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DETTA AR POWERCELL

PowerCell Sweden AB (publ) &r Nordens ledande branslecellsbolag, som utvecklar och
producerar miljovanliga elkraftsystem for stationdra och mobila kundapplikationer.

PowerCell har utvecklat ett modulsystem av branslecellsplattformar, som drivs av ren
miljovanligt producerad vatgas dar enbart el, varme och vatten ar utslappen. Bransle-
cellerna ar ocksa designade for att klara reformerad vitgas fran exempelvis biogas,
naturgas, biodiesel eller standarddiesel.

I det fall vatgasinfrastruktur saknas, har PowerCell kombinerat sin ledande bransle-
cells- och reformerteknik och utvecklat ett branslecellssystem, PowerPac, som om-
vandlar standarddiesel, via vatgas, till el. Detta sker pa ett energieffektivt och milj6-
vanligt satt, dar utslappen av kolmonoxid, kvdaveoxider och partiklar elimineras helt
och koldioxiden kraftigt reduceras jamfért med en traditionell dieselmotor.

PowerCell Sweden AB (publ) ar listat pa First North vid Nasdaq Stockholm och ar en
industriell spin-out fran Volvokoncernen.

Mission Vision
Our mission is to offer custo- To be the world's leading
mers efficient environmentally innovative fuel cell company by:
friendly power products and - creating value for customers
systems with leading fuel cell in selected segments

and reformer technology for
existing and future fuel infra-
structure.

- innovative products and systems
for existing and future fuels

- providing efficient products that
reduce the environmental impact
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VIKTIGA HANDELSER UNDER ARET SOM GATT

« Fortsatt 6kat kundintresse och férbattrad nettoomsattning.

« Per Wassén ny VD, Magnus Jonsson ny ordférande och
Karin Nilsson CFO fran och med juni 2015.

« PowerCell S1-plattformen har fortsatta framgangar. Forsta
repetetiva ordern erhélls av taiwanesisk kund som integrerat
PowerCell S1-branslecellen i sitt senaste micro-CHP-system.
Avtal med H-O Enterprise om installation av PowerCell S1
branslecellssystem i energihus i Agnesberg, Goteborg.

« Lansering av PowerCell S2-plattformen pa Hannovermas-
san i april. De forsta ordrarna pa PowerCell S2-plattformen
inkom darefter i juni for branslecellsstackar med 25 kW effekt.

« Fortsatt framgangsrik utveckling av PowerCell S3 stack
20-100 kW inom Autostack Core projektet, dar bland andra VW
och BMW ingar.

« Order fran TeliaSonera for utvardering av PowerCell
PowerPac som reservkraftsaggregat for telekombasstation i
Goteborgsomradet.

« Avsiktsforklaring genom Midroc med GORD (Gulf Organi-
sation for Research and Development) om installation av en
PowerCell PowerPac foér drift och kylning av byggnader i Mel-
lanéstern.

« Dotterbolag, PowerCell Deutschland GmbH, etablerades
i Tyskland.

« Avsiktsforklaring har tecknats med energileveransbolaget
Mitochondria i Sydafrika fér kommersialiseringen av PowerPac.

FLERARSOVERSIKT 2015 2014
Nettoomsattning (Tkr) 5100 1492
Rorelseresultat (Tkr) -64 763 -45 910
Rorelsens kassaflode (Tkr) -64 543 -39 997
Balansomslutning (Tkr) 75908 147 076
Eget kapital (Tkr) 11 266 76 454
Soliditet (%) 14,8 52,0
Kassalikviditet (%) 2,3 4,3
Antal aktier 35698 392 35419 605
Resultat/aktie (kr) -1,8 -1,3

Utdelning per aktie (kr) - -

« Avsiktsforklaring med Wallenstam AB, Midroc Automa-
tion AB och Vatgas Sverige om pilotstudie "PowerCells S2 mo-
dulsystem" kring vatgaslagring av 6verskottsenergi fran vind-
och solkraft och elektrolyser.

« Avtal med norska dagligvarudistributéren ASKO, Thermo-
king Norge och SINTEF om att utvardera PowerCell PowerPac
for att minska dieselférbrukning vid pa- och avlastning av
kyltransporter.

o Infrastrukturminister
Losman,
Gotalandsregionen, invigde Sveriges tredje vatgastanksta-

Anna Johansson och Birgitta
ordféranden Regionutvecklingsnamnden Vastra

tion fér branslecellsfordon med placering i anslutning till
PowerCells lokaler.

HANDELSER EFTER RAKENSKAPSARETS UTGANG

© 99,1 procent av samtliga optioner ur TO1 hade vid teck-
ningsperiodens utgang 30 december 2015 utnyttjat sin ratt
att teckna aktier, vilket resulterade i ett kapitaltillskott pa
68,7 Mkr till PowerCell.

« En europeisk kund lade férsta ordern pa PowerCell S3-platt-
formen fér en 100 kW prototypstack till en fordonsapplikation.

o Far ytterligare en order pa tva PowerCell S3 bréanslecell-
stacksprototyper fran en strategiskt viktig global kund.

« Powertech System Integrators Ltd. blir PowerCell Swedens
distributor i Afrika, med ansvar for forsaljning och integra-
tion samt for reservdelar, service och underhall.

2013 2012 2011
2513 840 49

-38 529 -42 011 -41 303
-38 529 -27 705 -40 384
63 880 84 496 98 550
16 205 32073 53876
25,4 38,0 54,7

2,3 2,6 4,6
1065215 1065 215 1065 215
-36,0 -39,2 -38,8
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Pa klimatmotet COP21 i Paris enades varldens ledare om att begrédnsa
den globala uppvarmningen med max 2 grader. Avtalet kraver att
varldens lander nu omgaende omséatter klimatmaotet i praktisk handling
for att bli fossilfritt hallbara. Varlden star infor ett stort teknikskifte — en
sa kallad 'game changer’ — dar branslecellen &r en del av 16sningen.

Bensin och diesel har dominerat som drivmedel de senas-
te 100 dren. Med hjalp av dessa branslen har manniskor astad-
kommit bade tillvaxt och mojlighet for samhallen att ta sig ur
fattigdom. Samtidigt har utslappen darifran orsakat skador pa
saval miljé som manniskor. Riskerna med fortsatt anvandning
av fossila branslen ar odverskadliga, men mojligheterna till en
relativt smartfri omvandling har aldrig varit storre. De férnybara
energikallorna vind, sol och vatten, behdver bransleceller drivna
av vatgas som en del av I8sningen. Branslecellstekniken &r re-
dan fullt utvecklad, flexibel och attraktiv genom sin skalbarhet.
PowerCell ar redo att méta det kommande behovet genom ett
brett utbud av skalbara modulariserade spjutspetsprodukter.

Erbjudandet tacker 1-100kW

Var bréanslecell har férdelen av att kunna anvandas inom flera
olika kundsegment som skapar industriella skal- och konkur-
rensfordelar. Erbjudandet tacker effektomradet 1-100 kW, ge-
nom branslecellsplattformarna PowerCell S1, PowerCell S2 och
det senaste tillskottet, PowerCell S3, som ar under utvecklande.
Branslecellsplattformen PowerCell S1 kan anvandas i ett flertal
applikationer, avsedda for exempelvis hus, fastigheter och tra-
fiksystem samt tillsammans med en natur/biogas-reformer for
att skapa el. PowerCell S2 &r avsedd for ett hogre effektomrade
och konstruerad for volymproduktion. PowerCell S2 kommer
kunna gdras mycket kostnadseffektiv med stigande volymer i
flera olika kundapplikationer, bland annat som Range Exten-
der (réckviddsforlangare) for elbilar. PowerCell S3 slutligen ar
en plattform primart tankt for fordonstillampning, exempelvis
som drivlina, redan fran boérjan baserad pa industrikomponen-
ter som ar lampliga for volymproduktion.

Okat kundfokus gav 6kad
forsaljningsintakt

Vi maste oka intékterna och lansera plattformarna bredare,
samtidigt som vi fortsatter den pagaende industrialiserings-
processen och intensiva utvecklingsfasen mot serieproduktion.
Detta ar bakgrunden till vart 6kade kundfokus under 2015 som
resulterat i ett storre antal kundforfragningar samt en 6kad
forsaljningsintakt det andra halvaret, medan kostnaderna for
industrialiseringsforberedelserna planenligt belastar resultatet
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for heldret. Bland framgangarna kan namnas, utover fortsat-
ta provordrar fran nastan samtliga varldsdelar, var forsta re-
petativa order for PowerCell S1 fran Taiwan. Lanseringen av
PowerCell S2 i april har lett till de forsta ordrarna fran Tyskland
och Frankrike och arets testningsarbete har gjort att B-prototy-
perna av vart PowerCell PowerPac-system nu testas i Sydafrika,
Sverige och Norge under forsta kvartalet 2016.

Etablering av PowerCell Deutschland
GmbH

Den tyska marknaden ar strategiskt viktig for PowerCell och
darfor etableras nu PowerCell Deutschland GmbH. Etable-
ringen i Tyskland foljer malet att starka marknadsutveckling-
en pa en av de viktigaste marknaderna i Europa och befasta
bolagets tillvaxtstrategi. Inledningsvis ska marknadsférings-
aktiviteter for PowerCells branslecellsprodukter utdkas och
pagaende utveckling for fordonssektorn ska underlattas ge-
nom en 6kad narhet till kunderna.

Vatgasdrivna bilar ar framtiden

Det star alltmer klart att 6vergangen till eldrivna bilar ar ett
maste for att klara klimatutmaningarna. Enligt var uppfattning
ar vatgas det framtida drivmedlet, da batterier annu inte lyck-
ats komma forbi sina stora nackdelar av réckvidd och langsam
laddningstid. Nar varldens storsta tillverkare, Toyota, dessutom
konstaterar att framtiden inte ligger i batteridrift utan i vatgas-
drivna bransleceller, trots att man ligger i framkant inom bat-
teriteknik, kommer med stor sannolikhet andra stérre fordon-
stillverkare att ga samma vag. PowerCell har redan nu ingatt
tekniksamarbeten med ett antal av dessa fordonstillverkare.

Vatgas som ar framstallt fran fornybara energikallor ar ett
helt fossilfritt fordonsbransle. Bilarna tankas med vatgas,
som via en branslecell omvandlas till el, vilket gor att de en-
dast slapper ut vattenanga. Tankningen tar cirka 3 minuter
och korstrackan blir da cirka 500-700 km. Men bransleceller
kan ocksa kombineras med batterier i fordonen och fungera
som en REX - en sa kallad rackviddsforlangare. For att brans-
lecellsbilar ska bli verklighet byggs nu vatgasinfrastrukturen
ut i snabb takt i USA, Tyskland, Japan och Sydkorea. EU har



satt som mal att en vatgastankstation ska finnas var 30:e mil.
Den 26 oktober 2015 invigde sa den svenska infrastruktur-
ministern Anna Johansson Sveriges tredje vatgastankstation
direkt intill PowerCells huvudkontor i Géteborg. Det blir nu
mojligt for PowerCell att testa och utveckla bransleceller till
vara kunders branslecellsfordon direkt vid vara utvecklingsla-
boratorier. Férhoppningen ar naturligtvis att dven kommunal
och annan privat verksamhet i stationens narhet ska borja an-
vanda vatgasfordon.

Fornybara energikallor kraver
energilagringsmoijligheter

PowerCell ser aven mojligheter i kombinationen av produk-
tionen av férnybar energi och produktionen av vatgas. | den
nya fossilfria varlden kommer energi produceras mer lokalt
och betydligt mer nyckfullt. Behovet av ett flexibelt elnat kom-
mer att 6ka, dar lagring ar en central del for att kunna ba-
lansera elnatet. Speciellt nu nar karnkraften bdérjar fasas ut.
Férnybara energikallor som sol och vind producerar ndmligen
inte el pa ett reglerbart vis. De dagar solen exempelvis ger
mycket energi ar kanske inte de dagar vi behdéver den. Det
ar inte sakert att elnatet sommartid kan balansera ett sddant
Overskott. Batterier har begransad lagringskapacitet och -tid.
Vatgas ar det basta alternativet for att skapa den nddvandi-
ga flexibiliteten i elndtet genom att koppla ihop det med den
fornybara produktionen av vatgas. For att detta ska goras pa
ett satt som minskar belastningen pa elnatet behover energi-
infrastrukturen optimeras. Den behéver kunna hantera bade
vatgasbehovet, exempelvis med fler vatgastankstationer, lik-
som lagringsmojligheter ur ett elnatsperspektiv.

PowerCells demonstrations- och
referensanlaggningar

For att demonstrera branslecellernas och vatgasens potenti-
al har PowerCell ingatt ett samarbete med fastighetsbolaget
Wallenstam AB med stora vindkraftsintressen, Midroc Auto-
mation AB, som &r en heltdckande partner inom omradena
fastighet, bygg, industri och miljé, samt intresseorganisatio-
nen Vatgas Sverige, om en forstudie for att utveckla ett en-
ergilagringssystem for fastigheter. Férstudien finansieras av
Vastra Gotalandsregionen.

Var forsta referensanlaggning i sammanhanget ar ett brans-
lecellssystem vi tog fram 2015 till ett sjalvforsorjande lagen-
ergihus i Goteborgstrakten. Intresset fran fastighetsagare har
visat sig stort for dessa sa kallade "off-grid-hus". Inte nog med
att man slipper natverkskostnader, ar 2020 kommer det i Sve-
rige finnas krav pa att nya byggnader ska vara nara nollener-
gihus, vilket betyder att de ska producera nastan lika mycket
energi som de konsumerar.

| bada fallen ovan galler principen att dverskottsenergi fran
vind- och solel mellanlagras som vatgas, med hjalp av elek-
trolys, for att sedan kunna aterféras genom ett branslecells-
system for att alstra ny el och vdrme nar det behdvs, som un-
der molniga och vindstilla dagar eller vintertid.

