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Vierholl AS9100D-certifiering, en globalt erkand kvalitetsstandard
for flygindustrin, beviljad av LRQA. >

Sep.

Vifick en genombrottsorder p& var M2Power 2025-system for marint
- brukfran ett ledande europeiskt varv. M2Power 250-systemet om-
vandlar metanoltill ren elektricitet for att driva fartygetsinterna elfor-
sorjning. Ordervarde 150 miljoner SEK.

% I
- 5

Kontrakt sakrades for att fé leverera branslecells
forsta vatgasdrivna bulkfartyg. Kontraktet arvart
och omfattar 14 stycken Marine System 225-enheter r
leverans under 2026-2027. ..

ledningsgruppen frén och med den1 ¢
overgangtillsin nastatillvaxtfas.

Okt.

art strategiska partnerskap med Bosch GmbH (Bosch) for

ra tillvaxttakten av branslecelleriKina. Vart langsiktiga
djupades ytterligare nér Bosch forvarvade IP-rattigheter
e rCre,l_ls S3-stacktill den kinesiska marknaden.
stem 225 fick typgodkannande fran Lloyd’s
nvik ig milstolpe inom innovation for ren

or leverans av vétgasdrivna
AyT! | lexTM_

Vivann en ordervird 4,3 miljoner SEK fran Zeppelin Power Systems for
leverans av tva Power Generation System 100 (PSlf)Ofoch tillhérande
ingenjorstjanster. Systemetingari ett EU-finansierat projekt som
stodjer Greklands omstllning fran fossil energitill héllbara alternativ.
Leverans planeras under2026. * )
Visakrade en orderfér leverans avvart M2Power 250, ett sys!
som framstiller viitgas av metanol for elektrifiering genom
celler, till ett europeiskt varv. Systemet skainstallerz 5 S
ombyggnad/r'énoveringaven storre segelyac
till 2027. 2

ar uty
till eln

Vitecknac
marinasektorn
cellssystem forma
order for PowerCells na
uppgartill44 miljoner SEK.
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Lansering av de forsta produ

Vitecknade avtal med en USA-baserad datacenterleverantor om att
levereratva PowerCell PS 190 branslecellsystem for faltprovi ett
datacenter. Systemet ska levereras fér en 6-12 manaders leasings-
period med start under forsta kvartalet 2026. Systemet ska integreras
med PowerCells Distributed Master Controller (DMS). -

Vitecknade var forsta order pa PowerSystem 190. Ordern kom fran
den norska systemintegratéren Enetech AS och kommer att levereras
under forsta halvaret 2026.

Vierhollen uppféljningsorderfrén%tt ledande europeiskt forsknings-
institutinom flyg- och rymdteknik. Ordern omfattar fyra bréanslecell-
system pa 100 kW som ska konfigurerasimoduldra enheter. Leverans
arplaneradtill forsta halvaret 2026 och uppgartill ett varde om
12 miljoner SEK.

Nuvarande styrelseordférande, Magnus Jonsson, meddelade att han
avbojeromvalvid drsstdmman 2026.




Oversikt Marknad Aktien Bolagsstyrning

PowerCelli korthet

En plats dar banbrytande ambitioner

Vision blir verklighet.

Genom innovation, individuell skicklighet
och samarbete driver vi paidvergangen
till utslappsfria energilosningar.

Mission

Att gora fornybar energi
tillganglig for alla, overallt.

Purpose

4 | PowerCell Group Arsredovisning 2025

Forvaltningsberattelse

® PowerCell harverk-
sammadotterbolagi
Norge, Sverige,
Tyskland och USA.

o Distributorerfinnsi
Australien och Japan.

Om PowerCell Group

PowerCell utvecklar och producerar branslecellsstackar och bransle-
cellssystem med unikt hog effekttéthet for applikationer till kunder
inom Aviation, Marine, Power Generation, Off-Road och On-Road.
PowerCells produkterdrivs avren eller reformerad vatgas och gene-
rerar elektricitet och vdrme utan nagra andra utslapp an vatten. Var
teknologi kombinerar hog effekt med kompakt design och bidrar till

okad energieffektivitet och avsevart minskade utsléapp i applikationer

jamfort med anvandande av fossila branslen.
Viharen omfattande IP-portf6lj fran Gver 28 aravinnovation sedan
denindustriella spin-outen fran Volvo-koncernen.

Finansiella rapporter

Ovrig information

PowerCell har 161 anstallda, huvudkontor i Géteborg och verksam-
hetifyralander. Den absoluta majoriteten av kunderna drbaseradei
Europa och Nordamerika.

Viharundertecknat FN Global Compact och har som mal att minska
var utslappsintensitetiscope 1 och scope 2 med 50 procent mellan
2023 0ch 2030. For merinformation om vart hallbarhetsarbete, se var
separata Hallbarhetsrapport2025.

Vistodjervara kunderiomstallningen till utslappsfria verksamheter.
Som ett ledande foretaginom vatgaselektriska [6sningar bidrar vitill
att majliggora en utslappsfri, mer hallbar varld.

PowerCell &r noterat pa Nasdaq Stockholm.



