Listning

Styrelsen har ansokt om listning av Bolagets aktier och teckningsoptio-
ner pa First North vid Nasdaqg Stockholm. Planerad férsta handelsdag
for aktien, forutsatt godkannande av upptagande till handel, ar berak-
nad till den 19 december 2014. Teckningsoptionerna férvantas tas upp
till handel omkring den 14 januari 2015.

Registrering och redovisning
av tilldelade betalda Units

Registrering hos Euroclear av tilldelade och betalda Units berdknas
ske med bérjan omkring den 17 december, varefter Euroclear sander
ut en VP-avi som utvisar det antal aktier i PowerCell som har registre-
rats pa mottagarens VP-konto. Avisering till aktiedgare vars innehav ar
forvaltarregistrerat sker i enlighet med respektive forvaltares rutiner.

Ratt till utdelning

De nya aktierna medfor ratt till utdelning, i den man utdelning beslu-
tas, fran och med rakenskapsaret 2014, under forutsattning att de nya
aktierna blivit registrerade och inférda i den av Euroclear férda aktie-
boken fore avstamningsdagen for utdelning. Utbetalning av eventuell
utdelning ombesdrjs av Euroclear.
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Villkor for Erbjudandets fullféljande

Erbjudandet &r villkorat av att inga omstandigheter uppstar som kan
medfdra att tidpunkten for Erbjudandets genomférande bedéms som
olamplig. Sadana omstandigheter kan exempelvis vara av ekonomisk,
finansiell eller politisk art och kan avse saval omstandigheter i Sveri-
ge som utomlands liksom att intresset for att deltaga i Erbjudandet
av Styrelsen i Bolaget bedéms som otillrdckligt. Erbjudandet &r dven
villkorat av godkannande for upptagande av handel pa First North vid
Nasdaq Stockholm. Erbjudandet kan salunda helt dterkallas. Medde-
lande harom avses i sadant fall offentliggoras sa snart som mojligt
genom pressmeddelande, dock senast den 11 december 2014 da utfal-
let i Erbjudandet forvantas offentliggéras. Om Erbjudandet aterkallas
kommer inkomna anmaélningar att bortses fran samt eventuell inbe-
tald likvid att terbetalas.

Offentliggorande av utfallet i emissionen

Utfallet i Erbjudandet kommer att offentliggéras genom pressmedde-
lande vilket beraknas att ske omkring den 11 december 2014.

Ovrig information

| det fall ett for stort belopp betalats in av en tecknare kommer Avanza
att ombesorja att dverskjutande belopp aterbetalas. Belopp understi-
gande 50 kr kommer dock inte att utbetalas. Ofullstandig eller felak-
tigt ifylld anmalningssedel kan komma att ldmnas utan avseende. Om
teckningslikviden inbetalats for sent eller &r otillrdcklig kan anmalan
om teckning ocksd komma att lamnas utan avseende. Erlagd emis-
sionslikvid kommer da att aterbetalas.

Avanza agerar emissionsinstitut &t Bolaget. Avanzas innehav i Bolaget,
innan Erbjudandet, uppgar till o aktier. Att Avanza ar emissionsinstitut
innebdr inte i sig att banken betraktar den som anmailt sig i Erbjudan-
det ("férvarvaren av aktier”) som kund hos banken for placeringen,
forutom i de fall forvarvaren av aktier har anmalt sig via Avanzas in-
ternetbank. Féljden av att Avanza inte betraktar forvérvaren av aktier
som kund fér placeringen ar att reglerna om skydd for investerare i
lagen 2007:528 om vardepappersmarknaden inte kommer att tillam-
pas pa placeringen. Detta innebar bland annat att varken sa kallad
kundkategorisering eller sa kallad passandebedémning kommer att
ske betraffande placeringen. Forvarvaren av aktier ansvarar darmed
sjalv for att denne har tillrackliga erfarenheter och kunskaper for att
forsta de risker som ar forenade med placeringen.

Fragor

Eventuella fragor fran den som ar depakund hos Avanza hanteras via
kundsupport pa telefonnummer: 08-5622 5000. Eventuella fragor fran
allménheten besvaras av Avanza pa telefonnummer: 08-5622 5122.



Historik

PowerCell Sweden

0] bildas som helagt Midroc; Finindus och
< dotterbolag till Fourier-transform
I Volvo tillkommer som &gare
[£a]
:L\O: PowerCell flytt
I egna lokaler
1
S1 lanseras som [
M Branslecellsforsk- Utveckling av produkt Packad }
= ning borjar pa diesel reformer I autonom APU | FOrsta test
M Volvo Technology startar Diesel reformer  testas utanfér PowerPac
= Proof-of-Concept lab hos kund
B
S1 A-design APU system
Proof-of-Concept Proof-of-Concept Packat autonomt S2 platform-
systemtest i lab konceptet validerat
2014 Forsta testen av PowerPac i verklig miljo hos kund pa telekom basstation.
2013 Férsta packade och autonoma hjélpkraftsystemet testas utanfér laboratoriet.
2012 Forsta packade och autonoma hjalpkraftsystemet testas i laboratoriet.
Minskad volym pa dieselreformersystemet med god reformatgaskvalitet (< 15 ppm CO)
Forenklat APU-system, baserat pa S2 branslecellsstack.
2011 Forbattrad dieselreformer med forbattrad bransleinsprutning och blandning.
Lansering av S1 branslestacken.
S2 plattformen nadde proof of concept-stadiet. Forbattrad driftstemperatur.
2010 PowerCell flyttar in i egna lokaler med ett av Europas mest avancerade branslecells- och reformerlaboratorier.
Framgangsrik test av labmodell av APU. Visar pa behov av battre komponenter.
Framtagning av komplett dieselreformerystem med god reformatgaskvalitet, koldioxidnivaer under 25 ppm.
S1 uppvisar 4 ooo timmars livslangd pa reformatgas. Forbattrad och billigare belaggning av de bipolara
plattorna till brénslecellen infors.
Utvecklingen av Branslecellsplattformen S2 paborjas. Fokus pa forbattrad driftstemperatur.
2009 Midroc, Finindus och Fouriertransform tillkommer som agare.
Labversionen av APU nar proof of concept.
Testande av dieselreformer. 1 0oo timmars livslangd med degradering.
2008 PowerCell Sweden AB grundas som dotterbolag till Volvo Technology Transfer AB (ett heldgt dotterbolag till
AB Volvo (publ)). Volvo Technology Transfer AB heter idag Volvo Group Venture Capital AB.
Framgangsrik testning av den egenutvecklade dieselreformern visar pa laga halter kolvaten och laga risker for
sjalvantandning.
S1 D-utformning fardig. Lagre vikt. Hogre tolerans av kolmonoxidnivaer. Férbattrade prestanda.
2007 Forsta kompletta labsystemet av APU genomgar testning och visar pa att manga hjalpkomponenter maste
forbattras och att nytt reformerkoncept behdver utvecklas.
Framtagande av en egenutvecklad dieselreformer pabérjas.
Branslecell S1 C-utformning. Lagre vikt och foérbattrade prestanda.
2006 Testning av inkopt dieselreformer. Ger for dalig reformatkvalitet och sjalvantandning i reformern.
Branslecell S1 B-utformning. Minskad vikt och volym.
2005 Branslecell S1 A-utformning nar proof of concept i att fungera med reformatgas.
1993-2005 (Inom Volvokoncernen, projektet en kort tid deldgt av Statoil)

Utveckling av bransleceller med metalliska plattor.
Utveckling av en varldens forsta branslescellsbilar som gar pa vatgas.
Utveckling av metanolreformersystem.

Utveckling av bensinreformersystem.
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Verksamheten

PowerCells affarsidé ar att kommersialisera den branslecellsteknik for att generera el som
grundlades inom Volvokoncernen for 20 ar sedan. Bolagets teknik mojliggor drift av bransleceller
med vanlig diesel, dar konkurrenter anvander svartillgédnglig och dyr metanol eller vitgas.
Tekniken okar verkningsgraden pa branslet, minskar kostnaden och &r ndstan helt utan utslapp.

Vision
PowerCells vision ar att bli en varldsledande innovatdr och leverantor
av branslecellsbaserade produkter.

Darigenom kommer PowerCells produkter att utgéra betydelsefulla
byggstenar i processen att férandra strukturen for dagens energipro-
duktion vilket leder till minskad miljépaverkan globalt.

Mal

PRODUKTUTVECKLING

PowerCells mal ar att erbjuda kunder miljévanliga energisystem ut-
vecklade med PowerCells unika reformer- och branslecellsteknik.
Systemen ska vara anpassade bade for befintlig och framtida bransle-
infrastruktur. Allmant goérs det mycket stora industriella investeringar
i vatgasdrivna brénsleceller. Aven om resultaten &r lovande saknas
det i dagslaget infrastruktur for vatgas. Bolagets beddmning ar att det
kommer ta minst tio ar innan vatgas kan bli ett lattillgangligt bransle.
PowerCells produkter ska darfér vara anpassade for att anvanda den
infrastruktur for brénsle som finns idag.

FINANSIELLA MAL

Da Bolaget for narvarande har begrénsad produktforsaljning och
branslecellerna idag séljs i testserier har Styrelsen inte tillkdnnagivit
nagra explicita finansiella mal. Bolagets narmaste mal ar att uppna ut-
hallig I6nsamhet under 2017. Detta bygger pa en dkande forséljning av
branslecellsstackar, att lanseringen av PowerPac mot telekomsektorn
gar enligt plan samt fortsatt arbete med kostnadsrationaliseringar for
volymproduktion.

Affarsmodell

PowerCell utvecklar, tillverkar, marknadsfér och saljer branslecells-
stackar och integrerade elaggregat baserade pé& brénsleceller och
branslereformrar. Bolaget har levererat testserier av bransleceller till
manga lander, avsedda att ingd som stromforsérjningsenhet i kun-
dernas egna produkter. Elaggregatet PowerPac avses saljas som kom-
plett stromforsérjning vid behov av en decentraliserad energikalla.
Malsattningen ar att den pagaende utvecklingen mot elforsorjning for
telekomaster och basstationer ska kunna utgéra referens och under-
latta kundsamarbeten i samband med framtida storre vidareutveck-
lingsprojekt. PowerCell réknar med att i synnehet PowerPac kommer
att skapa en substantiell eftermarknad. Bolaget bedomer i dagslaget
att serviceataganden bast utfors i samarbete med lokala partners. Vi-
dare forvantar sig Bolaget att reservdelsmarknaden kommer uppga
till cirka 100-250 procent av inkdpspriset under PowerPacs livstid be-
roende pa med vilken kontinuitet systemet anvands. PowerCell réaknar
med att sjalva lata tillverka och distribuera reservdelar under produk-
ternas livstid.
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Oversikt

Mycket tyder pa att branslecellsteknik i framtiden kommer att bli en viktig komponent vid
decentraliserad elforsorjning. PowerCell har en hogkvalitativ produktplattform med bransleceller
och branslereformer som det lagts ned mycket stora resurser pa att utveckla. Bolaget har
paborjat testleveranser av bréansleceller till manga delar av varlden, vilka avses integreras i vitt
skilda tillampningar. Volymerna ar 4nnu laga men PowerCell forvantar sig att marknadsintresset
kommer 6ka kraftigt de ndrmaste aren, i synnerhet ndr PowerCell kan visa sin forsta integrerade
systemlosning for elgenerering i industriell produktion.

Teknik

En branslecell omvandlar vatgas till elenergi.
Branslecellen ar en effektivare energikalla an
den traditionella forbranningsmotorn. En brans-
lecell &r dessutom miljovanlig da den inte ger
nagra giftiga utslapp utan enbart rent vatten.
En branslecell kraver vatgas for att fungera. Da
distributionen av vatgas inte ar utbyggd, samt
omgardad av svarigheter, har PowerCell utveck-
lat en branslereformer, som omvandlar vanlig
diesel till vatgas direkt vid branslecellen. Genom
att driva brénslecellen med gas fran reformern
sker energiomvandlingen fran diesel till el utan
nagra giftiga utslapp. Denna energiomvandling
som sker i branslecellerna ar mer effektivanien
férbranningsmotor vilket ger hogre verknings-
grad och lagre bransleférbrukning. Detta sanker
driftskostnaderna och ger kraftigt reducerade
koldioxidutslapp. PowerCell gor bedémningen
att det kommer finnas en god efterfragan pa
Bolagets integrerade produkter nar dessa kan
marknadslanseras i storre skala.

Produkter

PowerCells branslecellsstackar ger kunder
mojlighet att skapa egna applikationer drivna
av vatgas. Branslecellsstackarna séljs i mindre
testserier sedan 2012 foér anvandning i person-
bilar (rackviddsforlangare sa kallade range ex-
tenders), mikrokraftaggregat for hushall och
byggnader (MCHP - micro Combined Heat and
Power) samt fér anvandning som reservkrafts-
kalla for trafiksystem och telekom. Totalt har
cirka 40 branslecellsstackar levererats.

Bolagets egna integrerade systemldsningar

(PowerPac) med branslecellsstackar och en
dieselreformer ger anvandarna tillgang till en
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decentraliserad energikalla (frikopplad fran el-
natet) som ar kostnadseffektiv, miljévanlig och
tyst. PowerPac ar tankt att normalt ersatta ett
minikraftverk drivet av diesel eller bensin, ofta
kompletterat med ett batteri. PowerPacs forsta
prototyp testas hos teleoperatéren Vodacom
(agt av Vodafone) i Sydafrika, dar PowerPac for-
ser en basstation i skarp drift i mobilndtet med
miljévanlig strom. Vodacom har sedan tidigare
ett stdrre antal basstationer med back-up 16s-
ningar bestdende av brénslecellssystem som
drivs direkt med vatgas.

Verksamhet

En stor del av PowerCells verksamhet bestar av
produktutveckling. Bolagets Styrelse och agare
bedomer att totalt éver soo Mkr har investe-
rats i PowerCells teknik sedan projektet starta-
de inom Volvokoncernen. Bolagets nuvarande
branslecellsstack, "S1” ar modular och levereras
i utforande 1-6 kW. Nasta generations bransle-
cellsstack, "S2" kommer att vara mer robust och
kostnadseffektiv samt levereras i olika storlekar
med en uteffekt pa 5-25 kW. Bolaget har tills vi-
dare valt att fokusera kommersialiseringen pa
de segment for vilka "S1” och "S2" &r lampliga, det
vill sdga system med effektbehov mellan 1 och
25 kW.

Bolaget utvecklar dven tillsammans med ett fler-
tal fordonstillverkare och forskningsinstitut en
tredje generationens stack, "S3", som skall klara
av de rigorésa fordonskraven och dimensione-
ras for effektomradet 25-100 kW.

PowerPac har utvecklats i egen regi som ett sta-
tionart kraftaggregat. PowerPac kommer under
den kommande perioden vidareutvecklas och
anpassas for industriell produktion.

Marknadsinriktning

PowerCell har i forsta skedet valt att fokusera
PowerPac pa telekomsegmentet, som primar
energikalla vid drift av telekommaster och bas-
stationer beldgna utanfor ett tillforlitligt elnat.
Denna marknad bedéms vara en lamplig start-
marknad framférallt tack vare de kostnadsfor-
delar (cirka 30 procent jamfért med nuvarande
|6sningar enligt berakningar gjorda av Vodacom
och PowerCell, se diagram under Marknad for
telekommaster i omraden med otillforlitliga el-
nat sid 41) och den o©kade driftssakerheten.
Inte minst viktigt ar att natdgare och systeminte-
gratorer har visat tydligt intresse att ta till sig nya
tekniska I6sningar.

Affars- och finansiell plan

Nuvarande affarsplan och dartill kopplade finan-
siella plan baseras pa industrialisering och kom-
mersialisering av Bolagets branslecellsstackar
och den stationara |6sningen av PowerPac.

Baserat pa dessa produkter bedomer Bolaget
att det finns goda mojligheter att skapa en ut-
hallig I6nsamhet som bedéms kunna nas under
2017. Utveckling av ytterligare applikationsomra-
den eller helt nya produkter kommer att behéva
finansieras antingen genom intjdnade vinstme-
del eller tillskott fran andra externa parter som
exempelvis kunder.

Framtida méjligheter

Bolaget ser mdjligheter att i samarbete med
underleverantérer och kunder fortsatta utveck-
lingen nar det galler nya systemtillampningar av
typen PowerPac till mikrokraftverk fér produk-
tion av el och varme fér hushall och byggnader,
militara tillampningar samt féor mobila applika-
tioner. Exempel pa andra omraden som Bolaget
beddmer intressanta &r reservkraftaggregat till
storre lastvagnar (i USA kallade “Class 8 sleeper
cabs”) och kyl- och frystransporter. Det kommer
kravas ytterligare finansiering for att na dessa
marknader.

Kostnadsreduktion -

l Ovriga komponenter & montering

A4

100 enheter/ar 1k enheter/ar 10k enheter/ar

Kommersialisering baserat pa en sund kostnadsreduktionsplan

Kostnadsreduktionsplan for stationart branslecellssytem

Elektronik & styrning

Branslecellsmodul

Reformermodul
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Styrkor och konkurrensfordelar

DRIVS MED DIESELREFORMATGAS

PowerCell har anpassat utvecklingen av brénslecellsstacken for att
den ska vara optimerad for reformatgas. Sddan gas innehaller vissa
orenheter i synnerhet om ursprungsbranslet ar diesel. PowerCell har
i dagslaget sa vitt Bolaget kanner till, den enda fungerande systemlos-
ningen dar bransleceller drivs av reformatgas utvunnen ur kommersi-
ell diesel. Diesel ar det bransle som har den bredaste distributionen
globalt. Dessutom har diesel ett hogt energiinnehall. Totalt sett gor
detta anvandandet av diesel mycket kostnadseffektivt. PowerCell be-
raknar att branslekostnaden for att driva bransleceller med direkt vat-
gas i en tillampning som telekommaster och basstationer ar ungefar
dubbelt sa hog i dagslaget, jamfort med att driva samma tillampning
med ett dieselbaserat branslecellssystem av det slag som PowerCell
erbjuder.

LAGRE KOSTNADER FOR DECENTRALISERAD, SMASKALIG
ELPRODUKTION

PowerCells bransleceller ar betydligt energieffektivare an motsva-
rande mikrokraftverk drivna av diesel eller annat bransle, dven nar
mikrokraftverket har en batteribank for driftsoptimering. Det grund-
laggande skalet ar att bransleceller har effektivare energiutnyttjande
i ett bredare spektrum av energiuttag. Branslecellen har alltsa hog
verkningsgrad (bransle in/energi ut) bade vid 1ag och hogt effektut-
tag. PowerCells branslecellssystem &r dessutom mycket skalbara da
de kan designas for olika effektklasser eftersom de ar konstruerade
som cellmoduler,

FRI FRAN GIFTIGA UTSLAPP

PowerCells produkter genererar inga utslapp av reglerade gifter (NOx,
CO, SOx, partiklar). Vid anvdndning med vatgas direkt som bransle ge-
nereras heller inga utslapp av koldioxid, CO2. Aven med fossila bréns-
len blir utsldappen av vaéxthusgasen CO2 ungefdr halften eller &nnu
mindre mot férbranningsmotorer.

FLEXIBEL BRANSLEANVANDNING

PowerCells brénsleceller utvecklas for att klara reformatgas. Detta
innebar att branslecellen kan drivas med ett stort antal olika reforme-
rade branslen, i bade vatske- och gasform, savél diesel, bensin, meta-
nol och etanol som naturgas, biogas med flera.

TYSTGAENDE, LAGA VIBRATIONER OCH LAG
ENERGIFORLUST VIA VARME

Eftersom branslecellsteknik inte utvinner energi genom férbranning
och inte innehaller nagra rérliga delar sker driften i det narmaste
ljudlost. Detta skapar méjligheter att anvanda branslecellsteknik i nya
tillampningar dér det tidigare varit oméjligt att anvande ett dieselkraft-
verk, pa grund av faktorer sa som avgaser, oljud och termisk straling
(militérapplikationer).

Organisation

PowerCell ar enda bolag och bedriver all verksamhet.

PowerCell har for narvarande en organisation bestdende av 26 perso-
ner, varav 20 heltidsanstallda och sex (6) konsulter. Ledningsgruppen
omfattar VD, VD tillika teknisk chef, utvecklingschef, marknadschef
samt operativ chef. Totalt arbetar 22 personer med utveckling, pro-
duktion och kvalitet, samt tva (2) med marknad och forsaljning. Dartill
kommer en (1) ekonomichef. Samtliga férutom marknadsansvarig i
Afrika ar stationerade i Goteborg. Bolaget planerar att starka orga-
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nisationen 2015 inom produktutveckling och produktion i samband
med ett storre fokus pa produktifiering och kommersialisering. Detta
innebar aven ett okat fokus pa forsaljning dar personal kommer att
placeras pa marknader néra kunderna.

Ekonomi
Mildred
Karlsson
CTO&VP Sales & Director Director
Marketing Engineering Operations
Per Claes Andreas Robert
Ekdunge Fredriksson Bodén Gustafsson
Fuel Fuel Cell Software & Mechanics
Reformer electronics & Lab

Marknadsbearbetning och forsaljning

PowerCell har for avsikt att forstarka marknadsbearbetningen fram-
over da fler av Bolagets produkter nar kommersiell fas. For narvaran-
de sker marknadsbearbetning genom personligt uppsékande (det vill
saga en potentiell intressent som identifierats kontaktas direkt) eller
genom deltagande pa storre massor. Bolaget mottar dven I6pande
forfragningar fran intressenter vilka ar intresserade av Bolagets pro-
dukter. Manga av dessa kommer via hemsidan.

PowerPac-modellen som anpassas for drift av telekommaster mark-
nadsférs i huvudsak mot systemintegratérer vilka i sin tur levererar
kompletta master, basstationer eller kompletta natverk till mobilope-
ratérer. PowerCell beddmer att denna typ av forsaljning kraver att det
aven finns personal fran PowerCell pa plats lokalt for att na framgang.
Bolaget har for avsikt att under 2015 etablera ett marknadsbolag for
detta dndamal i Afrika, sannolikt i Sydafrika. Se avsnitt Lansering av
PowerPac i Afrika sid 34.

Avseende kommersialisering av PowerCells branslecellsstackar ingar
dessa som komponenter i system som utvecklas och marknadsférs
av Bolagets kunder gentemot slutkunder. Forséljning av branslecells-
stackar sker for narvarande fran Sverige. PowerCell avser att etablera
distributorer/agenter lokalt pa utvalda marknader. Bolaget har bland
annat ingatt avtal med en fristdende distributor i Sydkorea som verkar
under namnet PowerCell Korea. Bolaget undersdker mojligheter att
etablera fler internationella distributdrer/agenter framforallt i Sydost-
asien. Se avsnitt Produktplattform och produkter sid 30.

Tillverkning

PowerCell har en anlaggning i Géteborg for tillverkning som tillsam-
mans med forsknings- och utvecklingsdelen &r pa 1000 m2. Baserat
pa de planerade volymerna i forsaljning for 2015 och 2016 bedémer
PowerCell att Bolaget har tillracklig produktionskapacitet. Sannolikt
racker anlaggningen och den kapacitet som kan byggas upp dar fram
till 2018 aven om de mest optimistiska férhoppningarna infrias.






Teknisk oversikt

Bransleceller

En branslecell genererar elektrisk energi direkt fran bréanslet via elek-
trokemisk reaktion. Processen liknar ett batteri, men energin tillfors
utifran. Medan batterier forbrukar sina elektroder nar de producerar
elektricitet och maste kasseras eller laddas nar det &r tomt, kan bréns-
leceller producera elektrisk energi sa ldnge det finns bransle tillgdng-
ligt frdn en extern tank samt syre (vanligen luft).

Branslecellen &r uppbyggda av tva elektroder, anod och katod, som
atskiljs av en jonledande elektrolyt. Anod och katod kopplas samman
genom en extern stromtilledare. Vid drift tillfors anoden kontinuerligt
med bransle i form av vatgas eller en vatgasrik blandning, medan ka-
toden kontinuerligt tillfors luft. Vid anoden oxideras vatgasmolekyler-
na och bilda vatejoner och elektroner. Elektronerna vandrar genom
den externa stromkretsen, och producerar el i den last som &r anslu-
ten till kretsen. De bildade vatejonerna transporteras samtidigt via
elektrolyten till katoden, dar de tillsammans med elektroner reducerar
syremolekyler och bildar vatten.

Genom att satta ihop flera celler i serie till en branslecellsstack erhal-
ler man 6nskad spanning och genom val av cellens storlek kan man
designa for dnskad strémstyrka. Bransleceller har ett bredare tillamp-
ningsomrade an nagon annan tillganglig kraftkalla och kan tillverkas
for sma enheter som producerar endast nagra watt, anda upp till stora
kraftverk som producerar megawatt.

I likhet med en férbranningsmotor sker i bransleceller en reaktion
mellan ett bransle och syre. Den stora skillnaden ar dock att denna re-

Illustration av hur en PEM-brdnslecell fungerar.
Kdlla: PowercCell
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aktion sker vid en vasentligen lagre temperatur och att luft och bransle
inte blandas utan reaktionerna sker i separerade utrymmen. Tack vare
att branslecellen omvandlar kemisk energi direkt till elektrisk energi sa
kan ocksa hogre verkningsgrader uppnas jamfért med termomekanis-
ka processer som ar begréansade av termodynamikens lagar (Carnot-
verkningsgraden).

Det finns fler olika branslecellstyper, som klassificeras efter vilken typ
av elektrolyt de anvander som till stor del avgdr brénslecellens egen-

skaper.

» PEM: Proton Exchange Membrane (hég, HT, och lag, LT, tempera-
tur). Star for cirka 95 procent av alla levererade bransleceller.

» DMFC: Direct Methanol Fuel Cell

PAFC: Phosphoric Acid Fuel Cell

AFC: Alkaline Fuel cell

SOFC: Solid Oxide Fuel Cell

» MCFC: Molten Carbonate Fuel Cell

Kallor: Baserat pa Chalmers.se (fysikaliska principer), Ny teknik,
Wikipedia, Nedstack och PowerCells beskrivningar.

guft




PowerCells varldsunika patenterade teknik

PowerCell har som enda bolag i varlden utvecklat en reformerings-
teknik med kapacitet att fran kommersiellt tillganglig diesel (men kan
dven anpassas till andra kolvatebaserade brénslen som bensin och
biobranslen) framstélla vatgas av sadan kvalitet att den kan anvandas
i en PEM-branslecell.

PEM-bransleceller ar robusta maskiner (arbetar vid relativt 1ag tempe-
ratur (<100°C)) som har snabba uppstarts- och responstider. De har
den hogsta energitatheten av alla branslecellstyper och ar den mest
anvanda och mogna branslecellsteknologin inom ett brett anvand-
ningsfalt med effektomrade fran nagra fa watt till megawatt. Detta gor
dem ideala for de flesta applikationer bland annat inom fordonsin-
dustrin. Cirka 95 procent av alla bransleceller som levereras ar enligt
analysforetaget 4th Energy Wave* av PEM typ.

Nackdelen har tidigare varit att PEM-bransleceller visat sig lampligast
for ren vatgas men inte ldmpat sig for reformerad gas. Speciellt inte
for reformatgas fran branslen som ger 1ag vatgashalt och ar svara att
rena. Diesel &r mycket svart att reformera och ger lagre vatgashalt an
till exempel naturgas och metanol. Detta innebdar att man hittills varit
tvungen att dven anpassa bransleférsérjningen av PEM-brénsleceller.