Strategiskt positionerat

PowerCell &r strategiskt positionerat pa startpunkten i tillvaxt-
fasen av teknikutvecklingens kurva. Det ar vara unga, entusi-
astiska och oerhdrt kompetenta medarbetare som gjort det
mojligt. PowerCell har i denna arsredovisning darfor valt att
visa upp ett tvarsnitt av teamet som driver PowerCell framat
och vad som lockat dem att arbeta hos oss. Tillsammans ar
vi med om att skapa det fossilfria hallbara samhallet. Huvud-
uppgiften framover blir att ytterligare 6ka kundfokus, att leve-
rera prototyperna for kundtester under 2016, samt férbereda
och kvalitetssakra infér den planerade serieproduktionen av
vara plattformar och system fran och med 2017.

Med ovanstaende vill jag tacka vara medarbetare for det ut-
omordentliga arbetet under det gdngna aret. Det som nu sker
i var omvarld, teknikskiftet och PowerCells position gor att vi
kan se fram emot en mycket spdnnande framtid, som kom-
mer kunna skapa stora varden fér miljon, bolaget och dess
aktieagare.

PER WASSEN

Verkstallande Direktér,
PowerCell Sweden AB

ARSREDOVISNING 2015 5



Marknad

Den 12 december 2015 klubbades ett nytt globalt klimatavtal i
samband med miljomotet COP21 i Paris. Avtalet slar fast att den

globala temperaturékningen ska hallas vil under 2 grader och

att man ska strava efter att begransa den till 1,5 grader.

Avtalet sdger ocksa att lander successivt ska skarpa sina atag-
anden’. De rika landerna ska stétta de fattigare i omvandling-
en. | denna satsning ingar 6kade krav pa allt stérre andelar
foérnybara energikallor. Bland annat har den svenska reger-
ingen satsat pa smaskalig fornybar el som produceras utanfor
de stora elnaten2.

| den férnybara varlden kommer olika energikallor produce-
ras lokalt, exempelvis genom solpaneler, vindkraftverk eller
hembaserade mikrokraftverk. For att sakerstalla tillforlitlighe-
ten behovs dessutom reservkraft nar sol och vind inte finns.
Detta kommer att krava ett samspel mellan alternativen och
en formaga att saval distribuera energi till de omraden dar
behov vid varje enskilt tillfalle féreligger, som att lagra éver-
skottsenergi. | detta senare sammanhang har elektrolytisk
omvandling av dverskottsenergi till vatgas visat sig vara ett
alltmer intressant alternativ, da bransleceller darefter mojlig-
gor ett aterforande av energin dar vatgasen har distribuerats.

Det ar i denna miljé av decentraliserad kraftgenerering, lagring
och reservkraft, som behovet av bransleceller med deras héga
effektivitet och tillforlitlighet infinner sig och darmed behovet
av PowerCells produkter.

Enligt analysféretaget 4th Energy Wave?, specialister inom
bréanslecellssektorn, har dock det stora teknikspranget &nnu
inte inletts &ven om utvecklingen pa arsbasis ar dubbelsiffrig.
Under 2014 uppnaddes den forsta miljonen i ackumulerat salda
enheter, 1 GW, men nasta miljon 18r enligt analysfoéretaget drdja
till 2016/2017.

1.Press release, regeringen.se, 20151212
2.Bistdndsmininster Isabella L6vin, 20151208, regeringen.se
3.4th Energy Wave, Fuel Cell Annual Review 2015, september 2015
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Det som skulle kunna skynda pa processen ar miljéaspekter
samt exempelvis statliga subventioner av sjalva tekniken och
av utbyggd vatgasdistribution. De nuvarande huvudalternati-
ven for primar och reservkraftférsérjning samt olika fordons
drivlinor ar fortfarande férbranningsmotorer. Opinionstrycket
att ersatta dessa har dkat kraftigt mot slutet av 2015, sarskilt se-
dan "Dieselgate" i september, nédr de dieselbaserade drivlinor-
nas till synes férbattrade prestanda avsldjats som till storsta
del fusk. Utan argumentet driftsekonomi 6verskuggar darmed
nackdelarna med dieselmotorer, sasom hoga halter av kva-
vedioxider och giftiga utslapp, eventuella kvarvarande férdelar
som bréanslets lattillganglighet och hoga energiinnehall.

Bransleceller kan darfor se fram emot fortsatt kraftig tillvaxt
med stor potential for exponentiell tillvaxt i jakten pa att er-
satta de nuvarande huvudalternativen. PowerCells bedém-
ning utifrdn dessa marknadsforutsattningar ar att Bolagets
branslecellsplattformar tacker ett attraktivt effektomrade
med stor anpassningsférmaga till olika behovsstrukturer
inom omradet. Aven under en évergéngsperiod fram till dess
en fullvardig vatgasdistribution utvecklats, kommer PowerCell
PowerPac, med sin teknik av integrerade bransleceller och
dieselreformer, utgéra en intressant brygga mellan den exis-
terande bransleinfrastrukturen och den nya férnybara decen-
traliserade marknaden.

Branslecellsmarknaden

Diagrammet nedan visar den oberoende analys- och konsult-
firmans 4th Energy Wave senaste sammanstallning av antal
levererade brénslecellssystem. Okningen fér 2014 var fortsatt



hég med 55,4 procent till 104 9oo enheter (med en total effek-
tokning om 22 procent till 221,8 MW) jamfért med aret innan.

Majoriteten av de levererade branslecellssystemen under
2014, 56 500 enheter (en 6kning med 46 procent), utgjordes
av stationdra enheter till vilka applikationen PowerPac raknas.
Dessa var i huvudsak minikraftverk, natstabilisatorer, hjalp-
eller reservkraftaggregat. Till skillnad mot 2013 hade portabla
sasom barbara mobil- och datorladdare en stérre 6kning i en-
heter rédknat, men med liten effekt per enhet. Aven transport-
sektorn aterhamtade sig och hade nivaer i klass med tidigare
ar. Har ar det omvant, relativt fa enheter om drygt 4 0oo men
med stor effekt per enhet, vilket harrors fran den paborjade
forsaljningen av serieproducerade branslecellsbilar.

160 -

Enligt analysforetaget Navigant Research* ar efterfragan pa
tillforlitlig avbrottsfri krafttillférsel huvudanledningen till till-
vaxten i stationdra enheter. Navigant Research férvantar sig
att den totala stationdra branslecellsmarknaden vaxer till
USD 40 miljarder ar 2022 fran dagens nivaer. Férutom mi-
nikraftverk for hushall, sa kallade residential Combined Heat
and Power (micro-CHP), anses en av de storsta drivkrafterna
for tillvaxt inom det stationdra segmentet vara mobiltelefo-
ni, specifikt i utvecklingsldnder dar elndten ar minst utbyggda
och mest opalitliga. Navigant forvantar sig att globala teleko-
moperatorers investeringar i lokal elférsérjning och energi-
lagring kommer att 6ka fran nuvarande USD 2,4 miljarder till
USD 3,4 miljarder arligen eller ackumulerat USD 31,1 miljarder
under perioden 2015 till 2024°.
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* Prognos 4th Energy Wave.

Kdlla: 4th Energy Wave, Fuel Cell Annual Review 2015, september 2015.

4.Stationary Fuel Cells Will Reach $40 Billion in Annual Revenue by 2022, Navigant Research press release, 10 mars, 2014.
5.Telecommunications Network Provider Spending on Distributed Generation and Energy Storage Systems Is Expected to Total $31.1 Billion from 2015 to 2024, Navigant

Research, Press release, 4 november 2015
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Varldsmarknaden per region

De storsta tillverkarna av bransleceller finns i Asien (sarskilt
Japan och Sydkorea, men aven Kina), foljt av Europa (fram-
forallt Tyskland och Storbritannien) och Nordamerika. Detta
reflekterar i hog grad andelen statligt understédda investe-
ringar i Sydkorea och Japan sdsom de medvetna satsningarna
i resCHP, liksom delstatliga programmen i Kalifornien (Self
Generation Incentive Program, SGIP) och Tysklands planera-
de utbyggnad av vatgasinfrastruktur. Enligt 4th Energy Wave
utgjorde den asiatiska andelen 60 procent av samtliga leve-
ranser i 2014, men menar att den kommer 6ka till 75 procent
under 2015 pa grund av fortsatta satsningar kombinerat med
en understddd kommersialisering av branslecellsbilarna.

Japan &r det land som mest entydigt valt vatgas och brans-
lecellstekniken for att hantera kolvateproblematiken. Un-
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Branschkollegor

Nedan foljer en liten referenslista pa andra noterade globala
branslecellsaktérer. Informationen dr hamtad ur respektive
bolags hemsida.

BALLARD

Ballard ar varldens storsta branslecellstillverkare. Ballard sal-
jer PEM-bransleceller i effektomradet o,5 till 150 kW. Ballard
har genom Idatech dven ett metanoldrivet system som de sal-
jer for backup till basstationer. Noterat pa Nasdag, USA.

PLUGPOWER

Har produkten GenDrive som i férsta hand ersatter batterier
pa gaffeltruckar, men bolaget &r inriktat pa all materialhan-
tering. GenDrive drivs med ren vatgas. PlugPower tillhanda-
haller aven infrastruktur for vatgas samt bransle. Noterat pa
Nasdag, USA.

INTELLIGENT ENERGY

Utvecklarochsaljer branslecellerieffektomradet2Wtill 100 kw.
Bolaget siktar pa marknadssegmenten APU (1-20 kW), for-
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der 2014 lanserade regeringen en utvecklingsplan “Promotion
Project for Hydrogen Society Using Renewable Energy” med
tre faser fram till och férbi 2040. Huvudpunkterna ar 100 vat-
gasstationer 2015, en femdubbling av branslecellsforsorjda
hushall till 2030, 6kad vatgasinfrastruktur for att 2040 uppna
ett helt kvavedioxidfritt vatgasbaserat samhalle.

Europas fokus ligger mer pa att subventionera utvecklingen
an konsumtionen, med tyngdpunkt pa EUs Horizon 2020 pro-
gram dar EUR 1,3 miljarder ar éronmarkta fér branslecellsut-
veckling av programmets totala belopp pa EUR 8o miljarder.

4th Energy Wave ar dvertygade om att fokus pa bransleceller
i Europa kommer att 6ka i takt med hardnande krav pa mins-
kade kolvateutslapp.

NN

2012 2013 2014 2015*

* Prognos 4th Energy Wave.

Kdlla: 4th Energy Wave, Fuel Cell Annual Review 2015, september 2015.

donsindustrin (1-200 kW) samt konsumentelektronik (<100 W).
Noterat pa Londonbérsen sedan 2014.

HYDROGENICS

Utvecklar bland annat bransleceller fér eldrivna fordon samt
fristdende kraftvarmeverk och UPS-system. Levererar aven in-
frastruktur for vatgas. Noterat pa Nasdag, USA.

REDOX POWER SYSTEMS OCH BLOOM ENERGY
Dessa tva tillverkar storre branslecellssystem baserat pa
SOFC-teknik for distribuerad elgenerering.

NEDSTACK
Branslecellstillverkare som séljer branslecellsstackar i effekt-
omradet 2 till 10 kW baserade pa PEM-tekniken.

EBERSPACHER

Eberspacher utvecklar APU-system med stod fran det tyska
branslecellsprogrammet och fokuserar pa stromfoérsorjning
till stillastdende lastbilar Dessa baseras pa SOFC-branslecell-
steknologin som kraver mycket langa uppstartstider och ar
kanslig for termisk cykling.



MEDARBETARE

Utan den kompetens, den entusiasm, kreativitet, drivkraft
och hangivenhet som PowerCells medarbetare visar dagligen
hade inte produkterna varit s4 nara kommersialisering.

Arets arsredovisning presenterar har ett axplock av det

team som utgor karnan i PowerCells verksamhet.

Som projektansvarig for PowerCells utvecklings-
projekt kring branslecellsmoduler for hushall,
ansvarar Rickard for systemutveckling, specifice-
ring, komponentval, vatgassystem... “Ja, allt som
sammantaget gor att projektet lyckas”, sager han
med ett leende. Arbetsuppgifterna ar multidis-
ciplindra, man far formanen att ta en produkt
hela vagen till marknaden och utveckla proces-
ser i foretaget pa vagen. Det var en kompis pa
PowerCell som 6vertygade honom att s6ka och
nu har han varit pa har i 2,5 ar. "Mycket av det
jag lart mig kommer till nytta, inte detaljkunskap
men formaga att I16sa problem, ta sig an ett tek-
niskt omrade. PowerCell ar ett ungt foretag som
kan formas.” Rickard menar att en medarbetare
maste ha teknisk kunskap, vara pa gransen till
"fackidiot” och I6sningsorienterad. Stamningen
ar 6ppen och det ar hogt i tak i diskussioner.
Det ar fraga om snabba beslut, inga valdefinie-

rade arbetsuppgifter. "Vi har problem. Lés det”,
beskriver Rickard. "Knappast steady-state. Trygg-
hetsnarkomaner gore sig icke besvar.” Det ar
manga svangningar och utmaningar och man
far inte vara radd for forandringar, menar han.
A andra sidan en ganska framat person far tidigt
och bér ta storre ansvar. Detta ar en stor skillnad
mot storforetag, som ar lampligt for dem med
specialintresse som vill ga pa djupet. PowerCell
ger mojlighet att arbeta brett med verifiering,
testning, olika input, ha regelbundna kontak-
ter med produktionspartners, leverantérer och
kunder. "Vi ar ett skont gang, relativt unga med
mycket sociala aktiviteter. Kanske inte sa mycket
bus, lite for lite helikopterflygning inomhus. Men

for en civilingenjor ar det har jobbet anda sa nara

drommen man kan komma.”