Oversikt Marknad Aktien Bolagsstyrning Forvaltningsberattelse Finansiella rapporter

Ovrig information

Attraktiva kundsegment

Vara kundsegment ar Aviation, Marine, Power Generation, Off-Road och On-Road. Var strateqgi for att prioritera kundsegment ar
relaterad till segmentens mognadsgrad och egenskaperna hos produkterna vid anvandning. Elektrifiering med hjalp av bransle-
celler harimanga fallliten paverkan pa kundernas operativa anvandning av produkterna. Detta beror pa att vara vatgaselektriska
16sningar erbjuder hdg effekt, mojlighet till skalbarhet och kompakta installationer.

Marine

Sjofartsindustrin starinfor nya utmaningar. IMO har
sattett malfor branschen att nd nettonolltill eller om-
kring 2050. Branslecelleri kombination med vatgas kan
erbjudaen utslédppssnal vardekedja samtidigt som
prestanda liknar dagens konventionella branslen.

Aviation
Att hitta [6sningar for att minska koldioxidutslappi
flygindustrin har hittills varit svart. Vatgaselektriska
l6sningar kan bli nyckeln till utslappsfritt flyg, och
PowerCelldrledandeidetta marknadssegment.

y gttt

Power Generation
Att minska utslapp utan att kompromissa med pre-
standa ar fortfarande en utmaningimanga applikatio-
ner. Bransleceller kan ge noll lokala utslépp, lang
driftstid och snabb tankning. PowerCells moduléra
[6sningar mojliggor OEM-integration och flexibla, hog-
effektiva systemdrivna avren eller reformerad vatgas.

o .. .
Flerarsoversikt
TSEK %
Belopp i TSEK om inget annat anges 2025 2024 2023 2022 2021 400000
Nettoomsattning 384958 334278 310287 244691 159 757 350000
Bruttoresultat 174168 116171 124012 113023 49 034 300000
Bruttomarginal (%) 45,2 34,8 40,0 46,2 30,7 250 000
EBITDA* 3,9 -30,9* -48,7 -55,3 -65,8 200 000
Rorelseresultat fore jamforelsestorande poster -22943 -83743 -66518 -75019 -80475 150 000
Rorelseresultat -22943 -53743 -72575 -75019 -81731 100000
Rorelsens kassaflode** -37109* -18 570 -95687 -120506 -66338 50000
o
Soliditet (%) 64,6 62,5 64,8 70,2 73,6 1 002 2025 ams 200
Resultat per aktie (SEK) 0,34 -1,52 -1,57 -1,09 -1,50

*2024inkluderarjamforelsestdrande posterom 30 MSEK.
**2024 paverkas avomklassificering av sparrade bankmedel om 18,5 MSEK.
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M Nettoomséttning — Bruttomarginal

Off-road och Rail

Manga foretag soker [6sningar for att minska utslappi
offroad- och jarnvagssektorn utan att kompromissa
med prestanda. Bransleceller mojliggor elektrifiering
med minimal paverkan pa rackvidd eller tankningstid.
PowerCells kompakta l6sningar med hog effekt passar
trangainstallationeri kommersiella fordon och tag.

On-road

Med brénsleceller kan fordonsindustrin uppna tank-
tider, kdregenskaper, rackvidd och lastkapacitet som
inte skiljer signamnvart fran fossildrivna fordon. Vi
adresserar detta marknadssegment genom Robert
Bosch GmbH, var licenspartner.




Oversikt Marknad

Aktien Bolagsstyrning

Starkare genomforande och
tydlig operativ havstang

2025 blev ett ar dar PowerCell fortsatte sin forflyttning fran teknikutveckling till industriellt
genomforande. |l envarld praglad av fortsatt osakerhet kring hur investeringsklimat och
regelverk kommer att utvecklas, har vi fokuserat pa det vi kan paverka: leveransprecision,
industrialiserade arbetssatt, kostnadskontroll och mer strukturerade kommersiella pro-
cesser. Resultatet ar en starkare plattform med férbattrad operativ hdvstang.

Under aret har vi successivt byggt bevis for att vi kan leverera industri-
ellt dven i komplexa marina projektmiljoer.

Nettoomsattningen for heldret 6kade med 15 procent till 385 MSEK
(334,3), samtidigt som bruttomarginalen forbattrades till 45,2 procent
(34,8), vilket speglar en mer gynnsam kombination av volym och pro-
duktmix. Rorelseresultatet forbattrades vasentligt jamfort med fore-
gaendeartill -22,9 MSEK jamfort med -53,7 MSEK, till foljd aven mer
industrialiserad produktportfolj, forbattrat projektgenomférande
och fortsatt kostnadsdisciplin. Det operativa kassaflodet starktestill
-10,1 MSEK (-37,1), drivet av leveranser enligt plan och aktiv hantering
avrorelsekapital. Vid arets slut uppgick tillgangliga likvida medel till
129 MSEK, vilket ger bolaget finansiell stabilitet och handlingsut-
rymme infor2026.

Det mest centrala rinte en enskild siffra, utan att helheten visar pa
entydligriktning. Viser hur 6kande volymer kan hanteras utan att
kostnadsbasen foljer medi samma takt. Det ar ett tydligt tecken pa att
denindustriellamodellvi harbyggt fungeraripraktiken och ar skalbar.