PowerCells branslecellssystem har darmed potential att bidra till att
introducera bransleceller i storre skala for flera nya applikationer pa
de flesta platser och marknader, da varje land i varlden har system
for att distribuera diesel. Styrelsen bedémer att det finns potential att
utveckla mycket konkurrenskraftiga produkter utifran Bolagets teknik-
plattform.

STACK SYSTEM APPLIKATIONSOMRADE
—
2 _n
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S1 FC-UPS ROBUST
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POWERPAC FC-REX
STATIONAR (UTV.)
(2016)

S3 (UTV.)

PowerCell-produkter och applikationsomraden

* Fuel Cell Annual Review, 2013, September 2014. Se Brénsleférsorjning, sid 36.
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Produktplattform och produkter

PowerCell utvecklar och tillverkar bréanslecellsstackar, branslereformrar
samt systemlosningar/elgeneratorer baserade pa branslecellsstackar
och branslereformrar vilka drivs med diesel.

S i Bréanslecellsstack designad
Unik dieselreformer Dieselbaserat .o g
brénslecellssystem for bade :[‘]:2 och reformat
[ ———" P——— o
<= 6»!“""‘
-~ \'/
Katalytisk omvandling av Ren och effektiv katalytisk elgenerering
konventionell diesel till frdn H,-rik gasblandning

H,-rik gasblandning

Dieselreformer

(Séljs endast i kombination med brénslecellsstack, se PowerPac nedan)

Varldens forsta reformer som fungerar med diesel och en LT
PEM-branslecellsstack.

Y

Omvandlar kommersiell lagsvavligt diesel till ren vaterik gas med
PEM-branslecellskvalitet (nastintill inga kolvatekedjor och mycket
laga kolmonoxidnivaer)

2

Klarar stort antal starter och stopp (> 1 000)
» Kort starttid
» Oppnar marknaden for kraftgenerering, reservkraftsgenerering och

utokad kraftgenerering (auxiliary power) genom att anvanda existe-
rande infrastruktur for dieseldistribution.
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Branslecellsstack, S1

En robust och effektiv LT-PEM branslecellsstack som kan drivas med
vatgas, eller, integrerad med reformer, med andra branslen (till exem-
pel diesel, naturgas, metan, LPG, metanol eller etanol).

» Hog tolerans mot CO (genereras i reformern)

»

Snabb uppstartstid, kompakt med hog kraftverkan

» Mojliggdr anvandning i sammanhang dar vatgas inte finns lattill-

gangligt

» S1har lanserats kommersiellt

T

s

PowerCells branslecellsstack S1 &r framtagen for att kunna fungera
saval med reformatgas* som ren vatgas. Den bestar av en patente-
rad konstruktion av bipoldra metallplattor for att ge en mycket jamn
flodesfordelning i branslecell, med hég CO tolerans och god livslangd.

Brénslecellen ar baserad pa PEM-tekniken (Proton Exchange Membra-
ne), som numera ar den mest anvanda tekniken. Detta beror pa dess
tillforlitliga och dynamiska egenskaper som sekundsnabbt kommer
upp i full styrka. En annan egenskap ar den héga toleransen for manga
starter och stopp.

*Reformat dr nér brénslen sG som naturgas, LPG, bensin eller diesel omvandlas till gas
som huvudsakligen bestdr av vitgas, CO2, vatten och CO.

S1 branslecellsstack ar modular vilket innebar att den kan erbjudas
i olika effektutforanden beroende pa kundens behov. Branslecells-
stacken erbjuds i effektomradet 1-6 kW, antingen anpassad for refor-
matgas eller for ren vatgas.

S1 produkter har levererats till USA, Tyskland, Frankrike, Storbritan-
nien, Grekland, Taiwan, Kina, Sydkorea och Sverige, for olika applika-
tioner s& som stationara kraftgeneratorer drivna med naturgas och
biogas, reservaggregat, samt for telekombasstationer.

Branslecellsstack, S2

» 5 -25kW skalbart

Vatskekyld

Lagt tryckfall (laga BoP forluster)

Stabil i vaxling mellan fuktigt och torrt luftfléde (start/stopp)
In- och utflode pa samma sida

Battre bransleutnyttjande (energieffektivitet)

Lagre produktionskostnad

/

Baserat pa erfarenheter av forsta generationens branslecellsstack, S1,
och kraven vid integrering av PEM-bransleceller i system med diesel-
reformer utvecklar PowerCell en andra generations branslecellsstack,
S2. Denna stack utvecklas for att fa egenskaper som ger fordelar i ett
APU-system som hogre verkningsgrad, hdgre maxeffekt och mindre
kanslighet for externa driftsforhdllanden, samt for att ge en lagre
tillverkningskostnad vid massproduktion. S2 branslecellsstacken ar
liksom S1 modular, vilket innebar att dven den kan erbjudas i olika

effektutféranden beroende pa kundens behov. Branslecellsstacken
kommer att erbjudas i effektomradet 5-25 kW, antingen anpassad for
reformatgas eller for ren vatgas. Ett antal branslecellsstackar av Sz i
olika storlekar har byggts och testats for att validera att de 6nskade
egenskaperna har uppnatts. PowerCell har nu tagit nasta steg, och

tillverkat verktyg for massproduktion av flodesplattorna av tunnplat
(0,4 mm) till S2-branslecellsstackar. Detta steg ar nédvandigt for att na

kostnads-, vikt- och volymmal for kravande APU-applikationer.
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Branslecellsstack, S3

Inom ett EU-projekt ansvarar PowerCell fér utveckling av nasta
generations branslecellsstack for fordonsdrift. Partner i projektet
ar BMW, Volkswagen, Volvokoncernen, tre komponentleveranto-
rer och fem forskningsinstitut. Kraven pa bransleceller for fram-
drift av fordon ar mycket tuffa géllande prestanda, effekttathet,
anvandningsmiljé och kostnadskrav. Mélet med projektet ar att
utveckla en hogkvalitativ branslecell fér fordonsdrift med 6ver-
lagsen prestanda som samtidigt uppfyller fordonsindustrins kost-
nadskrav. S3 kommer att kunna tillverkas i olika storlekar med en
maxeffekt pa 20 till 100 kW. Pa grund av S3:s robusthet och gynn-
samma kostnadsbild bedémer Styrelsen att branslecellsstacken
kommer vara mycket konkurrenskraftig aven i manga andra app-
likationer med ett effektbehov pa 20-100 kW.
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PowerPac

Dieselbaserat branslecellssystem: Varldens férsta LT-PEM bransle-
cellssystem, PowerPac, som drivs med kommersiell diesel. M6jliggor
for kunder att byta till miljovanlig el utan att behéva byta branslein-
frastruktur.

» 3 kW elgenerator (med mgjlig skal6kning) som motsvarar pre-
standakrav for ett antal enheter inom stationar elkraft, resev-
kraft och fordons-APU:er.

Inga utsléapp av halsovadliga gaser (NOx, CO, SOx, partiklar,
kolvaten)

Laga ljudnivaer, vibrationer, liksom liten varmesignatur (lampa-
de for militédra applikationer)

» Mer bransleeffektiv, mer kostnadseffektiv, tystare, och mindre
miljéférstorande an motsvarande dieselgenerator (typiskt be-
talar sig ett byte fran en dieselgenerator till ett branslecellssys-
tem pa 2-3 ar)

» Testad och verifierad funktionalitet pa vag mot full produktifie-
ring, kommersialisering och serieproduktion.

PowerPac &r PowerCells integrerade generatorsystem bestaen-
de av branslecellsstack och dieselreformator. Effektomradet ar
1-3 kW. Dieseln som kan anvandas ar av kommersiell standardtyp
vilket mojliggor att systemet kan anpassas féor manga applikatio-
ner och marknader. Omvandlingen ar mycket effektiv vilket ger
laga branslekostnader jamfort med gangse I6sningar. PowerPac
genererar inga utslapp av giftiga gaser tack vare reformerns kon-
trollerade katalytiska process. Eftersom ingen forbranning sker ar
processen i det ndrmaste tyst.

Valet att fokusera pa diesel beror pa att branslet bedéms fortsatt vara
marknadsdominerande i decennier framdver, men ocksa pa grund av
att det hoga energiinnehallet gér dieseln lamplig for avldgsna installa-
tioner och mobila tillampningar. Inledningsvis inriktar sig Bolaget pa
stromfoérsorjning av basstationer for telekommunikation vilket ar ett
av de applikationsomraden som bedéms ha storst behov av distribu-
erad kraftgenering.
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LANSERING AV POWERPAC | AFRIKA

PowerCell planerar att lansera den stationdra, dieseldrivna branslecellsbaserade elgeneratorn
PowerPac initialt mot telekomindustrin i Afrika. GSMA (GSM Association, mobiltelebranschens
globala samarbetsorganisation) beraknar att det finns cirka 200 0ooo basstationer pa den afri-
kanska marknaden utan tillgang till tillforlitligt elnat. PowerCell bedomer efter diskussioner
med branschaktérer, att antalet kan forvéantas 6ka till 250 0ooo basstationer inom en femarsperi-
od. Av dessa bor cirka 70 procent enligt PowerCells bedémning vara ldmpliga fér en 16sning likt
PowerPac. PowerCell bedomer att kraftforsorjningen till en basstation i dagslaget genomgar en
stor renovering under livstiden och att dorren for att introducera bransleceller &r 6ppen fram-
forallt da, men &ven nar kraftférsérjningen kasseras. Detta skulle enligt PowerCells berakningar
betyda att PowerPac har en marknadspotential om drygt 40 000 enheter per ar vilket motsvarar
ett arligt marknadsvarde pa 3-5 miljarder kronor.

Lanseringen pa telekommarknaden i Afrika kommer enligt plan att genomféras tillsammans
med PowerCells partner Powertech som &r en etablerad systemleverantor till telekomindu-
strin. Kommersialiseringen har pabdérjats med en forsta demonstration av tekniken i Sydafrika
under forsta halvaret 2014 dar PowerPac har anvants som kraftgenerator pa en Vodacom (Vo-
dafone) basstation. En faltstudie, baserad pa den andra generationens plattform, férvantas
inledas under forsta halvaret 2015. Resultaten fran dessa studier kommer att aterforas in i ut-
vecklingsprocessen och ligga till grund for den slutliga utvecklingen av den plattform som kom-
mer att tas i serieproduktion (tredje generationens plattform). En stérre faltstudie av denna
plattform &r planerad att starta under forsta halvaret 2016. Enligt Bolagets planering kommer
serieproduktion darefter kunna paborjas i slutet av 2016.



Patent

PowerCell ager sjalv alla sina patent med enda undantaget PC 1114 som
ags tillsammans med Volkswagen AG for Tyskland. Bolaget avsatter
stora resurser till arbetet med att patentskydda sina produkter. Pa-
tentstrategin ar internationell och gar ut pa att bygga upp en stark och
konkurrenskraftig patentportfélj for att starka Bolagets marknadspo-
sition och sakra investeringar i nya produkter, tjanster och teknologier.

Patenten omfattar grundladggande teknologi, framforallt inom nyckel-
omradena branslecellsstack och reformer. Speciellt fokus ligger pa att
sakra dessa nyckelomraden dar huvuddelen av Bolagets patent finns.
Dessutom vill Bolaget sakra att potentiella nyckelmarknader och kon-
kurrenters hemma- och tillverkningsmarknader omfattas. Patent ar
godkanda i foljande lander och omraden: USA, Kanada, Kina, Japan,
Tyskland, Frankrike, Storbritannien, Sverige, Taiwan.

PC1125 PC1124 PC1123

PC1120 :I— | PC1119
Autotermreformer

PC1122 FEUTIE

Vattengasskiftsreaktor \ PC1116

Selectiv oxideringsreaktor PC1114

REFORMER

» Reaktordesign for att undvika
sjalvantandning och sot

» Inlopp till mixzon
» Bransleinsprutning

Enligt Bolagets patentjurist Dr. Ruth Seifert pad Patentquadrat har
"PowerCells beviljade patent undersdkts noggrant av oberoende myn-
digheter i en tvastegsprocess. Forst den internationella preliminéra
undersdkande myndigheten och sedan de nationella patentmyndig-
heterna. Foljaktligen ger de beviljade patenten ett betydande skydd
och borde inte lattvindigt kunna asidosattas." (6vers. av G&W)

PowerCells patentportfolj bestar idag av 54 beviljade patent och 20 pa-
tentansokningar uppdelat i 15 patentfamiljer. Samtliga patent har en
I6ptid pa 20 ar fran ansokningsdatumet. Ytterligare tva patentansok-
ningar kommer att ldmnas in under 2014. Patentfamiljerna férdelar sig
pa de olika omradena enlig tabellen nedan.

A PC1112
PC1113
J Katod PC1117
PC1111 —|:
Kylning PC1126
BRANSLECELLSSTACK

» Flodesfordelning i stackdesignen
» Celldesign for fordelning av kylflédet

» Effektiv tillverkning av
branslecellsstackar

PATENT KOMPONENT
PC1111 Polymer branslecellstruktur Branslecellsstack
PC1112 En katodskiktstruktur for en solid polymer branslecell Branslecellsstack
PC1113 Branslecell Branslecellsstack
PC1114 Branslecellssystem och en metod for att generera elektrisk energi Reformer
genom anvandandet av ett branslecellssystem
PC1115 Branslecellssystem och metod for att producera elektrisk energi Branslecellssystem
genom anvandandet av branslecellssystem
PC1116 Apparat och metod for att avlagsna svavel fran kolvatebranslen Reformer
PC1117 Metoder och apparater for kontinuerlig tillverkning av brénsleceller Branslecellsstack
PC1118 Reformerreaktor och metod fér omvandling av kolvatebranslen till Reformer
vaterik gas
PC1119 Uppstallning och metod for att generera vatgas ur kolvatebranslen Reformer
PC1120 Brénsleprocessor och metod for att generera vaterik gas Reformer
PC1122 Reformerreaktor och metod fér omvandling av kolvatebranslen till Reformer
vaterik gas
PC1123 Bransleinjektion och metod for injicering av bransle in i en Reformer
brénslereformer
PC1124 Bransleinjektionsenhet och metod for branslereformering Reformer
PC1125 Blandningsanordning for branslereformer, en brénslereformer och Reformer
metod for omvandling av kolvatebranslen till vaterik gas
PC1126 Flodesfaltplatta till bréanslecell Branslecellsstack

Fér komplett lista se Appendix I, sid 77
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Marknadsoversikt

"Europa star infor utmaningen av att skifta fran en storskalig, centraliserad,
forutsagbar kraftforsorjning till ett system dar kraftkapacitet ar mer

decentraliserad och oregelbunden”

- Hans ten Berge, Generalsekreterare for Eurelectric, branschorganisationen fér den

europeiska kraftindustrin, citerad i COOSP april 2014 (6versatt fran eng. av G&W).

Overgangen till férnybar energi kraver decentraliserade kraftnit

Andelen energi fran fornybara energikallor forvantas enligt Siemens
VD Peter Loscher att uppga till 35 procent i Tyskland &r 2020 och for
Europa har EUs Renewable Energy Directive fran 2009 satt bindande
begrénsningar for medlemslander att ha 20 procent férnybar ener-
gi ar 2020. Drivkraften &r i forsta hand EUs ambitioner att motverka
klimatférandringarna. Detta kommer att kréva ett samspel mellan
olika alternativa energikallor producerade lokalt, och reservkraft, vars
syfte ar att skapa tillforlitlighet. En liknande bild malar EPRI (Electrici-
ty Power Research Institute, amerikanska kraftindustrins forsknings-

grupp) upp i en rapport fran februari 2014 dér de konstaterar att “den
snabba utvecklingen av distribuerade energikallor - sa som solpaneler
och hightech mikronatverk - kan komma att férandra elnatsstruktu-
ren” (Oversatt frdn engelska av G&W).

EPRI konstaterar att det annu inte finns planer pa hur dessa distribue-
rade energikéllor ska integreras kostnadseffektivt i ett natverk, varfér
de bedéms i hdg grad komma att vara sjalvférsérjande enheter.

Kdlla: EPRI

Decentraliserad kraftgenerering

De nuvarande huvudalternativen ar i regel dieselgeneratorer och gas-
brénnare i saval i-lander som utvecklingslander for att generera kraft
utanfor omraden tackta av elnat eller generera reservkraft for att oka
tillforlitligheten. Fordelarna ar att branslet ar lattillgangligt, har ett
hogt energiinnehall och att forbranningsmotorer ar en val etablerad
teknik. Nackdelarna ar att de ar dyra i drift (pa grund av 1ag verknings-
grad)* dyra i underhall, har stérande hoga ljudnivéer och en negativ
miljopaverkan som med tanke pé behovstillvaxten inte langre gar att
bortse ifrén. Sarskilt da flertalet Iander stéller sig bakom Kyoto-proto-
kollets upprepade krav fran 2012 pa reducerade koldioxidnivaer med
5,2 procent fram till 2020 med utgangsnivan matt 19go.

Elgenerering baserad pa bransleceller har stor potential att kunna er-
satta de mindre dieselkraftverken i manga applikationer. Marknaden
for bransleceller i praktisk anvéandning ar dock fortfarande begransad
i volym. Tekniken ar ung och manga producenter av bransleceller och
kompletta system har endast levererat en eller ett par produktgene-
rationer for kommersiellt bruk. Bransleceller drivs i grunden av vat-
gas. Detta tillsammans med funktionssattet utan férbranning gér dem

*10-15 procent verkningsgrad, under typiska driftsforhallanden, for sma dieselgeneratorer.
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effektiva och miljévanliga. Vatgas finns dock inte naturligt utan maste
framstallas industriellt eller via sa kallad "reformering” av annat brans-
le direkt vid brénslecellen. Vatgas ar svart det vill séga dyrt att distri-
buera, se sektionen Bransleférsorjning nedan. PowerCells uppfattning
ar att nar Bolaget kan leverera en industriellt producerad stationar
kraftenhet (PowerPac) med Bolagets teknik fér bransleceller och re-
formering av diesel till vatgas, kommer detta system vara attraktivt for
manga potentiella kunder pa marknaden.

De marknadssegment déar intresset varit tydligt ar bland andra

» drift av telekommaster och basstationer, dar tillgang till elnat saknas

¥

som kraftvarmekalla for hushall och byggnader, ofta dar stromfor-
s6rjning saknas eller ar opélitlig

Y

transport: personbilar, truckar, lastbilar

militara applikationer



Bréanslecellers anvandningsomraden inom decentraliserad kraft

Forsta marknad
for PowerPac
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Applikationsomraden for

PowerCells teknik

Branslecellsmarknaden

Den oberoende analys- och konsultfirman 4th Energy Wave* rappor-
terar att antalet branslecellssystem som levererades 2013 uppgick till
67 500 (med en total effekt om 180,5 MW), en 6kning med 47,7 procent
jamfort med 45 700 aret innan, som i sin tur hade 6kat med 85,8 pro-
cent jamfort med 2011. Sedan 2009 har antalet levererade enheter na-
rapa fyrdubblats pa fem ar fran davarande 14 400 enheter, varav de
storsta dkningarna kommit de sista tva aren. 4th Energy Wave tror
att detta ar en storre férandring i marknadsmonstret vilket kan fo-
rebada ett genombrott pa marknaden. "Denna efterfrageférandring i
marknaden &r global och nagot helt annat an den minimala och lokala
efterfrdgan som vi sett hittills” (Oversatt fran engelska av G&W). Ana-
lysforetaget menar vidare att de huvudsakliga drivkrafterna bakom
en framtida 6kning dels kommer ifran ett 6kat krav pa tillforlitlighet
i stromforsorjningen, dels ifran att det finns ett behov av att sakra sig
infor framtiden bade gentemot hardare miljolagstiftning men ocksa
gentemot forsakringskrav. Sist men inte minst kan introduktionen av
nya forsaljningsmodeller skapa ckande efterfraga, exempelvis Power
Purchase Agreement (PPA), dér man képer branslecellskraft i en form
av leasing snarare an ager utrustningen.

*4th Energy Wave Annual Review 2013, september 2014

Potentiell framtida marknad for
brénslecellstack under utveckling

Branslecellsmarknaden kan delas in féljande kategorier portabel, sta-
tionar och transport.

Portabla inkluderar brénslecellssystem gjorda for att byggas in i, eller
ladda upp, produkter som ar flyttbara, inklusive hjdlpkraftaggregat,
barbar elektronik, manga militara applikationer med mera.

Stationara forser kraft till och vid en fast punkt s& som APU:er (Auxi-
liary Power Unit), UPS (Uninterruptable Power Supply pa svenska un-
gefar reservkraftaggregat) och micro CHP (micro Combined Heat and
Power pa svenska ungefar mikrokraftverk), som tillhandahéller ener-
gi for ett hushélls eller en byggnads behov av varme och elektricitet.
Inom det stationdra segmentet aterfinns aven stérre kraftanlaggning-
ar i MW storlekar.

Transportbranslecellssystem utgdr antingen primér drivlina eller rack-
viddsforlangare for elektriska fordon som personbilar, truckar, mindre
lastbilar och bussar. Inom transportsegmentet aterfinns &ven elgene-
rering i form av APU:er ombord pa fordon sdsom exempelvis elkraft-
aggregat for att ta hand om elférsorjning vid stillastaende for lastbilar
och kyltransporter.
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Majoriteten av de levererade branslecellssystemen under 2013,
38 715 enheter, utgjordes av stationdra enheter, vilket motsvarar en
6kning med 60,6 procent jamfort med 2012. Dessa var i huvudsak mi-
nikraftverk, och reservkraftaggregat framfor allt fér telekommarkna-
den. Enligt Navigant Research* ar dkningen inom de stationdra en-
heterna en direkt foljd av trenden mot decentraliserad kraft eftersom
behovet av avbrottsfri krafttillférsel 6kar. | den miljon anvands brans-
lecellssystem som sma lokala kraftverk som fungerar som natstabi-
lisatorer, hjalp- eller reservkraft. En av de storsta drivkrafterna anses
tillvaxten av mobiltelefoni i utvecklingslander vara, dar elnaten, som
namnts ovan, ar minst utbyggda och tillforlitliga. Detta i sin tur ska-
par en forhojd efterfraga pa branslecellsbaserade elaggregat som
huvud- eller reservkraft for basstationer. Navigant Research férvantar
sig att den globala stationara branslecellsmarknaden ska vaxa fran
USD 1,4 miljarder 2013 till USD 40,0 miljarder ar 2022, en genomsnittlig
arlig tillvaxttakt pa 45,1 procent.

Bérbara eller portabla

Antal levererade enheter under 2013 var 26100, en ©6kning med
38,1 procent jamfort med 2012. Huvudforsaljningen i detta segment
har tidigare utgjorts av APUer, framfor allt till fritidssektorn. Fram-
for allt Japan visar intresse for barbar hjalpkraft. En mindre forsalj-
ningsnedgéng inom APU-segmentet har pa senare tid kompenserats
av betydande ¢kningar inom mikro- och mindre bransleceller. Detta
tack vare distributérer med tillgang till massmarknader. Trots risk for
mattnad tror 4th Energy Wave att bransleceller fér hemelektronik,
|&s batteriladdare, i nartid kommer kunna forse branschféretag med
nodvandiga inkomster for att i framtiden kunna satsa pa stérre mark-
nader med battre marginaler. Ett genombrott i militdra sammanhang
skulle kunna andra utsikterna for detta segment vasentligt.

Inom detta segment levererades 2013 endast 2 800 enheter, upp fran
2 700 enheter 2011. Det ar framfor allt bransleceller for drivlinor till
godshanteringsfordon som gaffeltruckar som driver forsaljningen.
Mellan 2015 och 2020 kommer sannolikt samtliga globala biltillverka-
re att lansera branslecellsbilar, FCEV (Fuel Cell Electric Vehicle). Den
huvudsakliga drivkraften ar skarpta regelverk avseende krav pa redu-
cering av vaxthusgasutslapp i enlighet med EU:s plan ("Roadmap for
moving to a low-carbon economy in 2050") fér reducering av koldioxid-
utslapp med 8o procent till 2050 fran 1990 ars nivaer. Detta innebar att
utslappen fran vagtransporter maste minskas med 95 procent.

Det som é&r avgorande for branslecellernas framgang inom trans-
portsegmentet ar att biltillverkarna driver pa utvecklingen avseende
skalbarhet och standardisering. Utvecklingen kommer paverka kost-
nadseffektiviteten och pa sikt starka branslecellssystemens konkur-
renskraft mot férbranningsmotorer. Branslecellssystemen bedéms pa
sikt kunna vara konkurrenskraftiga aven pa en ren totalkostnadsbasis,
oaktat de miljomassiga forbattringar som blir en effekt av anvand-
ningen av miljévanliga branslen.** Bilférsaljningen mellan 2015 och
2017 beddms inte bli sarskilt betydelsefull - Hyundai raknar for egen
del med cirka 1000 bilar som ska kunna leasas mellan 2013-2015. Dock
skulle ett publikt genombrott, sannolikt stott av statliga subventioner
och lagandringar i lander som Japan och Tyskland, pa detta omrade
snabbt kunna skapa kraftiga volymdékningar fér branslecellsindustrin.

* Stationary Fuel Cells Will Reach $40 Billion in Annual Revenue by 2022, Navigant Research press release, 10 mars, 2014
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** A portfolio of power-trains for Europe, a fact-based analysis, McKinsey nov 2010



Varldsmarknaden per region

De storsta tillverkarna av bransleceller idag finns i Asien. Det ar lander
som Japan, Korea men aven Indien och Kina som 2013 stod for 82 pro-
cent av alla levererade enheter, upp fran 61 procent 2012. Europa stod
fér 13 procent och Nordamerika 3,5 procent. Resten av varlden, inklu-
sive Afrika och Sydamerika, stod for knappt 1,2 procent. De flesta leve-
ranserna var till den egna regionen, dar till exempel bade Japan och
USA i forsta hand betjanar sina stora hemmamarknader. 4th Energy
Wave tror 6kningen i den asiatiska andelen av leveranserna i huvud-
sak ar ett utslag av tillfalliga foreteelser, sa som recession i stora delar
av Europa och Nordamerika under 2013, snarare &n en definitiv trend
mot asiatiska tillverkare.

Statliga st6d och utbyggnad av vatgasinfrastrukturen ar annars avgo-
rande for tillvaxten. Nuvarande férsaljning ar till stor del demonstra-
tionsanlaggningar samt regionalstédda mCHP initiativ fér privatmark-
naden som till exempel Japans Ene-Farm, EUs ene.field, Kaliforniens
Self Generation Incentive Program (SGIP) eller sydafrikanska regering-
ens finansiering av testprojekt inom metanolbaserade bréanslecellsag-
gregat for hemmabruk.

Bransleforsorjning

Bransleceller drivs med vatgas, for vilken i dagslaget ingen val funge-
rande infrastruktur finns. Sarskilt PEM-bransleceller, som star for cirka
95 procent* av alla salda bransleceller, krédver normalt hogkvalitativ
vatgas. Som exempel kan ndmnas att det éver hela varlden enligt Fuel
Cell Today** fram till mars 2013 endast fanns 208 vatgastankstallen,
varav 80 i Europa, 67 i Nordamerika, 49 i Asien och 3 i 6vriga varlden.
Utbyggnadstakten kommer sannolikt att 6ka padrivet av statssubven-
tioner, sarskilt for att underléatta introduktionen av branslecellsbilar.
Dock beddms detta komma att begransas till i-lander. Detta ar ett hin-
der for en snabb allmén acceptans av bransleceller.