PowerCells marknadserbjudande

ett modulkoncept

PowerCell inriktar sig pa att agera som system- och komponentleverantdr. Detta innebar

forsaljning av branslecellsstackar till samarbetspartners, som bygger branslecellssystem

bade for ren vatgas och reformatgas, samt egen forséljning till slutkund.

Bransleceller har ett brett anvandningsomrade, fran micro-
Watt upp till industriella MegaWatt-kraftverk. | den nedre
skalan finns laddare av mobiltelefoner och barbara datorer,
i den Ovre skalan reservkraft for sjukhus, fabriker eller sto-
ra byggnader och komplement till vindkraft och solenergi for
att mojliggora lagring av energi i effektomradet 1 mw - 1 MW.
PowerCell fokuserar pa effektomradet 1 - 100 kW.

For att mota bredden av tdnkbara applikationer har
PowerCell utvecklat tre branslecellsplattformar: PowerCell
S1, PowerCell S2 och PowerCell S3. Plattformarna PowerCell
S1 och PowerCell S2 har den unika egenskapen att fungera

med vatgas och reformat®. Med dessa plattformar anpassar
PowerCell branslecellsstackarnas effekt modulart efter kun-
dapplikationernas kraftbehov. Stackarna gar att likt moduler
parallellkopplas for att na hogre effekter.

Idag utvecklar PowerCell produkter, prototyper och I&sningar
utifran dessa plattformar i ett flertal olika projektformer, fi-
nansierat antingen genom statliga och dverstatliga myndighe-
ter (sasom myndigheter inom EU, Norden eller Gulfstaterna)
eller direkt genom samarbetspartners samt naturligtvis i olika
kombinationer. Darutéver utvecklar PowerCell och marknadsfér
ett eget integrerat elgenereringssystem PowerCell PowerPac.

ImW 1w 1kW 10kW 100kW 1MW
v [ S &
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Applikationer for PowerCell PowerPac

Marint

Applikationer for PowerCell S1 och
PowerCell S2 branslecellsstackar

Rackvidds-
forlangare

Bussar

Potential fér PowerCell S3
bréanslecellsstack under utveckling

6.Reformat ar nar branslen s som naturgas, LPG, bensin eller diesel omvandlas till vatgas, CO2 och vatten.
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POWERCELL S3
UNDER UTVECEV.

For att komplettéra plattformsprogfammet, dven i det 6vre effektomra-
det, utvecklar PowerCelllen'hé itativ branslecellsstack primart for
fordonsdrift med malet att ha verlagsen prestanda som samtidigt upp-
fyller fordonsindustrins kommersiella kostnadskrav for volymproduktion.
Branslecellsstackarna baserat pa PowerCell S3-plattformen kommer liksom
PowercCells dvriga plattformar att kunna tillverkas i olika storlekar inom
effektomradet 20 till 100 kW.
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Lisa ar ansvarig for reformerutveckling./

en bekant som foreslog henne till ett foraﬁ%

kariat pa PowerCell 2011. Sedan dess ar hon fast:
Det hon gillar ar att allt gar snabbt, fran idé och
ord till handling. Trots ansvar for en linjeorgani-
sation far hon dagligen befatta sig med ett tvar-
snitt av arbetsuppgifter pa PowerCell. En bland-
ning av planering och utvdrdering av projekt,
praktiskt arbete pa lab samt kontakt med kunder
och leverantorer. Lisa tycker om mojligheten att
arbeta tvarvetenskapligt och tvardisciplinart. Det
skapar en bred forstaelse fér produktsystemet.
Hennes forskarutbildning inom katalys kommer
av naturliga skal val till pass pa PowerCell men

MEDARBETARE

ten att hantera de med- och mot-

an utsatts for i en laborativ miljo.
Aven om Lisa kan sakna forskningens méjlighe-
ter till djupdykning i ett problem, foredrar hon
kanslan av att vara behovd, att vara en viktig kug-
ge i ett samarbete, att man maste vara beredd
pa att rycka in lite var som helst. "Det svanger
snabbare har an pa storféretagen”, sager hon
med ett skratt. Nar nu PowerCell vaxer vilka an-
dra kompetenser skulle hon vilja se bland kolle-
gorna? “Kunniga servicetekniker, labbingenjérer
och mekare”, kommer svaret snabbt. "Nar vi nu
narmar oss kommersialisering, maste vi kunna
hjalpa kunden pa plats.”




Verksamheten

Under 2015

I takt med lanseringen och den begynnande kommersialiseringen av produkterna

har 4ven omséattningen 6kat. Nettoomsattningen fér 2015 uppnadde 5 100 Tkr, en

forbattring med 342 procent jamfort med foregaende ar. Den breda kommersiella

lanseringen forvantas fortfarande forst kunna genomfoéras 2017. Pa grund av fortsatt hoga

utvecklingskostnader och fler anstéllda i samband med den pabérjade produktionen visar

darfér PowerCell som planerat en forlust for aret. Utsikterna beddms som gynnsamma.

PowerCell forstarker marknadsbearbetningen i takt med att
Bolagets olika produkter nar kommersiell fas. Inledningsvis
ska marknadsféringsaktiviteter for PowerCells stackar utékas
och pagaende utveckling for fordonssektorn ska underlattas
genom en 06kad narhet till kunderna. PowerCell etablerade
ett dotterbolag i Tyskland under aret, PowerCell Deutschland
GmbH, i syfte att starka marknadsutvecklingen pa en av de
strategiskt viktigaste marknaderna i Europa.

PowerCell séljer genom distributérer och en av utmaningar-
na den ndarmaste tiden kommer att vara uppbyggnad av ett
globalt natverk av lampliga lokala distributionspartners pa
utvalda marknader med ratt kompetens och engagemang
for produkterna. Bolaget har sedan 2014 ett avtal med en
fristdende distributor i Sydkorea som verkar under namnet
PowerCell Korea och undersdker mojligheter att etablera fler
internationella distributérer/agenter framforallt i Sydostasien.
Powertech ar var distributor i Sub Sahara som ansvarar for
forsaljning, installation, reservdelar och service. Marknadsbe-
arbetningen sker i 6vrigt genom deltagande pa stérre massor,
dar exempelvis plattformar eller utvecklingssamarbeten lan-
seras och via direktkontakter med identifierade potentiella
intressenter. Darutéver bearbetas I6pande forfragningar via
andra medier sdsom hemsidan.

Plattformarna

Forsaljning av branslecellsstackar sker som komponenter i
system som utvecklas och marknadsférs av PowerCells kun-
der gentemot sina slutkunder.

Den breda lanseringen av branslecellsstackplattformen
PowerCell S1 har fortsatt under dret och rént stort intresse
inom ett brett falt av ytterligare applikationer exempelvis for
hus, fastigheter och trafiksystem. Utdver vidare provordrar
till de lander som marknadsforts tidigare har i december den
forsta repetitiva ordern erhallits fran Taiwan. Det taiwanesiska
kundféretaget har integrerat PowerCell S1-branslecellsstacken
i sin nya micro-CHP generator med en effektniva pa cirka 1 kW
riktad mot konsumentmarknaden. En liknande utveckling ar
forhoppningen for de évriga marknader dar branslecellen provas.

En intressant referensanlaggning med framtida marknadspo-
tential som sarskilt bor omnamnas ar framtagandet under aret
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av ett forsta branslecellssystem fér H-O Enterprise AB till ett
sjalvforsorjande 'Off Grid-hus, ett lagenergihus i Agnesberg,
Goteborg. Huset producerar el genom solfangare och vind-
kraftverk vilka tillgodoser det kontinuerliga elbehovet. Det 6ver-
skott som framstalls, vid soliga eller blasiga dagar, omvandlas
med hjalp av elektrolys till vatgas som lagras pa tank. Vatgasen
anvands i PowerCells S1-branslecellssystem for att alstra el och
varme vid behov, exempelvis natte- och vintertid. Ar 2020 kom-
mer det att finnas krav i Sverige pa att nya byggnader ska vara
nara nollenergihus, vilket betyder att de ska producera nastan
lika mycket energi som de konsumerar. Intresset fran fastig-
hetsagare har féljaktligen visat sig stort.

PowerCell S2-plattformen lanserades planenligt pd Hanno-
vermassan i april 2015 och blev mycket uppmarksammad av
branschen. PowerCell fick i anslutning till massan flera offert-
forfragningar bland annat fran Tyskland, Frankrike och Korea.
PowerCell S2's effektomrade mellan 5 och 25kW skapar ett
attraktivt applikationsfalt inom stationar och mobil kraftfor-
sorjning liksom inom rackviddsférlangare for el- och hybrid-
fordon. Plattformen ar robust och kompakt konstruerad for
bade produktion och férmagan att anvanda ren vatgas samt
reformat, vilket gér den mycket kostnadseffektiv och flexibel.
Den forsta ordern inkom i juni fran ett tyskt foretag, som le-
vererades under tredje kvartalet och arets sista order inkom i
december fran ett franskt fordonsforetag med leverans under
det forsta kvartalet 2016. | bada fallen var ordrarna for stackar
med en effekt om 25 kW. PowerCell S2 anvands aven i Bola-
gets integrerade generatorsystem PowerCell PowerPac.

Utvecklingen av PowerCell S3-plattformen har varit fortsatt
framgangsrik under aret. Uppsatta mal mottes och till stor del
overtraffades for den forsta hardvarugenerationen som tes-
tades intensivt under aret. Under 2015 har nasta generations
stack designats och denna kommer finnas tillganglig i hard-
vara for testning fran och med andra kvartalet 2016. Valet av
specifika industrikomponenter som &r I1ampliga fér volympro-
duktion visade sig synnerligen lyckosamt. Projicerad vikt, vo-
lym, kostnad och prestanda for den generation som nu tagits
fram ligger i absolut varldsklass. Detta EU-projekt gar in pa
sitt sista ar och avslutas utgang 2016. Diskussioner pagar for
narvarande med ett antal intressenter kring detaljerna betraf-
fande industrialiseringsfasen och i vilken form den ska ske.



Fér den fortsatta utvecklingen av range extenders och olika former av drivliinor har PowerCell stor hjdlp av att Sveriges tredje
vétgasstation placerats i omedelbar anslutning till anldggningen. Vétgasstationen finansierades av finska Woikowski Oy

och Vistra Gotalandsregionen. Stationen 6ppnades i oktober 2015 i ndrvaro av fran vanster: Ordférande Birgitta Losman,
Regionsutvecklingsndmnden Véistra Gétalandsregionen, PowerCells VD Per Wassén, och infrastrukturminister Anna Johansson.

PowerCell PowerPac

En val genomtankt utvecklingsstrategi fér PowerPac sker i
successiva utvecklingssteg. Narmast ligger nu tester inom fol-
jande tre applikationsomraden:

« En stationar PowerCell PowerPac for miljévanlig strém-
forsorjning av telekommaster antingen som primarkraft i om-
raden utanfor tillforlitliga natverk eller som reservkraft.

« En stationdr PowerCell PowerPac som reservkraft for
stromforsorjning av hushall i Mellandstern.

« En semi-mobil” PowerCell PowerPac for elférsérjning vid
in- och urlastning av kyltransporter. Utvecklingen sker tillsam-
mans med norska ASKO, Thermoking Norge och SINTEF.

PowerCells satsning pa telekomindustrin adresserar ett 6k-
ande problem foér operatdérer med elférsorjning av telekom-
basstationer.  Mobiltelebranschens intresseorganisation
GSMA har rapporterat att cirka 1 miljon telemaster befinner
sig utanfor tillforlitliga elnat och ytterligare 200 ooo férvantas
tillkomma fram till 2020. Det gangse alternativet ar ett diesel-
aggregat, men globala aktdrer ar satta under stark tryck att
hitta fornybara miljévanliga alternativ. Med tanke pa Afrikas
stora potential for tillvéxt inom telekom under ojamna elfor-
sorjningsforhallanden, etablerades i februari 2016 ett sam-
arbete med distributdéren PowerTech Systems Integrators
Ltd i Sydafrika, som ar en renommerad systemleverantor till
telekomindustrin. En forbattrad B2-prototyp genomgick sale-
des de slutliga finjusteringarna och interna testerna inom det-
ta samarbete under det sista kvartalet 2015 fér provning till-
sammans med Vodacom (Sydafrika) under det forsta halvaret
2016. Arbetet med elférsorjning av telebasstationer har dven
lett till ett samarbetsavtal med TeliaSonera for att bedéma
PowerPacs lamplighet som reservkraft for en av deras driftsat-
ta basstationer. Testet sker i Goteborgsomradet genom kon-
trollerade simulerade stromavbrott och syftet ar att utvardera
potentialen for samtliga TeliaSoneras marknader.

Ett unikt samarbetsavtal har slutits med GORD (The Gulf
Organisation for Research and Development) genom en av
PowerCells huvudagare Midroc New Technology. GORD ar

ansvarig for att utveckla hallbara energilésningar for gulfsta-
terna Qatar, Saudiarabien, Férenade Arabemiraten, Oman,
Kuwait och Bahrain. Applikationen &r tankt att ersatta dagens
reservkraftsaggregat som drivs av dieselférbranningsmotorer
med en tyst miljovanlig backupldsning. PowerCell PowerPac
drar dessutom betydligt mindre bransle. Samarbetet syftar
till att testa och validera anlaggningen for att PowerCell ska
bli férstahandsvalet vad géller bransleceller for i princip hela
Gulf-regionen.