Fran order till driftsattninginom Marine

Utvecklingen inom Marine var fortsatt stark under2025. Vi har bade
levererat och tagit viktiga steg i driftsattning och integration i kund-
ernasinstallationer, ett tydligt bevis pa att vi kan leverera industriellt
avenikomplexa marina projektmiljoer.

Under aret har vi natt flera viktiga milstolpar. Vi har gatti seriepro-
duktion och genomfért slutleveransertill var forsta storre OEM-kund
enligt plan. Samtidigt har vi breddat erbjudandet, med tvd OEM-order
avvar M2Power 250-l6sning samt ett forsta steginibulksegmentet.

Det aridriftsattningsfasen manga teknologier méter sina storsta
utmaningar. Att ga fran order till fungerande installation i drift kréver
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inte bara stabil teknik, utan struktur, disciplin och erfarenhetigenom-
forandet. Under dret harvitagit ossigenom flera av dessa steg och
darmed starkt var position infér kommande projekt.

Samtidigt har vifortsatt att starka produktplattformen och denin-
dustriella strukturen kring den, vilket ger battre férutsattningar att
hantera bade serieleveranser och integration med 6kad standardise-
ring och mer férutsagbar leveranskapacitet.

Power Generation, fran lansering tillinitial kommersialisering
Under 2025 har vi tagit viktiga steg inom Power Generation, dar vi lan-
serat de forsta produkternaivar nya produktportfolj och samtidigt
sdkrat de forsta kundorderna. Det markerar 6vergangen fran utveck-
lingtillinitial kommersialisering inom segmentet.

Lanseringen bygger pa enindustrialiserad plattform dar vi kombi-
nerar branslecellsproduktion fran Robert Bosch GmbH med var egen
systemintegrationsformaga och styrarkitektur. Portfoljen ar utvecklad
fortillampningar med hoga krav patillgénglighet och robusthet, sdsom
datacenter, distribuerad energi och reservkraft.

Samtidigt servi 6kade krav pa energiresiliens och tillforlitlig kraft i
applikationer dér ndtkapacitet ar begransad eller dér driftavbrottinte
dracceptabla. Detta driver efterfragan pa losningar som kan leverera
stabil, lokal och utslappsfriel.

Deforsta affdarerna bekraftar att erbjudandet moter konkreta
behoviprioriterade segment och utgor ett viktigt stegiatt etablera
Power Generation som en andra kommersiell pelare.

Samtidigt harvibyggt enindustriellmodell som m&jliggor uppskal-
ning med begransad kapitalbindning. Genom att kombinera egen
systemintegration med extern, skalbar produktion skapar viforutsatt-
ningar attvaxa med kontrollien marknad som fortfarande utvecklas.

Forvaltningsberattelse

Kontinuerliga forbattringar och industriell stabilitet

Under éret har vifortsatt att arbeta metodiskt med kontinuerliga for-
béattringar. Erfarenheter fran falt, integration och testning har omsatts
iuppdaterade designval, forbattrade styrstrategier och mer definie-
rade serviceuppléagg. Parallellt har vi utvecklat vara processer for
kvalitet, validering och industrimassig leverans.

Detta arbete ska sesiljuset avden omfattande transformation som
PowerCell genomgatt under de senaste dren, fran bidragsfinansierad
ochforskningsorienterad verksamhet till ettindustrialiserat och kom-
mersiellt bolag med serieproduktion, internationella kundprojekt och
certifierade produkter.

Certifieringar enligtinternationella regelverk, inklusive typgodkan-

nanden franinternationella klassningssallskap samt kvalitetslednings-

system enligt AS9100, innebar att utveckling, produktion och leverans
skerinom kontrollerade processer med extern granskning. Detta ar
etablerade industristandarder som anvandsinom sakerhetskritiska
sektorer sasom flyg och avancerad industri.

Mot den bakgrunden ar detviktigt att understryka att den mediala
granskning vimétte i borjan av 2026 inte speglar den kvalitet som
kannetecknarvara system, varvalidering och det arbete som pagar
infor leverans och integration infor drift i kundapplikationer.

Ivérbransch byggsfortroendeidetaljerna, i leveransen,idriften
ochihuravvikelser hanteras. 2025 har ytterligare starkt var férmaga
att leverera stabilt och skala kontrollerat, och vi kdnneross tryggai
att PowerCells system uppfyller de kravsom sattsuppide avtal som
ingatts med vara kunder.

Position infér 2026
Energiomstallningen ror sigivagor och 2026 kommer att praglasaven
mer varierad utveckling an 2025. Efterfragan, regulatoriskt tryck och
kundmedvetenhet okar i flera segment, samtidigt som fortsatt stor
geopolitisk osakerhet, stramare kapitalmarknader och en mer forsik-
tigare attityd tillinvesteringar har en betydande inverkan. Detta ger
ett brett spann av mojliga utfallunder 2026.

Sammantaget gar PowerCellini2026 med starktindustriell kapaci-
tet, en bredare och mer konkurrenskraftig produktportfolji Marine
och Power Generation, samt en solid finansiell stallning. Det ger oss

Finansiella rapporter Ovrig information

Under aret har vi successivt
byggt bevis for att vi kan leverera
industriellt aven i komplexa
marina projektmiljoer.

goda forutsattningar att hantera risker och ta tillvara méjligheterien
foranderlig marknad.