Vatgas produceras i stora anlaggningar genom reformering ur natur-
gas biogas, kol eller olja eller elektrolys av vatten. Energidensiteten ar
hog per massenhet, men lag per volymenhet, vilket betyder att vatgas
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ar svart att lagra och transportera pa ett effektivt satt. De vanligaste
satten att lagra och transportera vatgas ar antingen i komprimerad
form vid 200-700 bar eller i flytande form, ett stadium den blir vid
-253 grader Celsius. Vanligtvis sker distribution snarlikt som foér bensin
via tankbilar till tankstallen fran vatgasanlaggningen. Sarskilt vid lang-
re avstand ar detta svart att gora kostnadseffektivt.

En I6sning pa svarigheten att lagra och transportera vétgas har varit
att via andra energibarare med befintlig infrastruktur producera vat-
gasen lokalt, det vill séga vid platsen for branslecellssystemet. Detta
sker genom att komplettera branslecellsstacken med en reformer,
som producerar vatgas fran andra branslen som metanol, bensin eller
diesel. Vatgas baserad pa reformerat brénsle kan produceras nastan
var som helst i vérlden.

PowerCells marknadsinriktning

PowerCell har inriktat sig pa komponenter eller elgenereringssystem
inom effektomradet 1-25 kW.

Som komponentleverantor inriktar sig Bolaget pa att salja till andra
bolag som bygger branslecellssystem bade for ren vatgas och refor-
mering, (exklusive diesel) samt har levererat provordrar pa produk-
ter fran branslecellsstackplattformen S1 till USA, Tyskland, Frankrike,
Storbritannien, Grekland, Taiwan, Kina, Sydkorea, och Sverige for olika
applikationer sa som militéra system, stationara kraftgeneratorer driv-
na med naturgas och biogas, reservaggregat, samt for telekombas-
stationer. For den andra branslecellsstackplattformen S2 har enheter
levererats for demonstrationssyften och utvardering.

Marknadsinsatserna avseende PowerPac, dieselbaserade bransle-
cellssystem, inriktar Bolaget inledningsvis pa energiférsérjning av
telekombasstationer och har inom detta segment identifierat en stor
tillvaxtmaojlighet i Afrika. Bolaget har aven andra pagaende projekt och
diskussioner, i flera fall delvis EU-finansierade.

2012 2013

B ASIEN Bl Row

* Fuel Cell Annual Review, 2013, September 2014
** The Fuel Cell Industry Review 2013, September 2013
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Primar kraftgenerering for basstationer

PowerCell har valt att inrikta sig i forsta hand mot primar kraftgene-
rering for stationart bruk och specifikt for mobilnatsbasstationer utan
tillgang till stabilt elnat. Pa grund av de reguljara dieselgeneratorernas
laga verkningsgrad kan kostnaden for el uppga till omkring 40 pro-
cent av de totala driftskostnaderna for en basstation. PowerCells
marknadspotential bygger pa att ett byte av en dieselgenerator mot
en PowerCell APU kan halvera dieselférbrukningen och ddrmed dven
utsldppen som ett resultat av dess hdgre verkningsgrad. Detta be-

doms av PowerCell ge en aterbetalningstid pé investeringen pa 2-3 ar
beroende pa konkurrerande teknologikostnader, dieselpris och andra
omgivningsfaktorer. Utéver hoga branslekostnader drabbas manga
basstationer av batteristdlder. En batteribank anvands ofta for att
optimera driften av dieselgeneratorn. Detta problem reduceras med
anvandande av bransleceller, da dessa inte har behov av batterier mer
an for uppstart.

STOR TCO-MINSKNING OCH MINSKAD STOLDRISK FOR TELEKOMAPPLIKATIONER

FALL 1: PRIMAR ELKALLA FOR TELEKOMBASSTATIONER OFF-GRID
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PRIMAR ELKALLA FOR
TELEKOMBASSTATIONER OFF-GRID

Eleffekt: 2 kW
o Drift 24 timmar/dag
METANOL BRANSLECELLSYSTEM
Diesel: 1€/|

+ BATTERIER
» Telekomoperatdrer har bekraftat att spe-
cifikationen av PowerPac moéter deras sys-
temkrav

» Efter tre ar ar den ackumulerade kostna-
den fér PowerPac lagre &n for en dieselge-
nerator med batterier

BATTERIPACK Hz-BRANSLECELLSSYSTEM POWERPAC
- Systemverkningsgrad (20%) - Hog kostnad fér H_-distribution + Systemverkningsgrad (30%)
- Serviceintervall (2 ggr/ar) - Inte TCO konkurrenskraftig + Serviceintervall (1 ggr/ar)
- Stold (batterier) + Stold (fa batterier) + Stéld (fa batterier)
- Utslapp + Inga utslapp + Utslapp (inga giftiga)
+ Systemkostnad + Systemkostnad - Systemkostnad (ar 1-3)

PowerCells systemkostnad ar baserad pa en produktionstakt pa 1000 enheter/ar, med en sund
bruttomarginal. Hégre produktionstakt kommer séanka systemkostnaden signifikant.
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Marknaden for telekommaster i omraden med otillforlitliga elnét

| GSMAs senaste rapport fran juni 2014* bedémer mobilteleféretagen att abonnenttillvaxten
kommer att ske bland Asiens och Afrikas rurala befolkning, en marknad pa cirka 2 miljarder
manniskor 2020 som fér narvarande i stort sett &r utan mobilteletackning. | syfte att tacka en
storre del av dessa omraden bedoms antalet telekommaster utanfor tillforlitligt elnat komma
att oka med 200 000 och antalet basstationer med 160 000 pa 6 ar. 8o procent av 6kningen sker
i Asien och Afrika. Uppdelat pa lander bedéms Indien komma att sté fér 30 procent av mastok-
ningen i Asien medan det i Afrika &r Nigeria som ensamt star for 12 procent av kontinentens
tillvaxt. Ovriga ldnder med hég 6kningstakt &r Mocambique, Botswana, Sydafrika, Namibia och
Angola.

Sammanlagt finns det enligt GSMA ca en miljon telekommaster med dalig eller ingen elfor-
sorjning fran fast elnat 2020. 9o procent av dessa master drivs med diesel idag enligt GSMA.
Skulle samtliga dessa telekommaster i stallet drivas med ett miljévanligt alternativ, skulle tel-
ekombranschen enligt deras egen branschorganisation spara cirka 13 miljarder USD arligen och
dessutom reducera koldioxidutslappen med 40 miljoner ton per ar.

GLOBALA UPPSKATTNINGAR “ “

PER REGION UTAN NAT DALIGT NAT TOTALT UTAN NAT DALIGT NAT TOTALT
Sydasien 81,800 176,500 258,300 94,900 194,900 289,800
Subsahara Afrika 145,100 84,300 229,400 189,100 106,500 295,600
MONA 0 69,200 69,200 0 76,300 76,300
Latinamerika och Karibien 58,400 265,600 324,000 62,500 288,400 350,900
Ostasien och Stilla havet 34,800 105,400 140,200 43,300 125,000 168,300
TOTALT 320,100 701,000 1,021,100 389,800 791,100 1,180,900

Kélla: GSMA GPM Bi-annual report 2014

* Green Power for Mobile Bi-Annual Report, juni 2014
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Konkurrenter

PowerCell har konkurrensférdelar i att det ar det enda bolaget som har:

Multibranslestack - PowerCell &r den enda leverantéren av en
LT-PEM branslecellsstack som kan drivas med kommersiell diesel.

Detta mojliggor for LT-PEM celler med sin snabba starttid att kunna
anvandas i ett storre antal applikationer &n konkurrenterna.

Reformer - PowerCell 3r ensamma om att kunna reformera diesel
till vatgas som har tillrdcklig renhet fér att kunna anvandas med
PEM-branslecellsstackar. Diesel ar billigt, lattillgangligt och sakert.

» Systemintegration och -optimering - Reformern och stacken har
utvecklats parallellt och ar optimerade for att fungera tillsammans.
Detta systemkunnande skapar ett mycket effektivt dieselbaserat
branslecellssystem som &r konkurrenskraftigt jamfort med traditio-
nella generator- och batteriteknologier.

Nedan foljer en summarisk beskrivning av nagra av de konkurrenter som Bolaget har
identifierat. Informationen &r hamtad fran respektive bolags hemsida.

BALLARD

Ballard ar varldens storsta branslecellstillverkare, och omsatte
61,3 miljoner dollar 2013. Ballard séljer PEM-bransleceller i effektom-
radet o,5 till 150 kW. Genom forvarvet av systemintegratéren Idatech
har Ballard dven ett metanoldrivet system som de saljer fér backup till
basstationer. Av detta system har Ballard levererat éver 5 600 enheter
(Ballard, Investor presentation, 30 juli 2014). Noterat pa Nasdag, USA.

PLUGPOWER

Har produkten GenDrive som i forsta hand ersatter batterier pa gaf-
feltruckar, men bolaget &r inriktat pa all materialhantering. GenDrive
drivs med ren vatgas. PlugPower tillhandahaller dven infrastruktur for
vatgas samt bransle. Bolaget uppger att de levererat drygt 5000 en-
heter av GenDrive. Bolaget omsatte 26,6 miljoner dollar under 2013.
Noterat pa Nasdag, USA.

INTELLIGENT ENERGY

Utvecklar och saljer bransleceller i effektomradet 2 W till 100 kW.
Bolaget siktar pa marknadssegmenten APU (1-20 kW), fordonsindu-
strin (1-200 kW) samt konsumentelektronik (<100W). Bolaget omsatte
20,8 MEUR 2013. Noterat pa Londonbdérsen sedan 2014.
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HYDROGENICS

Utvecklar bland annat bransleceller for eldrivna fordon samt fristaen-
de kraftvarmeverk och UPS-system. Levererar aven infrastruktur for
vatgas. Bolaget omsatte 42,4 milj dollar 2013. Noterat pa Nasdag, USA.

REDOX POWER SYSTEMS OCH BLOOM ENERGY

Dessa tva tillverkar storre branslecellssystem baserat pd SOFC-teknik
for distribuerad elgenerering. Bloom Energy har installerat system
i USA pa sammanlagt mer an 100 MW. Redox Power fick stor upp-
méarksamhet i amerikansk press med sin branslecellskonstruktion pa
25 kW. Branslecellen gar under namnet "The Cube” och ska enligt pla-
nerna komma ut pa marknaden i en forsta version i ar.

NEDSTACK
Europas storsta branslecellstillverkare som saljer branslecellsstackar i
effektomradet 2 till 10 kW baserade pa PEM-tekniken.

DELPHI OCH EBERSPACHER

Delphi utvecklar APU-system med stdd av US Department of Energy
och Eberspéacher utvecklar sina med stod fran det tyska branslecells-
programmet. Dessa baseras pa SOFC-branslecellsteknologin som kra-
ver mycket langa uppstartstider och ar kanslig for termisk cykling.



Finansiell information i sammandrag

Nedanstaende finansiella information i sammandrag fér PowerCell avser verksamhetsaren
2013 och 2012 samt de tre kvartalen 2014 respektive 2013. Under 2014 uppvisar PowerCell ett
negativt eget kapital som en foljd av att aktiedgarna valt att ombesérja Bolagets likviditet med
lan i stallet for aktieagartillskott i avvaktan pa en mer permanent finansieringslosning. En kon-
trollbalansrakning uppréttades dar det egna kapitalet befanns vara intakt, da ett villkorslan
fran Energimyndigheten kunde betraktas sdsom eget kapital. Se vidare nedan under avsnittet
Vasentliga férandringar sedan 31 december 2013, sid 49.

Bolagets &rsredovisningar fér 2013 och 2012 har granskats av bolagets revisorer. Oversiktlig
granskning har ocksa skett av delarsrapporten per 30 september 2014 i sin helhet. Informatio-
nen som redovisas nedan avser information tagen ur arsredovisningar och delarsrapporten
Q32014 med tilldgg for ytterligare relevant information. Denna har granskats dversiktligt av Bo-
lagets revisor. Fore 30 september 2014 sammanstallde Bolaget ingen publik delarsrapportering.
Motsvarande jamforelsetal avseende de tre kvartalen 2013 har Bolaget darfér sammanstallt
som vagledning. Informationen bor lasas tillsammans med avsnittet "Kommentarer till den
finansiella utvecklingen” och Bolagets arsredovisningar for ar 2012-2013 inklusive revisionsbe-
rattelser samt deldrsrapport inklusive revisors rapport éver oversiktlig granskning, vilka ar in-
foérlivade i detta Prospekt genom hanvisning, se vidare under "Dokument som inférlivas genom
héanvisning” pa sidan 70.
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Bolagets resultatrakning i sammandrag

RESULTATRAKNING

Nettoomsattning
Kostnad for salda varor/tjanster

Bruttoresultat

Administrationskostnader
Forsknings- och
utvecklingskostnader
Ovriga rorelseintdkter
Ovriga rorelsekostnader
Rorelseresultat

Finansiella poster
Ranteintakter
Rantekostnader

Resultat efter finansiella poster

Skatt pa arets resultat

RESULTAT

JAN-SEP 2014

943
-1769

-826

-281

-35 893
2018
-5

-34 987

63
-772

-35 696

-35 696

JAN-SEP 2013

1594
-1164
430
-59

-38 563
4010

-34 279

134

-34 150

-34 150

Bolagets balansrakning i sammandrag

TILLGANGAR

Immateriella anlaggningstillgangar
(patent, goodwill)

Materiella anlaggningstillgangar
Summa anlaggningstillgangar

Varulager mm

Kortfristiga fordringar

Kassa och bank

Summa omsattningstillgangar

Summa tillgangar

SKULDER OCH EGET KAPITAL
Aktiekapital

Fritt eget kapital

Arets forlust

Summa eget kapital

Avséttning for pensioner och
liknande forpliktelser
Langfristiga skulder
Kortfristiga skulder

Summa skulder

Summa eget kapital och skulder
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2014-09-30

26 131
26 131

917

8 540
22 961
32418

58 549

231
31682
-35 696
-3783

2353
30000
29979
62 332
58 549

2013-09-30

30 898
30 898

423

6 904
11 448
18 775

49 673

213

42 360
-34 150
8423

3103
30000
8147
41 250
49 673

JAN-DEC 2013

2513
-2 205

308

-168

-52 016
13377

-30
-38 529

166

-38 368

-38 368

2013-12-31

30 057
30 057

305
8793
24 725
33823

63 880

213
54 360
-38 368
16 205

2904
30 000
14771
47 675
63 880

JAN-DEC 2012

840
-806

34

-103

-45 657
3753
-38

-42 011

572
-365

-41 804

-41 804

2012-12-31

1644
34987
36 631

196
5485
42 166
47 847

84 478

213
73 664
-41 804
32073

3703
30 000
18 702
52 405
84 478



Bolagets kassaflodesanalys i sammandrag

Den lopande verksamheten
Rérelseresultat fore finansiella poster
Avskrivningar

Ovriga e] kassaflédespaverkande poster

Erhallen ranta
Erlagd ranta
Betald inkomstskatt

Férandring varulager

Férandring rorelsefordringar

Férandring rorelseskulder

Kassaflode fran den I6pande verksamheten

Investeringsverksamheten

Investeringar i materiella anlaggningstillgangar
Salda materiella anlaggningstillgangar
Kassaflode fran investeringsverksamheten

Finansieringsverksamheten

Erhallet aktiedgartillskott

Erhallet brygglan fran aktieagare

Kassafléde fran finansieringsverksamheten
Arets kassafléde

IB likvida medel
UB likv medel

Koncernens nyckeltal

Léonsamhet (procent)
Avkastning pa genomsnittligt totalt kapital
Avkastning pa genomsnittligt eget kapital

Kapitalstruktur
Soliditet

Data per aktie (SEK)
Resultat per aktie, efter utspadning
Utdelning per aktie

Ovrigt
Medeltal anstallda

JAN-SEP 2014

JAN-SEP 2013

-34 987 -34 279
4544 6113
-551 -600
28 35
-64 -5
-529 -364
-612 -227
817 -956
208 -10 555
-31 146 -40 858
-618 -380
-618 -380
10 500

30 000
30 000 10 500
-1764 -30718
24725 42 166
22 961 11 448

JAN-SEP 2014

JAN-SEP 2013

neg. neg.
neg. neg.
-6 % 17 %
-1,5 -321

20 19

DEFINITIONER AV FINANSIELLA TERMER OCH NYCKELTAL

Avkastning pa totalt kapital
Resultat efter efter skatt i forhallande till
genomsnittligt totalt kapital.

Avkastning pa eget kapital
Resultat efter skatt i forhallande till
genomsnittligt eget kapital.

2013 2012
-38 529 -42 011
7 636 8729
-799 930
168 574

-5 -565

169 -547
-109 -196
-3479 -1628
-3 931 7 009
-38 879 -27 705
-1 062 -216
- 12
-1062 -204
22 500 20 000
22500 20 000
-17 441 -7 909
42 166 50075
24725 42 166

JAN-DEC 2013

JAN-DEC 2012

neg. neg.
neg. neg.
25,4 % 38,0 %
-36,0 -39,2
19 18

Soliditet
Eget kapital i relation till
balansomslutningen.

Resultat per aktie
Resultat efter skatt i forhallande till
antalet aktier.

Utdelning per aktie
Beslutad utdelning per berattigad aktie.

Medelantal anstallda

Medelantalet anstallda under
rakenskapsaret, omraknat till heltidstjanster.
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Eget kapital, skulder och o6vrig

finansiell information

NETTOSKULDSATTNING PER 31 OKTOBER 2014

(A) Kassa -
(B) Likvida medel 26 594
(C) Lattrealiserbara vardepapper -
(D) S:alikviditet (A) + (B) + (C) 26 594
(E) Kortfristiga fordringar 8 709
(F) Kortfristiga bankskulder -
(G)  Kortfristig del av langfristiga skulder -
(H)  Andra kortfristiga skulder 29 201
) S:a kortfristiga skulder (F) + (G) + (H) 29 201
() Netto kortfristig nettoskuldsattning (1) - (E) - (D) -6 102
(K)  Langfristiga banklan -
(L) Emitterade obligationer -
(M)  Andra langfristiga lan 39987
(N) Langfristig skuldsattning (K) + (L) + (M) 39987
(O) Nettoskuldsattning (J) + (N) 33 885
EGET KAPITAL OCH SKULDSATTNING PER 31 OKTOBER 2014

Kortfristiga skulder

Mot borgen -
Mot sékerhet -
Blancokrediter (lev.skulder o upplup. kost) 29 201
S:a kortfristiga skulder 29 201
Langfristiga skulder

Mot borgen -
Mot sdkerhet R
Blancokrediter 39987
S:a langfristiga skulder 39 987
Eget kapital

Aktiekapital 231
Ovriga reserver .
Balanserade vinstmedel -8 875
Summa eget kapital -8 944
SUMMA SKULDER OCH EGET KAPITAL 60 544
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Kommentarer till den finansiella utvecklingen

Resultat

2014 KVARTAL 3, JAMFORT MED

SAMMA PERIOD 2013

Forsaljningen har genererat en omsattning for de tre kvartalen till och
med september 2014 pa 943 Tkr, en minskning med 40,8 procent jam-
fort med 1594 Tkr samma period 2013. Detta beror dels pa att Bolaget
under 2014 inte salt ingenjorstjanster i samma omfattning som under
2013 men aven sannolikt pa att kunderna avvaktar fardigutveckling-
en av branslecellsstack S2, medan ovrig fokus ligger pa PowerPac och
anstrangningarna att fa till bra och vagledande féltstudier. Rorelsere-
sultatet visade -34 987 Tkr for perioden, jamfort med -34 279 Tkr efter
tredje kvartalet 2013, en férsamring med 2,1 procent. Férsamringen ar
i linje med den verksamhetsplan som Bolaget har lagt fast och resulta-
tet som helhet visar pa den fas som Bolaget befinner sig i med omfat-
tande utvecklingskostnader. Resultat fore skatt for perioden uppgar
till -35 696 Tkr jamfort med -34 150 Tkr fér samma period 2013, en for-
samring med 4,5 procent.

Vi hanvisar ocksa till Vasentliga forandringar sedan 31 december
2013 pa sid 49.

2013 JAMFORT MED 2012

Nettoomsattningen for Bolaget visar en 6kning med 199 procent fran
840 Tkr till 2513 Tkr under 2013. Rorelseresultatet forbattrades i sin
tur nagot fran -42,0 Mkr till -38,5 Mkr for 2013. Forbattringen i omsatt-
ningen harrors dels av att branslecellsstacken S1 nu salts i ett antal
prototyper till olika intresserade kopare i framforallt USA, Korea, Kina,
Storbritannien, Sverige och dvriga EU och dels av att Bolaget dven salt
ingenjorstjanster for utveckling av system kring S1. Se vidare under
sektionen Verksamhet, sid 24. Ovriga rérelseintakter p& 13,3 Mkr
jamfort med 3,8 Mkr for 2012 harrérs fran bidrag vilket ar huvudorsa-
ken till resultatférbattringen trots en intensifiering av utvecklingskost-
naderna med 13,8 procent fran 45,7 Mkr under 2012 till 52 Mkr 2013.

2012 JAMFORT MED 2011

Nettoomsattningen for Bolaget dkade fran 49 Tkr till 840 Tkr under
2012, en 17-faldig 6kning, medan rérelseresultatet forsamrades na-
got fran -41,3 Mkr under 2011 till -42,0 Mkr under 2012. Omsattning-
sokningen gar att harleda till den péaborjade forsaljningen av brans-
lecellsstacken S1. Ovriga rérelseintékter minskade med 58,7 procent
fran 9,2 Mkr 2011 till 3,8 Mkr 2012. Minskningen harrors fran forandrad
bidragsstruktur i samband med att delar av utvecklingsprojektet att ta
fram en forsta APU-prototyp avslutats med tillfredsstallande resultat
och gatt in i en demonstrations- och testfas. Detta reflekteras ocksa i
de minskade forsknings- och utvecklingskostnaderna fran 50,4 Mkr i
2011 till 45,7 Mkr under 2012, varav storre delen harleds ur minskade
I6nekostnader fran 22,3 Mkr under 2011 till 16,2 Mkr under 2012.

Balansrakning for 2013

Bolagets tillgangssida bestar huvudsakligen av omsattningstillgangar
och inventarier, verktyg och installationer som anlaggningstillgangar.
P& skuldsidan har Bolaget langfristiga skulder pa 30 Mkr bestdende
av ett villkorslan fran Energimyndigheten. Ranta betalades forsta och
enda gangen fjarde kvartalet 2012 da tidigare villkor foreskrev att ran-
tedebitering skulle paborjas efter avslutat projekt. | samband med att
Energimyndigheten harmoniserade alla sina utestdende villkor an-
passades dock Bolagets villkor till att amortering och ytterligare ran-
teinbetalning av lanet pabdrjas nar kommersialisering har paborjats
varfor ingen ranta betalats under 2013 och 2014.

MATERIELLA ANLAGGNINGSTILLGANGAR

Materiella anlaggningstillgangar per den 31 december 2013 uppgick
till 30,1 Mkr. Bolagets materiella anlaggningstillgdngar omfattar i hu-
vudsak inventarier, verktyg och installationer. Avskrivningstiden sker
linjart 6ver fem ar.

IMMATERIELLA ANLAGGNINGSTILLGANGAR

Bolaget hade immateriella anlaggningstillgangar i form av patent och
goodwill som efter avskrivningar var varderade till o kr per den 31 de-
cember 2013. Bolaget har for avsikt att aktivera de kostnader som ar
hanforliga till utveckling av produkter. Bolaget har dock gjort bedém-
ningen att de kriterier som ar uppstallda for att detta skall kunna géras
annu inte ar uppfyllda. Bolaget bedémer dock att dessa kan komma
att vara uppfyllda i bérjan av 2015.

VARULAGER
Bolagets varulager bestar av ravaror och férnédenheter. Per den
31 december 2013 uppgick varulagret till 305 Tkr.

KORTFRISTIGA FORDRINGAR
Kortfristiga fordringar uppgick per den 31 december 2013 till 8,8 Mkr.
Dessa bestod till 5,9 Mkr av férutbetalda kostnader och upplupna in-
takter, 730 Tkr av kundfordringar och resterande av skatte-, moms-
och 6vriga kortfristiga fordringar.

LIKVIDA MEDEL OCH KORTFRISTIGA PLACERINGAR

Bolagets likvida medel uppgick till 24,7 Mkr per 31 december 2013.
Denna likviditetsniva avspeglar inte Bolagets genomsnittliga rorelse-
kapitalnivd under aret, utan Bolaget lider av likviditetsbrist som for
tillfallet ar hdvd genom en bryggfinansiering om 15 Mkr. Se vidare R6-
relsekapitaldeklarationen pa sid 49.

EGET KAPITAL

Det egna kapitalet uppgick per 31 december 2013 till 16,2 Mkr. Solidite-
ten per 31 december 2013 var 25,4 procent, att jamféras med en solidi-
tet om 38,0 procent arsskiftet 2012.

KORTFRISTIGA SKULDER

Vid arets slut den 31 december 2013 uppgick de kortfristiga skulderna
till 14,8 Mkr. Av dessa uppgick leverantérsskulder till 5,4 Mkr, upplupna
kostnader och férutbetalda intdkter till 7,1 Mkr varav 4,2 Mkr i perso-
nalkostnader, samt 6vriga kortfristiga skulder pa 2,3 Mkr.
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Kassaflode

2013

Bolagets kassafléde for perioden 1 januari 2013 till 31 decem-
ber 2013 uppgick till 17,4 Mkr. Ett aktieagartillskott under aret bidrog
med 22,5 Mkr. Den I6pande verksamheten paverkade utfallet med
-38,9 Mkr och investeringar med -1,1 Mkr.

2012

Bolagets kassaflode under perioden 1 januari 2012 till 31 december
2012 uppgick till -7,9 Mkr. Ett aktiedgartillskott under aret bidrog
med 20,0 Mkr. Den I6pande verksamheten paverkade utfallet med
-27,7 Mkr.

Materiella anldggningstillgangar

per 2014-09-30

TKR

Byggnader och mark -
Maskiner o andra tekniska anlaggningar -
26 131

Inventarier, verktyg och installationer

S:a materiella anlaggningstillgangar 26 131

Per den 30 september 2014 uppgick PowerCell AB:s materiella
anlaggningstillgangar till 26 131 Tkr.

Immateriella anldggningstillgangar
per 2014-09-30

TKR
Aktiverade utgifter for utvecklingsarbeten -
Patent och liknande 0

S:a immateriella anlaggningstillgangar 0

PowerCell AB:s immateriella tillgangar per 2014-09-30 ar varderade
till o kr. Se aven sektionen Immateriella anlaggningstillgangar ovan.
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Forskning och investeringar

PowerCell ar &nnu i ett utvecklingsskede utan stérre produktion men
med mindre serier av branslecellsstackar och prototyper. Pa vagen
mot serieproduktion av PowerPac, se avsnittet Verksamhet pa sid
24, ska forst faltstudier i stérre skala bedrivas. Utgifter for forskning
och utveckling belastar rorelsens resultat nar de uppstar. Bolagets en-
skilt storsta utgiftspost i resultatrékningen ar darfor den for forskning
och utveckling med 52 Mkr for 2013 och 45,7 Mkr for 2012. Av dessa ut-
gor 16,4 Mkr respektive 16,2 Mkr 16ner, ersattning, sociala avgifter och
pensionskostnader. Den senaste stora investeringen gjordes 2010 pa
45,2 Mkr i nyanlaggningar. Darefter har investeringarna varit i niva
med dem for 2012 och 2013 enligt nedan tabell. Inga investeringar i
immateriella tillgangar har gjorts vare sig 2012 eller 2013.