Norges storsta livsmedelskedja ASKO i samarbete med Ther-
moking Norge har sékt mojligheter att reducera utslapp vid
lastning och lossning. Hittills har lastbilens motor korts pa
tomgang for att halla kylnivaderna. Med elférsérjning fran en
PowerCell PowerPac-enhet kan istallet huvudmotorn stangas
av vid dessa tillfallen. Darmed berdknas kunden spara cir-
ka 1 9oo liter diesel per ar och kyltransportbil, vilket samtidigt
halverar CO_-utslappen och helt eliminerar kvaveoxider, kol-
monoxider samt partiklar i kansliga stadsmiljéer. Initialt kom-
mer en PowerCell PowerPac B2-prototyp placeras inne i ett
kyl-/frysslap for test i Trondheim for test forsta halvaret 2016.

Projektuppdrag

PowerCell ar engagerat i flera projekt som ar antingen kund-
eller EU-finansierade. Fére kommersialiseringen av brans-
lecellsplattformarna har dessa legat till grund for mycket av
Bolagets historiska omsattning. Bland de offentliggjorda finns
féljande projekt:

ENERGILAGRINGSSYSTEM

| framtidens decentraliserade férnybara energiférsorjning
kommer férmagan att lagra energi miljovanligt aven i relativt
liten skala att spela en allt storre roll. Detta beror pa att de
mest kdnda férnybara energialternativen, sol och vind, inte
kan producera energi kontrollerat eller kontinuerligt, till ex-
empel vid vindstilla eller solfria dagar samt kvallstid. Vatgas
ses har som ett betydligt mer flexibelt och miljovanligare en-
ergilagringsalternativ an batterier.

PowerCell ska pabdrja en pilotstudie om energilagring for
fastigheter i ett samarbete med fastighetsbolaget Wallenstam
AB med stora intressen i vindkraft, Midroc Automation AB

7.En helt mobil applikation for exempelvis lastbilar kraver ytterligare utveckling, som i dagsléget inte ryms i PowerCells affarsplan for 2016-2018. Utvecklingskostnaderna

kommer att krava kundfinansiering fran lastvagnstillverkare.
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Energilagring med vitgas Wallenstam/Midroc/VGS/VGR

med fokus pa systemldsningar och -integration av effektiv och
miljévanlig teknik, samt med intresseorganisationen Vatgas
Sverige. Syftet ar att detta ska leda till en demonstrationsan-
laggning under 2016 i omedelbar anslutning till PowerCells hu-
vudkontor i Goteborg. Vastra Gétalandsregionen finansierar
studien. Konceptet gar ut pa att solcellsanldggningar och vind-
kraftverk ska generera energi kontinuerligt. Vid solintensiva
eller vindstarka dagar ska 6verskottsenergi kunna interims-
lagras genom elektrolysomvandling till vatgas i en tank. Ener-
gin i vatgasen aterbordas genom bransleceller vid underskott,
l&s energibehov, i form av elektricitet, med biprodukterna
syre och varme. FOr att optimera anvandandet och kraftnat
galler det att kunna hantera vatgasens olika bestandsdelar.
Exempelvis kan varmen anslutas till fjdrrvarmenatverket, syr-
gasen ar mycket ren och lamplig fér bland annat sjukhusbruk
och vatgas som inte anvands till elektricitet skulle kunna séljas
som fordonsbransle.

RACKVIDDSFORLANGARE TILL ELFORDON MED
BLAND ANDRA VOLVO CARS

PowerCell och Volvo Cars har gjort en forstudie pa en 25kW
rackviddsforlangare for elbilar. Nasta steg ar att installera en
prototyp i en Volvo C30 Electric.

En rackviddsforlangare ger den rena elbilens alla fordelar
kombinerad med rackvidden hos en konventionell bil om vat-
gastanken &r tillrdckligt dimensionerad. Nar bilens batteri har
laddats ur till en forutbestdmd niva startar branslecellen au-
tomatiskt. Branslet ar vatgas, den inbyggda branslecellen om-
vandlar vatgasen till elektrisk energi och foraren fortsatter sin
fard, bilen drivs av den elektriska motorn och genomsnitts-
effekten levereras fran branslecellen for att halla batteriet
laddat. Batteriet bidrar med maxeffekt sdsom exempelvis vid
omkdrningar. Fér foraren innebar det att bilen alltid har sam-
ma prestanda. Med vatgas ar det mojligt att fylla vatgastanken
pa bara nagra minuter i stallet for att utsattas for langa ladd-
ningstider. Den stora miljdmassiga vinsten ligger i att vatten
ar den enda slutprodukten, det finns inga andra utslapp. Om
vatgasen dessutom produceras med regenerativ elektricitet
fran fornybara kéllor kan koldioxidfri fordonstransport pa
detta satt forverkligas. En annan férdel ar att dverskottsvar-
men gar att anvanda vintertid.
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Projektet med Volvo Cars pagar samtidigt med More Zero-pro-
jektet. Inom detta projekt ar PowerCell ansvarigt for att ut-
veckla en brénslecellsmodul med en nettoeffekt pa 25kW el
till en rackviddsforlangare for elfordon baserat pa ren vatgas.
Modulen gar att parallellkoppla for storre effekter och syste-
met ar utvecklat baserat pa PowerCells branslecellsplattform.
Tillsammans med partners i Spanien och Belgien ska konsor-
tiet utveckla ett modulbaserat range extender-system, instal-
lera dessa tillsammans med vatgastanksystem och kraftelek-
tronik i tva elektriska fordon; en liten och en medelstor lastbil.
Dessa fordon ska darefter visas upp. Ett system har hittills
byggts upp i laboratoriemiljé och levererar el. Nasta steg ar
att packa detta system for att passa in i fordonet enligt en
packningsstudie som har genomforts tidigare inom projektet.
Svenska Energimyndigheten beviljar medlen for den svenska
delen.

Bréanslecellsmodul f6r hushall

Detta projekt som just har paborjats syftar till att utveckla och
produktifiera ett vatgassystem for stationdra applikationer
baserat pa PowerCells branslecellsplattform. Vatgassystemet
kommer finnas i effektomradet 1-5skW elektrisk uteffekt. Om
hogre effekt krévs kan flera system kopplas parallellt. Aven
varmen fran branslecellssystemets kylning kan tas till vara for
uppvarmning av hushallet.

Applikationer for den har typen av system ar anlaggning-
ar som antingen inte ar anslutna till elnatet, ar anslutna till
ett generellt daligt elnat eller som ar reservkraft till kritisk
infrastruktur. Exempel pa tva typiska anlaggningar vore for
enfamiljshus och fjallstugor, som inte ar anslutna till elnatet,
samt for telekombasstationer, som behéver reservkraft vid
strdmavbrott. Fér enfamiljshus och fjallstugor passar brans-
lecellssystemet bra tillsammans med sol- eller vindkraft och
en elektrolysér som skapar vatgas nar det finns dverskotts-
energi. Vatgasen anvands sedan i branslecellssystemet nar
det ar energiunderskott.



PowerCells varldsunika patenterade teknik

Det finns fler olika branslecellstyper, som klassificeras efter
vilken typ av elektrolyt de anvander. Elektrolyten avgor till stor
del branslecellens egenskaper. PowerCell arbetar med Proton
Exchange Membrane som elektrolyt, sa kallade PEM-bransle-
celler.

PEM brénsleceller arbetar vid relativt 1dg temperatur (<100°C)
och har darfér snabba uppstarts- och responstider. De har
den hogsta energitdtheten av alla branslecellstyper och ar
den mest anvanda och mogna branslecellsteknologin. Detta
gor dem ideala for de flesta applikationer bland annat inom
fordonsindustrin. Cirka 95 procent av alla bransleceller som
levereras ar enligt analysféretaget 4th Energy Wave® av PEM-
typ. Nackdelen har tidigare varit att PEM-bransleceller visat
sig lampligast for ren vatgas men inte lampat sig for reforme-
rad gas.

PowerCell har darfér som enda bolag i varlden utvecklat en
reformeringsteknik med kapacitet att fran kommersiellt till-
ganglig diesel (men kan dven anpassas till andra kolvatebase-
rade branslen som bensin och biobranslen) framstalla vatgas
av sadan kvalitet att den kan anvandas i en PEM-branslecell.
PowerCells dieselreformerbaserade 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 distri-
buera diesel. Utifran sin teknikplattform utvecklar PowerCell
mycket konkurrenskraftiga produkter.

POWERCELLS PATENTPORTFOL)

PC1125 PC1124 PC1123
PC1120 4 t ACITS
Autotermreformer
PC1122 PC1118
Vattengasskiftsreaktor \ PC1116
PC1401 Selectiv oxideringsreaktor PC1114
REFORMER
« Reaktordesign for att undvika
sjalvantandning och sot
« Inlopp till mixzon
« Bransleinsprutning
KATALYTISK
PC1402 BRANNARE

« Effektiv atervinning av varme

8. 4th Energy Wave, Fuel Cell Annual Review 2015, september 2015

PowerCell utvecklar ocksa branslecellsystem som gar pa ren
vatgas for att erbjuda kostnadseffektiva och helt emissionsfri
el-generering for applikationer dar vatgas finns tillgangligt.

PATENT

PowerCell ager sjalv alla sina patent med enda undantaget
PC1114 som &gs tillsammans med Volkswagen AG for Tysk-
land. Bolaget avsatter stora resurser till arbetet med att pa-
tentskydda sina produkter. Patentstrategin ar internationell
och gar ut pa att bygga upp en stark och konkurrenskraftig
patentportfolj for att starka Bolagets marknadsposition och
sakra investeringar i nya produkter, tjanster och teknologier.

Patenten omfattar grundlaggande teknik, framférallt inom
nyckelomradena branslecellsstack och reformer. Speciellt
fokus ligger pa att sékra dessa nyckelomraden dar huvudde-
len av Bolagets patent finns. Dessutom vill Bolaget sdkra att
potentiella nyckelmarknader och konkurrenters hemma- och
tillverkningsmarknader omfattas. Patent ar godkanda i foljan-
de lander och omraden: USA, Kanada, Kina, Japan, Tyskland,
Frankrike, Storbritannien, Sverige, Taiwan.

Under aret har ytterligare tre patent blivit beviljade. PowerCells
patentportfélj bestar idag av 58 beviljade patent och 29 paten-
tansodkningar uppdelat i 18 patentfamiljer. Samtliga patent har
en 16ptid pa 20 ar fran ansokningsdatumet. Patentfamiljerna
fordelar sig pa de olika omradena enligt diagrammet nedan.

PC1405
- PC1112
PC1113
J Katod PC1117
PC1111 _|:
Kylning PC1127

BRANSLECELLSSTACK

Flodesférdelning i stackdesignen

Celldesign for fordelning av
kylflodet

Effektiv tillverkning av bransle-
cellsstackar

PC1115 SYSTEM

Effektivt luftforsorjningssystem
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"PowerCell har en bra stamning,
ett javlar anamma, én can-do-
attityd, som jag gillar.”

En entusiasm och en allt genomsyrande malmed-
vetenhet som smittar av sig, ar det narmaste
et pa sin arbets-

ell for ett ar se-

"-kontrakt, vilket i

praktiken var hal r att kunna vara med sin
familj som da fortfarande var kvar i Helsingfors.
For ett halvar sedan gick slutligen flyttlasset for
hela familjen som nu stormtrivs. "PowerCell visa-
de en oerhord flexibilitet for var situation, vilket
avsevart underlattade beslutet att flytta hit. Min
hustru har nu lyckats fa ett lokalt jobb hos WSP
i Goteborg, var tvaaring gar pa ett finsksprakigt
dagis och vi har till och med fatt tag i en hyres-
ratt i andra hand.” Timo har arbetat med brans-
leceller sedan sin masters-uppsats 2007. | atta ar
arbetade han for det statliga forskningsinstitutet
VTT i Esbo, innan en kollega han lart kdnna éver-
talade honom att soka till PowerCell. Dessutom
kande familjen att det var dags att préva lyckan
utomlands. Har arbetar han som utvecklingsin-
genjor inom styr- och automatiseringssystemen
pa Range Extender-projekten. Timo ville komma
narmare marknaden, narmare produkten och

narmare en kommersialisering med sitt kun-
nande. Det han fatt nytta av fran forsknings-

e

varlden a anforstaelse av den :globala
branslecellsutvecklingen, vilka konkurrenterna

ar och att ha skapat viktiga branschkontakter i
varldens alla hérn. "PowerCell har en bra stam-
ning, ett javlar anamma, en can-do-attityd, som
jag gillar. Man kanner sig fri att fraga saker, man
far stod och hjalp, mycket samarbete och team-
kansla, lite som en familj.” Ingen dag ar den an-
dra lik och han uppskattar verkligen kollegorna
och deras harliga personligheter. Det har varit
ett stimulerande ar dar han lart sig hur snabbt
ett litet bolag kan agera och fatta beslut, hur alla
maste kunna hantera alla praktiska arenden som
uppstar i det dagliga. "En trevlig 6gonoppnare”,
tycker han med erfarenhet fran stora och otymp-
liga organisationer. Men enligt Timo maste man
sjalv vara lite av samma andas barn som 6vriga
pa PowerCell, ha humor, stalla upp fér laget och
intala sig att inga hinder ar for stora. Skulle Timo
saga att han har roligt pa jobbet? “Very much!”
sager han och 6gonen lyser.
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beta med frihet under ansvar, att
ira resultatinriktad och brinna for

miljo och tékj’nik. Och vi har roligt."