Jagvilltacka vara hogt motiverade och passionerade medarbetare,
vara kunder och partner for fortroende och for gott samarbete under
aret.

Richard Berkling
VD, PowerCell Group



Oversikt Marknad Aktien

\ar strateqi

Var tillvaxtstrategi ar att genom vartledarskap inom vatgasdrivna bransleceller uppna
skalbar,16nsam serieproduktion medledande OEM-tillverkare i sektorer dar direkt elektri-
fiering eller batterier ar komplicerat, dyrt eller ogenomfédrbart. Vi prioriterar tillampningar
dar bransleceller Overtraffar alternativen inom t.ex. marin, flyg, terrang och kraftproduktion
och dar regelverk och kundataganden driver pa efterfragan. En kapitaleffektiv, modular

plattform maojliggor volymproduktion med partners och konkurrenskraftiga totalkostnader.

Bolagsstyrning

Fokus ar tydligt: 6ka antalet installationer och vardet perinstallation samtidigt som vi upp-
ratthaller strikt kapitaldisciplin och en vag tilllénsamhet.

Mal

v

Att bli den vatgaselektriska industrins
ledande mojliggorare av en utslappsfri
framtid.

Strategiskt ramverk

v

Att uppna l6nsam tillvaxt med var
nuvarande teknikportfolj och befintliga
industriella fotavtryck.

v

Att gora energiomstallningen
snabbare, sékrare, enklare och mer
[6nsam forvara kunder.

v

OEM-driven forsaljning

Fokus pa samarbeten med globala
OEM-tillverkare som har stor poten-
tial for volymbestallningar och
serieproduktion.

OEM-tillverkare stéller ofta hoga krav pa
teknik och prestanda, vilket driver oss att
standigt forbattra varformaga. Attintegrera
véra losningar direkti OEM-produktlinjer
framjar langsiktigt samarbete, kundlojalitet
och stodjer framtida volymbestéllningar.
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v

Industriellinnovation
Viskaparvarde forvara kunder pa
ett kapitaleffektivt satt.

Genomindustriellinnovation - som kombi-
nerar en hogkvalitativ, standardiserad teknik-
plattform med avancerade anpassningsmoj-
ligheter - erbjudervidet basta av tva varldar:
skraddarsydda losningar till samma pris som
standardiserade komponenter, allt pa ett
kapitaleffektivt satt.

v

Skalbarhetiallt vi gor
Hog resurseffektivitet genom ett
skalbart produktionsupplagg.

Var produktionsstruktur, som kombinerar
intern systemmontering med extern produk-
tion av branslecellsstackar, gor att vi kan vaxa
tillsammans med vara kundervid en lag
break-even-punkt - vilket mojliggor en kon-
kurrenskraftig total 4gandekostnad forvara
kunder.

Forvaltningsberattelse

Vara styrkor

Finansiella rapporter

Overligset virdeerbjudande med holistisk systemut-

formning och klassledande prestanda

« Ettkomplettutbud av tjanster och hardvara.

« Véarldsledande prestandaikravande tillampningar.

« Stark IP-portf6lj som omfattar komponenter, stackar,
system och tillverkningsmetoder skapade under nara
tre decennier avinnovation.

Vil positionerad for att ta till vara pa mer

marknadsdriven tillvaxt

« Vaxande, diversifierad orderstock med en 6kande andel
OEM-verksamhet och serietillverkning.

« Bevisad formaga att 6ka nettoomsattningen och for-
battra rorelseresultatet pa en volatil marknad.

« Tydligfardplan motl6nsamhet samtidigt som vifortsatter
attinvesteraiindustrialisering, nya produktplattformar,
nasta generations stackar och ledande kapacitet.

Samarbetskultur som stods av djupgdende expertis

och tillampad kunskap

« Mangfaldig organisation bestaende av olika dldrar, kén,
nationaliteter och kompetensomraden.

«+ Enblandningav modiga innovatorer och eftertank-
sammaingenjorer.

» Kompetenta ledare och medarbetare som drivs av att
brytany mark.

Bevisad meritlista med kundinstallationer

och smarta partnerskap

« Kommersiellainstallationeriverkligheten - varldsom-
spannande verksamhetinom marin-, flyg- och off-road-
industrin samtinom stationar kraft.

« Langsiktiga partnerskap och engagemang med féretag
som Bosch, Hitachi Energy, ZeroAvia.

» Starktdeltagandeiprogram som Clean Aviation och Clean
Hydrogen.

Solid ochvélinvesterad grund for att genomfoéra

tillvaxtstrategin

» Branschledande prestanda med en valfinansierad teknisk
plattformforberedd for ndsta generations produkter.

« Robust, skalbar och flexibelinfrastruktur som stédjer
aktuella och framtidainnovationer.

+ Engagerade dgare och stark ledning.

Stark och skalbar produktionsstruktur

+ Egenindustriell produktionskapacitet och serie-
produktion genom partnerskap med Bosch.

« Skalbar produktion med mojlighet att 6ka kapaciteten
med begransade investeringar.