TKR 2013 2012
Bruttoinvesteringar i immateriella - -
anlaggningstillgangar

Bruttoinvesteringar i materiella 1062 216
anlaggningstillgangar

Bruttonvesteringar i intresse-/ dotterbolag - -
Totala bruttoinvesteringar 1062 216

INVESTERINGAR 2013

Under rakenskapsaret investerades i materiella anlaggningstillgangar
sa som inventarier, verktyg och installationer med 1062 Tkr och inget
i immateriella anlaggningstillgangar. Samtliga investeringar gjordes i
Sverige och finansierades internt och ytterst med aktieagartillskotten.

INVESTERINGAR 2011-2012

Investeringar i materiella anlaggningstillgangar sa som inventarier,
verktyg och installationer gjordes under 2011 och 2012 med 1188 Tkr
respektive 216 Tkr och inget | immateriella anlaggningstillgangar. Samt-
liga investeringar gjordes i Sverige och finansierades internt och yt-
terst med aktieagartillskotten.

FRAMTIDA INVESTERINGAR

For 2014 forutses investeringar pa runt 1,9 Mkr i samband med Power-
Pacs utveckling. For 2015 och 2016 forutses investeringar pa 22,5 Mkr
respektive 8,8 Mkr i samband med de extensiva faltstudierna av
PowerPac under 2015 och de darpa foljande forberedelserna for se-
rieproduktion under 2016. Den absolut évervagande delen kommer
att investeras i Sverige och kommer att finansieras via Erbjudandet.
Se vidare nedan under Rorelsekapital samt hur emissionslikviden ar
tankt att anvandas under Bakgrund och motiv sid 18.



Rorelsekapital

Styrelsen gér bedémningen att befintligt rorelsekapital (roérelsekapi-
talet inklusive aktiedgarfinansiering fére genomférandet av Erbjudan-
det) inte ar tillrackligt for att bedriva verksamhet kommande tolvma-
nadersperiod. Det befintliga rorelsekapitalet ar endast tillrackligt for
att tacka behoven fram tills kommande kvartalsskifte, det vill séaga
manadsskiftet mars/april 2015, om inte ytterligare finansiering skulle
tillféras. Om inte Erbjudandet skulle genomféras skulle det innebara
ett Gverskott om cirka 1 Mkr vid ingdngen andra kvartalet 2015. Aktie-
agarfinansiering pa 15 Mkr i avvaktan pa emissionslikviden upptogs i
september i syfte att sakerstélla vidareutveckling av branslestackge-
neration S2 samt produktutveckling och validering av den stationdra
produkten i Afrika av komplett APU-system. Bolaget erholl dven god-
kannade pa ytterligare ett villkorslan fran Energimyndigheten STEM
pa 10 Mkr under september 2014 vilket syftar till att delfinansiera ovan-
staende projekt. Bolaget har en burn-rate som fér narvarande uppgar
till cirka 4 Mkr/ménad, vilken kommer att 6ka i bérjan av 2015 som
ett led i den fas Bolaget befinner sig med 6kad produktutveckling och
accelererad kommersialisering. Vidare bedémer Styrelsen att Bolagets
ytterligare kapitalbehov for att tacka investeringar och rérelseforluster
kommer uppga till cirka 55 Mkr under 2015. Darmed anser Styrelsen att
Emissionen om maximalt 115 Mkr ar tillracklig for att trygga verksam-
heten under minst 12 manader, det vill saga fran och med andra kvar-
talet 2015 till och med forsta kvartalet 2016. Dartill tillkommer eventuell
overtilldelning i Erbjudandet p& maximalt 30,1 Mkr och ett eventuellt
utnyttjande av de Teckningsoptioner vilka ingdr i Uniten, vilka vid 16sen
maximalt kan tillféra Bolaget ytterligare maximalt 64,4 - 81,3 Mkr be-
roende pd huruvida Overtilldelningsoptionen utnyttjats till fullo. Skulle
samtliga delar av Erbjudandet tecknas fullt ut skulle Bolaget saledes
kunna tillféras maximalt 226,4 Mkr fore emissionskostnader.

Bolaget har erhallit teckningsforbindelser fran samtliga dgare samt
garantier fran ett garantikonsortium upp till sammanlagt cirka 8o pro-
cent av det totala Emissionsbeloppet. PowerCell kommer darmed att
tillféras minst cirka 92 Mkr fére emissionskostnader. Av det beloppet
kommer likvid fér cirka 15,4 Mkr inklusive rantor att erlaggas av Agarna
genom kvittning av tidigare lamnat aktiedgarlan.

Om Erbjudandet inte skulle kunna genomféras eller tecknas fullt ut
eller om kassaflédet inte skulle utvecklas i enlighet med Styrelsens be-
démningar, skulle Bolaget Overvaga ytterligare kapitalanskaffningar.
Dessa skulle kunna utgéras av exempelvis en nyemission eller lan eller
annat tillskott fran Bolagets agare eller en utlicensiering av vissa av Bo-
lagets immateriella tillgdngar. Om nagon dylik finansiering inte heller
skulle visa sig vara mojlig att uppbringa under sadana forutsattningar,
skulle det kunna innebdra att Bolaget tvingades till en rekonstruktion
eller till att ans6ka om konkurs.

Tendenser

Efter en tjugoarig forsknings- och utvecklingsperiod star PowerCell pa
troskeln till serieproduktion med sitt férsta branslecellssystem Power-
Pac. | tillagg boérjar aven branslecellsstackarna S1 och S2 att utéver
prototypsbestéllningar och provordrar narma sig full kommersialise-
ring. Darmed Overgar PowerCell fran att behova bevisa att tekniken
fungerar till att forbereda for att uppna skalfordelar i storproduktion.
De planerade storre faltstudierna under 2015 samt uppskalningen till
full produktion &r helt avgérande for PowerCells formaga att kunna
generera resultat sa att uthallig IoGnsamhet kan nas under 2017. Pro-
duktionskapaciteten och anlaggningarna anses tillrackliga fram till en
avsevard forsaljningsvolym. Ytterligare kapitalbehov utéver vad som
beskrivits har ror sig om I6pande underhall eller eventuell komplet-
teringsutrustning.

Den lagda utvecklingsplanen (se avsnittet Produkter pa sid 30) och
kapitalbehovsplanen &r i stor utstrackning baserad pa idag kanda for-
utsattningar, varfér, om dessa skulle andras markant, aven kapitalbe-
hovet kan komma att variera over tid.

| 6vrigt kanner inte PowerCell till ndgra tendenser, osakerhetsfaktorer,
potentiella fordringar eller andra krav, ataganden eller handelser som
kan ha en vasentlig inverkan pa Bolagets utsikter.

Vasentliga forandringar sedan
31 december 2013

Bolaget erholl tva omgangar bryggfinansiering pa sammanlagt 30 Mkr,
varav halften i maj och andra hélften i september. Av dessa har
15,7 Mkr (inklusive ranta) omvandlats till eget kapital infér Erbjudan-
det (se Aktien och aktiekapital sid 52) och 15,4 Mkr (inklusive ranta)
kommer att kvittas mot emissionslikvid. | tillagg har Bolaget erhallit
ytterligare 10 Mkr i villkorslan fran Energimyndigheten STEM.

Da PowerCell uppvisade ett negativt eget kapital upprattades en kon-
trollbalansrakning per den 31 maj 2014. Denna situation uppstod till
foljd av fortsatt hoga utvecklingskostnader och att aktiedgarna valt att
ombesorja Bolagets likviditet med det forsta lanet pa 15 Mkr i stéllet
for aktiedgartillskott i avvaktan pa en mer permanent finansierings-
I6sning. Ett negativt eget kapital pa 5,2 Mkr uppvisades, kortfristiga
skulder pa 26 Mkr och Energimyndighetens villkorslan pa 30 Mkr.
Detta villkorslan omvarderades enligt ABL 25:14 pa grund av att vid
kontrollbalansrakning dess efterstallighet ar att betraktas sasom eget
kapital. Darmed befanns det egna kapitalet vara intakt. Kontrollba-
lansrakningen godkandes vid styrelsemotet den 18 juni 2014. Vid sam-
ma tillfalle lamnades dven en upplysning av sarskild betydelse i revi-
sionsberattelsen for 2013 for att fasta uppmarksamheten pa bolagets
likviditets- och finansieringssituation. Det egna kapitalet ar fortsatt
negativt vid avstdmning den 30 september 2014 samt vid den 31 okto-
ber 2014 i avvaktan pé den langsiktiga finansieringsldsningen som det
féreliggande Erbjudandet utgor. Ifall kontrollbalansrakning uppférdes
skulle dock det egna kapitalet fortsatt befinnas intakt med anledning
av Energimyndighetens villkorslan enligt ovan.

Se dven ovan jamforelse tredje kvartalet 2014 mot samma period 2013.
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Redovisningsprinciper

PowerCell har uppréttat sina &rsredovisningar enligt Arsredovis-
ningslagen och Bokfoéringsnamndens allménna rad forutom BFNAR
2008:1 Arsredovisning i mindre aktiebolag (K2-reglerna). | de fall Re-
dovisningsradets Rekommendationer har tillampats/ gett vagledning
finns detta angivet nedan. Redovisningsprinciperna ar oférandrade
jamfort med foregdende ar. Bolaget klassificeras som ett mindre fo-
retag i enlighet med ARL 1 kap 38. For férménsbaserade pensioner
tillampar Bolaget FAR SRS:s rekommendation nr 4, Redovisning av
pensionsskuld och pensionskostnad. Pensionsataganden redovisas
som en avsattning i balansrakningen, i den man tryggandelagen med-
ger detta, under rubriken "avsattningar fér pensioner och liknande
forpliktelser”. Pensionskostnader for pensionsandamal belastar rorel-
seresultatet. Betraffande avgiftsbaserade pensioner utgdrs Bolagets
forpliktelser for varje period av de belopp som Bolaget ska bidra med
fér den aktuella perioden.

PowerCell AB har i samband med den forestaende listningen pa First
North vid Nasdaq Stockholm évergatt till regelverk som uppfyller First
Norths krav for redovisning av Bolaget, BFN:s kompletterande regel-
verk K3, Arsredovisning och koncernredovisning. Del&rsrapporten av-
seende januari-september 2014 ar séledes redovisad enligt K3-regler-
na. Overgéngen har ej haft ndgon paverkan pa Bolagets redovisning.

Harutover kan namnas att tillgangar, avsattningar och skulder varde-
rats till anskaffningsvarden dar inget annat angetts. Utgifter for ut-
veckling aktiveras nar samtliga krav for detta ar uppnadda. | évriga
fall belastar dessa utgifter i likhet med utgifter for forskning rérelsens
resultat nar de uppstar. Immateriella och materiella anlaggningstill-
gangar redovisas till anskaffningsvarde. Lanekostnader under anskaff-
ningsperioden for en anlaggningstillgang kostnadsfors. Avskrivningar
bestams med ledning av tillgdngarnas anskaffningsvarde, i forekom-
mande fall reducerade med nedskrivningar, och bedémda nyttjande-
perioder. Fér immateriella tillgangar tilldmpas en avskrivningstid om
fem &r. FOr inventarier, verktyg och installationer tillampas fem ar
och for datorer tre ar som avskrivningstid. Likaledes sker en prévning
av ett eventuellt nedskrivningsbehov om det vid bokslutstidpunkten
foreligger en indikation pa att en anlaggningstillgang har minskat i
varde. Fordringar har efter individuell vardering upptagits till de be-
lopp varmed de berdknades inflyta. Total skatt utgérs av aktuell skatt.
Skatter redovisas i resultatrakningen utom da underliggande transak-
tion redovisas direkt mot eget kapital, varvid tillhérande skatteeffekt
redovisas i eget kapital. Avsattningar redovisas i balansrakningen nar

Bolaget har ett formellt eller informellt dtagande som en foljd av en
intréffad handelse och det ar troligt att ett utfléde av resurser kravs for
att reglera atagandet och en tillforlitlig uppskattning av beloppet kan
goras. Forsaljning av varor redovisas netto efter moms, rabatter och
kursdifferenser, vid leverans av produkter till kunden, i enlighet med
forsaljningsvillkoren. For tjansteuppdrag redovisas intakter endast i
den utstrackning som motsvaras av de uppkomna uppdragsutgifter
som sannolikt kommer att ersattas av bestallaren, varvid en befarad
forlust omgaende redovisas som kostnad. For bidragsfinansierade
uppdrag redovisas intdkter endast i den utstrackning som motsvaras
av de uppkomna uppdragsutgifter som sannolikt kommer att ersattas
av bestallaren. Statliga stod redovisas som intakt nar det finns rimlig
sakerhet att stodet kommer att erhallas och att Bolaget kommer att
uppfylla ddrmed sammanhéangande villkor. Aktiedgartillskott redovi-
sas i enlighet med uttalandet fran Radet for finansiell rapportering,
UFR 2.

Skattesituation

PowerCell AB har ett outnyttjat ackumulerat férlustavdrag om cirka
259 050 Tkr per 31 december 2013. Ingen skattefordran finns upptagen
i Bolagets balansrakning.

Ovrig information

Utover vad som redogjorts i detta Prospekt kanner PowerCell inte till:

Y

Nagra andra tendenser, osakerhetsfaktorer, potentiella fordringar
eller andra krav, ataganden eller handelser som kan ha en vasentlig
inverkan pa Bolagets utsikter under innevarande ar.

Nagra skattepolitiska, ekonomiska, offentliga eller pa annat satt po-
litiska atgarder som, direkt eller indirekt, kan komma att paverka
verksamheten i nagon storre utstrackning.

¥

¥

Nagra vasentliga forandringar avseende PowerCell AB:s finansiella
stéllning eller stéllning pa marknaden som har intraffat efter att den
i detta Prospekt i sammandrag presenterade senaste delarsrappor-
ten for kvartal 3 2014.
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Aktien, aktiekapital och agarforhallanden

Aktien och aktiekapital

PowerCell Sweden AB (publ) ar ett avstamningsbolag och dess aktier
ar registrerade i elektronisk form hos, och dess aktiebok férs av Eu-
roclear Sweden AB, Klarabergsviadukten 63, 11164 Stockholm. Aktiea-
garna och eller innehavare av andra av Bolaget utgivna vardepapper
erhaller inte nagra fysiska aktiebrev utan samtliga transaktioner med
Bolagets vardepapper sker pa elektronisk vag genom registrering i
VPC-systemet genom behoriga banker och andra vardepappersférval-
tare. Bolagets aktier ar for narvarande inte foremal for nagon officiell
organiserad handel men Bolaget har ansokt om att Bolagets aktie
skall listas pa First North vid Nasdaq Stockholm. Aktien har ISIN-kod
SE 000 642 5815. Teckningsoptionerna, TO1, kommer att erhalla ISIN-
kod SE 000 642 5823. Kortnamn ar PCELL. Endast ett aktieslag finns.

Extra bolagsstdmma den 24 september 2014 beslutade om att genom-
fora en nyemission pa cirka 15,7 Mkr, det vill séga 1825760 st Units
bestadende av en Aktie och en Teckningsoption, TO1, enligt de villkor
som géller for Erbjudandet, genom kvittning mot aktiedgarlan och
darvid upplupna rantor. Vidare beslutades om en uppdelning darefter
av antalet utestaende aktier 1:20 som genomfordes den 6 november
vid Extra bolagsstamma. Aktiekapitalet i PowerCell uppgar darmed till
508 861,32 kr fore nyemissionen, fordelat pa totalt 23130 060 aktier,
envar aktie med ett kvotvarde pa 0,022 kr. Samtliga aktier &r avsamma
aktieslag och har en rost vardera och ager lika ratt till andel av Bola-
gets tillgdngar och vinst, utan sarskilda begransningar. Vid en even-
tuell likvidation av Bolaget har aktiedgare ratt till andel av 6verskott i
forhallande till det antal aktier som aktiedgaren innehar.

Aktiekapitalets utveckling

Det foreligger inga begransningar i aktiens 6verlatbarhet. Bolagets
aktie ar ej heller foremal for erbjudande som lamnats till foljd av bud-
plikt, inldsenratt eller 16sningsskyldighet. Bolagets aktier har ej varit
foremal for offentligt uppkopserbjudande under innevarande eller
foregdende rakenskapsar.

Under forutsattning att Erbjudandet fulltecknas kommer aktieka-
pitalet att 6ka med 294 250,00 kr till 803 111,32 kr, fordelat pa totalt
36 505 060 aktier. Aktierna emitteras till en kurs om 8,60 kr styck. De
erbjudna aktierna i Emissionen motsvarar 36,6 procent av aktiekapital
och roster i Bolaget efter genomférd nyemission (forutsatt fullt teck-
nat Erbjudande). Erbjudandet tillfér Bolaget hogst cirka 115 Mkr fore
avdrag for emissionskostnader.

Déarutover har Styrelsen atagit sig att pa begaran av Avanza besluta om
nyemission av ytterligare 3 500 000 Units for att tacka eventuell éver-
tilldelning i samband med Erbjudandet. Om 6vertilldelningsoptionen
till fullo utnyttjas innebar det att aktiekapitalet 6kar med 77 ooo kr.
Totalt kan saledes Erbjudandet medfora att aktiekapitalet 6kar med
371250,00 kr till 880 111,32 kr.

Emissionen ar garanterad till cirka 8o procent (cirka 92 Mkr) via dels ett
garantikonsortium samordnat av G&W Fondkommission, samt dels
via skriftliga teckningsférbindelser fran samtliga agare.

Aktiekapitalet har sedan Bolagets start 2008 fram till férestdende Erbjudande utvecklats enligt foljande:

Okning av Okning av Totalt Antal Nominellt vérde
Ar Transaktion antal aktier aktiekapital aktiekapital aktier / aktie
2008 Bolagsbildning 500 000 100 000,00 100 000,00 500 000 0,200
2009  Nyemission 565 215 113 043,00 213 043,00 1065 215 0,200
2014 Nyemission 91 288 18 257,60 231 300,60 1156 503 0,200
2014 Split 201 21 973 557 - 231 300,60 23130 060 0,010
2014 Fondemission - 277 560,72 508 861,32 23130 060 0,022
Agarforhallanden
o Cell h e Volvo G AKTIEAGARE PER
owerCell har fyra aktiedgare: Volvo Gro
W T fyra aktiedg VO MTOUP heN 30 SEPTEMBER 2014 ANTAL AKTIER ANDEL %
Venture Capital (tidigare Volvo Technology
Transfer), Finindus, Midroc New Technology
och Fouriertransform. Varje aktie i PowerCell Volvo Group Venture Capital AB 3728 260 16,12
medfor en (1) rést vid bolagsstamman. Ett  Finindus N.V. 5 069 800 21,92
aktieégaravtal ar upprattat mellan nuvaran- Midroc New Technology AB 7 166 000 30,98
de dgare som upphor vid Bolagets listning. Fouriertransform AB 7166 000 30,98
Darefter foreligger inga aktieagaravtal eller
andra 6verenskommelser eller motsvarande
SUMMA 23 130 060 100 %

avtal mellan nagra av Bolagets aktiedgare som
syftar till gemensamt inflytande 6ver Bolaget.
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Emissionsbeslut och bemyndigande

Beslut om att genomféra nyemission som det beskrivs i detta Prospekt
fattades av Styrelsen den 6 november 2014 pa basis av det bemyndi-
gande som erhdlls av den extra bolagsstdmman den 24 september
2014. Styrelsen har beslutat att inte utnyttja resterande del av bemyn-
digandet efter att foreliggande Erbjudande genomforts.

Lock-Up

Samtliga aktiedgare har forbundit sig att inte avyttra nagra aktier eller
optioner i Bolaget férran tidigast den 4 januari 2016. Detta galler dven
de aktier och optioner som tecknas i samband med Erbjudandet och
galler dven andra transaktioner med motsvarande verkan.

Stabiliseringsliknande atgarder

| samband med Erbjudandet kan Erik Penser Bank komma att genom-
fora atgarder som stabiliserar eller bibehaller aktiernas kurs pa nivaer
som annars kanske inte skulle rada pad marknaden. Stabiliseringslik-
nande atgarder innefattar transaktioner som stabiliserar, uppratthaller
eller pa annat satt paverkar marknadspriset pa aktierna. Stabiliserings-
liknande transaktioner utgérs av vissa bud eller kép som gors i syfte
att forhindra eller fordroja en nedgang i vardepappernas marknadspris
under tiden for Erbjudandet. Dessa stabiliseringsliknande &tgarder
kommer inte att genomféras till hogre priser an priset i Erbjudandet.
Sadan stabilisering syftar till att stodja marknadspriset pa aktierna och
kan komma att genomféras under en period fran och med forsta dagen
for handel i Bolagets aktier pa First North vid Nasdaq Stockholm till och
med dagen som infaller 30 kalenderdagar darefter. Vid en tilldelning
Overstigande 13 375 000 Units inom ramen for Erbjudandet, kan stabi-
liseringsliknande atgarder komma ifraga for halften av de aktier som
tilldelas darutéver. De tilldelade Teckningsoptionerna kommer inte i na-
got fall omfattas av eventuella stabiliseringsliknande atgarder, vilket kan
fa till foljd att antalet utgivna Teckningsoptioner kan 6verstiga antalet
utgivna aktier under Erbjudandet med upp till 1 750 ooo.

Det foreligger ingen skyldighet for Erik Penser Bank att genomfo-
ra stabiliseringsliknande atgarder och det finns ingen garanti for att
sadana atgarder kommer att genomforas. Om stabilisering paborjas
kan den komma att avbrytas ndr som helst. Inom en vecka efter det
att stabiliseringsperioden har avslutats kommer Erik Penser Bank att
tillkannage huruvida stabiliseringsliknande &tgarder vidtagits, vilka
datum stabiliseringsliknande atgarder vidtogs, det sista datum stabili-
serings-liknande atgarder vidtogs samt inom vilket prisintervall stabi-
liserings-liknande atgarder vidtogs.

Utdelning

POLICY

| svenska bolag maste utdelningen foreslas av Styrelsen och beslutas av
bolagsstamman i enlighet med aktiebolagslagen och bolagsordningen.

| 6vervagandet om forslag till utdelning for framtiden kommer Sty-
relsen att beakta flera faktorer, bland annat Bolagets verksamhet,
rérelseresultat och finansiella stallning, aktuellt och férvantat likvidi-
tetsbehov, expansionsplaner, avtalsmassiga begransningar och andra
vasentliga faktorer.

PowerCell befinner sig i en snabb utveckling och expansion. Fér narva-
rande har darfor Styrelsen for avsikt att 1ata Bolaget balansera even-
tuella vinstmedel for att finansiera tillvaxt och drift av verksamheten
och forutser foljaktligen inte att nagra kontanta utdelningar betalas
inom en 6verskadlig framtid. Ingen utdelning lamnades heller for ra-
kenskapsaren 2013 eller 2012.

GENERELLT

Samtliga aktier ger lika ratt till andel i Bolagets tillgdngar och vinst och de
nyemitterade aktierna i forestdende nyemission medfér ratt till vinstut-
delning forsta gangen pa den avstamningsdag for utdelning som infaller
narmast efter det att nyemissionen har registrerats hos Bolagsverket.

Ratt till utdelning tillfaller den som vid av bolagsstdmman faststalld
avstamningsdag var registrerad som aktiedgare i den av Euroclear
Sweden AB forda aktieboken. Utdelning utbetalas normalt som ett kon-
tant belopp per aktie genom Euroclear Sweden AB:s forsorg, men kan
ocksa avse annat an kontant utbetalning. Om aktieagare ej kan nas for
mottagande av utdelning kvarstar aktieagarens fordran pa Bolaget och
begrénsas endast genom allmanna regler for preskription. Vid preskrip-
tion tillfaller hela beloppet Bolaget. Det foreligger inte nagra restriktio-
ner eller sarskilda férfaranden for utdelning for aktiedgare bosatta ut-
anfor Sverige. Aktiedgare har ratt till andel av dverskott vid en eventuell
likvidation i férhallande till det antal aktier som innehavaren ager.

Utspadning

Samtliga aktiedgare har férbundit sig att teckna aktier i Erbju-
dandet. Erbjudandet innebar att antalet aktier kommer 6ka fran
23 130 060 stycken till hdgst 36 505 060 stycken. For den aktiedgare
som inte skulle delta i Erbjudandet skulle detta motsvara en utspad-
ning om 36,6 procent av bade kapitalandel och résteandel i Bolaget
(under antagande om fulltecknat Erbjudande, oaktat eventuell éver-
tilldelning och optionsprogram till Bolagets ledning och styrelse). Dar-
utdver tillkommer eventuell utspddning som senare nyttjande av de
Teckningsoptioner som ingar i Uniten medfér, vilka om de utnyttjas
fullt ut, under antagande om en fulltecknad emission, innebar att an-
talet aktier kommer att 6ka med ytterligare 6 687 500 stycken till hogst
43192 560, vilket motsvarar en total utspadning om cirka 46,4 procent
fér nuvarande &gare (oaktat eventuell Overtilldelning).

Teckningsoptioner

Agarna har i samband med kvittning av bryggfinansiering pa 15,7 Mkr
mot aktier (se Aktien och Aktiekapital sid 52) erhallit 1825710 teck-
ningsoptioner inom ramen for TO:1, vilka kommer att tilldelas i enlig-
het med dessa villkor.

Bolaget har utfardat ett optionsprogram till personalen bestaende av teck-
ningsoptioner, sa kallade personaloptioner, och ett andra optionsprogram
till bade personal och styrelsemedlemmar ar under verkstallande.

Det férsta optionsprogrammet beslutades av extra bolagsstdamma
den 27 oktober 2013. Efter omrakning till f6ljd av en uppdelning av akti-
er beslutad av extra bolagsstamma den 24 september 2014 berattigar
de utestaende optionerna till teckning av 851200 aktier motsvarande
3,7 procent av ursprungligt antal aktier i Bolaget till teckningskurs
12,25 kronor per aktie. Nyteckning av aktier med stéd av optionerna
kan ske mellan den 1 januari och den 31 december 2017.

Optionsprogrammets villkor innehaller bestammelser om att options-
innehavares optioner forverkas i vissa fall, som till exempel om inne-
havaren upphér att vara anstalld hos Bolaget eller grovt bryter mot
sitt anstallningsavtal.

Det andra optionsprogrammet beslutades pd extra bolagsstamma
den 6 november 2014. Det omfattar 2157640 teckningsoptioner,
vardera berattigande till teckning av en aktie i Bolaget motsvaran-
de 9,3 procent av ursprungligt antal aktier till en teckningskurs om
12,25 kronor. Nyteckning av aktier med stéd av optionerna kan ske
mellan den 1 oktober och den 31 december 2016. Teckning av optioner-
na sker under perioden 6 november till 15 december 2014.
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Styrelse, ledande befattningshavare och revisorer

PowerCells Styrelse ska enligt Bolagets bolagsordning besta av lagst
en (1) och hogst fem (5) ledamd&ter med lagst en (1) och hégst fem (5)
styrelsesuppleanter.

PowerCells Styrelse bestar for narvarande av fem ledamoéter, inklusive
ordféranden. Den nuvarande Styrelsen utsags vid arsstamman i juni
2014 och representerar samtliga dgare, se Agarférhallanden ovan, plus
en oberoende konsult, André Martin. PowerCells nuvarande Styrelse
har tre suppleanter. Uppdraget for samtliga styrelseledaméter galler
fram till slutet av nasta arsstamma.