4 4"

¥

Mattias ar produktionschef och har nu darfor
brada dagar infor PowerCells forestaende indu-
strialiseringsprocess. Allt maste kunna dokumen-
teras pa en ISO-9o00 certifieringsniva, sasom in-
kop, produktion, kvalitet. Det maste exempelvis
skapas ett avvikelsesystem, nytt affarssystem,
instruktioner och processer. Allt som finns pa
ett etablerat industriféretag maste byggas fran
scratch. Det var samtidigt just det som lockade
Mattias att byta fran sin position som produk-
tions- och administrationsansvarig pa Emerson
Process Management. "Tekniken ar haftig med
dieselreformering och tung know-how i bransle-
celler. PowerCell ar ett nytt foretag med en ny or-
ganisation. Ett vitt papper i manga hanseenden
vilket ger mig en unik méjlighet att skapa pro-

cesserna for ett féoretag under omvandling fran
forsknings- till produktionsinriktat. Att bygga
nytt ar utvecklande. Det man goér paverkar, man
ar ingen anonym kugge i ett stort maskineri”,
sager han. Mattias anser att PowerCell ger stor
handlingsfrihet &ven om man ar under press att
leverera. Man uppmuntras ta risker och fatta be-
slut. Klimatet ar 6ppet, det stalls krav men ingen
detaljstyrning. "Alla kdnner alla. Inte sa mycket
byrakrati utan nybyggar- och entreprenérsanda”,
tycker Mattias. "Pa PowerCell kravs formagan att
arbeta med frihet under ansvar, att vara resultat-
inriktad och brinna fér miljé och teknik. Och vi
har roligt. Jag kan vara riktigt sugen att komma
till jobbet.”
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Aktien och historik

PowerCell Sweden AB (publ) registrerades med nuvarande firma hos Bolagsverket under

2008 och verksamheten har bedrivits sedan dess. Styrelsens sate ar registrerat i Goteborgs

kommun i Vastra Gotalands 1ldn och dess organisationsnummer dr 556759-8353. Bolaget

ar ett aktiebolag och associationsformen regleras av aktiebolagslagen (2005:551).

Samtliga vardepapper utgivna av Bolaget har upprattats enligt
aktiebolagslagen. Bolaget ar anslutet till Euroclear Sweden AB.
Bolagets samtliga vardepapper &r denominerade i svenska kr.
Bolagets aktier ar listade pa First North vid Nasdaq Stockholm
sedan den 19 december 2014. Aktien har ISIN-kod SE 000 642
5815. Kortnamn ar PCELL. Endast ett aktieslag finns.

Aktiekapitalet i PowerCell uppgar till 785 365 kr, fordelat pa
totalt 35 698 392 st aktier, envar aktie med ett kvotvarde pa
0,022, 31/12 2015. Samtliga aktier &r av samma aktieslag och
har en rost vardera och &ger lika ratt till andel av Bolagets
tillgangar och vinst, utan sarskilda begransningar.

Bolagets aktiekapital ska enligt Bolagsordning antagen
den 6 november 2014 utgdra lagst 500 000 kronor och hdgst
2 000 000 kronor. Antal aktier ska utgora lagst 20 000 000 st
och hdgst 80 000 000 st aktier.

Utdelning

Utdelning foreslas av Styrelsen och beslutas av bolagsstam-
man i enlighet med aktiebolagslagen och bolagsordningen.
PowerCell befinner sig i en snabb utveckling och expansion.
For narvarande har darfor Styrelsen for avsikt att |ata Bolaget
balansera eventuella vinstmedel for att finansiera tillvaxt och
drift av verksamheten och forutser foljaktligen inte att nagra
kontanta utdelningar betalas inom en 6verskadlig framtid. Ing-
en utdelning har heller lamnats for foregdende rakenskapsar.

Policy

Aven om ingen policy &r uttalad eller beslutad kommer Sty-
relsen for framtiden, i dvervagandet om forslag till utdelning,
att beakta flera faktorer, bland annat Bolagets verksamhet,
rérelseresultat och finansiella stallning, aktuellt och férvantat
likviditetsbehov, expansionsplaner, avtalsmassiga begrans-
ningar och andra vasentliga faktorer.

Ratt till utdelning tillfaller den som vid av bolagsstamman fast-
stalld avstamningsdag var registrerad som aktiedgare i den av
Euroclear Sweden AB forda aktieboken. Utdelning utbetalas nor-
malt som ett kontant belopp per aktie genom Euroclear Sweden
AB:s forsorg, men kan ocksa avse annat an kontant utbetalning.
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Agarstruktur

PowerCell hade 2 359 aktiedgare per den 31december 2015 en-
ligt Euroclear. Tabellen nedan visar PowerCells fem storsta
agare per den 31 december 2015.

AKTIEAGARE PER ANTAL

DEN 31 DECEMBER 2015 AKTIER ANDEL %
Midroc New Technology 8279 000 23,2%
Fouriertransform 8279 000 23,2%
Finindus 5 857 464 16,4%
Volvo Group Venture Capital 3962 562 11,1%
Avanza pension 1443 850 4,0%
Ovriga 7876516 22,1%
TOTALT 35 698 392 100,0%
Kursutveckling

Nedanstdende diagram visar aktiekursens utveckling under
perioden fran noteringen i december 2014 till 31 december
2015. Borsvardet per den 30 december 2015 uppgick till 1 396
Mkr. Under kalenderaret 2015 var genomsnittligt antal om-
satta aktier per handelsdag 188 649 aktier, motsvarande ett
genomsnittligt varde per aktie om cirka 33 kr. | genomsnitt
gjordes 471 avslut per handelsdag under denna period.
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Aktiebaserade incitamentsprogram

Bolaget har utfardat ett optionsprogram till personalen besta-
ende av teckningsoptioner, sa kallade personaloptioner, och
ett andra teckningsoptionsprogram till bade personal och sty-
relsemedlemmar.

Bolaget har ett personaloptionsprogram for ledande befatt-
ningshavare och personal. Det omfattar 403 200 optioner, per
den 31 december 2015, dar varje option ger en ratt att teckna
en ny aktie till en teckningskurs om 12,25 kronor per aktie un-
der perioden 1 januari 2017 - 31 december 2017. Utspadningen
fran detta uppgar till maximalt 1,1 procent.

Aktiekapitalets utveckling

Bolaget har ett teckningsoptionsprogram for ledande be-
fattningshavare, personal och styrelseledamoter. Det omfat-
tar 1 950 520 optioner, per den 31 december 2015, dar varje
option ger en ratt att teckna en ny aktie till en teckningskurs
om 12,25 kronor under perioden 1 oktober 2016 - 31 december
2016. Utspadningen fran detta program uppgar till maximalt
5,2 procent.

Aktiekapitalet har sedan Bolagets start 2008 fram till 30 december 2015 utvecklats enligt féljande:

Okning av Okning av Totalt Antal Nominellt virde
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 20:1 21 973 557 - 231 300,60 23130 060 0,010
2014 Fondemission - 277 560,72 508 861,32 23130 060 0,022
2014 Nyemission 12 289 545 270 369,99 779 231,31 35419 605 0,022
2015 Nyemission 278 787 6 133,32 785 364,63 35698 392 0,022
2016 Inlésen av TO1 7 135480 156 980,55 942 345,18 42 833 872 0,022

99,1 procent av samtliga optioner ur teckningsoptionsprogrammet TO1 hade vid teckningsperiodens utgang 30 decem-
ber 2015 utnyttjat sin ratt att teckna aktier, vilket resulterade i ett kapitaltillskott pa 68,7 mkr till PowerCell under januari 2016.
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smaforetﬁg Ingen ar
utanfor, vi ar ett lag.”

Som utbytesstudent i Géteborg aren 2006 - 2007
under Erasmusprogrammet, fastnade Francois
fran nordostra Frankrike for Sverige. Efter exa-
men sokte han sig tillbaka, larde sig svenska fel-
fritt och efter lite stréjobb som projektadminis-
trator och diverse kurser, fastnade han aven for
PowerCell for tre ar sedan. En bekant dar hade
foreslagit att han skulle soka, varpa han fick bor-
ja som trainee. Francois jobbar nu med produk-
tionsutveckling dar han bland annat bygger och
testar branslecellsstackar. Produktionsavdel-
ningen ar ny och han ar inblandad i planeringen
for kommersialiseringen av olika projekt, att for-
battra testmojligheterna och kvalitetskontrollen.
Francois var inte intresserad av storbolag efter
examen. "Man férlorar ingenjorskanslan i stor-
bolag.” | lilla PowerCell kom den kanslan val till

pass, da han inte tidigare arbetat med elektronik

eller kemi utan fick lara sig pa vagen. Nu har han
utvecklats till att vara en ung ingenjor snarare an
en nyutexaminerad. "Jag litar mer pa mig sjalv,
jag ar saker i jobbet och inte lika beroende av an-
dras beslut och tyckande.” PowerCell ger mycket
frihet och ar oerhort flexibelt, spontant och pre-
stigelost, tycker Frangois. Kommer en bra idé,
oavsett om den uppstod utanfér ansvarsomra-
det, kér man. “Gillar man struktur och bestamda
roller ar PowerCell inte ratt plats.” Han gillar de
manga varierande arbetsuppgifterna som han
tror bidrar till att han trivs. "Det ar bra stamning
vilket ar viktigt i ett smaforetag. Ingen ar utan-
for, vi ar ett lag.” Nagot mer om varfor han trivs i
PowerCell? "Ja, det &r ju en fordel att vi inte syss-
lar med vapenbygge eller nagot sadant. | det lilla
bidrar vi faktiskt till att forbattra varldens milj6.”







FOrvaltningsberattelse

Styrelsen och verkstéllande direktoren for PowerCell Sweden AB (publ) (PowerCell)

avger hdrmed foéljande arsredovisning. Om inte annat sarskilt anges, redovisas

alla belopp i tusental kronor. Uppgifter inom parentes avser foregaende ar.

Information om verksamheten

PowerCell Sweden AB (publ) utvecklar, tillverkar och produ-
cerar miljovanliga elkraftsystem for stationdra och mobila
kundapplikationer. PowerCell har utvecklat ett modulsystem
av brénslecellsplattformar, som drivs av ren miljévanligt pro-
ducerad vatgas dar enbart el, vdrme och vatten ar utslappen.
Branslecellerna ar ocksa designade for att klara reformerad
vatgas fran exempelvis biogas, naturgas, biodiesel eller stan-
darddiesel.

Vasentliga handelser under
rakenskapsaret

Forsaljningen har 6kat under aret fran 1492 under 2014 till 5100
for 2015 till foljd av en 6kad forsaljning av bade produkter och
prototyper kopplat till flera strategiskt viktiga kundsammar-
beten.

PowerCell S1 - plattformen har motts med fortsatta fram-
gangar. Forsta repetitiva ordern erhélls av taiwanesisk kund
som integrerat var S1 branslecell i sin senaste micro-CHP.
Under aret installerades aven ett S1 branslecellsystem i ett
energihus i Agnesberg, Goéteborg.

Lanseringen av PowerCell S2-plattformen skedde pa Hanno-
vermassan i april. De forsta ordrarna inkom dérefter i juni for
branslecellsstackar om 25kW effekt och har motts med fort-
satta ordrar och stort intresse.

Utvecklingen av PowerCell S3 stack 20-100kW inom Auto-
stack Core projektet har fortsatt framgangsrikt, dar bland an-
dra VW och BMW ingar.

Avtal med TeliaSonera slots for utvardering av PowerCell

PowerPac som reservkraftsaggregat for en telekombassta-
tion i Goteborgsomradet. Avtal slots aven med GORD (Gulf
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Organisation for Research and Development) om installation
av en PowerCell PowerPac for drift och kylning i byggnader i
Mellandstern. Ytterligare ett strategiskt viktigt avtal sl6ts med
den norska dagligvaruleverantéren ASKO om ett projekt for
att minska dieselférbrukning for elgenereringen vid pa- och
avlastning av kyltransporter.

Dotterbolaget PowerCell Deutschland GmbH etablerades i
Tyskland.

Per Wassén tilltrédde som ny VD och Magnus Jonsson som ny
ordférande i juni och ledningsgruppen utdkades med Andre-
as Bodén som ny marknads- och forsaljningschef i februari
och Karin Nilsson som ny CFO bérjade i augusti.

Vasentliga handelser efter
rdkenskapsdrets utgang

99,1 procent av samtliga optioner ur teckningsoptionspro-
grammet TO1 hade vid teckningsperiodens utgang 30 decem-
ber 2015 utnyttjat sin ratt att teckna aktier, vilket resulterade
i ett kapitaltillskott pa 68,7 Mkr till PowerCell under januari
2016.

En europeisk kund gav forsta ordern pa PowerCell S3-plattfor-
men fér en 100 kW prototypstack.

Bolaget fick ytterligare en order pa tva PowerCell S3 brans-
lecellstacksprototyper fran en strategiskt viktig global kund.

Powertech System Integrators Ltd. blir PowerCell distributér
i Afrika, med ansvar for forsaljning och integration samt for
reservdelar, service och underhall.



Framtida utveckling samt vasentliga risker
och osakerhetsfaktorer

Under det kommande aret avser bolaget att fortsatta utveck-
lingen och industrialiseringen av vara branslecellsplattformar
och moduler. Faltstudierna av andra generationens PowerCell
PowerPac kommer att slutféras och den pagaende kommersi-
aliseringsfasen kommer intensifieras med fokus pa PowerCell
S1 och PowerCell S2-plattformarna samt prototypforsaljning
av PowerCell S3-plattformen.