Ovrig information



Oversikt Marknad Aktien

Innovationsagenda -
vibryter ny mark med
iIndustriell disciplin

PowerCell bygger pa banbrytande innovation, men vi mater innovation
efter vad kunderna kanimplementera, upprepa och lita pa. Varledstjarna
arindustrialiserad innovation som ar inbaddad i allt utvecklingsarbete.
Det satter en hog standard for kvalitet, tillforlitlighet, verifiering och
repeterbarhet och ar direkt kopplat till vara strategiska mal. Innovations-
prioriteringarna ar satta for att balansera kundkrav, beredskap for regle-
rade marknader och kommersiell skalbarhet.
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Bolagsstyrning Forvaltningsberattelse

Tidiginnovation - grundlaggande insikt med praktisk avsikt
Viarbetarnaraledande universitet och forskningscentra for att for-
djupaforstaelsen for viktiga mekanismerimaterial och granssnitt och
omsatta denna kunskap vid tekniska val. Fokusomraden inkluderar
katalysatoroptimering, material- och granssnittsbeteende och mate-
rialersattningarilinje med forandrade regel- och kundkrav, samtidigt
som effektivitet och robusthet uppratthalls underverkliga arbetscykler.

Produktinnovation - vi starker dagens plattform och bygger nasta
Merparten av utvecklingen fokuserar pa produktinnovation, d.v.s. att
forbattravad som levereras, samtidigt som vi utvecklar ndsta genera-
tions produkter for krdvande tillampningar med hég utnyttjandegrad.
Prioriteringarinkluderar hogre verkningsgrad, langre livslangd, hogre
effekttdthet och battreintegration, tillsammans med tillverkningsbar-
hetoch servicevéanlighet. Standardisering och skalning drintegrerade
idetta arbete med hjalp av stabila granssnitt, strukturerad verifiering
och disciplinerad dokumentation som stodjer kundkvalificering och
certifiering.

Parallellt forbattrar viresultat genom att anvéanda nasta generations
stack- och systemprodukter for tunga och verksamhetskritiska till-

Grundlaggandeinsikt Industrielldisciplin

v v

Praktisk avsikt,
forankradi
grundforskning

Noggrann verifiering
for skalbaroch
repeterbar prestanda

Finansiella rapporter Ovrig information

ldmpningaroch integrerade [6sningar som metanolbaserade kraft-
genereringssystem, utformade for att uppfylla samma standarder for
kvalitet, tillforlitlighet och repeterbar leverans.

Franinnovation tillkundvarde

Teknik skapar baravarde nar tekniken tillampas. Darfor behandlar vi
innovation som en disciplinerad pipeline - fran insikt till industrialise-
rade produkter - snarare dn en serie isolerade genombrott. Viférnyar
ossinte genom att forkasta det som finns, vifornyar oss genom att ha
endjup forstaelse for dagens system och forbattra dem och vid behov
overtraffadem.

Det kraver 6dmjukhet och hantverksskicklighet. Vi bygger pa erfa-
renheten hos deingenjorer, partners och kunder somdriver och han-
teraraktuella plattformar och viomvandlar larandet till verifierade
designuppdateringar och nésta generations produkter. Innovation ar
inte magi - det ar skicklighet med mod. Genom att kombinera ban-
brytande teknik med rigor6s verifiering, standardisering och skalbart
utférande omvandlarviinnovation till kundvérde, vilketinnebar hogre
prestanda, forutsagbar drift, lagre risk och [sningar som kan drift-
sattas och fungera under helasin livslangd.

Tillampad ingenjorskonst Kundvérde
A4 A 4

Forfina befintliga
plattformar samtidigt
som nasta utvecklas

Pélitlig prestanda
under heladriftstiden

Aterkoppling och operativt [irande
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Var vardekedja -
fran elektrokemi till
kundens drifttid

PowerCell skapar varde genom att industrialisera branslecellsteknik
till tillforlitliga, utslappsfria kraftliosningar for kravande tillampningar.

PowerCell verkarinom den globala energiomstallningen dar elektri- Operativt larande, faltdata och kundfeedback driver kontinuerlig férbattring
fiering, vatgasinfrastruktur och avancerad tillverkning omformarin-
dustriella energisystemet. Varvardekedja drinbaddad i ett bredare
ekosystem av specialiserade materialleverantorer, industripartners,
infrastrukturutveckling och kunder med behov att minska utslapp.
Uppskalningberor patillgang tillavancerade material, precisionskom-

'| Ledarskap inom teknik 2 Industrialisering och 3 Systems, integration 4 Livscykeltjanster 5 Kundutfalloch

och plattformar leverantorsekosystem och leverans och optimering systempaverkan

ponenter ochen mognande vatgasinfrastruktur. Nara samarbete med Vikonstruerar branslecells- Viskalar upp tekniken genom Viintegrerar stackarikompletta, Vistddjervara kunder vid drift- Vimojliggor utslappsfri kraft dar

leverantdrer och partners dr darfor avgdrande for att nd den héllbarhet, stackar med hog effekttathet dar fordonsanpassade processer, tillampningsspecifika branslecells- sattning och under drift genom tillforlitlighet, rackvidd och ut-

kvalitet och kostnadsnivé somkravsikravande tillimpningar. verkningsgrad, hallbarhet och ——  strategiskainkop, partnerskap ——  systemsomarskraddarsyddafor ~——  strukturerade serviceerbjudan- —— nyttjandearviktigt, i tillamp- —
Vér leverantdrskedja och kundbas drinternationellt spridda. Leve- livslangdsprestanda definierar inom tillverkningen och sam- verksamhetskritiska tillampningar den som maximerar drifttiden ningar darenbartelektrifiering

rantdrsinkdp ar koncentrerade till Europa (87% Europa, 9% Asien, 4% vérkonkurrenskraft. arbeteileveranskedjan. med hég utnyttjandegrad. och optimerar den totala dgande- inte réckertill.