Styrelsen bestar av:

PER WASSEN
Styrelseordforande sedan 2008
Hemvist: Géteborg

Fédd: 1964. Invald ar: 2008
Aktier: o

Civilingenjor, civilekonom. Investmentdirektor pa Volvo Group Ventu-
re Capital samt erfaren ordférande och ledamot i ett flertal venture-/
start-up-bolag. Tidigare bland annat ansvarig for Strategi och Affars-
utveckling fér Volvokoncernen. Gedigen kommersiell, industriell och
finansiell erfarenhet.

GORAN LINDER
Ledamot i styrelsen
Hemvist: Stockholm
Fédd: 1962. Invald ar: 2009

1 Aktier: o
Representerar Midroc New Technology. Vd fér Midroc New Techno-
logy och Midroc Invest samt ledamot i ett flertal andra bolag. Mer an
25 ars erfarenhet av forsaljning, affarsutveckling och ledningsarbete,
med utbredd kunskap inom teknikrelaterade omraden.

ANDRE MARTIN
Ledamot

)

| ==

W\ o
\; Fodd: 1951. Invald ar: 2013

A ol Aktier: o

Oberoende konsult och radgivare inom bransleceller och vétgastek-
nik. Tidigare chef for Ballards transportbranschenhet och VD fér Bal-
lard Power Systems AG.

o

Hemvist: Frankfurt, Tyskland

Suppleanter

Styrelsens arbete styrs av aktiebolagslagen, bolagsordningen och den
arbetsordning som PowerCells Styrelse antagit. Bolagets arbetsord-
ning stipulerar bland annat ansvarsférdelningen mellan Styrelsen och
verkstallande direktoren. Styrelsen foreslar alltid principer for ersatt-
ning till VD (se nedan under "Styrelsekommitteer”).

Under ar 2013 dgde, utdver det konstituerande styrelsemétet, 8 proto-
kollférda styrelseméten rum. Under 2014 hitills har, utdver det konsti-
tuerande styrelsemétet, 7 protokollférda styrelseméten agt rum. Vid
motena har Styrelsen diskuterat Bolagets framtida utveckling, kvar-
talsrapporter, budget, finansiering samt gjort sedvanlig uppféljning av
verksamheten i Bolaget. Bolagets revisor deltar varje ar i det samman-
trade dar arsbokslutet godkanns och accepteras.

DIRK DE BOEVER

Ledamot i styrelsen

Hemvist: Ghent, Belgien

Fédd: 1970. Invald ar: 2009

Aktier: o

Investeringschef pa Finindus. Finindus ar ett investmentbolag som

tillhandahaller kapital i tidiga och tillvaxtskeden, uppbackade av
ArcelorMittal och den flamlandska regionen. Tidigare stor erfarenhet
inom strategi och marknadsféring fran ArcelorMittal. Entreprendr och
konsult till ett flertal storbolag inom industri, bank och telekom.

( MAGNUS JONSSON
Ledamot
Hemvist: Géteborg
Fédd: 1956. Invald ar: 2012
Aktier: o
Representerar Fouriertransform, partner pa BIF Consulting Group och VD
fér Magnus Jonsson Consulting AB. Tidigare befattning som SVP, produkt-
utveckling pa Volvo Personvagnar. Stor erfarenhet inom fordonsindustrin.

SVEN VANDEPUTTE

Suppleant. Hemvist: Puurs, Belgien. Fodd:
1969. Invald ar: 2013. Aktier: o

VD for Finindus. Leder joint venture mellan
ArcelorMittal och den flamlandska regionen.
Han ar bland annat aven VD fér OCAS (ett
metallforskningscentrum). Bakgrund som
analytiker inom Global R&D pa ArcelorMittal.
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MATTIAS SILFVERSPARRE

Suppleant. Hemvist: Kungsbacka. Fodd:
1972. Invald ar: 2014. Aktier: o

Investment Director pa Fouriertransform.
Tidigare managementkonsult pd McKinsey &
Co, investment manager pa Bure Equity samt
investeringsverksamhet i egen regi pa Layli-
ne Partners.

ANDREAS GUNNARSSON

Suppleant. Hemvist: Linkdping. Fédd:
1974. Invald ar: 2013. Aktier: o

Investment manager Midroc New Techno-
logy. Tidigare Investment Manager pa Saab
Ventures. Gedigen lang erfarenhet av att
starta upp och driva hégteknologiska foretag.



Bolagsledningen utgors av:

MAGNUS HENELL

VD

Fodd: 1971.

Anstélld: sedan 2010
Utbildning: Civilekonom.
Aktier: o
Personaloptioner: 448 ooo

Magnus har 15 ars erfarenhet av ledningsarbete avseende sma- och
medelstora bolag som befunnit sig i utvecklingsfaser bade som VD
och CFO, bl.a. for Brandon och WirelessCar Sweden. Han har arbetat
med internationella kontakter under hela sin karriar och ar en resul-
tatorienterad problemldsare med flerarig vana av att arbeta med led-
ningsfragor och personalledning.

ANDREAS BODEN
Utvecklingschef

Fodd: 1977. Anstaélld: sedan 2009
Utbildning: Civilingenjér i Kemiteknik
och Teknologie doktor fran KTH inom
bransleceller och reformerteknik.
Aktier: o.

Personaloptioner: 22 400

4

Styrelseledamot pa Vatgas Sverige med mangarig internationell er-
farenhet inom utveckling av bransleceller och branslecellssystem.
Tidigare befattning som projektansvarig pa Volvo Technology for
PEM-branslecellsutveckling.

CLAES FREDRIKSSON
Forsaljning & marknadsforing
Fodd: 1963. Konsult: sedan 2014
Utbildning: Civilingenjor.
Aktier: o

Personaloptioner: o

Specialiserad i cleantech I6sningar. Stor erfarenhet saval av att kom-
mersialisera innovativ teknik som att hitta nya mojligheter for mogna
produkter. Tidigare befattningar inom ett flertal nystartade clean-
tech-foretag i Nordamerika, samtidigt som han ingick | ledningsgrup-
pen for Tetra Pak International.

Revisorer

OHRLINGS PRICEWATERHOUSECOOPERS AB

Olof Enerback
Auktoriserad revisor (huvudansvarig revisor)

PER EKDUNGE

Grundare, vVD & CTO

Foédd: 1955

Anstélld: sedan 2008

Utbildning: Docent i elektrokemi vid KTH
Aktier: o

Personaloptioner: 224 ooo

Mer &n 30 ars erfarenhet av branslecells- och reformerutveckling. Do-
cent i elektrokemi vid KTH. Tidigare karridr inom KTH, Volkswagen och
Dechema i Tyskland och Volvo Technology dar han bl.a. varit ansvarig
for utveckling av bransleceller, batterier samt alternativa drivlinor.

ROBERT GUSTAFSSON

coo

Fodd: 1957. Anstélld: sedan 2009
Utbildning: Civilingenjor i elektroteknik,
Chalmers Tekniska Hégskola.

Aktier: o

Personaloptioner: 67 200

Stor erfarenhet av att leda arbeten inom produktionsprocesser inbe-
gripet produktions-, inkdps- och processforbéattringar. Tidigare befatt-
ningar sasom Director Operations pa Saab samt medlem av den glo-
bala operativa ledningen fér Emerson Process Management.
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Ovrig information om styrelseledaméterna
och de ledande befattningshavarna

Ingen av ovanstaende styrelseledaméter eller ledande befattningshava-
re har nagon familjerelation med annan styrelseledamot eller ledande
befattningshavare. Det foreligger inga intressekonflikter mellan styrel-
seledaméternas eller ledande befattningshavarnas skyldigheter gente-
mot PowerCell och deras privata intressen och andra skyldigheter.

Utover vad som uttryckligen angivits nedan har inte ndgon av ovansta-
ende styrelseledaméter eller ledande befattningshavare varit inblan-
dad i nagon konkurs, konkursforvaltning eller likvidation i egenskap
av styrelseledamot, styrelsesuppleant eller ledande befattningshavare
under de senaste fem aren. Ingen av ovanstdende styrelseledamoter
eller ledande befattningshavare har under de senaste fem dren démts
i bedrégerirelaterade mal eller varit utsatt for anklagelser och/eller
sanktioner av i lag eller forordning bemyndigade myndigheter (dari-
bland godkanda yrkessammanslutningar) och ingen av dessa har av
domstol forbjudits att ingd som medlem av en emittents forvaltnings-,
lednings- eller kontrollorgan eller fran att ha ledande eller 6vergripan-
de funktioner hos en emittent under dtminstone de senaste fem aren.

Agarstyrning och styrelserepresentation

PowerCells Styrelse och ledning arbetar med en aktiv dgarstyrning och
Bolagets samtliga agare finns representerade i styrelsen.

STYRELSEKOMMITTEER
PowerCells Styrelse har inte utsett nagra kommittéer. Styrelsen fattar
alltid beslut om tillsattning av och ersattning till VD.

ERSATTNING TILL STYRELSE

Styrelsearvode, inklusive arvode till ordféranden, faststalls av aktie-
agarna vid arsstamma eller, vid behov, vid extra bolagsstdmma. Vid
arsstamman 18 juni 2014 beslutades att André Martin skulle erhalla
ett arligt arvode om EUR 16 000 plus utgifter samt en arvodering for
konsultarbete som ligger utanfér det ordinarie styrelsearbetet. Styrel-
searvode till André Martin utgick for forsta gangen 2013 med go Tkr.
Dé alla 6vriga styrelseledaméter och suppleanter ar tjansteman hos
respektive dgarbolag har inga arvoden utgatt till dessa. Ingen ersatt-
ning har utgatt for arbete i utskott.

ERSATTNING TILL VERKSTALLANDE DIREKTOREN OCH
OVRIGA LEDANDE BEFATTNINGSHAVARE

Fran och med januari 2014 erhaller verkstallande direktéren en arlig
ersattning om 1123 Tkr exklusive sociala kostnader, en rorlig ersatt-
ning motsvarande upp till 25 procent av den fasta ersattningen samt
en rorlig ersattning kopplad till Bolagets finansieringsprocess 2014 om
maximalt 25 procent av den fasta arslonen. Den rorliga ersattningen
ar inte pensionsgrundande och upphor vid anstéliningens upphéran-
de. | tillagg har verkstallande direktoren ett pensionsavtal pa 25 pro-
cent av grundlonen och personaloptioner pa 2 procentenheter av to-
talt 3,84 procent, se avsnittet Teckningsoptioner ovan.
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Vid Erbjudandets genomférande kommer verkstéllande direktérens
arliga ersattning oka till 1320 Tkr, rorlig ersattning och pensionsavtal
vara oférandrade och tjénstebilens varde okas till 400 Tkr. | tillagg
har ett nytt optionsprogram inforts vilket kan komma att innebara en
maximal utspadning om 10 procent av det ursprungliga antalet aktier.

Ersattning till 6vriga ledande befattningshavare

Ovriga ledande befattningshavare i Bolaget erhdll under &r 2013 fast
ersattning om totalt cirka 2422 Tkr for aret, exklusive sociala kost-
nader. Rorlig ersattning uppgick till o kr och 6vriga formaner till o kr.
Robert Gustavsson, Per Ekdunge och Andreas Bodén har ratt till en
bonus om maximalt 15 procent av den fasta arslonen ifall av Styrelsen
satta kriterier méts. | tillagg har de i samband med Bolagets finansie-
ringsprocess 2014 rétt till ytterligare en bonus om maximalt 10 procent
av den fasta arslonen.

PENSION
Pensionskostnader for PowerCell uppgick 2013 till 3630 Tkr och foér
2012 till 3224 Tkr.

Bolaget har bade férmansbaserade och avgiftsbestamda pensions-
planer.

For formansbaserade tillampar Bolaget FAR SRS:s rekommendation
nr 4, Redovisning av pensionsskuld och pensionskostnad. Pensions-
ataganden redovisas som en avsattning i balansrakningen, i den man
tryggandelagen medger detta, under rubriken "Avsattningar for pensi-
oner och liknande forpliktelser”. Arets pensionskostnad fér pensions-
andamal har belastat rérelseresultatet.

For avgiftsbaserade pensioner utgdrs Bolagets forpliktelser for varje
period av de belopp som Bolaget ska bidra med fér den aktuella pe-
rioden.

UPPSAGNINGSTIDER/AVGANGSVEDERLAG

Mellan Bolaget och VD galler en 6msesidig uppsagningstid pa sex (6)
manader. Efter Erbjudandets genomgorande erhéller VD i tillagg ett
avgangsvederlag vid uppsagning pa ytterligare sex (6) manader. All-
mant utgdr det ersattning till VD for konkurrensforbud i upp till 12 ma-
nader efter anstallningens upphorande pa upp till hogst 60 procent av
fast manadslon, motsvarande mellanskillnaden mellan I6nen och den
lagre inkomst VD kan ténkas erhalla darefter.

Mellan Bolaget och andra ledande befattningshavare galler en upp-
sagningstid om tre (3) manader fran den anstalldes sida, och tre (3)
manader fran Bolagets sida. For Per Ekdunge och Robert Gustafsson
utgdr ersattning for konkurrensférbud i upp till 12 manader efter
anstallningens upphdrande pa upp till hogst 60 procent av fast ma-
nadslén, motsvarande mellanskillnaden mellan 16nen och den lagre
inkomst de anstallda kan tankas erhalla darefter.



Det finns inga avtal mellan styrelseledaméter eller ledande befatt-
ningshavare och Bolaget om férmaner efter det att uppdraget som
styrelseledamot respektive ledande befattningshavare avslutats.

BOLAGETS REVISOR

Vid &rsstamman 2014 valdes Ohrlings PricewaterhouseCoopers AB till
revisor i Bolaget for tiden intill utgangen av arsstamman 2015. Huvud-
ansvarig revisor ar auktoriserade revisorn Olof Enerback. Olof Ener-
back ar fodd 1956 och &r medlem i FAR.

Ersattning till revisorn

Vid arsstdmman i juni 2014 beslutades att erséttning till revisorn ska
utgé liksom férevarande ar enligt I6pande rakning. Erséttning till re-
visorerna for Bolaget uppgick under rakenskapsaret 2013 till 78 Tkr
varav 52,4 Tkr for revision och under 2012 till 104 Tkr, varav 52,4 Tkr
for revision.

Revisorns address:

Ohrlings PricewaterhouseCoopers AB
Lilla Bommen 2

405 32 Goteborg

Telefon: 010-213 10 00

Fax: 010-214 10 00
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Uppdragsiorteckning Styrelse och
ledande befattningshavare

Forteckningen nedan bygger pa de uppgifter som finns registrerade i
Bolagsverkets naringslivsregister per den 12 september 2014 och avser
pagaende samt avslutade uppdrag de senaste fem aren, kompletterad med
relevanta uppgifter som erhallits fran respektive person. Position dar slutdatum
saknas avser ett pagaende uppdrag.

FORTECKNING OVER PAGAENDE OCH AVSLUTADE UPPDRAG FOR STYRELSE OCH LEDANDE
BEFATTNINGSHAVARE FRAN 2009 OCH FRAMAT

STYRELSE

FORETAG FUNKTION FR.O0.M T.0.M
PER WASSEN

Cavaliere AB 556541-8653 Ordférande 2014-05-02

Jensen Devices AB 556605-9522 Ordférande 2007-11-15 2010-07-15
llluminate Labs AB 556628-9129 Ledamot 2008-03-31 2009-10-13
(Upplést gm fusion)

ChromoGenics AB 556630-1809 Ordférande/Ledamot 2008-11-06 2013-02-13
Proxio AB 556696-4291 (konkurs 2013) Ordfoérande 2008-03-26 2009-11-12
El-forest AB 556697-1460 Ordférande/Ledamot 2007-11-30 2013-05-23
Sheerbroke AB 556730-6369 Ledamot 2009-02-05 2010-08-04
Datachassi DC AB 556740-6250 Ledamot/Ordférande 2008-02-25 2013-02-06
PowerCell Sweden AB 556759-8353 Ledamot/Ordférande 2008-06-17

MAGNUS JONSSON

Senseair AB 556475-5519 Ledamot/Ordférande 2012-06-27 2014-07-11

Lindholmen Science Park AB 556568-6366 Ledamot 2007-07-03 2011-02-21

Smart Eye AB 556575-8371 Ledamot 2014-09-01

PowerCell Sweden AB 556759-8353 Ledamot 2012-05-07

Volvo Car PHEV Holding AB 556785-9375 Ledamot 2009-09-18 2011-01-14

AstaZero AB 556802-4946 Ledamot 2014-05-14

AB Magnus Jonsson 556825-3313 Ledamot 2011-01-17

Magnus Jonsson Consulting AB 556825-3412  Ledamot 2011-01-18

Leannova Engineering AB 556880-7233 Ledamot 2012-04-05 2013-08-08
Vastkustens Affarsanglar AB 556883-8667 Ledamot 2012-05-15

LN Management AB 556933-4740 Ledamot 2013-07-23

Ta Rygg Handelsbolag 969708-9408 Bolagsman 2009-01-05

V2 Plug-In Hybrid Vehicle Partnership Prokurist 2009-10-07 2011-08-09

Handelsbolag 969741-9175

DIRK DE BOEVER

DDB Management Services BVBA Managing Director 2002-06-02
TKMC BVBA Managing Director 2002-06-02
OCAS Ventures cvba Managing Director 2008-07-14 2013-12-02
Borit NV Ordférande 2010-02-26
Calyos SA Ledamot 2014-04-22
PowerCell Sweden AB 556759-8353 Ledamot 2009-07-01
Finindus NV Investeringschef 2013-07-01
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FORETAG

GORAN LINDER

Midroc New Technology AB 556019-7443
Airgrinder AB 556525-6798

Jensen Devices AB 556605-9522
Dermagen AB 556655-4431

Lamera AB 556673-2581

J.Jiveman Motors AB 556687-4326
TranSic AB 556694-2818
Heliospectra AB 556695-2205

Air to Air Sweden AB 556696-9985
HCCI Technology AB 556701-2645
Crossborder Technologies AB 556704-2204
Microfluid AB 556704-4960
Reosense AB 556705-3144

Minesto AB 556719-4914

ConveyEx AB 556727-4435
PowerCell Sweden AB 556759-9203
Pergamum AB 556759-9203
Solarwave AB 556783-7942
Heliospectra Personal AB

M&J by Malin & Johanna AB

Midroc Finans AB 556943-7535
Midroc Temp 1 AB 556943-7592
Midroc Invest AB 556949-3991

ANDRE MARTIN
PowerCell Sweden AB
German Hydrogen and Fuel Cell Association

André Martin Consulting

SVEN VANDEPUTTE (SUPPL)
Sesemet BVBA

Finocas NV

Finindus NV

Daf Group NV

OCAS NV

XcelCoat NV

MPC Gent NV

SIM VZW

CRM VZW

Calyos SA
Participatiemaatschappij OCAS bvba
KAAG Management NV

PowerCell Sweden AB

FUNKTION

Extern VD

Ledamot

Ledamot

Ledamot

Ledamot

VD

Ledamot

Suppleant
Suppleant/Ledamot
Ledamot

Ledamot
Ledamot/Suppleant
Ledamot/Suppleant
Ledamot
Ledamot/suppleant
Ledamot

Ledamot

Suppleant
Suppleant

Ledamot

Extern firmatecknare
Extern firmatecknare

Extern VD

Ledamot
Ledamot

VD/Agare

Managing Director
General Manager
Managing Director
Managing Director
Managing Director
Managing Director
President BoD
Ledamot

Ledamot

Ledamot
Managing Director
Ledamot

Suppleant

FR.O.M

2007-01-09
2006-10-05
2007-11-15
2007-12-19
2008-02-21
2006-06-14
2007-01-08
2011-09-12
2007-06-05
2006-11-09
2006-09-22
2007-07-09
2008-02-12
2007-11-07
2007-08-21
2009-09-02
2009-06-03
2010-10-22
2012-10-10
2013-04-26
2013-11-19
2013-11-05

2013-12-14

apr 2013
maj 2011

jan 2009

2010-08-10

2010-05-14
2013-09-20
2010-05-05
2011-01-26

2008-08-14
2005-01-19

2008-05-14
2013-08-26
2008-12-10

2014-05-30

2013-05-16

T.0.M

2011-01-19

2012-01-27

2011-04-08

2012-11-16

2014-03-01

2014-03-01

2011-07-22

2014-02-10

2010-06-21

2014-04-22

2013-12-10
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FORETAG

MATTIAS SILFVERSPARRE (SUPPL)
Compose IT System AB, 556300-7664
ChromoGenics AB, 556630-1809

Lay Line Partners AB, 556667-3678
Kobbebolaget AB, 556220-0674

Start Communication i Géteborg AB,
556670-1990

Toplite Invest AB, 556737

AglLine AB, 556763-3583

ICEHOUSE AB, 556764-9586

Nute Digital Agency AB, 556788-5206
Understandit AB, 556796-1783

Concept Management Sweden AB, 556840-2043

PowerCell Sweden AB

ANDREAS GUNNARSSON (SUPPL)
MX Composites AB 556291-6857
Usitall AB 556506-6734

Svenska Tracab AB 556528-1283
Jensen Devices AB 556605-9522

WRAP International AB 556627-6217
C3 Technologies AB 556628-6414
ITEKSA Venture AB 556631-3085
DermaGen AB 556655-4431

Lamera AB 556673-2581

TranSic AB 556694-2818

Heliospectra AB 556695-2205

Air to Air Sweden AB 556696-9985
HCCI Technology AB 556701-2645
Crossborder Technologies AB 556704-2204
Microfluid AB 556704-4960

Reosense AB 556705-3144

Minesto AB 556719-4914

ConveyEx AB 556727-4435

PowerCell Sweden AB 556759-8353
Pergamum AB 556759-9203
Solarwave AB 556783-7942
Heliospectra Personal AB 556904-7243

Andreas Gunnarsson konsult 741221-1935

FUNKTION

Ledamot
Ledamot
Ledamot
Suppleant
Extern VD

Suppleant
Ledamot
Suppleant
Ledamot
Ledamot
Ledamot

Suppleant

Ledamot
Suppleant
Ledamot
Suppleant
Suppleant
Suppleant/Ledamot
Ledamot
Suppleant
Suppleant
Suppleant
Ledamot
Ordférande
Suppleant
Ledamot

Ledamot

Ledamot
Ledamot/Suppleant
Ledamot/Suppleant
Suppleant
Suppleant
Ledamot

Ledamot

Innehavare

FR.O.M

2009-12-11
2013-04-06
2013-05-28
2010-04-08

2013-08-30

2007-12-06
2008-10-30
2008-11-18
2013-01-22
2013-06-04
2013-05-27

2014-09-24

2009-02-02
2008-09-02
2009-09-04
2011-09-09
2007-03-15
2007-09-17
2008-07-31
2009-11-12
2009-11-12
2010-04-14
2011-09-12
2010-04-29
2011-10-28
2009-10-26
2010-06-08
2010-06-16
2007-09-19
2010-02-17
2013-08-09
2011-02-23
2010-10-22
2012-10-10

2001-08-16

T.0.M

2014-09-25

2010-09-13

2014-07-14

2014-03-27

2009-07-01
2009-06-29
2010-01-05
2011-04-21

2009-10-29

2009-07-29

2011-04-08

2012-11-16

2014-03-01

2014-03-01

2014-10-02



BOLAGSLEDNING

FORETAG
MAGNUS HENELL

Brandon Stockholm AB 556367-1311
(upplést gm fusion)
Brandon AB 556447-0390

Brandon Logistics AB 556677-0540
(uppldst gm fusion)

PowerCell Sweden AB 556759-8353

PER EKDUNGE
FRT Holding Sweden AB
PowerCell Sweden AB

FRT Fuel Reforming Technologies GmbH

CLAES FREDRIKSSON
Svenska Ostindiska Companiet AB

Freethem Generation AB

ANDREAS BODEN

Inga engagemang

ROBERT GUSTAFSSON

Inga engagemang

FUNKTION

Suppleant

Suppleant
Suppleant

Extern VD

Extern VD
Extern VD

Ledamot

Extern VD

Ledamot

FR.O.M

2009-11-19

2009-02-24

2009-12-07

2011-01-27

2003-04-16

2008-07-23

2005-03-03

2013-09-04

2014-01-30

T.0.M

2010-10-12

2010-10-12

2010-10-13

2009-11-18
2009-09-24

2009-11-12

2014-01-21

POWERCELL SWEDEN AB
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Legala fragor och kompletterande information

Bolagsinformation och legal struktur

Bolagets firma ar PowerCell AB (publ). Bolaget med nuvarande firma
registrerades hos Bolagsverket under 2008 och verksamheten har be-
drivits sedan dess. Styrelsens sate &r registrerat i Géteborgs kommun i
Véstra Gotalands 1an och dess organisationsnummer ar 556759-8353.
Bolaget ar ett aktiebolag och associationsformen regleras av aktie-
bolagslagen (2005:551). Samtliga vardepapper utgivna av Bolaget har
upprattats enligt aktiebolagslagen. Bolaget ar anslutet till Euroclear
Sweden AB. Bolagets samtliga vardepapper &r denominerade i svens-
ka kr. Bolagets stamaktie ar inte noterad pa nagon officiell marknads-
plats men i anslutning till Erbjudandet har Bolaget ansokt om listning
av Bolagets aktier pa First North vid Nasdaq Stockholm.

Aktiedgaravtal

Ett aktiedgaravtal ar upprattat mellan de nuvarande dgarna som upp-
hor vid Bolagets listning. Darefter existerar det, savitt Styrelsen kanner
till, inga aktiedgaravtal eller motsvarande avtal mellan existerande el-
ler blivande aktieagare i Bolaget i syfte att skapa gemensamt inflytan-
de 6ver Bolaget.

Stabiliseringsliknande atgarder

| samband med Erbjudandet kan Erik Penser Bank komma att ge-
nomféra atgarder som stabiliserar eller bibehaller aktiernas kurs.
Teckningsoptionerna kommer inte i nagot fall omfattas av eventuella
stabiliseringsliknande atgéarder. Dessa stabiliseringsliknande atgarder
kommer inte att genomféras till hogre priser an priset i Erbjudandet,
8,60 kr. Sadan stabilisering syftar till att stodja marknadspriset pa akti-
erna i syfte att balansera det eventuella saljtryck som kan komma att
finnas och kan komma att genomféras under en period fran och med
forsta dagen for handel i Bolagets aktier pa First North vid Nasdaq
Stockholm till och med dagen som faller 30 kalenderdagar darefter.
Stabiliseringsliknande &tgarder innefattar transaktioner som stabili-
serar, uppréatthaller eller pa annat satt paverkar marknadspriset pa
aktierna. Stabiliseringsliknande transaktioner utgérs av vissa bud eller
kop som gors i syfte att forhindra eller férdroja en nedgang i aktiernas
marknadspris. Erik Penser Bank ar inte skyldigt att vidta stabiliserings-
liknande atgarder. Det finns saledes ingen garanti for att stabilise-
ringsliknande atgarder kommer att vidtas. Om stabiliseringsliknande
atgarder vidtas kan atgarderna nar som helst komma att upphora
efter Erik Pensers beslut utan féregaende meddelande. Stabiliserings-
liknande atgarder kan bara komma att vidtas avseende halften av akti-
erna i dvertilldelningen. Erik Penser Banks forvérv av aktier i samband
med stabiliseringsliknande atgarder kan pa Erik Penser Banks begaran
neutraliseras genom en minskad 6vertilldelning, vilket kan fa till foljd
att antalet utgivna Teckningsoptioner kan overstiga antalet utgivna
aktier under Erbjudandet med upp till 1 750 ooo.