OPERATIVA RISKER

PowerCell &r genom sin verksamhet exponerat for risker och
osakerhetsfaktorer. Bolagets verksamhet har hittills i huvud-
sak varit produktutveckling. Darutdver har Bolaget levererat
ett antal produkter vilka fér ndrvarande utvarderas av kun-
der. Riskerna ar darmed forknippade med dels att utveck-
lingsverksamheten fortléper enligt plan och inte drabbas av
storre forseningar, kostnadsokningar eller andra svarigheter.
Dels att kundernas utvarderingar utfaller enligt 6nskemal, och
att Bolagets forséljning kan paborjas i storre skala inom den
tidsram som styrelsen bedémt som sannolik.

Flerarsoversikt 2015 2014
Nettoomsattning (Tkr) 5100 1492
Rorelseresultat (Tkr) -64 763 -45 910
[\_’rc:(rrtilsens kassaflode 64543 139 997
Balansomslutning (Tkr) 75 908 147 076
Eget kapital (Tkr) 11 266 76 454
Soliditet (%) 14,8 52,0
Kassalikviditet (%) 2,3 4,3
Antal aktier 35698 392 35419 605
Resultat/aktie (kr) -1,.8 -1,3

Utdelning per aktie (kr) - -

Forslag till vinstdisposition
Till arsstéammans forfogande star foljande vinstmedel:

75 669 400 kr
-65 188 128 kr
10 481 272 kr

Balanserade vinstmedel

Arets forlust

Styrelsen foreslar att vinstmedlen
disponeras sa att i ny rakning overfors 10 418 272 kr

10 418 272 kr

FINANSIELLA RISKER

Bolaget ar finansierat av externt kapital i form av aktiekapital
och lan och kommer sa att vara till dess forsaljningen av pro-
dukter kommer igang i storre skala. Med 6kande forsaljning
kommer Bolaget bli utsatt for valutaexponering da merparten
av intakterna och kostnaderna beraknas komma att erhallas
och erlaggas i andra valutor an svenska kronor.

MARKNADSRELATERADE RISKER

Bolagets produkter bygger pa branslecellsteknik, vilken &r
relativt ny i kommersiella sammanhang. Detta kan inneba-
ra, trots att Bolagets produkter prestanda- och affdrsmassigt
Overtraffar konkurrerande teknik , att kunderna byter ut sina
system i en langsammare takt an forvantat.

2013 2012 2011
2513 840 49

-38 529 -42 011 -41 303
-38 529 -27 705 -40 384
63 880 84 496 98 550
16 205 32073 53876
25,4 38,0 54,7

2,3 2,6 4,6

1065 215 1065 215 1065 215
-36,0 -39,2 -38,8
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Resultatrakning

Belopp i Tkr NOT 2015 2014
Nettoomsattning 5100 1492
Kostnad for salda varor -4 956 -2 086
Bruttoresultat 144 -594
Administrationskostnader -790 -292
Forsknings- och utvecklingskostnader -73 086 -51 355
Ovriga rérelseintakter 3 9 004 6385
Ovriga rorelsekostnader -35 -54
Rorelseresultat 4,5,7 -64 763 -45 910
Resultat fran finansiella poster
Ovriga ranteintdkter och liknande resultatposter 26 74
Rantekostnader och liknande resultatposter -451 -1 146
Resultat efter finansiella poster -65 188 -46 982
Skatt pa arets resultat 8 0 0
ARETS RESULTAT -65 188 -46 982
Kassaflodesanalys
Belopp i Tkr NOT 2015 2014
Den I6pande verksamheten
Rorelseresultat -64 763 -45910
Justering for poster som inte ingar i kassaflodet 5 387 5315
Erhallen ranta 26 77
Erlagd rénta -451 -
Betald/erhallen inkomstskatt -7 -8
Forandringar i rorelsekapital
Minskning(+)/6kning(-) av rérelsefordringar 1491 -4 130
Minskning(+)/6kning(-) av varulager -1 013 -385
Minskning(-)/6kning(+) av rérelseskulder -5214 5044
Kassafléde fran den I6pande verksamheten -64 544 -39 997
Investeringsverksamheten
Investeringar i anlaggningstillgangar -2 466 -1234
Kassafléde fran investeringsverksamheten -2 466 -1234
Finansieringsverksamheten
Upptagna lan - 9987
Erhallet brygglan fran aktiedgare - 30 000
Investering i dotterbolag 234 -
Nyemission 2 398 82 373
Kassaflode fran finansieringsverksamheten 2164 122 360
ARETS KASSAFLODE -64 846 81129
Likvida medel vid arets bérjan 105 854 24725
Likvida medel vid arets slut 41008 105 854
Justering fér poster som ej ingdr i kassaflédet
Avskrivningar 6153 6084
Ovriga ej kassapaverkande poster -766 -769
5387 5315
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Balansrakning

Belopp i Tkr NOT 2015-12-31 2014-12-31
TILLGANGAR
Anlaggningstillgangar
Materiella anldggningstillgangar
Inventarier, verktyg och installationer 9 21520 25 207
Finansiella anldggningstillgangar
Andelar i koncernforetag 10 234 -
Summa anlaggningstillgangar 21754 25207
Omsattningstillgangar
Varulager
Ravaror och fornédenheter 1702 689
Kortfristiga fordringar
Kundfordringar 2 486 427
Aktuell skattefordran 647 640
Ovriga kortfristiga fordringar 11 1415 6 236
Forutbetalda kostnader och upplupna intakter 12 6 896 8023
11 444 15 326
Kassa och bank 41 008 105 854
Summa omsattningstillgangar 54 154 121 869
Summa tillgangar 75 908 147 076
EGET KAPITAL OCH SKULDER
Eget kapital
Bundet eget kapital
Aktiekapital 785 779
Pagaende nyemission - 6
785 785
Fritt eget kapital
Overkursfond 236 372 236 373
Balanserad vinst -160 703 -113 722
Arets forlust -65 188 -46 982
10 481 75 669
Summa eget kapital 13 11 266 76 454
Avsattningar
Avsattning fér pensioner och liknande
forpliktelser 14 1368 2135
1368 2135
Langfristiga skulder
Ovriga langfristiga skulder 15 39 987 39 987
39987 39987
Kortfristiga skulder
Forskott fran kunder 160 129
Leverantdrsskulder 5459 14 859
Ovriga kortfristiga skulder 1616 1205
Upplupna kostnader och forutbetalda intakter 16 16 052 12 307
23 287 28 500
Summa eget kapital och skulder 75908 147 076
Stallda sakerheter Inga Inga
Ansvarsférbindelser 17 27 43
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Noter

Not 1 Redovisnings- och varderingsprinciper

Bolaget tillampar arsredovisningslagen och Bokféringsnamn-
dens allménna rad BFNAR 2012:1 Arsredovisning och koncern-
redovisning (K3). Foretaget upprattar, med stéd av ARL 7:3 a,
ingen koncernredovisning eftersom dotterforetaget ar vilan-
de och en koncernredovisning darmed inte skulle skilja sig pa
nagot vasentligt satt fran moderforetagets redovisning.

UTLANDSKA VALUTOR

Monetéra tillgangs- och skuldposter i utlandsk valuta varde-
ras pa balansdagen till riksbankens Ultimo. Transaktioner i
utlandsk valuta omraknas pa transaktionsdagen till de fixing-
kurser som anges pa riksbankens hemsida.

INTAKTER

Forsaljning av varor redovisas nar vasentliga risker och férde-
lar 6vergar fran saljare till kdpare i enlighet med forséljnings-
villkoren. Forsaljningen redovisas efter avdrag fér moms, ra-
batter och kursdifferenser vid férsaljning i utldandsk valuta.

For tjansteuppdrag och bidragsfinansierade uppdrag till fast
pris redovisas de inkomster och utgifter som ar hanférliga till
ett utfort tjdnsteuppdrag som intakt respektive kostnad i for-
hallande till uppdragets fardigstallandegrad pa balansdagen
(successiv vinstavrakning). Ett uppdrags fardigstallandegrad
bestams genom att nedlagda utgifter pa balansdagen jamfors
med beraknade totala utgifter. | de fall utfallet av ett uppdrag
inte kan berédknas pa ett tillforlitligt satt, redovisas intakter en-
dast i den utstrackning som motsvaras av de uppkomna upp-
dragsutgifter som sannolikt kommer att ersattas av bestalla-
ren. En befarad forlust pa ett uppdrag redovisas omgaende
som kostnad.

STATLIGA STOD

Statliga stdd redovisas som intdkt nar det finns rimlig saker-
het att stodet kommer att erhallas och att bolaget kommer att
uppfylla alla ddrmed sammanhangande villkor.

LEASINGAVTAL

Samtliga leasingavtal dar foretaget ar leasetagare redovisas
som operationell leasing (hyresavtal), oavsett om avtalen ar
finansiella eller operationella. Leasingavgifter enligt opera-
tionella leasingavtal, inklusive forhojd forstagdngshyra men
exklusive utgifter for tjanster som forsakring och underhall,
redovisas som kostnad linjart dver leasingperioden.
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INKOMSTSKATT

Aktuella skatter varderas utifrdn de skattesatser och skatte-
regler som géller pa balansdagen. Uppskjutna skatter varde-
ras utifran de skattesatser och skatteregler som ar beslutade
fore balansdagen. Uppskjuten skattefordran avseende un-
derskottsavdrag eller andra framtida skattemdssiga avdrag
redovisas i den utstrackning det ar sannolikt att avdraget kan
avraknas mot 6verskott vid framtida beskattning.

ERSATTNINGAR TILL ANSTALLDA

Ersattningar efter avslutad anstéllning:

| bolaget forekommer saval avgiftsbestdamda som férmansbe-
stdmda pensionsplaner.

| avgiftsbestamda planer betalar foretaget faststallda avgifter
till ett annat foretag och har inte nagon legal eller informell
forpliktelse att betala nagot ytterligare &ven om det andra
foretaget inte kan uppfylla sitt dtagande. Bolagets resultat
belastas for kostnader i takt med att de anstalldas pensions-
berattigande tjanster utforts.

Vid féormansbestamda planer star foretaget i allt vasentligt ris-
kerna for att ersattningarna kommer att kosta mer an forvan-
tat och att avkastningen pa relaterade tillgdngar kommer att
awvika fran forvantningarna. PowerCell redovisar formansbe-
stdamda pensionsplaner i enlighet med K3s forenklingsregler.
| Sverige har bolaget bland annat férmansbestamda planer
som innebdr att pensionspremier betalas och dessa planer
redovisas som avgiftsbestdmda planer. Bolaget betalar in
pensionspremier till PRI som finansieras i egen regi. Redovis-
ning av pensionsskulden sker enligt den beloppsuppgift som
erhalls fran PRI.

Aktierelaterade ersattningar:

Bolaget har en aktierelaterad ersattningsplan dar bolaget er-
haller tjanster fran anstallda och som vederlag utger bolaget
egetkapitalinstrument i form av aktieoptioner till de anstallda.
Det totala belopp som ska kostnadsféras redovisas i resulta-
trakningen som en personalkostnad och i eget kapital i posten
Balanserat resultat, férdelat dver intjdnandeperioden. Nar en
bedémning éndras for hur manga egetkapitalinstrument som
kommer att tjdnas in, redovisas denna avvikelse i resultatrak-
ningen i den period den dndrade bedémningen gors. De soci-
ala avgifter som uppkommer pa tilldelningen av aktieoptioner
redovisas som en personalkostnad och en skuld. Efterféljan-
de omvarderingar redovisas i resultatrakningen.



IMMATERIELLA ANLAGGNINGSTILLGANGAR
Principval har gjorts for internt upparbetade immateriella an-
laggningstillgdngar. Tillampning sker enligt kostnadsforings-
modellen. Alla utgifter som avser framtagande av en internt
upparbetad immateriell anlaggningstillgdng redovisas som
forsknings- och utvecklingskostnad nar de uppkommer.

MATERIELLA ANLAGGNINGSTILLGANGAR
Materiella anlaggningstillgdngar redovisas till anskaffnings-
varde minskat med avskrivningar.

Materiella anlaggningstillgdngar skrivs av linjart éver tillgang-
ens berdknade nyttjandeperiod eftersom det aterspeglar den
forvantade forbrukningen av tillgangens framtida ekonomis-
ka fordelar. Avskrivningen redovisas som kostnad i resulta-
trakningen.

Féljande avskrivningstider tillampas:

5ar
3ar

Inventarier, verktyg och installationer
Datorer

| de fall en tillgdngs redovisade varde 6verstiger dess berak-
nade atervinningsvarde skrivs tillgdngen omedelbart ned till
atervinningsvardet.

FINANSIELLA INSTRUMENT

Finansiella instrument som redovisas i balansrakningen inklu-
derar kundfordringar, 6vriga fordringar, leverantdrsskulder
och laneskulder. Instrumenten redovisas i balansrakningen
nar PowerCell Sweden blir part i instrumentets avtalsmassiga
villkor.

Finansiella tillgangar tas bort fran balansrakningen nar ratt-
en att erhalla kassafloden fran instrumentet har 16pt ut eller
Overforts och bolaget har 6verfort i stort sett alla risker och
formaner som ar forknippade med &ganderétten. Finansiella
skulder tas bort fran balansrékningen néar forpliktelserna har
reglerats eller pa annat satt upphort.

Kundfordringar och évriga fordringar

Fordringar redovisas som omsattningstillgangar med undan-
tag for poster med forfallodag mer &n 12 manader efter ba-
lansdagen, vilka klassificeras som anlaggningstillgangar. Ford-
ringar tas upp till det belopp som férvantas bli inbetalt efter
avdrag for individuellt bedémda osakra fordringar.