Nordamerika), medan forsaljningen 2025 framst genererades i euro- kostnaden.

peiska marknader, praglad av regional efterfragan, infrastruktur och

klimatpolitik. Elektrokemi«Material « IP Repeterbarhet« Kostnadsminsk- Ingenjorsvetenskap « Verifiering Drifttid « Verkningsgrad Utslappsminskning« Forutsag-
Leverantérer omfattas av var uppférandekod for leverantérer, ba- ningar« Samarbetspartners «Lamplighet for andamalet «Resultatinsikt barhet« Resiliens

serad pd FN:svagledande principer for foretag och manskliga réttig- i leveranskedjan

heter, med krav pa miljoprestanda, ménskliga rattigheter och etiska
affarsmetoder. Vitillampar riskbaserade bedomningar och l6pande
dialog for att framja transparens och ansvarsfulla inkop.

Viutvecklar produkter for hallbarhet, materialeffektivitet och enkel Hallbarhetinbaddatihelavardekedjan
service for att forldnga livslangden och underlatta framtida reparatio- « Livscykeleffektivitet och hillbarhet minskar de totala utsldppen  « Ansvarsfullainkdp och leverantérsstandarder — « Utvecklad fér l8ng livslangd, servicebarhet och cirkularitet
neroch atervinning, vilket starker resurseffektivitet och minskar
miljopaverkan 6ver livscykeln i takt med att anvandningen skalar upp.

—
) ° o é
.
Marine Off-road &Rail Stationary power Aviation
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Robusta och tillforlitliga = Y ..

var S3 stack validerats dver
18 000 000 Kilometers
anvandningoch 500 000
driftsti

orodukter-lampliga for
kommersiell anvandning

PowerCells branslecellssystem ar utvecklade for kravande, tillampningar med hog nytt-
jandegrad dar sakerhet, tillganglighet och férutsagbar prestanda ar avgdrande. Produkt-
sakerhet och kvalitet ar centralt for var affarsmodell eftersom det minskar exekveringsrisken
for kunderna, stodjerlangsiktiga partnerskap och méjliggor skalning i reglerade branscher.

Byggd for reglerade, verksamhetskritiska miljoer
Viprioriterar segment med stranga tekniska krav och formella certifie-
ringssystem, inklusive flyg, sjofart, kraftproduktion och tung mobilitet.
Dessa marknader stéller hoga forvantningar pa utveckling, dokumen-
tation, sparbarhet, validering och livscykelsupport. Att uppfylla dessa
forvantningar aren viktig forutsattning forintegration i kundplattfor-
mar och forrepeterbar leverans 6ver projekt och geografiska omraden.
Sakerhet arinbaddativara produktutvecklings- och leveranspro-
cesser. Forvarje tillampning utfor vi strukturerade riskbedomningar
och samarbetar med kunder, integratorer och leverantorer for att
stodja saker systemdesign, installation och drift. Detta ar sarskilt
viktigt for vatgastillampningar, dar robusta procedurer och korrekt
hantering underbygger bade sékerhet och langsiktig prestanda.

Certifierade ledningssystem och kvalitetssakring
PowerCelltillampar certifierade ledningssystem for att stodja konse-
kventutférande inom utveckling, tillverkning och kundleverans. Vi
arsedanflera ar certifierade enligt ISO 9001 (kvalitetsledning) och
ISO 14001 (miljéledning).

Forra dret starkte vivart kvalitetsledningssystem och slutférde
revisionsprocessen for att certifiera var S3-stackverksamhet enligt
luftfartsstandarden AS9100D. AS9100D, som anvéndsi stor utstrack-
ninginom flyg- och férsvarsindustrin, bygger pa 1ISO 9001 med ytter-
ligare krav patillforlitlighet, efterlevnad och riskhantering. Denna
certifiering ger en oberoende verifiering av att vara processer, inom
ramen for certifieringen, uppfyller stranga kriterier och stodjer var
position som leverantor av sakerhetskritiska tillampningar.
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PowerCell uppratthaller hdga standarder for efterlevnad och trans-
parensiprodukt- och tjdnsteinformation. Rutiner och produktdoku-
mentation granskas regelbundet for att uppfylla férandrade regelkrav
ochkundernasforvantningar. Under 2025 har PowerCell inte fatt
nagraanmarkningar, boter eller strafftill foljd av bristande efterlevnad
av halso- och sékerhetspaverkan betréffande produkter och tjanster
ellerinformation, markning eller marknadskommunikation.

Oberoende godkdannanden och kommersiell validering
Vartillforlitlighet och sakerhetsprestanda stods av tredjepartsgod-
kdannanden och av kundinstallationerikravande miljcer.