Till foljd av de stabiliseringsliknande atgarderna kan borskursen eller
marknadspriset pa aktierna eller andra vardepapper (daribland Teck-
ningsoptionerna) som Bolaget gett ut vara hogre an vad som annars
skulle varit fallet pd marknaden. Stabiliseringsliknande atgarder kan
ocksa leda till att borskursen eller marknadspriset hamnar pa en niva
som inte ar hallbar pa lang sikt. Under inga omstandigheter kommer
transaktioner att genomforas i syfte att stodja marknadspriset pa akti-
erna till pris som &r hégre an 8,60 kronor per aktie. Senast en vecka
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efter slutet pa perioden under vilken stabiliseringsliknande atgarder
kan vidtas kommer det att offentliggdras av Erik Penser Bank huruvida
stabiliseringsliknande atgarder utfordes eller inte, det datum da stabi-
liseringsliknande atgarder inleddes, det datum da sista stabiliserings-
liknande atgéarden utférdes och det prisintervall inom vilket stabilise-
ringsliknande atgarder utférdes (for vart och ett av de datum under
vilka stabiliseringsliknande atgarder utfordes).

Agarkoncentration

Vid fullteckning av Erbjudandet (115 mkr) kommer 72 procent av kapi-
talet och résterna i Bolaget att kontrolleras av de nuvarande agarna
via Styrelsens ledaméter efter Erbjudandet som det beskrivs i detta
Prospekt, med beaktande av Idmnade teckningsférbindelser. Aven om
dessa aktiedgare inte ar avtalsmassigt bundna att agera gemensamt
har de, var for sig eller tillsammans, méjlighet att utdva ett vasentligt
inflytande pa drenden dar aktieagare har réstratt. Denna koncentra-
tion av foretagskontrollen kan vara till nackdel fér aktiedgare som har
andra intressen an huvudaktiedgarna. | 6vrigt kanner inte Bolaget till
nagra agargrupperingar som skulle kunna téankas utova vasentligt in-
flytande genom inbdrdes avtal.

Garantikonsortium

Ett garantikonsortium samordnat av G&W Fondkommission har, jam-
te lamnade teckningsforbindelser, i september 2014 férbundit sig att
teckna upp till cirka 64,5 Mkr av emissionen for det fall att emissionen
inte tecknas upp till 92 MSEK (bottengaranti). Detta motsvarar, tillsam-
mans med de erhallna teckningsférbindelserna om cirka 27,9 Mkr
enligt nedan, cirka 8o procent av det totala emissionsbeloppet om
cirka 115 Mkr. Deltagandet fran samtliga garanter ar endast reglerat
genom bindande skriftliga avtal. Inga medel ar pantsatta eller spérra-
de for detta andamal. Ersattning till garanterna for lamnade garantier
ar 10 procent av det garanterade beloppet. Dessa ersattningar regle-
ras kontant efter emissionens avslutande. Ingen ersattning utgar for
utfastelserna om teckning i form av lamnade teckningsfoérbindelser.
Av garantierna ar ingen del hanforliga till Bolaget narstaende, utéver
ldmnade teckningsforbindelser upp till nivan for pro-rata andelen i
emissionen. Garanternas atagande begransas till deras relativa andel
av det totalt garanterade beloppet. Adress till samordnare av garanti-
konsortiet ar: G&W Fondkommission, Kungsgatan 3, 11143 Stockholm,
info@gwkapital.se.

Teckningsforbindelser

Skriftliga teckningsforbindelser frdn samtliga dgare har lamnats om
cirka 27,9 Mkr, av vilka cirka 15,4 Mkr kommer erldggas genom kvitt-
ning av bryggfinansiering och resterande 12,5 Mkr ar fér Bolaget att
iansprakta upp till dess hela det maximala emissionsbeloppet (fore
eventuell Overtilldelning) tillférts Bolaget. Teckningsférbindelser-
na motsvarar cirka 24 procent av emissionens totala belopp. Ingen
ersattning utgdr for lamnade teckningsforbindelser. Avseende de
ldamnade teckningsforbindelserna nas dgarna via Bolagets radgivare
G&W Fondkommission pa adress: Kungsgatan 3, 11143 Stockholm,
tel: 08-503 000 50.



POWERCELL SWEDEN AB,

GARANTER

Weland Vardepapper AB
LMK Ventures AB
Kristian Wiman

Jakob Ryer

Arne Grundstrom

Kristian Kierkegaard Holding AB

Myacom Investment AB
Accrelium AB

Qualcon AB

Capensor Capital AB
Gunnar Drougge

Goran Ofsén

Jan Pettersson

Claes Trozelli AB

Stefan Olofsson

Svante Larsson

Anders Larsson
Résunda Forvaltning AB
Smoke on Guard AB
John Andersson Moll
Bearpeak AB

Martin Sjoberg

Mikael Rosencrantz
Kerstin Werner

Cell 1IQ AB

Summa:

GARANTIKONSORTIUM

TILLDELAT BELOPP,
KRONOR

25000 000
10 000 000
6 000 000
6 000 000
2700 000
2 400 000
2 400 000
1600 000
1500 000
800 000
800 000
560 000
480 000
400 000
400 000
450 000
450 000
400 000
400 000
400 000
400 000
400 000
240 000
160 000
160 000
64 500 000

POWERCELL SWEDEN AB, TECKNINGSFORBINDELSER

AGARE

Volvo Group Venture Capital AB

Finindus N.V.

Midroc New Technology AB
Fouriertransform AB
Totalt

UTDELNINGSADRESS

Box 503

Stortorget 6

Grevg. 3
Kommendorsg. 27
Beckomberga Allé 12
Torstenssonsg. 10
Torstenssonsg. 3

Stora Nygatan 31
Bjorkvallav. 2 A

Box 7106

Odeng. 60, 5 tr.
Wiboms Vag 8
Hasselby Strandvag 50
Karlav. 68

Surbrunnsg. 13
Sorfors 625

Matrisv. 1
Skogsbacken 20, 4tr
c/o Hamilton, Verdandig. 3, 1tr
Orkesterv. 8

Bjérnen Ornen 52
Garvar Lundins Grand 7
Kungsbryggan 1
Sandhamnsg. 34, 6tr
c/o Kallstrand, Vegag. 1

KVITTNING KAPI\:¥X[ TOTALT UTDELNINGSADRESS
2015000 2015000
4033907 2740000 6 773 907 Pres. ).F. Kennedylaan 3
5701791 3872500 9574291 Box 3002
5701791 3872500 9574291 Sveavagen 17
15437 490 12500000 27 937 490

POSTNR

33328
222 23
114 53
114 48
168 60
114 56
114 56
411 08
194 76
103 87
11322
171 60
165 65
11459
114 27
905 88
61013
172 41
114 24
22457
83013
112 20
179 95
11540
224 57

POSTNR

405 08

9060
169 03
11157

POWERCELL SWEDEN AB

ORT

Goteborg
Zelzate
Solna

Stockholm

ORT

Smalandsstenar
Lund
Stockholm
Stockholm
Bromma
Stockholm
Stockholm
Goteborg
Upplands Vasby
Stockholm
Stockholm
Solna
Hasselby
Stockholm
Stockholm
Umea
Lotorp
Sundbyberg
Stockholm
Lund

Are
Stockholm
Svartsjo
Stockholm
Lund

LAND

Sverige
Belgien
Sverige

Sverige
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Forsakringsskydd

Styrelsen bedémer att Bolagets nuvarande férsakringsskydd ar till-
fredsstallande med avseende pa verksamhetens art och omfattning.

Anstallningsavtal

Sedvanliga anstéllningsavtal foreligger i koncernen. Samtliga anstall-
ningsavtal i Sverige bygger pa svensk arbetsrattslig lagstiftning. Avta-
len &r individuella avseende 16n, semester, ratt till dvertidsersattning
och eventuella formaner. Samtliga avtal reglerar sekretess och ratt till
arbetstagares uppfinningar.

Transaktioner med narstaende

Under perioden 2011-2014 blev Bolaget fakturerad 1,8 Mkr av narstaen-
de. Férutom 977 SEK, som avser transport utférd av Volvo Logistics,
avser denna fakturering inhyrning av konsulter fran Volvo Technology
Corporation.

Ingen styrelseledamot eller ledande befattningshavare har eller har
haft nagon direkt eller indirekt delaktighet som motpart i nagra av Bo-
lagets affarstransaktioner som ar eller har varit ovanliga till sin karak-
tar eller med avseende pa villkoren och som i nagot avseende kvarstar
oreglerad eller oavslutad. Revisorerna har inte heller varit delaktiga i
nagra affarstransaktioner enligt ovan. Bolaget har heller inte lamnat
Ian, stallt garantier eller ingatt borgensforbindelse till eller till forman
for nagon av Styrelsens ledamoter, ledande befattningshavare eller
revisorer i Bolaget.

Vasentliga avtal

KONSULTAVTAL

Freethem AB (kontrollerat av Claes Fredriksson). Under konsultavtalet
inganget 19 augusti 2014 ska Freethem tillhandahalla arbete som for-
saljnings- och marknadsfoéringschef motsvarande heltid mot en fast
ersattning per vecka. Avtalet I6per under en intial period om tre mana-
der. Om avtalet inte sags upp senast 30 dagar fore avtalstidens utgang
forlangs det automatiskt med en manad i taget.

LEASINGAVTAL
Bolaget har tre leasingavtal med bank. Tva av avtalen avser samtliga
teststationer for testning av bransleceller med ett ursprungsbelopp
om cirka 7,5 Mkr. Loptid fram till mars 2015. Det tredje avtalet avser
en mindre server om cirka 400 Tkr som férlangs arligen, nu ndrmast
fram till april 2015.

VILLKORSLAN

Energimyndigheten, STEM. Ett villkorlan beviljades Bolaget den 24 juni
2009 om 30 Mkr for utvecklingen och kommersialiseringen av bransle-
cellsbaserade APU-system. Ranta och amortering betalas nar Bolaget
uppvisar kommersiell forsaljning av sadana produkter. Lanet ar efter-
stallt dvriga skulder. STEM har ratt granska och godkanna alla avtal for
alla produkter som ar hanforliga till APU-projektet, samt nérvara vid
styrelsemé&ten som adjungerad, fram till dess lanet aterbetalats i sin
helhet. | avtalet finns dven en bestdmmelse om Energimyndighetens
ratt att krava aterbetalning av ldnet om en "vasentlig dgarfoérandring”
sker i Bolaget. Energimyndigheten har i ett protokoll daterat 14 no-
vember 2014 lagt fram ett férslag till beslut, vilket innebar att Ener-
gimyndigheten inte pékallar uppsagning som en foljd av PowerCells
agarspridning i samband med Erbjudandet eller som en féljd av fram-
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tida agarspridningar i Bolaget. Energimyndigheten beslutar samtidigt
att en "vasentlig agarférandring” i detta fall ska anses vara om en ak-
tieagare eller samarbetande aktieagargrupp far kontroll 6ver minst
49 procent av utestdende roster i PowerCell. Det formella beslutet
fattas under vecka 47. Energimyndigheten har samtidigt aviserat en
oversyn av dess laneavtals generella villkor for att dessa ska anpassas
i syfte att underlatta publik handel med lantagares aktier.

Energimyndigheten, STEM. Ett villkorslan om 10 Mkr beviljades Bolaget
i oktober 2014. Villkor enligt lanet ovan.

SAMARBETSAVTAL

W.L. Gore Associates inc. Enligt ett samarbetsavtal daterat den
24 januari 2011 ska parterna samverka for att kommersialisera Bo-
lagets produkter och utbyta teknisk information inom ramen fér
projektet. Bolaget har atagit sig kopa anpassade MEA, sa kallade
membranelektrodaggregat, for anvandande i branslecellsstackar,
fram till och med 31 december 2013. Bolaget har fortsatt kdpa efter
detta datum men utan att sarskilt tilldmpa avtalet.

AVSIKTSFORKLARING

Volvo Truck Corporation genom Volvo Group Truck Technology (GTT).
Enligt avsiktsforklaringen daterat den 25 oktober 2013 ska GTT utféra
tester pa Bolagets prototyper for att darefter eventuellt inga kdpeavtal
av produkter framtagna for lastbilar.

Volvo Personvagnar AB (VCC). Enligt avsiktsforklaringen fran den 7 no-
vember 2013 ska VCC utfora tester under perioden 2014 - 2018 pa fram-
tagna prototyper for att darefter eventuellt ingad kopeavtal. Om VCC
anser prototyperna uppfyller komponentkrav, atar sig VCC 6vervaga
ingd leveransavtal med Bolaget for installation i bilar som kommer att
erbjudas allmanheten.

Powertech System Integrators (Proprietary) Limited (PTSI). Enligt av-
siktsforklaring som ingicks den 15 november 2013 ska parterna sam-
verka i Sydafrika dar PowerPac ska inkorporeras med PTSIs produkter
som energikalla for mobilmaster. Bland atagandena finns gemensam
finansiering av projektet. MoU ska féljas av ett huvudavtal som regle-
rar parternas mellanhavanden.

ATERFORSALJAR- OCH DARMED SAMMANHANGANDE
OPTIONSAVTAL

PowerCell Korea Co. Ltd (PCK). Den 8 juli 2014 ingicks ett aterforsal-
jaravtal dar PCK agerar exklusiv distributér av Bolagets produkter i
Sydkorea forutom mot storbolag. Samma dag ingicks aven ett options-
avtal med PCK:s agare Daniel Han dar Bolaget ager ratt att narsom-
helst pa marknadsmassiga villkor kunna forvarva samtliga aktier i PCK.
Loptiden pa optionen &r initialt 10 ar.

UPPDRAGSAVTAL

Bolaget har under 2013 haft ett uppdragsavtal med finansiell radgivare
i syfte att utvardera propder rérande en da tilltankt forsaljning av el-
ler kapitalanskaffning till Bolaget fran en handfull namngivna aktorer.
Avtalet &r uppsagt per den 24 mars 2014 men en sa kallad success
fee-klausul pa cirka 4 procent av vardet av en eventuell transaktion,
dock minst EUR 350 000, fortldper till och med 24 mars 2015. Styrelsen
bedémer intraffandet av en sddan transaktion fram till denna tidpunkt
som hogst osannolik.



CERTIFIED ADVISER
G&W Fondkommission &r avtalad Certified Adviser infor listningen pa
First North vid Nasdaq Stockholm.

Inga affarskritiska avtal finns i dagslaget som antas kunna paverka
Bolagets framtida méjligheter negativt i vasentlig utstrackning.

Rattsliga forfaranden

Bolaget ar inte, och har inte under de senaste fyra aren, varit inblan-
dad i nagra tvister vid allman domstol eller skiljenamnd.

Milj6 och tillstand

PowerCell AB har samtliga for nuvarande verksamhet erforderliga till-
stand. Bolaget foljer de regler och foreskrifter som ar utstakade att
efterféljas av bolag som &r verksamma inom motsvarande omraden.

Dokument tillgangliga for granskning

Kopior av féljande dokument kan under hela Prospektets giltighetstid
granskas pa Bolagets kontor pa ordinarie kontorstid under vardagar:

Bolagsordning och stiftelseurkund fér PowerCell Sweden AB (publ);
Reviderade arsredovisningar for rakenskapsaren 2013 och 2012;
Oversiktligt granskad del&rsrapport fér perioden januari - septem-
ber 2014;

Detta Prospekt

Bolagsordning, historisk finansiell information, detta Prospekt samt
ovrig offentliggjord information finns att tillga i elektronisk form pa
Bolagets hemsida www.powercell.se.

Information fran tredje man

Information fran tredje man som atergivits i detta dokument har ater-
givits exakt och inga uppgifter - savitt Bolaget kanner till och forsak-
rat genom jamforelse med annan information som offentliggjorts av
berérd tredje man - har utelamnats pa ett satt som skulle géra den
atergivna informationen felaktig eller missvisande.

Bolagsstyrning

Bolaget har att iaktta aktiebolagslagens bestdmmelser om bolagsstyr-
ning. Styrelsen har darvid upprattat en arbetsordning for sitt arbete,
instruktioner avseende arbetsférdelningen mellan Styrelsen och verk-
stallande direktéren, vilken behandlar dennes arbetsuppgifter och
rapporteringsskyldigheter, samt faststéllt instruktioner fér den eko-
nomiska rapporteringen. Arbetsordningen ses éver arligen. Styrelsen
har provat fragan huruvida sarskilda kommittéer avseende revision
och ersattningsfragor bor inrattas. Mot bakgrund av Bolagets storlek
och verksamhetens omfattning har Styrelsen gjort beddmningen att
dessa fragor ar av sadan betydelse att de bor beredas och beslutas av
Styrelsen i sin helhet och att detta kan ske utan olagenhet. Bolagsstyr-
ningskodens tilldampning har utvidgats till att galla alla bolag vars aktier
ar upptagna till handel pa en reglerad marknad i Sverige. First North
vid Nasdaq Stockholm utgér inte en reglerad marknad och Bolaget har
darfor inte krav pa sig att folja Koden aven efter den planerade list-
ningen. Bolaget foljer dock kontinuerligt utvecklingen pa omradet och
avser att folja de delar av Koden som kan anses relevanta.

Moijliga intressekonflikter

Vissa styrelseledaméter och ledande befattningshavare har ekono-
miska intressen i form av optionsinnehav i Bolaget. | samband med
Erbjudandet som beskrivs i detta Prospekt har G&W Fondkommission,
auktoriserat som vardepappersforetag, agerat radgivare till Bolagets
Styrelse och Lead Manager for Erbjudandet. Bolaget har vidare anlitat
Avanza Bank AB som co-Lead Manager fér Erbjudandet och fér admi-
nistrationen av den emission som presenteras i Prospektet samt Erik
Penser Bank som institut med ansvar for stabiliseringsliknande atgar-
der. G&W Fondkommission, Avanza Bank och Erik Penser Bank erhaller
en pa forhand avtalad ersattning for utforda tjanster i samband med
nyemissionen. Vare sig G&W Fondkommission, Avanza Bank eller Erik
Penser Bank ager nagra aktier i PowerCell AB.

Ovrig information

Enligt §3 i Bolagets bolagsordning ar foremalet for Bolagets verksam-
het att bedriva utveckling, forséljning och leverans av system och kom-
ponenter for kraftgenerering bland annat baserat pa bransleceller,
samt darmed forenlig verksamhet.

Inga inskrankningar att fritt Gverlata aktier eller andra vardepapper
upptagna till handel finns. Vardepappren ar inte foremal for erbju-
dande som lamnats till féljd av budplikt, inlésenratt eller 16sningsplikt.
Inga offentliga uppkdpserbjudanden har férekommit under inneva-
rande eller foregdende rakenskapsar.

G&W Fondkommission har anlitats av Bolaget som Radgivare i sam-
band med emissionen som beskrivs i detta Prospekt. G&W Fondkom-
mission har, utéver pa férhand avtalad ersattning for sina tjanstter,
inga ekonomiska eller andra relevanta intressen i emissionen. G&W
Kapitalférvaltning ager inga aktier i PowerCell AB.

Avanza AB har anlitats av Bolaget som emissionsinstitut och som
co-lead manager i samband med emissionen som beskrivs i detta
Prospekt. Avanza har, utéver pa forhand avtalad ersattning for sina
tjidnster, inga ekonomiska eller andra relevanta intressen i emissio-
nen. Avanza ager inga aktier i PowerCell AB.

Erik Penser Bank har anlitats av Bolaget som institut med ansvar fér
stabiliseringsliknande atgérder i samband med emissionen som be-
skrivs i detta Prospekt. Erik Penser Bank har, utéver pé férhand avtalad
ersattning for sina tjanster, inga ekonomiska eller andra relevanta in-
tressen i emissionen. Erik Penser Bank dger inga aktier i PowerCell AB.

BOLAGETS ADRESS OCH KONTAKTUPPGIFTER:
PowerCell Sweden AB (publ)
Ruskvédersgatan 12,

SE-418 34 Goteborg
Tel: 031-720 36 20
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Skattefragor i Sverige

Nedanstdende sammanfattning av vissa svenska skatteregler ar baserad pa nu
gallande lagstiftning. Sammanfattningen ar endast avsedd som allméan information
for innehavare av aktier och teckningsratter som ar obegransat skattskyldiga i
Sverige om inte annat anges. Redogoérelsen ar inte avsedd att vara uttommande och
behandlar exempelvis inte situationer d&r vardepapper innehas som lagertillgang i
naringsverksamhet eller av handelsbolag. Vidare behandlas inte de sarskilda regler
som kan bli tilldmpliga pa innehav i bolag som har varit fdmansféretag. Inte heller
behandlas de sarskilda lattnadsregler som i vissa fall &ar tilldAmpliga pa utdelningar
och kapitalvinster pa aktier i onoterade bolag. Varje aktiedgare bor darfor inhdmta
rad fran skatteexpertis avseende sin specifika situation.

Kapitalvinst/-forlust

For fysiska personer som ar obegransat skattskyldiga i Sverige beskat-
tas kapitalinkomster sasom rantor, utdelningar och kapitalvinster i
inkomstslaget kapital. Skattesatsen i inkomstslaget kapital &r 30 pro-
cent. Kapitalvinst respektive kapitalforlust berdknas separat for varje
vardepappersslag, varvid omkostnadsbeloppet fér samtliga avyttrade
vardepapper av samma slag och sort laggs samman och beraknas
gemensamt med tillampning av den sa kallade genomsnittsmetoden.
Det innebar att det genomsnittliga omkostnadsbeloppet pa innehavda
aktier i PowerCell normalt paverkas om teckningsratter utnyttjas for
att forvarva ytterligare aktier av samma slag och sort. Schablonregeln,
som innebar att omkostnadsbeloppet alternativt far bestammas till
20 procent av nettoforsaljningsintakten, far anvandas vid avyttring av
marknadsnoterade aktier. PowerCell har ansékt om marknadslistning
av aktierna pa First North vid Nasdaq Stockholm, vilka darefter, forut-
satt att kraven for listning uppfylls, ur skatterattslig synpunkt kommer
att klassificeras som marknadsnoterade. Aven teckningsoptionerna till
férvarv av nya aktier avses att marknadsnoteras.

Fysiska personer

Kapitalforlust pa aktier och andra marknadsnoterade delagarratter
(aktiebeskattade vardepapper, till exempel teckningsratter och inte-
rimsaktier) ar fullt avdragsgill mot kapitalvinst samma ar pa mark-
nadsnoterade eller onoterade aktier och deldgarratter. Uppkommer
underskott i inkomstslaget kapital medges reduktion av skatten pa
inkomst av tjanst och naringsverksamhet, samt fastighetsskatt. Skat-
tereduktion medges med 30 procent av den del av underskottet som
inte dverstiger 100 Tkr och med 21 procent av resterande del. Under-
skott kan inte sparas till senare beskattningsar. For fysiska personer
som &r obegransat skattskyldiga i Sverige innehalls preliminar skatt pa
utdelningar med 30 procent.

Juridiska personer

Hos aktiebolag beskattas all inkomst, inklusive kapitalvinster, i in-
komstslaget naringsverksamhet med 22 procent skatt. For aktiebolag
medges avdrag for kapitalforlust pa aktier och andra delagarratter
som innehas som kapitalplacering endast mot kapitalvinst pa delagar-
ratter. Kapitalforlust som inte har kunnat utnyttjas under ett visst ar,
far dras av mot kapitalvinst pa delagarratter under efterfoljande be-
skattningsar utan begrénsning i tiden. Sarskilda regler galler for vissa
speciella foretagskategorier.
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Utnyttjande av erhallen teckningsratt

Anskaffningsutgiften for Units utgdrs av emissionskursen. Vid en av-
yttring av de sa erhallna aktierna kommer aktieagarens omkostnads-
belopp for samtliga aktier av samma slag och sort att laggas samman
och berdknas gemensamt med tilldmpning av genomsnittsmetoden.
Interimsaktier, sa kallade BTA (respektive BTU for anskaffade Units)
och vanliga aktier anses inte vara av samma slag och sort férran be-
slutet om nyemission har registrerats.

Behandling av forvarvad teckningsratt
med mera

For den som koper eller pa liknande satt forvarvar teckningsratter i
PowerCell utgdr vederlaget anskaffningsutgiften for dessa. Utnytt-
jande av teckningsratterna for teckning av aktier utldéser ingen be-
skattning. Teckningsratternas omkostnadsbelopp ska medraknas vid
berdkning av aktiernas omkostnadsbelopp. Avyttras istallet tecknings-
ratterna utléses kapitalvinstbeskattning. Omkostnadsbeloppet foér
teckningsratterna beraknas enligt genomsnittsmetoden. Schablonre-
geln far anvandas for att bestamma omkostnadsbeloppet for mark-
nadsnoterade teckningsratter som forvarvats pa nu angivet satt.

Beskattning av utdelning

For fysiska personer och dodsbon &r skattesatsen 30 procent pa ut-
delning fran marknadsnoterade bolag. Preliminart skatteavdrag om
30 procent skall géras av den som betalar ut utdelningen till fysisk
person eller dédsbo, vilket for Bolagets del &r Euroclear Sweden AB.
For juridiska personer, utom dédsbon, ar skattesatsen 22 procent. Fér
vissa juridiska personer galler sarskilda regler. For aktiebolag och eko-
nomiska foreningar ar utdelning pa naringsbetingat innehav under
vissa forutsattningar skattefri.

Investeringssparkonto

Den 1januari 2012 infordes méjligheten att direktdga finansiella instru-
ment via investeringssparkonto (ISK). Pa finansiella instrument som
ags via ett investeringssparkonto sker ingen beskattning baserat pa
eventuell kapitalvinst vid forséljning av tillgdngarna. Istallet sker be-
skattning genom schablonbeskattning av de tillgangar som finns pa
investeringssparkontot, oavsett om tillgdngarna ¢kat eller minskat un-
der aret. Skatten pa ett investeringssparkonto beraknas utifran ett sa



kallat kapitalunderlag. Kapitalunderlaget beraknas varje ar och ar en
fjdrdedel av summan av:

¥

Vardet pa tillgdngarna vid ingangen av varje kvartal;

Belopp som betalats till investeringssparkontot under aret:

¥

Y

Vardet pa finansiella instrument som fors over till investeringsspar-
kontot under aret; och

Vardet av finansiella instrument som férs 6ver fran nagon annans
investeringssparkonto under aret.

¥

Kapitalunderlaget multipliceras ned en réantefaktor, som utgérs av
statsldnerantan den 30 november aret fore beskattningsaret. Resul-
tatet blir den beréknade schablonintakten. Denna kommer att for-
tryckas i deklarationen och tas upp som inkomst av kapital. Pa denna
schablonintakt av kapital uttages skatt pa motsvarande en skattesats
pa 30 procent. Det ar dock mojligt att kvitta en schablonintékt mot en
ranteutgift som redovisas i samma deklaration eller mot 70 procent
av en kapitalforlust pa andra aktier eller vardepapper. Observera att
investering via investeringssparkonto dven kan ge ratt att anséka om
det nya investeraravdraget (se nedan).