Laneskulder och leverantorsskulder

Skulder har upptagits till nominella belopp. Upphérande av
redovisning av finansiella skulder sker forst nar skulden har
reglerats genom aterbetalning eller att dessa efterskankts.

VARULAGER

Varulagret varderas till det lagsta av anskaffningsvardet och
nettoférsaljningsvardet. Anskaffningsvardet faststalls med
anvandning av forst in, forst ut-metoden (FIFU). For ravaror
ingar alla utgifter som ar direkt hanforliga till anskaffningen
av varorna i anskaffningsvardet.

AVSATTNINGAR
En avsattning redovisas i balansrakningen nar foretaget har
ett formellt eller informellt &tagande som en féljd av en intréaf-
fad héndelse och det ar troligt att ett utfléde av resurser kravs
for att reglera atagandet och en tillforlitlig uppskattning av
beloppet kan goras.

AKTIEAGARTILLSKOTT
Foretaget redovisar aktieagartillskott i enlighet med uttalan-
det fran Radet for finansiell rapportering, UFR 2.

KASSAFLODESANALYS

Kassaflodesanalysen upprattas enligt indirekt metod. Det
redovisade kassaflddet omfattar endast transaktioner som
medfort in- eller utbetalningar.

NYCKELTALSDEFINITIONER
Soliditet

Eget kapital i relation till balansomslutningen

Kassalikviditet
Omsattningstillgangar i relation till kortfristiga skulder

Resultat per aktie
Resultat efter skatt i forhallande till antal aktier

Utdelning per aktie
Beslutad utdelning per berattigad aktie
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Not 2 Uppskattningar och beddomningar
Inga beddémningar eller uppskattningar har gjorts som har en
betydande effekt pa de redovisade beloppen i den finansiella
rapporten eller skulle innebéra en betydande risk for en va-
sentlig justering av de redovisade véardena for tillgangar och
skulder under nasta rakenskapsar.

Not 3 Ovriga rorelseintdkter

2015 2014
Bidrag avseende projektfinansiering 8 868 6 385
och statliga stod
Ovriga poster 136 0
9 004 6 385

Not 4 Operationell leasing
Framtida minimileaseavgifter som ska erldggas avseende icke
uppsagningsbara leasingavtal:

2015 2014
Forfaller till betalning inom ett ar 2 805 4 851
Forfaller till betalning senare an ett 8076 12398
men inom fem ar
Forfaller till betalning senare &n fem ar 0 0
10 881 17 249
Under perioden kostnadsforda
leasingavgifter 5213 6 309

Den operationella leasingen bestar i allt vasentligt av hyrda
lokaler. Avtalet 16per tom 31 december 2019 med méjlighet
till forlangning med ytterligare 3 ar i taget. Storleken pa de
framtida leasingavgifterna baseras pa utvecklingen av konsu-
mentprisindex.

Noten inkluderar dven finansiella leasingavtal, vilka redovisas
som operationella. Forutom hyra av lokaler, avser avtalen lea-
sing av bilar for transportandamal. Bilar leasas normalt pa tre
ar med mojlighet till utkop.

Not 5 Personal

2015 2014
Medelantal anstéllda
Kvinnor 5 5
Man 19 15
Totalt 24 20
Styrelseledaméter och ledande
befattningshavare
Antal styrelseledamoter pa balansdagen
Man 5 5
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2015 2014

Antal verkstallande direktérer och andra
ledande befattningshavare
Kvinnor 1
Man 4 4
Totalt 10 9
Loner, andra ersattningar och sociala
kostnader
Styrelse,VD och ledande
befattningshavare 6786 4967
Ovriga anstallda 8961 7 050

15747 12017
Sociala kostnader enligt lag och avtal 4112 3545
Pensionskostnader 3178 2 362
Totalt 23037 17924

Under aret har bolaget under en 6 manaders period utgett er-
sattning till bade tilltrddande och avgaende VD, sammanlagt
under aret har det totalt utgatt I6n och ersattningar med 3 072
(1534).

Till VD och ledande befattningshavare utgar utéver fast ma-
nadslon rorlig ersattning om uppstallda resultatmal uppnas.
Ersattningen faststalls av styrelsen. Under verksamhetsaret
uppgick i rorlig ersattning totalt 309 (386) till VD och 162 (388)
till 6vriga ledande befattningshavare. Ersattning utbetalas va-
ren 2016.

Av bolagets totala pensionskostnader avser 678 (281) VD
och 1013 (605) 6vriga ledande befattningshavare.

For VD galler en 6msesidig uppsagningstid om 6 manader och
vid uppsagning fran bolagets sida har VD dven ratt till 6 mana-
ders avgangsvederlag. Inga avtal har traffats om avgangsve-
derlag for 6vriga anstallda.

Styrelsen

Enligt stdmmobeslut i maj 2015 utgar styrelsearvode for pe-
rioden 2015-01-01 till 2015-12-31 total med 650, varav 250 till
styrelsens ordférande och till envar av 6vriga ledamd&ter som
ej ar anstallda i bolaget 100. Under verksamhetsaret har till
styrelseledamoten André Martin dessutom utgatt ett konsul-
tarvode med 330 (63). Prissattningen har skett pa kommersi-
ella villkor.



Not 6 Aktierelaterade ersattningar

Bolaget har ett personaloptionsprogram for ledande befatt-
ningshavare och personal. Det omfattar 403 200 optioner
dar varje option ger en ratt att teckna en ny aktie till en teck-
ningskurs om 12,25 kronor per aktie under perioden 1 januari
2017- 31 december 2017. Utspadningen fran detta uppgar till
maximalt 1,1 procent.

Bolaget har ett teckningsoptionsprogram for ledande be-
fattningshavare, personal och styrelseledamoter. Det omfat-
tar 1 950 520 optioner dar varje option ger en ratt att teckna
en ny aktie till en teckningskurs om 12,25 kronor under peri-
oden 1 oktober 2016 - 31 december 2016. Utspadningen fran
detta program uppgar till maximalt 5,2 procent.

Not 7 Statliga stod

Under aret har statliga stod avseende delfinansiering av
utvecklingsprojekt uppgaende till 12 087 (7 919) erhallits
och 8 868 (6 385) har redovisats i resultatrakningen, bland 6v-
riga rorelseintakter.

Not 8 Inkomstskatt

2015 2014
Aktuell skatt - -
Uppskjuten skatt - -

0 0

Avstamning av skattekostnad
Skatt enligt gallande skattesats (22%) 14295 10336
Skatteeffekt av ej avdragsgilla -275 -94
kostnader
Skatteeffekt av ej skattepliktiga 6 1
intakter
Skatteeffekt av ej redovisade -14026 -10243
underskottsavdrag
Redovisad skattekostnad 0 0

Ej redovisade underskottsavdrag uppgar till 370 577 (305 609).

Not 9 Inventarier, verktyg och

installationer

2015-12-31 2014-12-31
Ingdende 49 349 48 115
anskaffningsvarden
Inkép 2 466 1234
Utgdende ackumulerade 51815 49 349
anskaffningsvarden
Ingdende avskrivningar -24 142 -18 058
Arets avskrivningar -6 153 -6 084
Utgdende ackumulerade -30 295 -24 142
avskrivningar
Utgaende restvarde 21520 25 207

enligt plan

Not 10 Andelar i koncernforetag

2015-12-31 2014-12-31
Ingdende anskaffningsvarde 0 0
Férvarv av PowerCell 234 0
Deutschland GmbH
Utgdende 234 0
anskaffningsvarde
Utgaende restvarde 234 0

Dotterbolag Kapitalandel Rostrattsandel Bokfort

varde
PowerCell
Deutschland GmbH 100 % 100 % 234
Summa 234

PowerCell Deutschland Gmbh med organisationsnummer
HBR 28770 har sate i ldstein.

Not 11 Ovriga kortfristiga fordringar

2015-12-31 2014-12-31

Skattekonto 205 440

Momsfodran 1210 3398
Tecknat ej inbetalt

aktiekapital 0 2398

1415 6 236

Not 12 Forutbetalda kostnader och
upplupna intakter

2015-12-31 2014-12-31

Forutbetalda hyror 1089 924
Upplupna intakter,

pagaende bidragsprojekt 5399 6 682
Ovriga férutbetalda

kostnader 408 417

6 896 8 023
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Not 13 Forandring av eget kapital

Pagaende Fritt eget Summa eget

Aktiekapital nyemission  Overkursfond kapital kapital

Ingaende balans 2014-01-01 213 0 129 886 -113 894 16 205
Fondemission 278 - -278 - -
Nyemission 288 6 106 764 - 107 058
Teckningsoptioner - - - 173 173
Arets resultat - - - -46 982 -46 982
Eget kapital 2014-12-31 779 6 236 372 -160 703 76 454
Ingdende balans 2015-01-01 779 6 236 372 -160 703 76 454
Fondemission - - - - -
Nyemission 6 -6 - - -
Teckningsoptioner - - - - -
Arets resultat - - - -65 188 -65 188
Eget kapital 2015-12-31 785 (] 236 372 -225 891 11 266

Aktiekapitalet bestar av 35 698 392 st aktier a kvotvarde 0,022 kr.

Bolaget har teckningsoptioner noterade pa First North vid Nas-
daq Stockholm (PCELL TO1, ISIN kod: SE0006425823). Dessa
optioner stélldes ut vederlagsfritt till tecknarna i samband
med bolagets listningsemission. Totalt ar det 14 394 092 op-
tioner utstallda dar tva optioner ger ratt att teckna en ny aktie

Not 14 Avsattning for pensioner och
liknande forpliktelser

2015-12-31 2014-12-31
Avsattningar enligt tryggan- 1368 2135
delagen PRI Pensionsgaran-
ti-pensioner
1368 2135

Pensionskostnaderna i bolaget uppgick under aret till 3 178
(2 362), varav huvuddelen utgdrs av |6pande utbetalning-
ar till fristiende organ som administrerar pensionsplaner.
Kapitalvardet av pensionsforpliktelserna i bolaget uppgick
vid 2015 ars utgang till 1 368 (2 135). Dessa har tryggats genom
"Avsatt till pensioner” i bolaget.

Not 15 Langfristiga skulder

Ar 2009 beviljade statens Energimyndighet ett villkorat lan
om 30 Mkr till bolaget, av vilket 8 Mkr utbetalades under 2009,
ytterligare 12 Mkr under 2010 och de sista 10 Mkr utbetalades
under 2011. Under 2014 beviljades och utbetalades ytterligare
9,99 Mkr med samma villkor som tidigare. Lanet uppgar dar-
med till totalt 39,99 Mkr. Amortering och ranteinbetalning pa
lanet paborjas nar bolaget har natt kommersialiseringsfas och
darfor har ingen ranta eller amortering erlagts under 2015.
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till en teckningskurs om 9,63 kronor under perioden 1 decem-
ber 2015-31 december 2015. 99,1 procent av samtliga optio-
ner ur TO1 hade vid teckningsperiodens utgang 30 decem-
ber 2015 utnyttjat sin ratt att teckna aktier, vilket resulterade i
ett kapitaltillskott pa 68,7 Mkr till PowerCell.

Not 16 Upplupna kostnader och
forutbetalda intakter

2015-12-31 2014-12-31
Semesterloner 2 396 2076
Upplupna loner 1847 1300
Upplupna sociala 1599 1897
kostnader
Forutbetalda 8 038 6 695
intakter
Ovriga poster 2172 340
16 052 12 308
Not 17 Ansvarsforbindelser
2015-12-31 2014-12-31
Garantiadtagande, 27 43
PRI
27 43

Resultat- och balansrakningen forelaggs arsstamman
2016-04-11 for faststallelse.
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Revisionsberattelse

Till Arsstamman | PowerCell Sweden AB (bubl), org.nr 556759-8353

Rapport om arsredovisningen

Vi har utfort en revision av arsredovisningen for PowerCell
Sweden AB (publ) for ar 2015. Bolagets arsredovisning ingar
i den tryckta versionen av detta dokument pa sidorna 24-33.

STYRELSENS OCH VERKSTALLANDE DIREKTORENS
ANSVAR FOR ARSREDOVISNINGEN

Det ar styrelsen och verkstallande direktéren som har ansva-
ret for att uppréatta en arsredovisning som ger en rattvisande
bild enligt arsredovisningslagen och foér den interna kontroll
som styrelsen och verkstallande direktéren beddmer ar nod-
vandig for att uppratta en arsredovisning som inte innehaller
vasentliga felaktigheter, vare sig dessa beror pa oegentlighe-
ter eller pa fel.

REVISORNS ANSVAR

Vart ansvar ar att uttala oss om arsredovisningen pa grund-
val av var revision. Vi har utfort revisionen enligt International
Standards on Auditing och god revisionssed i Sverige. Dessa
standarder kraver att vi féljer yrkesetiska krav samt planerar
och utfor revisionen for att uppna rimlig sdkerhet att arsredo-
visningen inte innehaller vasentliga felaktigheter.

En revision innefattar att genom olika atgarder inhamta re-
visionsbevis om belopp och annan information i arsredovis-
ningen. Revisorn véljer vilka atgarder som ska utféras, bland
annat genom att bedéma riskerna for vasentliga felaktigheter
i arsredovisningen, vare sig dessa beror pa oegentligheter el-
ler pa fel. Vid denna riskbeddmning beaktar revisorn de delar
av den interna kontrollen som &r relevanta fér hur bolaget
upprattar arsredovisningen for att ge en rattvisande bild i syf-
te att utforma granskningsatgarder som ar andamalsenliga
med hansyn till omstandigheterna, men inte i syfte att gora ett
uttalande om effektiviteten i bolagets interna kontroll. En re-
vision innefattar ocksa en utvardering av andamalsenligheten
i de redovisningsprinciper som har anvants och av rimlighe-
ten i styrelsens och verkstallande direktdrens uppskattningar
i redovisningen, liksom en utvardering av den Overgripande
presentationen i drsredovisningen.