I marina tillampningar har PowerCell erhallit typgodkannande for
sitt Marine System 225 fran Lloyd’s Register, vilket bekréftar 6verens-
stdammelse med tillampliga sékerhets-, design- och prestandakrav for
de godkanda konfigurationerna. Under 2025 fick vi kommersiella
order pa marina projekt med flera enheter dar integrations- och certi-
fieringskrav &r centrala for genomférandet, vilket visar att vara system
tasibrukforoperativanvandning.

Inom stationar kraft starkte vivart erbjudande for verksamhetskri-
tisk verksamhet och motstandskraftig kraftforsorjning. 2025 introdu-
cerade PowerCell en dedikerad produktportfolj for kraftproduktion
utformad for att stodja kommersiell driftsattning med systemarkitek-
tur optimerad for driftskontinuitet och hogtillgénglighet i kundcase.
Viutvecklade ocksa industriella partnerskap dar PowerCells system
gick fran demonstrationsprojekt till kommersiella bestéllningar, vilket
gav ytterligare bevis pa produkt- och processmognad.

Industrialiserad leverans och kundsupport

Tillforlitlighet arinte bara ett resultat av utveckling - det paverkas
ocksa avindustrialiserat genomférande och support. Tillsammans
med Bosch harvar S3stack valideratsi500 000 driftstimmar. PowerCell
arbetar for att standardisera systemleveransen genom modulara
plattformar, kontrollerade produktionsprocesser och strukturerad
verifiering. Detta tillvdgagéngssatt stoder forutsagbara leveranser,
konsekvent kvalitet och effektiv driftsattning.

Vistodjer kunder ochintegratdrer med vagledning, utbildning och
dokumentation som en del av ansvarsfull driftsattning. Malet ar att
minska uppstartsrisken och bidra till att sakerstalla att systemen
fungerarsakert och tillforlitligt under hela sin livslangd.

Sammantaget visar disciplin i utvecklingsfasen, certifierade pro-
cesser, tredjepartsgodkdnnanden och kommersiella utrullningar att
PowerCells produkterindustrialiseras och anvandsi kommersiella,
sakerhetskritiska och hdgpresterandetillampningar. Fortsattainves-
teringariprodukttillforlitlighet, industrialisering och servicekapacitet
forbliren prioritet narviskalar upp.

LRQA

R I n CERTIFIED
SE AS 9100

A CERTIFIED

1SO 9001
1SO 14001

Quality and environmental
management systems

SP
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Medarbetare och
hallbara resultat

PowerCells férmaga att leverera branslecellsldsningar av industriell kvalitet ar beroende
av skickliga, motiverade medarbetare och en kultur som stdédjer genomférande, larande
och ansvarstagande. VVar kultur ar forankrad i fyra vagledande principer: Gor ditt bdsta och
bry dig; SOk det positiva; Manniskor fore processer och Vanlighet ar en superkraft. Dessa
anvands for att stddja samarbete och beslutsfattande i det dagliga arbetet.

Gorditt bastaoch bry dig

Sok efter det positiva

Bolagsstyrning

Manniskor fore
processer

Forvaltningsberattelse

Vanlighet ar en superkraft!

Gor alltid ditt basta och forsok att bli lite battre

varje dag. Var ambitios, fortrafflig, vanlig och sam-

arbetsvillig. Anvand din tid klokt. Ta dig tid dad och
da attfundera 6ver hur du kan forbattra det vi gor
och hurvigordet.

Var alltid ansvarig for dina handlingar och vi har
allaettuppdragatt goraratt!
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Detkravsingen skicklighet ochingen talang for
attleta efter problem. Vikan ldra oss av hurbarn
narmar sig nya saker med gladje och nyfikenhet,
ochvikantrénavarasinnen att leta efter det posi-
tiva forst. Vem som helst kan hitta fel och problem.
Som tur ér kan alla hitta bra saker ocksa.

Lagg mertid pa att leta efter bra exempel, mgj-
ligheter och chanser och mindre tid pa att leta efter
misstag, problem och fel. Dessa ar ocksa viktiga,
men séllan viktigare. Fraga dig: "Hur kan jag bidra?

Processer kan skapa en grund for att briljanta
manniskor skavara justdet - briljanta. Processer
skaparingetvarde - det ar manniskor som skapar
varde. Vianvander processer for att sékra stod-
strukturer. Vianvander ocksé vartomdéme, sam-
arbete och erfarenhet. Vilitar pd manniskor

Har gor visaker annorlunda. PowerCell handlarom
“ossochvi” ochvigorallt tillsammans. Det handlar
om att fa saker gjorda, hitta l6sningar och taansvar.
Ansvarstagande handlar om integritet och arlig-
het. Fokusera pa vad du/vikan gora for att skapa
varde och skyllinte pd andra och tainte atdig dran
forandrasidéer. Lagg dock tillidéer, ifragasatt och
instdm inte med goda avsikter och dvervdaganden
och kommunicera 6ppet och direkt.
Ochvarsnall - alltid!