Kapitalforsakring

Fysiska personer kan inneha aktier och andra delagarréatter via kapi-
talforsakring, varvid ett forsékringsbolag star registrerat som agare till
de aktuella finansiella instrumenten. De instrument som ags via en
kapitalforsakring blir inte foremal for beskattning baserat pa eventuell
kapitalvinst vid forsaljning av tillgangarna.

Istallet sker beskattning genom schablonbeskattning av de tillgdng-
ar som finns i kapitalférsakringen, oavsett om tillgdngarna 6kat eller
minskat i varde under aret.

Beskattningen av en kapitalforsakring beraknas utifran ett sa kallat ka-
pitalunderlag. Kapitalunderlaget beraknas varje ar och ar summan av:

» Vardet av tillgangarna vid arets ingang;
» Vardet av inbetalda premier under férsta halvaret; och
» Halften av vardet av inbetalda premier under forsta halvaret.

Kapitalunderlaget multipliceras med en rantefaktor, som ar statsléne-
rantan den 30 november aret fore beskattningsaret. Pa det framréak-
nade resultatet betalas avkastningsskatt med 30 procent, vilken inne-
halls av forsakringsbolaget. Den schablonmaéssiga avkastningen som
uppstar i en kapitalforsakring far inte kvittas mot forluster och utgifter
i inkomstslaget kapital. Observera att investering via kapitalférsakring
inte ger ratt att ansdka om det nya investeraravdraget (se nedan).




Investeraravdrag

Den 1 december 2013 inférdes ett investeraravdrag i skattelagstift-
ningen i syfte att stédja kapitalférsorjningen i mindre foretag. Investe-
raravdraget innebar att fysiska personer kan gora avdrag med 50 pro-
cent i inkomstslaget kapital av det investerade beloppet i ett foretag.
For varje enskild fysisk person galler dock att investeraravdrag kan ges
for upp till hogst 1,3 Mkr per ar i maximalt investerat belopp. Enligt
Skatteverkets hemsida ar Skatteverkets uppfattning den att det kan
vara mojligt att erhalla ett investeraravdrag aven i det fall aktierna lig-
ger pa ett investeringssparkonto.

Totalt for alla fysiska personer i ett visst bolag galler ett takbelopp pa
hogst om 20 Mkr per ar i investerat kapital for att ge upphov till in-
vesteraravdrag. | den mén det sammanlagda investerade beloppet av
fysiska personer i ett visst foretag overstiger 20 Mkr under ett visst
ar, kommer investeraravdraget att reduceras proportionellt for varje
investerare.

For att kunna erhélla avdraget galler bland annat:

Du ska ha betalat andelarna kontant och inneha dem vid utgangen
av betalningsaret. Om férvarvaren har avlidit galler detsamma for
dennes dédsbo.

Det ska vara fradga om ett svenskt aktiebolag. Du kan dven fa avdrag
fér andelar i motsvarande utlandska bolag som har fast driftstélle i
Sverige, om det hér hemma i en stat inom Europeiska ekonomiska
samarbetsomradet (EES) eller i en stat med vilken Sverige har ingatt
ett skatteavtal som innehaller en artikel om informationsutbyte.

Foretaget ska uteslutande, eller sd gott som uteslutande, bedriva
rorelse. Det kan saledes inte enbart forvalta vardepapper.

Foretaget far inte vara verksamt inom varvs-, kol- eller stalindustrin.

Foretaget ska ha ett Idneunderlag om minst 300 000 kr.

Foretaget far inte vara i ekonomiska svarigheter.

Du fér inte ha tagit emot nagon vardedéverforing, till exempel utdel-
ning, fran foretaget dverstigande ett visst jamforelsebelopp under
betalningsaret eller under de tvé aren narmast fore betalningsaret.

Foretaget far under betalningsaret eller under de tva dren ndrmast
fore betalningsaret inte ha genomfort vissa interna forvarv.

Du é&r skattskyldig i Sverige for kapitalvinsten pa andelarna.

Medelantalet anstallda och deldgare som under betalningsaret har
arbetat i foretaget ar lagre an 5o och

Foretagets nettoomsattning under betalningsaret, eller balansom-
slutning for samma ar, uppgar till hogst 8o miljoner kr.

Da investeraravdrag ar nytt och annu inte fullt vedertaget sa rads varje

investerare att sjalv satta sig in i gallande regler och det senaste som
kommunicerats av Skatteverket om denna avdragsmojlighet.
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Aktiedagare som ar begransat
skattskyldiga i Sverige med mera

Innehavare av aktier som ar begransat skattskyldiga i Sverige och som
inte bedriver verksamhet fran fast driftstalle i Sverige beskattas nor-
malt inte i Sverige for kapitalvinster vid avyttring av aktier. Innehavare
av aktier kan dock bli foremal for beskattning i sin hemviststat. Enligt
en sarskild regel kan fysiska personer som ar begransat skattskyldiga i
Sverige bli foremal for kapitalvinstbeskattning i Sverige vid avyttring av
bland annat svenska aktier om de vid nagot tillfalle under de tio kalen-
derdr som narmast foregatt det kalenderar da avyttringen agde rum
varit bosatta eller stadigvarande vistats i Sverige. Tillampligheten av
denna regel ar dock i flera fall begransad genom skatteavtal som Sve-
rige ingatt med andra lander. For aktieagare som inte ar skatterattsligt
hemmahorande i Sverige utgar normalt svensk kupongskatt pa all ut-
delning fran svenska aktiebolag med 30 procent. Denna skattesats &r
dock i allméanhet reducerad genom skatteavtal som Sverige har ingatt
med andra lander fér undvikande av dubbelbeskattning. Avdraget for
kupongskatt verkstélls normalt av Euroclear Sweden AB eller, betraf-
fande forvaltarregistrerade aktier, av férvaltaren.



Bolagsordning

Antagen 6 november 2014

81 Firma/Company name

Bolagets firma ar Powercell Sweden AB (publ). Bolaget ar publikt.

The name of the company is Powercell Sweden AB (publ). The Company
is public.

§2 Sdte /Registred office
Bolagets Styrelse ska ha sitt sate i Géteborgs kommun.
The registered office shall be in the municipality of Gothenburg.

§3 Verksamhet/ Activities

Bolaget ska bedriva utveckling, férsaljning och leverans av system och
komponenter for kraftgenerering bl.a. baserat pa bransleceller, samt
darmed forenlig verksamhet.

The company shall pursue development, sales and delivery of systems and
components for power generation, among other things based onfuel-cells,
as well as any activities compatible therewith.

§ 4 Aktiekapital/Share capital

Aktiekapitalet ska utgéra lagst 500 0oo kr och hdgst 2 000 000 kr.

The share capital shall be minimum SEK 500000 and maximum
SEK 2 000 000.

§ 5 Antal aktier/The Shares
Antal aktier ska vara lagst 20 000 000 och hégst 80 000 000.
There shall be minimum 20 000 0oo and maximum 8o 000 000 shares.

§ 6 Styrelse/Board of directors

Styrelsen ska besta av lagst fem och hogst sju ledamoter med hogst
fem suppleanter.

The board of directors shall consist of minimum five and maximum five or-
dinary board directors with a maximum of seven deputy board directors.

§ 7 Revisorer/Auditors

For granskning av bolagets arsredovisning jamte rékenskapema samt
Styrelsens och verkstéllande direktdrens férvaltning utses en aukto-
riserad revisor eller registrerade revisionsbolag med eller utan revi-
sorssuppleanter.

For review of the company’s annual report and the accounts as well as the
administration of the board of directors and the managing director, one
authorised auditor or registered accounting firms, with or without deputy
auditor, is elected.

§ 8 Kallelse/Summons

Kallelse till bolagsstamma ska ske genom annonsering i Post- och Inri-
kes Tidningar samt pa Bolagets hemsida. Att kallelse skett skall annon-
seras i Dagens Industri.

Summons to the shareholder’s meeting shall be made by advertising in Post-
och Inrikes Tidningar and on the company's webste. That summons to the
shareholders' meeting is made shall be advertised in Dagens Industri.

§ g Ratt att delta i bolagsstamma/Right to participate in
shareholders' meeting

Aktiedgare som vill deltaga i bolagsstamma skall dels vara upptagen
som aktiedgare i sadan utskrift eller annan framstélining av hela
aktieboken som avses i 7 kap. 28 § tredje stycket aktiebolagslagen
(2005:551), avseende forhallandena fem vardagar fore stamman, dels
anmala sitt deltagande till Bolaget senast den tidpunkt och den dag

som anges i kallelsen till stamman. Sistnamnda dag far inte vara son-
dag, annan allman helgdag, l6rdag, midsommarafton, julafton eller
nyarsafton och inte infalla tidigare an femte vardagen fore stdmman.

Shareholder who wishes to participate in the shareholders' meeting must
be registered in such transcription or other preparation of the entire share
register as mentioned in 7 chap. 28 § third section in the Swedish Com-
panies Act (2005:551), regarding the conditions five workdays prior the
meeting, and announce their participation to the company no later than
the time stated in the summons. Last mentioned day cannot be a Sunday,
or other public holiday, Saturday, Midsummer Eve, Christmas Eve or New
Year's Eve and cannot occur earlier than the fifth workday prior to the
meeting.

Aktieagare far vid bolagsstamma medféra ett eller tva bitraden, dock
endast om aktiedgaren anmalt detta enligt foregaende stycke.

The shareholder may bring one or two assistants to the shareholders' me-
eting, but only if the shareholder announces this in accordance with above.

§ 10 Bolagsstamma/Annual general meeting

Arsstamma hélls arligen inom sex manader efter rakenskapsérets ut-
gang. Pa arsstamma ska foljande drenden behandlas.

The annual general meeting shall be held within six months from the end
of the financial year. At the annual general meeting the following matters
shall be attended to:

1. Val av ordférande vid stamman.
Election of chairman of the meeting

2. Upprattande och godkdnnande av réstlan gd.
Drawing up and approval of the voting list

3. Valaven eller tva justeringsman.
Election of one or two persons to attest the minutes

4. Prévning av om stamman blivit behdérigen sammankallad.
Determination that the meeting has been duly convened

5. Godkannande av dagordning.
Approval of the agenda

6. Framlaggande av arsredovisningen och revisionsberattelsen samt
i forekommande fall koncernredovisningen och koncernrevisions-
berattelsen.

Presentation of the annual report and the audit report, and if applica-
ble the report of the Directors and comments on the annual accounts

7. Beslut
Resolutions regarding

a. om faststallelse av resultatrakningen och balansrakningen
samt i forekommande fall koncernresultatrékningen och kon-
cembalansrakningen,
adoption of the income statement and the balance sheet, and,
if applicable, the report of the Directors and comments on the
annual accounts,
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b. om dispositioner betraffande bolagets vinst eller foérlust enligt
den faststallda balansrakningen,
allocation of the profit or loss according to the adopted balance
sheet,

c. om ansvarsfrihet at styrelseledamoétema och verkstallande
direktoren.
discharging the board directors and the managing director from
liability.

8. Faststallande av arvoden at Styrelsen och revisom.
Resolution regarding fees for the board members and auditors.

9. Val av Styrelse samt, i férekommande fall, revisor och revisors-
suppleanter.
Election of board directors and, in the event thereof, auditors and
deputy auditors.

10. Annat arende, som ankommer pa stamman enligt aktiebolagsla-
gen eller bolagsordningen.
Other matters to be referred to the annual general meeting according
to the Swedish Companies Act (2005:551) or the Articles of Association.

§11 Rakenskapsar/Financial year
Bolagets rakenskapsar ar kalenderar.
The company’s financial year shall be calendar year.

§ 12 Avstamningsforbehall/Securities depository regis-
tration clause

Den aktiedgare eller forvaltare som pa avstamningsdagen ar inford
i aktieboken och antecknad i ett avstdmningsregister, enligt 4 kap.
lagen (1998:1479) om kontoféring av finansiella instrument eller den
som ar antecknad pa avstamningskonto enligt 4 kap. 18 § forsta styck-
et 6-8 namda lag, ska antas vara behorig att utéva de rattigheter som
framgar av 4 kap. 39 § aktiebolagslagen (2005:551).

The shareholder or administrator whom on the record day is registered in
the share register and in a securities depository register in accordance with
Chapter 4 in the Swedish Financial Instruments Accounts Act (1998:1479) or
registered in securities depository accounts in accordance with Chapter
4 Paragraph 18 First section 6-8 in above mentioned act, is assumed to be
authorised to exercise the rights stated in Chapter 4 Paragraph 39 of the
Swedish Companies Act (2005:551).

Dokument som infoérlivas genom

hanvisning

Detta Prospekt har upprattats med anledning av Erbjudandet
och bestar av, utdver foreliggande dokument, foljande

handlingar som inforlivas genom hanvisning:

» PowerCells delarsrapport for perioden januari-september 2014. Delarsrapporten har

oversiktligt granskats av Bolagets revisor.

» PowerCells drsredovisningar avseende rikenskapséren 2012 och 2013. Arsredovisning-

arna har reviderats av Bolagets revisor.

Foreliggande Prospekt och de handlingar som inférlivas genom hanvisning enligt ovan kom-
mer under Prospektets giltighetstid finnas tillgangliga i elektronisk form pa Bolagets webbplats

www.powercell.se.

Information som inférlivas genom hanvisning enligt ovan skall ldsas som en del av detta

Prospekt.
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Appendix I

Villkor f6r PowerCell Sweden AB:s optionsratter 2014, serie 1 (TO1)

§ 1 DEFINITIONER
| foreliggande villkor skall féljande bendmningar ha den inneb&rd som
anges nedan:

Aktie Stamaktie i Bolaget

Banken ar det kontoférande institut vilket aven
har tillstdnd att agera emissionsinstitut
och som Bolaget vid var tid utsett att
handha administration av optionsratter-
na enligt dessa villkor

Bankdag dag i Sverige som inte ar séndag eller an-
nan allman helgdag eller som betraffande
betalning av skuldebrev inte &r likstalld
med allmén helgdag i Sverige

Bolaget PowerCell Sweden AB (publ), org nr;
556759-8353.

Kontofdrande
institut

bank eller annan som medgetts ratt att
vara kontoférande institut enligt Lagen
(1998:1479) om kontoféring av finansiella
instrument och hos vilken Optionsinne-
havare 6ppnat konto avseende options-
ratt

Optionsratt teckningsoption, dvs ratt att teckna nya
stamaktier i Bolaget mot betalning i peng-
ar enligt dessa villkor

Teckning sadan nyteckning av aktier i Bolaget, som
avses i 14 kap aktiebolagslagen
Teckningskurs den kurs till vilken teckning av nya sta-
maktier med utnyttjande av optionsratt
kan ske

Euroclear Euroclear AB (f.d. VPC AB)

VP-konto Vardepapperskonto (hos Euroclear) en-
ligt lagen (1998:1479) om kontoféring av
finansiella respektive
optionsinnehavares innehav av options-

instrument dar

ratter eller innehav av aktier forvarvade
genom optionsratt ar registrerat

§ 2 OPTIONSRATTER OCH REGISTRERING

Antalet optionsratter uppgar till hogst 18 000 000 stycken av slaget TO1.
Optionsratterna skall for Optionsinnehavarens rakning registreras pa
VP-konto i ett avstamningsregister i enlighet med lagen (1998:1479) om
kontoféring av finansiella instrument, i foljd varav inga vardepapper
kommer att utges. Begaran om viss registreringsatgard avseende Op-
tionsratterna skall riktas till Banken eller annat Kontoférande institut.

§ 3 TECKNING

Serie 1 (TO1)

Tva (2) teckningsoptioner av serie 1 medfor ratt att under tiden fran
och med den 1 december till och med den 31 december 2015 teckna en
(1) stamaktie till priset 9,63 kr per aktie.

Som framgér av § 7 nedan kan omrékning av dels teckningskursen,
dels det antal nya aktier som varje optionsratt berattigar till teckning
av aga rum.

Vid anmalan om teckning skall for registreringsatgarder ifylld anmal-
ningssedel enligt faststallt formular inges till Bolaget for vidarebeford-
ran till Banken.

Inges inte anmalan om teckning inom i forsta stycket angiven tid, upp-
hor all ratt enligt optionsratterna att galla.

Skulle Bolaget fatta beslut om emission, skall, om tillampligt, i beslutet
om emissionen anges den senaste dag da anmalan om teckning skall
ske for att medféra ratt att delta i emissionen. Vid anmélan om teck-
ning efter sddan dag skall omrékning ske enligt § 7 nedan.

§ 4 INFORING | AKTIEBOKEN

Efter teckning verkstélls tilldelning genom att de nya Aktierna upptas
pa Optionsinnehavares VP-konto sdsom interimsaktier. Sedan regist-
rering av Aktierna agt rum hos Bolagsverket, blir registreringen av de
nya Aktierna pa VP-konto slutgiltig.

§ 5 FORVALTARE OCH FORVALTARREGISTRERING

Den som erhallit tillstand enligt 5 kap. 14 § aktiebolagslagen att i stallet
for aktieagare inforas i Bolagets aktiebok, ager ratt att registreras pa
konto som innehavare. Sadan forvaltare skall betraktas som Options-
innehavare vid tilldmpning av dessa villkor.

§ 6 UTDELNING PA NY AKTIE

Aktie som utgivits efter teckning medfor rétt till vinstutdelning forsta
gangen pa den avstamningsdag for utdelning, som infaller narmast
efter det att teckning verkstallts.

§ 7 OMRAKNING I VISSA FALL
Féljande skall galla betraffande omrakning:

A. Genomfor Bolaget en fondemission, skall teckning, ddr anmalan om
teckning gors pa saddan tid att den inte kan verkstallas senast pa femte
vardagen fore bolagsstdmma som beslutar om emissionen, verkstal-
las forst sedan stamman beslutat om denna. Aktier, som tillkommit pa
grund av teckning som verkstalls efter emissionsbeslutet, registreras
interimistiskt pa avstamningskonto, vilket innebar att de inte har ratt
att deltaga i emissionen. Slutlig registrering pa avstamningskonto sker
forst efter avstdamningsdagen fér emissionen.

Vid aktieteckning som verkstalls efter beslutet om fondemission till-

ldmpas en omraknad teckningskurs liksom ett omrdknat antal aktier
som varje optionsratt ger ratt att teckna.
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Omrakningen utfores av ett av Bolaget utsett svenskt vardepappersin-
stitut eller auktoriserat revisionsbolag enligt féljande formler:

antalet aktier fore
fondemissionen

foregaende

teckningskurs
omraknad 5

teckningskurs -

antalet aktier efter fondemissionen

foregaende antal
aktier, som varje

omrlakkﬂ_at optionsratt ger ratt antalet aktier i bolaget
antal aktier att teckna efter fondemissionen
som varje —

optionsratt ger

ratt att teckna antalet aktier i bolaget foére fondemissionen

Den enligt ovan omraknade teckningskursen och det omraknade antal
aktier som varje optionsratt ger ratt att teckna faststalls av Bolaget
snarast mojligt efter bolagsstdmmans beslut om fondemission men
tillampas forst efter avstamningsdagen for emissionen.

B. Genomfér Bolaget en sammanldggning eller uppdelning av akti-
erna, skall mom. A. ovan dga motsvarande tillampning, varvid som
avstamningsdag skall anses den dag da sammanlaggning respektive
uppdelning, pa bolagets begéran, sker hos Euroclear.

C. Genomfor Bolaget en nyemission - med foéretradesratt for aktiea-
garna att teckna nya aktier mot kontant betalning - skall féljande galla
betraffande ratten till deltagande i emissionen for aktie som tillkom-
mit pa grund av teckning med utnyttjande av optionsratt:

1. Beslutas emissionen av Styrelsen under forutsattning av bolags-
stdmmans godkannande eller med stdd av bolagsstdmmans
bemyndigande, skall i beslutet om emissionen anges den senaste
dag da aktieteckning skall vara verkstalld for att aktie, som
tillkommit genom teckning med utnyttjande av optionsratt, skall
medfora ratt att deltaga i emissionen.

2. Beslutas emissionen av bolagsstamman, skall teckning - som
pakallas pa sadan tid att teckningen inte kan verkstallas senast
pa femte vardagen fore den bolagsstamma som beslutar om
emissionen - verkstallas forst sedan Bolaget verkstallt omrakning
enligt detta mom. C. tredje sista stycket.

Aktier, som tillkommit pa grund av sadan teckning, registreras inte-
rimistiskt pa avstamningskonto, vilket innebar att de inte har ratt att
deltaga i emissionen.

Vid teckning som verkstalls pa sadan tid att ratt till deltagande i ny-
emissionen inte uppkommer tilldmpas en omraknad teckningskurs
och ett omrédknat antal aktier som beldper pa varje optionsratt. Om-
rakningen utféres av ett av Bolaget utsett svenskt vardepappersinsti-
tut eller auktoriserat revisionsbolag enligt féljande formler:
aktiens genomsnittliga
marknadskurs under
den i emissionsbeslutet
faststallda

teckningstiden (aktiens
genomsnittskurs)

foregaende

omriknad teckningskurs

teckningskurs

aktiens genomsnittskurs 6kad med det pa
grundval darav framréaknade teoretiska vardet pa
teckningsratten
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N
F

aktiens

foregaende tecknin genomsnittskurs 6kad

omraknad féregdende antal med det pa grundval

teckning aktier, som varje darav framraknade
omraknat optionsréatt ger ratt teoretiska vardet pa
antal akt\‘er att teckna gskurs X teckningsratten
som varje —

optionsratt ger
ratt att teckna
skurs

aktiens genomsnittskurs

Aktiens genomsnittskurs skall anses motsvara genomsnittet av det for
varje handelsdag under teckningstiden framrdknade medeltalet av
den under dagen noterade hogsta och lagsta betalkursen for aktien
vid handel pa bors eller marknadsplats for finansiella instrument. |
avsaknad av notering av betalkurs skall i stallet den som slutkurs no-
terade képkursen inga i berakningen. Dag utan notering av vare sig
betalkurs eller kopkurs skall inte inga i berdkningen.

Det teoretiska vardet pa teckningsratten framréaknas enligt foljande
formel:

det antal nya
aktier som hogst
kan komma
att utges enligt
emissionsbeslutet X

aktiens
genomsnittskurs -
emissionskursen for

teckningsrattens den nya aktien

varde

antalet aktier fore emissionsbeslutet

Uppstar harvid ett negativt varde, skall det teoretiska vardet pa teck-
ningsratten bestammas till noll.

Den enligt ovan omraknade teckningskursen och omraknat antal akti-
er faststalls av Bolaget tva bankdagar efter teckningstidens utgédng och
skall tillampas vid aktieteckning som verkstalls darefter.

Under tiden till dess att omraknad teckningskurs och omraknat antal
aktier faststallts, verkstalls aktieteckning endast preliminart, varvid det
antal aktier som varje optionsratt fore omrakning berattigar till teck-
ning av upptas interimistiskt pa avstamningskonto. Slutlig registrering
pa avstamningskontot sker sedan omrakningarna faststallts. Slutlig
registrering i aktieboken sker sedan omrakningarna faststallts.

D. Genomfér Bolaget - med foretradesratt for aktiedgarna och mot
kontant betalning - en emission enligt 14 kap eller 15 kap. aktiebo-
lagslagen, skall betraffande réatten till deltagande i emissionen for ak-
tie som utgivits vid teckning med utnyttjande av optionsratt bestdm-
melserna i mom. C. ovan dga motsvarande tillampning.

Vid aktieteckning som verkstéllts pa sadan tid att ratt till deltagande
i emissionen inte uppkommer tillampas en omraknad teckningskurs
och ett omréaknat antal aktier som beloper pa varje optionsratt. Om-
rakningen utféres av ett av Bolaget utsett svenskt vardepappersinsti-
tut eller auktoriserat revisionsbolag enligt féljande formler:
aktiens genomsnittliga
marknadskurs under
den i emissionsbeslutet
faststallda

teckningstiden (aktiens
genomsnittskurs)

foregaende

teckningskurs
omraknad 5

teckningskurs

aktiens genomsnittskurs ékad med
teckningsrattens varde



aktiens
genomsnittskurs 6kad

foregadende antal
aktier som varje

omrlakkm_at optionsratt ger ratt med teckningsrattens
antal aktier att teckna vérde
som varje

optionsratt ger

ratt att teckna aktiens genomsnittskurs

Aktiens genomsnittskurs berdknas i enlighet med vad i mom. C. ovan
angivits.

Teckningsrattens varde skall anses motsvara genomsnittet av det for
varje handelsdag under teckningstiden framrdknade medeltalet av
den under dagen noterade hogsta och lagsta betalkursen for teck-
ningsratterna vid handel pa bors eller marknadsplats for finansiella
instrument. | avsaknad av notering av betalkurs skall i stéllet den som
slutkurs noterade képkursen ingé i berakningen. Dag utan notering av
vare sig betalkurs eller kopkurs skall inte ingd i berakningen.

Den enligt ovan omraknade teckningskursen och omraknat antal akti-
er faststalls av Bolaget tva bankdagar efter teckningstidens utgédng och
skall tillampas vid aktieteckning som verkstalls darefter.

Vid aktieteckning som verkstalls under tiden till dess att omraknad
teckningskurs och omraknat antal aktier faststallts, skall bestammel-
serna i mom. C. sista stycket ovan aga motsvarande tillampning.

E. Skulle Bolaget i andra fall &n som avses i mom. A.-D. ovan lamna
erbjudande till aktiedgarna att, med foretradesratt av Bolaget forvarva
vardepapper eller rattighet av nagot slag eller besluta att, enligt ovan
namnda principer, till aktiedgarna utdela sadana vardepapper eller
rattigheter utan vederlag (erbjudandet), skall vid aktieteckning som
pakallas pa sadan tid att darigenom erhallen aktie inte medfor ratt till
deltagande i erbjudandet tilldmpas en omraknad teckningskurs och
ett omraknat antal aktier som bel6per pa varje optionsratt. Omrak-
ningen skall utféras av ett av Bolaget utsett svenskt vardepappersinsti-
tut eller auktoriserat revisionsbolag enligt féljande formler:
aktiens genomsnittliga
marknadskurs under
den i erbjudandet
faststallda
anmalningstiden

(aktiens
genomsnittskurs)

foregaende

omriknad teckningskurs X

teckningskurs

aktiens genomsnittskurs 6kad med vardet av ratten
till deltagande i erbjudandet (inkdpsrattens varde)

aktiens
genomsnittskurs

foregdende antal Okad med vardet av

omréaknat aktier som varje ratten till deltagande
antal aktier optionsratt ger ratt i erbjudandet
som varje att teckna (ink6psrattens varde)

optionsratt ger =
ratt att teckna

aktiens genomsnittskurs

Aktiens genomsnittskurs beraknas i enlighet med vad i mom. C. ovan
angivits.

For det fall att aktiedgarna erhallit inkdpsratter och handel med dessa
agt rum, skall vardet av ratten till deltagande i erbjudandet anses
motsvara inkdpsrattens varde. Inkdpsrattens varde skall harvid an-
ses motsvara genomsnittet av det for varje handelsdag under anmal-
ningstiden framréknade medeltalet av den under dagen noterade
hogsta och lagsta betalkursen for inképsratten vid handel pa bors

eller marknadsplats for finansiella instrument. | avsaknad av notering
av betalkurs skall i stalllet den som slutkurs noterade képkursen inga
i berdkningen. Dag utan notering av vare sig betalkurs eller képkurs
skall inte inga i berakningen.