Vi anser att de revisionsbevis vi har inhamtat ar tillrdckliga och
andamalsenliga som grund for vara uttalanden.

UTTALANDEN

Enligt var uppfattning har arsredovisningen uppréttats i en-
lighet med arsredovisningslagen och ger en i alla vasentliga
avseenden rattvisande bild av PowerCell Sweden AB (publ)s
finansiella stallning per den 31 december 2015 och av dess fi-
nansiella resultat och kassafldden for aret enligt arsredovis-
ningslagen. Forvaltningsberattelsen ar forenlig med arsredo-
visningens 6vriga delar.
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Vitillstyrker darfor att arsstdmman faststéller resultatrakning-
en och balansrakningen.

Rapport om andra krav enligt lagar och
andra forfattningar

Utover var revision av arsredovisningen har vi dven utfért en
revision av forslaget till dispositioner betrdffande bolagets
vinst eller férlust samt styrelsens och verkstallande direktd-
rens forvaltning for PowerCell Sweden AB (publ) for ar 2015.

STYRELSENS OCH VERKSTALLANDE DIREKTORENS
ANSVAR

Det ar styrelsen som har ansvaret for forslaget till dispositio-
ner betraffande bolagets vinst eller forlust, och det ar styrel-
sen och verkstallande direktéren som har ansvaret for forvalt-
ningen enligt aktiebolagslagen.

REVISORNS ANSVAR

Vart ansvar ar att med rimlig sdkerhet uttala oss om forslaget
till dispositioner betraffande bolagets vinst eller férlust och
om forvaltningen pa grundval av var revision. Vi har utfort re-
visionen enligt god revisionssed i Sverige.

Som underlag for vart uttalande om styrelsens forslag till dis-
positioner betraffande bolagets vinst eller forlust har vi gran-
skat om forslaget ar forenligt med aktiebolagslagen.

Som underlag for vart uttalande om ansvarsfrihet har vi ut6-
ver var revision av arsredovisningen granskat vasentliga be-
slut, atgarder och forhallanden i bolaget for att kunna bedo-
ma om nagon styrelseledamot eller verkstallande direktéren
ar ersattningsskyldig mot bolaget. Vi har dven granskat om
nagon styrelseledamot eller verkstallande direktéren pa an-
nat satt har handlat i strid med aktiebolagslagen, arsredovis-
ningslagen eller bolagsordningen.

Vi anser att de revisionsbevis vi har inhamtat ar tillrdckliga och
andamalsenliga som grund for vara uttalanden.

UTTALANDEN

Vi tillstyrker att arsstdmman disponerar vinsten enligt forsla-
get i forvaltningsberattelsen och beviljar styrelsens ledaméoter
och verkstéllande direktéren ansvarsfrihet for rakenskapsaret.

Géteborg, 2016-03-11
Ohrlings PricewaterhouseCoopers AB

Birgitta Granquist
AUKTORISERAD REVISOR
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Styrelse och bolagsledning

Styrelsens arbete styrs av aktiebolagslagen, bolagsordningen
och den arbetsordning som PowerCells Styrelse antagit. Bola-
gets arbetsordning stipulerar bland annat ansvarsférdelning-
en mellan Styrelsen och verkstallande direktdren. Styrelsen
foreslar alltid principer for ersattning till VD.

Styrelsen bestar av:

MAGNUS JONSSON
Styrelseordféranden
Hemvist: Goteborg

Fédd: 1956. Invald ar: 2012
Aktier: 5 000
Teckningsoptioner (TO): o

VD for Magnus Jonsson Consulting AB. Tidigare befattning
som SVP, produktutveckling pa Volvo Personvagnar. Stor er-
farenhet inom fordonsindustrin.

GORAN LINDER
Ledamot i styrelsen
Hemvist: Stockholm

Fédd: 1962. Invald ar: 2009
Aktier: 2 000
Teckningsoptioner (TO): o

Representerar Midroc New Technology. VD for Midroc New
Technology och Midroc Invest samt ledamot i ett flertal andra
bolag. Mer an 25 ars erfarenhet av forsaljning, affarsutveck-
ling och ledningsarbete, med utbredd kunskap inom teknik-
relaterade omraden.

PER WASSEN

Ledamot, verkstallande direk-
tor PowerCell Sweden AB sedan
juni 2015

Hemvist: Goteborg

Foédd: 1964. Invald ar: 2008
Aktier: 52 500
Teckningsoptioner (TO): 340 680

Under 2015 har, utdver det konstituerande styrelsemo-
tet, 11 protokollférda styrelsemdten agt rum. Vid motena har
Styrelsen diskuterat Bolagets framtida utveckling, kvartalsrap-
porter, budget, finansiering samt gjort sedvanlig uppféljning
av verksamheten i Bolaget. Bolagets revisor deltar varje ar i
det sammantrade déar arsbokslutet godkanns och accepteras.

DIRK DE BOEVER
Ledamot i styrelsen
Hemvist: Ghent, Belgien
Fédd: 1970. Invald ar: 2009
Aktier: o
Teckningsoptioner (TO): o

Investeringschef pa Finindus. Finindus &r ett investmentbolag
som tillhandahaller kapital i tidiga och tillvaxtskeden, upp-
backade av ArcelorMittal och den flamlandska regionen. Ti-
digare stor erfarenhet inom strategi och marknadsféring fran
ArcelorMittal. Entreprendr och konsult till ett flertal storbolag
inom industri, bank och telekom.
f‘ ANDRE MARTIN

Ledamot, verkstallande direktér
' PowerCell Deutschland GmbH
sedan oktober 2015
Hemvist: Frankfurt, Tyskland
Fédd: 1951. Invald ar: 2013
Aktier: o
Teckningsoptioner (TO): 170 340

%
Konsult och radgivare inom brénsleceller och vatgasteknik.

Tidigare chef for Ballards transportbranschenhet och VD fér
Ballard Power Systems AG.

Ordférande i PowerCell 2008 - 2015, investmentdirektor pa Volvo Group Venture
Capital samt erfaren ordférande och ledamot i ett flertal venture-/ start-up-bolag.
Tidigare bland annat ansvarig for Strategi och Affarsutveckling fér Volvokoncernen.

Gedigen kommersiell, industriell och finansiell erfarenhet.
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Bolagsledningen utgors av:

PER WASSEN

Verkstallande direktor sedan 2015
Fodd: 1961. Anstalld sedan: 2015
Utbildning: Civilingenjor i teknisk
fysik, Chalmers Tekniska Hogskola,
civilekonom Handelshagskolan i
Goteborg

Aktier: 52 500

Teckningsoptioner (TO): 340 680
Personaloptioner: o

7

Ordférande i PowerCell 2008 - 2015, investmentdirektor pa
Volvo Group Venture Capital samt erfaren ordférande och le-
damot i ett flertal venture-/ start-up-bolag. Tidigare bland an-
nat ansvarig for Strategi och Affarsutveckling fér Volvokoncer-
nen. Gedigen kommersiell, industriell och finansiell erfarenhet.

PER EKDUNGE

VVD, CTO och utvecklingschef
Fodd: 1955. Anstalld sedan: 2008.
Utbildning: Civilingenjor i Kemitek-
nik, Docent i elektrokemi vid KTH
Aktier: 42 ooo

Teckningsoptioner (TO): 227 120
Personaloptioner: 224 000

Mer an 30 ars erfarenhet av branslecells- och reformerutveck-
ling. Tidigare karridr inom KTH, Volkswagen och Dechema i
Tyskland och Volvo Technology dér han bland annat varit an-
svarig for utveckling av bransleceller, batterier samt alterna-
tiva drivlinor.

KARIN NILSSON

CFO, HR- och IT-chef

Fodd: 1969. Anstalld sedan: 201s5.
Utbildning: Civilekonom

Aktier: 1 000

Teckningsoptioner (TO): 42 585
Personaloptioner: o

Mangarig internationell erfarenhet av finansiell- och operativ
styrning. Tidigare befattningar som CFO pa KVD Kvarndam-
men AB dar hon dven ansvarat for HR och IT samt Business
controller inom Sibelco Nordic AB och Gunnebo AB.

ANDREAS BODEN

Marknads- och forséaljningschef
Fodd: 1977. Anstalld sedan: 2009.
Utbildning: Civilingenjér i Kemitek-
nik och Teknologie doktor fran KTH
inom bransleceller och reformertek-
nik.

Aktier: 4 ooo

Teckningsoptioner (TO): 113 560
Personaloptioner: 22 400

)

Styrelseledamot pa Vatgas Sverige med mangarig internatio-
nell erfarenhet inom utveckling av bransleceller och bransle-
cellssystem. Tidigare befattning som gruppchef, utvecklings-
chef och affarsutvecklare inom PowerCell, projektansvarig pa
Volvo Technology for PEM-branslecellsutveckling.

ROBERT GUSTAFSSON

coo

Fodd: 1957. Anstalld sedan: 2009.
Utbildning: Civilingenjér i elektro-
teknik,

Chalmers Tekniska Hogskola.
Aktier: 15 000

Teckningsoptioner (TO): 113 560
Personaloptioner: 67 200

i

Stor erfarenhet av att leda arbeten inom produktionsproces-
ser inbegripet produktions-, inképs- och processférbattring-
ar. Tidigare befattningar sdsom Director Operations pa Saab
samt medlem av den globala operativa ledningen for Emer-
son Process Management.
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Vad ar en branslecell?

En brénslecell genererar elektrisk energi via en elektrokemisk reaktion.
Processen liknar ett batteri med skillnaden att ett batteri forbrukar sina elek-
troder nér de producerar elektricitet och maste kasseras eller laddas om.
Bransleceller daremot producerar elektrisk energi sa lange bransle tillfors i
form av vatgas (eller en vatgasrik blandning) och syre, vanligen luft. Genom
att satta ihop flera celler i serie till en branslecellsstack erhaller man 6ns-
kad spanning och genom val av cellens storlek kan man designa for 6nskad
stromstyrka. Bransleceller har ett bredare tillampningsomrade &n nagon an-
nan tillgédnglig kraftkalla och kan tillverkas for sma enheter som producerar
endast nagra watt, &nda upp till stora kraftverk som producerar megawatt.

Jamfort med en forbrdnningsmotor som ocksa drivs av en reaktion mel-
lan ett bransle och syre sker branslecellens reaktion vid en vasentligt lag-
re temperatur. Branslecellen omvandlar kemisk energi direkt till elektrisk
energi. Ddrmed uppnas hoégre verkningsgrader jamfort med férbrannings-
motorns termomekaniska process, dar en stor del energi alltid kommer att
utga i form av vdrme (Carnot-verkningsgraden). Till skillnad mot férbrén-
ningsmotorn ar vatten det enda utslappet som en branslecell genererar.

gt

Branslecellen bestar av tva elektroder, anod och katod, atskilda av en jonledande elektrolyt. Anod och
katod kopplas samman genom en extern stromtilledare. Vid drift tillférs anoden bréansle i form av vatgas,
medan katoden kontinuerligt tillférs luft. Vid anoden oxideras vatgasmolekylerna och bildar vatejoner
och elektroner. Elektronerna vandrar genom den externa stromkretsen, och producerar el. Vatejonerna
transporteras samtidigt via elektrolyten till katoden, dar de tillsammans med elektroner reducerar syre-

molekyler och bildar vatten.
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Vad ar en PEM?

PEM ar en branslecell som anviander Proton Exchange Membran som elektrolyt.
Det finns fler olika branslecellstyper, som klassificeras efter vilken typ av elek-
trolyt de anvander. Elektrolyten avgor till stor del branslecellens egenskaper.

PEM brinsleceller arbetar vid relativt 1dg temperatur (<100°C) och har
darfor snabba uppstarts- och responstider. De har den hogsta energitathe-
ten av alla branslecellstyper och ar den mest anvidnda och mogna brans-
lecellsteknologin. Detta gor dem ideala for de flesta applikationer bland
annat inom fordonsindustrin. Cirka 95 procent av alla bransleceller som
levereras ar av PEM-typ. Nackdelen har tidigare varit att PEM-brénsle-
celler visat sig lampligast for ren vatgas men inte lampat sig for refor-
merad gas. PowerCell har utvecklat en reformeringsteknik som ur van-

lig diesel kan framstéalla vitgas av sadan kvalitet att den kan anvéandas i
en PEM-brénslecell. Darmed vidgas anvandningsomradet dramatiskt.

Vad ar en branslereformer?

Det dr en apparat som omvandlar briansle, sasom naturgas, biogas, metanol
eller diesel till en vaterik gas.

Apparaten blandar branslet med anga och/eller luft och later blandningen pas-
sera en katalytisk yta. Reagenserna omvandlas darefter till vatgas, koldioxid,
anga och kolmonoxid. Reaktionstemperaturen ar 250-800°C. For att skapa en
effektiv reaktor ar katalysatorn fordelad 6ver en poros stodyta.

For att reformera diesel maste processen vara sjalviorsorjd pa varme for reaktio-
nen. Detta astadkoms genom att kombinera katalytisk oxidering av diesel, vilket
skapar vdrme, med angreformering av diesel, vilket krdver varme. Genom att
balansera dessa tva reaktioner skapas en 16sning ndarapa oberoende av varme-
kalla. som kallas auto-thermal reformering (ATR).
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