For det fall aktieagarna ej erhallit inkopsratter eller eljest sddan han-
del med inkopsratter som avses i foregaende stycke ej agt rum, skall
omrakning av teckningskursen ske med tillampning sé langt som moj-
ligt av de principer som anges ovan i detta mom. E., varvid foljande
skall galla. Om notering sker av de vardepapper eller rattigheter som
erbjuds aktiedgarna, skall vardet av ratten till deltagande i erbjudan-
det anses motsvara genomsnittet av det for varje handelsdag under
25 handelsdagar fran och med forsta dag for notering framraknade
medeltalet av den under dagen noterade hogsta och lagsta betalkur-
sen vid affarer i dessa vardepapper eller rattigheter vid marknads-
platsen, i forekommande fall minskat med det vederlag som betalats
for dessa i samband med erbjudandet. | avsaknad av notering av be-
talkurs skall i stéllet den som slutkurs noterade kopkursen inga i be-
rakningen. Dag utan notering av vare sig betalkurs eller kdpkurs skall
inte inga i berakningen. Vid omrakning av teckningskursen enligt detta
stycke, skall ndmnda period om 25 handelsdagar anses motsvara den
i erbjudandet faststdllda anmalningstiden enligt forsta stycket ovan i
detta mom. E.

Om notering inte sker av de vardepapper eller rattigheter som erbjuds
aktiedgarna, skall véardet av ratten till deltagande i erbjudandet sa
langt mojligt faststallas med ledning av den marknadsvardesforand-
ring avseende Bolagets aktier som kan beddmas ha uppkommit till
foljd av erbjudandet.

Den enligt ovan omréaknade teckningskursen och omraknat antal akti-
er faststélls av Bolaget snarast mojligt efter det att vardet av ratten
till deltagande i erbjudandet kunnat beraknas och skall tilldmpas vid
aktieteckning som verkstalls efter det att sadant faststallande skett.

Vid aktieteckning som verkstalls under tiden till dess att omraknad
teckningskurs faststallts, skall bestdammelserna i mom. C. sista stycket
ovan dga motsvarande tillampning.

F. Genomfor Bolaget - med foretradesratt for aktiedgarna och mot
kontant betalning - en emission enligt 13 kap, 14 kap eller 15 kap. ak-
tiebolagslagen, ager Bolaget besluta att ge samtliga innehavare av
optionsratter samma foretradesratt som enligt beslutet tillkommer
aktiedgarna. Darvid skall varje innehavare av optionsratter, oaktat
salunda att aktieteckning ej verkstallts, anses vara agare till det antal
aktier som innehavaren av optionsratter skulle ha erhallit, om aktie-
teckning verkstallts efter den teckningskurs som gallde vid tidpunkten
for beslutet om emission.

Skulle Bolaget besluta att till aktiedgarna rikta ett sadant erbjudan-
de som avses i mom. E. ovan, skall vad i foregdende stycke sagts aga
motsvarande tillampning, dock att det antal aktier som innehavaren
av optionsréatter skall anses vara &gare till i sddant fall skall faststal-
las efter den teckningskurs som géllde vid tidpunkten for beslutet om
erbjudande.

Om Bolaget skulle besluta att ge innehavarna av optionsratter fore-
tradesratt i enlighet med bestdmmelserna i detta mom. F., skall ndgon
omrakning enligt mom. C., D. eller E. ovan av teckningskursen och det
antal aktier som beloper pa varje optionsratt inte aga rum.

POWERCELL SWEDEN AB 73



G. Beslutas om kontant utdelning till aktiedgarna innebarande att
dessa erhéller utdelning som, tillsammans med andra under samma
rakenskapsar utbetalda utdelningar, verstiger 15 procent av aktiens
genomsnittskurs under en period om 25 handelsdagar narmast fore
den dag da Styrelsen for Bolaget offentliggor sin avsikt att till bolags-
stdmman lamna forslag om sadan utdelning, skall, vid aktieteckning
som pakallas pa sadan tid att darigenom erhallen aktie inte medfor
ratt till erhdllande av sadan utdelning, tillampas en omréknad teck-
ningskurs och ett omraknat antal aktier som varje optionsratt ger ratt
att teckna.

Omrakningen skall baseras pa den del av den sammanlagda utdel-
ningen som Overstiger 15 procent av aktiernas genomsnittskurs under
ovan ndmnd period (extraordinar utdelning).

Omrakningen utféres av ett av Bolaget utsett svenskt vardepappersin-
stitut eller auktoriserat revisionsbolag enligt féljande formler:

aktiens genomsnittliga
marknadskurs under en
period om 25 handelsdagar
raknat fr.o.m. den dag da
aktien noteras utan ratt
till extraordinar utdelning
(aktiens genomsnittskurs)

foregaende

omriknad teckningskurs X

teckningskurs

aktiens genomsnittskurs 6kad med den
extraordindra utdelning som utbetalas per aktie

aktiens

foregaende antal genomsnittskurs okad

omraknat aktier som varje med den extraordindra
antal aktier optionsratt ger ratt utdelningen som
som varje att teckna utbetalas per aktie

optionsratt ger =

ratt att teckna aktiens genomsnittskurs

Aktiens genomsnittskurs skall anses motsvara genomsnittet av det
for varje handelsdag under respektive period om 25 handelsdagar
framréknade medeltalet av den under dagen noterade hdgsta och
lagsta betalkursen for aktien vid handel pa bors eller marknadsplats
for finansiella instrument. | avsaknad av notering av betalkurs skall i
stallet den som slutkurs noterade kdpkursen ingd i berakningen. Dag
utan notering av vare sig betalkurs eller kdpkurs skall inte inga i be-
rakningen.

Den enligt ovan omraknade teckningskursen och omraknat antal akti-
er faststalls av Bolaget tvé bankdagar efter utgangen av ovan angiven
period om 25 handelsdagar réknat fran och med en dag da aktien no-
teras utan ratt till extraordinar utdelning och skall tillampas vid aktie-
teckning som verkstalls darefter.

H. Om Bolagets aktiekapital skulle nedsattas med aterbetalning till aktie-
agarna, vilken nedsattning ar obligatorisk, tilldmpas en omraknad teck-
ningskurs och ett omraknat antal aktier som varje optionsratt ger ratt att
teckna. Omrakningen utféres av ett av Bolaget utsett svenskt vardepap-
persinstitut eller auktoriserat revisionsbolag enligt féljande formler:

aktiens genomsnittliga
marknadskurs under en
tid av 25 handelsdagar
raknat fr.o.m. den dag da
aktierna noteras utan ratt
till aterbetalning (aktiens
genomsnittskurs)

foregaende

omriknad teckningskurs

teckningskurs

aktiens genomsnittskurs 6kad med det belopp som
aterbetalas per aktie
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aktiens
genomsnittskurs 6kad

foregadende antal
aktier som varje

omraknat optionsratt ger ratt med det belopp som
antal aktier att teckna aterbetalas per aktie
som varje =

optionsratt ger

aktiens genomsnittskurs
ratt att teckna

Aktiens genomsnittskurs berdknas i enlighet med vad i mom. C. angivits.

Vid omrakning enligt ovan och dér nedsattningen sker genom inldsen
av aktier, skall i stallet for det faktiska belopp som aterbetalas per aktie
ett beraknat aterbetalningsbelopp anvandas enligt foljande:

det faktiska belopp som aterbetalas per inlost aktie
minskat med aktiens genomsnittliga marknadskurs
under en period om 25 handelsdagar narmast fore
den dag da aktien noteras utan ratt till deltagande i

s berékna_t nedsattningen (aktiens genomsnittskurs)
aterbetalnings
belopp per
aktie det antal aktier i bolaget som ligger till grund for

inlésen av en aktie minskat med talet 1

Aktiens genomsnittskurs berdknas i enlighet med vad som ovan angi-
vits i mom. C. ovan.

Den enligt ovan omraknade teckningskursen och omraknat antal akti-
er faststalls av Bolaget tva bankdagar efter utgangen av den angivna
perioden om 25 handelsdagar och skall tillampas vid aktieteckning
som verkstalls darefter.

Vid aktieteckning som verkstalls under tiden till dess att omraknad
teckningskurs faststallts, skall bestammelserna i mom. C. sista stycket
ovan aga motsvarande tillampning. Om Bolagets aktiekapital skulle
nedséattas genom inldsen av aktier med aterbetalning till aktiedgarna,
vilken nedsattning inte ar obligatorisk, men dér, enligt Bolagets be-
démning, nedsattningen med hansyn till dess tekniska utformning och
ekonomiska effekter ar att jamstalla med nedsattning som ar obligato-
risk, skall omrakning av teckningskursen ske med tillampning sa langt
mojligt av de principer som anges ovan i detta mom. H.

I. Beslutas att Bolaget skall trada i likvidation enligt 25 kap. aktiebo-
lagslagen far, oavsett likvidationsgrunden, aktieteckning ej darefter
pakallas. Ratten att pakalla aktieteckning upphor i och med likvida-
tionsbeslutet, oavsett salunda att detta ej ma ha vunnit laga kraft.

Senast tva manader innan bolagsstamma tar stéllning till fraga om
Bolaget skall trada i frivillig likvidation enligt aktiebolagslagen, skall de
kdnda innehavarna av optionsratter genom skriftligt meddelande en-
ligt 8§ 9 nedan underrattas om den avsedda likvidationen. | meddelan-
det skall intagas en erinran om att aktieteckning ej far pakallas, sedan
bolagsstamman fattat beslut om likvidation.

Skulle Bolaget lamna meddelande om avsedd likvidation enligt ovan,
skall innehavare av optionsratter - oavsett vad som i 8 3 ovan sags om
tidigaste tidpunkt for pakallande av aktieteckning - &ga ratt att pakal-
la aktieteckning fran den dag da meddelandet lamnats, forutsatt att
aktieteckning kan verkstallas senast pa femte vardagen fore den bo-
lagsstamma vid vilken fragan om Bolagets likvidation skall behandlas.



J. Skulle bolagsstdamman godkénna fusionsplan enligt 23 kap. 6 § ak-
tiebolagslagen, varigenom Bolaget skall uppga i annat bolag, far aktie-
teckning ej darefter pakallas.

Senast tvd manader innan Bolaget tar slutlig stallning till fraga om fu-
sion enligt ovan, skall de kanda innehavarna av optionsratter genom
skriftligt meddelande enligt 8 9 nedan underratttas om fusionsavsik-
ten. | meddelandet skall en redogodrelse 1dmnas for det huvudsakliga
innehéllet i den avsedda fusionsplanen samt skall innehavarna av op-
tionsratter erinras om att aktieteckning ej far pakallas, sedan slutligt
beslut fattats om fusion i enlighet med vad som angivits i forsta stycket
ovan.

Skulle Bolaget ldmna meddelande om avsedd fusion enligt ovan, skall
innehavare av optionsratter - oavsett vad som i § 3 ovan sags om tidi-
gaste tidpunkt for pakallande av aktieteckning - aga ratt att pakalla ak-
tieteckning fran den dag da meddelandet Idmnats om fusionsavsikten,
forutsatt att aktieteckning kan verkstallas senast pa femte vardagen
fére den bolagsstéamma vid vilken fusionsplanen, varigenom Bolaget
skall uppga i annat bolag, skall godkannas.

K. Uppréttar Bolagets Styrelse en fusionsplan enligt 23 kap. 28 § ak-
tiebolagslagen, varigenom Bolaget skall uppga i annat bolag, eller blir
Bolagets aktier foremal for tvangsinlosen enligt 22 kap. samma lag
skall foljande galla.

Ager ett aktiebolag samtliga aktier i Bolaget och offentliggér Bola-
gets Styrelse sin avsikt att uppréatta en fusionsplan enligt i féregaen-
de stycke angivet lagrum, skall Bolaget, for det fall att sista dag for
aktieteckning enligt § 3 ovan infaller efter sadant offentliggorande,
faststalla en ny sista dag for pakallande av aktieteckning (slutdagen).
Slutdagen skall infalla inom 60 dagar fran offentliggérandet.

Ager en aktiedgare (majoritetsaktiedgaren) ensam eller tillsammans
med dotterforetag aktier representerande sa stor andel av samtliga
aktier i Bolaget att majoritetsagaren, enligt vid var tid géllande lagstift-
ning, ager pakalla tvangsinlosen av aterstaende aktier och offentliggor
majoritetsagaren sin avsikt att pakalla sadan tvangsinlésen, skall vad
som i foregaende stycke sags om slutdag aga motsvarande tillamp-
ning. Skulle ny slutdag faststallas i enlighet med denna punkt skall
Bolaget faststalla en omraknad teckningskurs enligt Black & Scholes
optionsvarderingsmodell varigenom innehavarna av optionsratter
kompenseras ekonomiskt for optionsrétternas forkortade I6ptid.

Om offentliggdérande skett i enlighet med vad som anges ovan i detta
mom., skall - oavsett vad som i § 3 ovan sags om tidigaste tidpunkt
for pakallande av aktieteckning - innehavare av optionsratter aga ratt
att pakalla aktieteckning fram till slutdagen. Bolaget skall senast fyra
veckor fore slutdagen genom skriftligt meddelande erinra de kanda
innehavarna av optionsratter om denna ratt samt att aktieteckning ej
far pakallas efter slutdagen.

L. 1. Genomfor Bolaget en s.k. partiell delning enligt 24 kap aktiebo-
lagslagen, genom vilken en del av Bolagets tillgangar och skul-
der dvertas av ett eller flera andra bolag utan att Bolaget upp-
18ses, skall en omréknad teckningskurs och ett omraknat antal
aktier tillampas. Omrakningen utféres av ett av Bolaget utsett
svenskt vardepappersinstitut eller auktoriserat revisionsbolag
enligt féljande formler:

aktiens genomsnittliga
kurs under en period
om 25 handelsdagar
raknat fran och
med den dag da
handeln pabérjades
i aktien utan ratt till
delningsvederlag
foregaende (aktiens

. teckningskurs X genomsnittskurs)
omraknad

teckningskurs

aktiens genomsnittskurs 6kad med vardet av
det delningsvederlag som utbetalas per aktie

(aktiens
genomsnittskurs
foregaende antal okad med
aktier som varje vardet av det
omraknat teckningsoption delningsvederlag
antal aktier berattigar till som utbetalas per
som varje teckning av aktie)

optionsratt ger —
ratt att teckna

aktiens genomsnittskurs

Aktiens genomsnittskurs skall anses motsvara genomsnittet
av det for varje handelsdag under ovannamnda period om
25 handelsdagar framréaknade medeltalet av den under dagen
noterade hogsta och lagsta betalkursen for aktien vid handel pa
bérs eller marknadsplats for finansiella instrument. | avsaknad
av notering av betalkurs skall i stallet den som slutkurs note-
rade kopkursen ingd i berdkningen. Dag utan notering av vare
sig betalkurs eller kopkurs skall inte ingd i berdkningen. For det
fall delningsvederlaget utgar i form av aktier eller andra varde-
papper som ar foremal for notering pa bors eller annan auk-
toriserad marknadsplats skall vardet av det delningsvederlag
som utges per aktie anses motsvara genomsnittet av det for
varje handelsdag under ovan angiven period om 25 bdrsdagar
framraknade medeltalet av den under dagen noterade hogsta
och lagsta betalkursen for aktien vid sadan marknadsplats. | av-
saknad av notering av betalkurs skall i stallet den som slutkurs
noterade kopkursen inga i berakningen.

For det fall delningsvederlag utgar i form av aktier eller andra
vardepapper som inte ar foremal for notering skall vardet av
delningsvederlaget, sa langt mojligt, faststallas med ledning av
den marknadsvardesférandring avseende Bolagets aktier som
kan bedémas ha uppkommit till foljd av att delningsvederlaget
utgivits.

Ovan omraknad teckningskurs och antal aktier som varje teck-
ningsoption berattigar till skall faststallas tvad bankdagar efter
utgangen av ovan angiven period om 25 handelsdagar och skall
tillampas vid teckning som verkstalls darefter.

Vid teckning som verkstélls under tiden till dess att omraknad
teckningskurs faststallts, skall bestdmmelserna i mom C, sista
stycket ovan, dga motsvarande tillampning.

Innehavarna skall inte kunna gora gallande nagon rétt enligt
dessa villkor gentemot det eller de bolag som vid partiell delning
Overtar tillgangar och skulder fran Bolaget.

2. Om Bolaget skulle besluta om delning enligt 24 kap aktiebo-

lagslagen genom att godkanna delningsplan, varigenom samtli-
ga Bolagets tillgdngar och skulder évertas av ett eller flera andra
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bolag och Bolaget darvid uppldses utan likvidation, far anmalan
om teckning inte ske darefter.

Senast tva manader innan Bolaget tar slutlig stallning till fraga
om delning enligt foregdende stycke, skall innehavaren un-
derrrattas om delningsplanen i enlighet med 8 9 nedan. Med-
delandet skall innehalla en redogérelse for det huvudsakliga
innehallet i den avsedda delningsplanen samt en erinran om att
anmaélan om teckning inte far ske sedan slutligt beslut fatttats
om delning i enlighet med vad som angivits i férsta stycket ovan.

Skulle Bolaget 1amna meddelande om planerad delning enligt
ovan, skall innehavare - oavsett vad anges i § 3 ovan om den
tidigaste tidpunkt féor anmalan om teckning - dga ratt att gora
anmaélan om teckning frdn den dag d& meddelandet ldmnats
om delningsplanen, férutsatt att teckning kan verkstallas senast
femte vardagen fore den bolagsstamma, vid vilken delning skall
beslutas jamlikt 24 kap aktiebolagslagen.

M. Genomfor Bolaget atgérd som avses i denna § 7 ovan och skulle,
enligt Bolagets bedémning, tilldmpning av harfér avsedd omraknings-
formel, med hansyn till dtgérdens tekniska utformning eller av annat
skal, ej kunna ske eller leda till att den ekonomiska kompensation som
innehavarna av optionsratter erhaller i forhallande till aktiedgarna inte
ar skalig, skall Bolaget, férutsatt att Bolagets Styrelse lamnar skriftligt
samtycke dartill, genomféra omrakningen av teckningskursen och an-
talet aktier pa satt Bolagets av bolagsstamman valda revisorer finner
andamalsenligt i syfte att omrakningen av teckningskursen och antalet
aktier leder till ett skaligt resultat.

N. Vid omrékning enligt ovan skall teckningskurs avrundas till helt 6re,
varvid ett halvt 6re skall avrundas uppat, samt antalet aktier avrundas
till tvd decimaler.

0. Oavsett vad under mom. 1., J., K. och L. ovan sagts om att aktie-
teckning ej far pakallas efter beslut om likvidation, godkannnande av
fusionsplan eller delningsplan eller utgangen av ny slutdag vid fusion
eller delning, skall ratten att pakalla aktieteckning ater intrada for det
fall att likvidationen upphér respektive fusionen eller delningen ej ge-
nomfors.

P. For den handelse Bolaget skulle forsattas i konkurs, far aktieteck-

ning ej darefter pakallas. Om emellertid konkursbeslutet haves av ho-
gre ratt, far aktieteckning aterigen pakallas.

76 PROSPEKT NOVEMBER 2014

§ 8 SARSKILT ATAGANDE AV BOLAGET
Bolaget forbinder sig att inte vidtaga nagon i 8 7 ovan angiven atgard
som skulle medféra en omrakning av teckningskursen till belopp un-
derstigande de tidigare aktiernas kvotvarde.

§ 9 MEDDELANDEN
Meddelanden rérande optionsratterna skall tillstallas innehavare av
optionsratter som meddelat sin postadress till Bolaget.

§ 10 ANDRING AV VILLKOR

Bolaget ager ratt att andra innehavares av optionsratt villkor i den
man lagstiftning, domstolsavgorande eller myndighets beslut sa kra-
ver eller om det i dvrigt - enligt Bolagets bedémning - av praktiska skal
ar andamalsenligt eller nédvandigt och innehavares av optionsrétt rat-
tigheter inte férsamras.

§ 11 SEKRETESS
Bolaget eller Euroclear far ej obehorigen till tredje man lamna uppgift
om Optionsinnehavare.

Bolaget har ratt att ur det av Euroclear férda avstdmningsregistret
Sver optionsratter erhalla uppgifter avseende bl a namn, adress och
antal innehavda optionsratter fér Optionsinnehavare.

§ 12 TILLAMPLIG LAG OCH FORUM

Svensk lag géller for dessa optionsratter och ddrmed sammanhang-
ande rattsfragor. Talan skall vackas vid Stockholms tingsrétt eller vid
sadant annat forum som skriftligen accepterats av Bolaget.

§ 13 FORCE MAJEURE

Ifraga om de pa Bolaget enligt dessa villkor ankommande atgarderna
galler att ansvarighet inte kan goras gallande for skada, som beror av
svenskt eller utlandskt lagbud, svensk eller utldandsk myndighetsat-
gard, krigshandelse, strejk, blockad, bojkott, lockout eller annan lik-
nande omstandighet. Forbehallet ifraga om strejk, blockad, bojkott
och lockout géller aven om Bolaget vidtar eller ar foremal for sadan
konfliktatgard.

Bolaget ar inte heller skyldigt att i andra fall ersatta skada som upp-
kommer, om Bolaget varit normalt aktsam. Bolaget ar i intet fall ansva-
rigt for indirekt skada.



Appendix II

PowerCells patent, beviljade och inskickade ansd6kningar

APPL.

COUNTRY STATUS GRANT NO. DATE

Polymer fuel cell structure

Canada GRANT CA 2412180 2001-06-29
China GRANT CN 1235305 2001-06-29
Germany GRANT EP 1301956 2001-06-29
France GRANT EP 1301956 2001-06-29
Great Britain  GRANT EP 1301956 2001-06-29
Sweden GRANT SE 518621 2000-07-07
Japan GRANT JP 5111714 2001-06-29
USA GRANT US 7790330 2001-06-29

A cathode layer structure for a solid polymer fuel cell

Canada GRANT CA 2427036 2001-10-18
China GRANT ZL 01818127.9 2001-10-18
Germany GRANT EP 1338053 2001-10-18
France GRANT EP 1338053 2001-10-18
Great Britain GRANT EP 1338053 2001-10-18
Sweden GRANT SE 519674 2000-10-27
Sweden GRANT SE 1338053 2001-10-18
Japan GRANT JP 4334222 2001-10-18
USA GRANT US 7332241 2001-10-18
Fuel cell

Canada GRANT CA 2499861 2003-09-17
China GRANT ZL 03822230.2 2003-09-17
Europe FILED 2003-09-17
Japan GRANT JP 4717439 2003-09-17
Japan /2 GRANT JP 5302263 2003-09-17
Sweden GRANT SE 523665 2002-09-20
USA FILED 2003-09-17

Fuel cell system and a method for generating electrical
energy using a fuel cell system

China GRANT ZL 99806403.3 1999-05-17
Germany GRANT; reg coown VW EP 1082774 1999-05-17
France GRANT EP 1082774 1999-05-17
Great Britain GRANT EP 1082774 1999-05-17
Taiwan GRANT TW 132776 1999-05-17
USA GRANT US 7160638 1999-05-17

APPL.

COUNTRY STATUS GRANT NO. DATE

Fuel cell system and method for producing electric energy
using fuel cell system

China GRANT ZL 99806420.5 1999-05-17
Japan GRANT JP 4594523 1999-05-17
Taiwan GRANT TW 442997 1999-05-17
USA GRANT US 7045232 1999-05-17

Apparatus and method for removing sulphur from
hydrocarbon fuel

Germany GRANT EP 1735081 2005-04-01
France GRANT EP 1735081 2005-04-01
Great Britain GRANT EP 1735081 2005-04-01
Sweden GRANT EP 1735081 2005-04-01
USA GRANT; US 7785380 2008-02-01

Methods and apparatuses for continuous manufacturing of
fuel cells

China GRANT CN 101536236 2007-10-29
Germany GRANT EP 2084771 2007-10-29
France GRANT EP 2084771 2007-10-29
Great Britain GRANT EP 2084771 2007-10-29
Sweden GRANT EP 2084771 2007-10-29
Japan GRANT JP 5325110 2006-10-31
Japan GRANT JP 5379008 2007-10-29
USA FILED - 2007-10-29

Reformer reactor and method for converting hydrocarbon
fuel into hydrogen rich gas

China GRANT Z1200780053684.X 2013-08-21
Germany GRANT EP 2178792  2012-12-19
France GRANT EP 2178792 2012-12-19
Great Britain  GRANT EP 2178792 2012-12-19
Sweden GRANT EP 2178792 2012-12-19
Japan GRANT JP 5193296 2013-05-08

Arrangement and method for generating hydrogen from
hydrocarbon fuel

Europe FILED
USA FILED

2009-03-10

2011-10-06
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COUNTRY STATUS

GRANT NO.

Fuel processor and method for generating

hydrogen rich gas
Europe FILED
USA FILED

Reformer reactor and method for converting
hydrocarbon fuels into hydrogen rich gas

China FILED
Europe FILED
Japan GRANT
USA FILED

JP 5576863

APPL.
DATE

2009-01-07

2009-01-07

2008-07-02
2008-07-02
2008-07-02

2008-07-02

Fuel injection system and method for injecting fuel into a

fuel reformer

China granted
Europe FILED
Japan granted
USA FILED

78 PROSPEKT NOVEMB

ZL200980158036.X

JP 5596711

2009-03-13
2009-03-13
2009-03-13

2009-03-13

COUNTRY STATUS GRANT NO.

Fuel injection device and method for a fuel
reformer

China FILED
Europe FILED
Japan FILED

Mixing device for a fuel reformer, fuel reformer
and method for converting hydrocarbon fuels
into hydrogen rich gas

China GRANT ZL 2009 80160640.6
Europe FILED
Japan FILED

Flow field plate for a fuel cell
PTC ansdkan  FILED

APPL.
DATE

2009-03-13
2009-03-13

2009-03-13

2009-07-23
2009-07-23

2009-07-23

2012-06-26



Adresser

Moderbolag/huvudkontor

PowerCell Sweden AB (publ)
Ruskvédersgatan 12

SE-418 34 Goteborg

Telefon: 033 - 2064 30

E-post: info@powercell.se
www.powercell.se

Finansiell radgivare,
Certified Adviser och
emissionsinstitut

FINANSIELL RADGIVARE, LEAD
MANAGER TILLIKA CERTIFIED
ADVISER

G&W Fondkommission
Kungsgatan 3

SE-103 91 Stockholm

Telefon: 08-503 000 50

E-post: info@gwkapital.se
www.gwkapital.se

CO-LEAD MANAGER OCH
EMISSIONSINSTITUT

Avanza AB

Att: Emissionsavdelningen/PowerCell
Box 1399

11193 Stockholm

Besdksadress: Regeringsgatan 103
Telefon: 08-56 22 5122

Fax: 08-56 22 50 41

www.avanza.se

Revisorer

Ohrlings Pricewaterhousecoopers AB
Lilla Bommen 2

405 32 Goteborg

Telefon: 010-213 10 00

Fax: 010-214 10 00

E-post: kundcenter@se.pwc.com
Www.pwc.se

Central
vardepappersforvaltare

Euroclear Sweden AB

Box 191

10123 Stockholm

Besoksadress: Klarabergsviadukten 63
Telefon: 08-402 90 00

www.ncsd.eu

Institut for
stabiliseringsliknande
atgarder

Erik Penser Bankaktiebolag
Biblioteksgatan 9

Box 7405

103 91 Stockholm

Telefon: 08-463 80 00
www.penser.se
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CO) POWERCELL

POWERCELL SWEDEN AB (PUBL)

Ruskvadersgatan 12
418 34 Goteborg
Tel. 033 - 20 64 30
info@powercell.se

www.powercell.se