Finansiella rapporter

Ovrig information

Kompetens och ledarskap

utvecklingsdialoger och kompetensplanering, vilket sékerstaller att
teamen utvecklar den kompetens som behdvs for framtida priorite-
ringar. Vitillhandahaller ocksa utbildning for olika roller, inklusive
ledarskaps- och sakerhetsrelaterad utbildning, for att stodja genom-
forandetitakt med att foretaget vaxer.

Sakerhetoch hilsa

Sékerhetarinte forhandlingsbartivarverksamhetinklusive monte-
ringsverksamheten i Goteborg. Vitillampar ett systematiskt arbets-
miljoarbeteilinje med svenska arbetsmiljokrav, inklusive sakerhets-
utbildning, tillbudsrapportering, regelbundna skyddsronder och
strukturerad uppfoljning av korrigerande och férebyggande atgérder.
Franvaro pa grund av arbetsskada ochincidenter utvérderas for att
forhindra att detintraffarigen.

Vélbefinnande och balans mellan arbete och fritid
Cheferansvarar for att 6vervaka arbetsbelastningen och hantera
stress under medarbetarsamtalen. Vifoljer sjukfranvarotrender och
gertillgang till halsostdd, friskvardsbidrag och regelbundna lakar-
undersokningar. Ar 2025 var sjukfranvaron 3,1% (2,2).

Rattvisa, inkludering och att sdgaifran

Vistrévar efter att attrahera och behélla talanger genom rattvisa loner
och formaner och vi genomfor arliga genomgéngar for attidentifiera
och atgdrda omotiverade [6neskillnader. Vivardesatter mangfald och
lika mojligheter. Var personal representerar cirka 30 nationaliteter och
viaccepterarinte diskriminering eller trakasserier. Medarbetare kan ta
upp problem via ledningen, HR eller en anonym visselblasarkanal.



Oversikt Marknad

Affarsetik

Aktien Bolagsstyrning

PowerCelllagger stor vikt vid att respektera och framja internationellt
erkdnda manskliga rattigheterihela var verksamhet. Som undertecknare
av FN:s Global Compact integrerar vi dess principerivart arbete och
verkarienlighet med bland annat OECD:s riktlinjer for multinationella
foretag om ansvarsfullt foretagande.

Affarsetik och efterlevnad

PowerCells langsiktiga vardeskapande paverkas av fortroendet hos
kunder, partners, medarbetare och tillsynsmyndigheter. Vibedriver
verksamhet med en uppférandekod som géller fér medarbetare och
styrelse ochingariintroduktionen av nya medarbetare samt ldses och
signeras arligen av bolagets samtliga medarbetare.

Styrelsen har det vergripande ansvaret for styrninginom hallbar-
hetsrelaterade omraden, inklusive centrala policyer och uppfdljning,
medan foretagsledningen ansvarar forimplementering och uppfolj-
ningihela organisationen.

Vihar nolltolerans mot korruption, mutor, bedragerier och penning-
tvattihelavarverksamhet och vardekedja. Vara policyer ger véagled-
ning om gavor och géstfrihet och interaktioner relaterade till offentlig
upphandling, ochvigeringabidragtill politiska partiereller politiker.

12 | PowerCell Group Arsredovisning 2025

Viuppratthaller en oberoende visselblasarkanal som gér det moj-
ligt forintressenter att rapportera misstankta 6vertradelser avvar
uppforandekod och andra allvarliga missférhallanden. Kritiska fragor
kan eskaleras genom regelbundna styrningsstrukturer, inklusive
styrelsen och revisionskommittén, eller genom visselblasartjansten.

Affarsetik och efterlevnad arintegrerade i koncernens riskhante-
rings- och uppfdljningsprocesser - dveninom etablerad affarsplanering.

Sedan etableringen har PowerCell inte drabbats av boter eller for-
luster relateradettill korruption eller bedrédgeri och harinte varit
foremal for rattsliga atgarder relaterade till konkurrensbegréansande
beteende.

Forvaltningsberattelse

Finansiella rapporter

Ovrig information

Organisationer och
branschdeltagande

PowerCell ar med i utvalda branschorganisationer som ar relevanta for
vatgas- och branslecellsteknik. Dessa ataganden stodjer anpassning
till krav pa sékerhet, standardisering och driftsattning pa marknader
dar myndighetsgodkannande och tredjepartsverifiering ar forutsatt-

ningar fér kommersiell anvandning.

| vatgasekosystemet samarbetar PowerCell med organisationer som
European Clean Hydrogen Alliance, Hydrogen Europe, Hydrogen

Sweden och Fuel Cell and Hydrogen Energy Association (FCHEA) i USA.

Genom dessa forum foljer vimarknads- och regelutvecklingen och
bidrar med teknisk expertis.

Inom flyg och sjofart deltar PowerCell bland annat iinitiativsom
Clean Aviation och ZESTA som samlar industri, myndigheter och forsk-
ningsaktorer for att hantera tekniska utvecklingsvagar, sakerhetsfor-
vantningar och inforande av nollutsldppslosningarireglerade miljoer.
PowerCell deltar ocksaitekniskt samarbete genom Mission Innovation
Hydrogen Fuel Cell Off-Road Equipment and Vehicles Working Group,

som bidrar till dialog om brénslecellssystem och drivlinor for krdvande
tilldmpningar. Visamarbetar ocksd med organisationer for att granska
och utveckla branslecellsstandarder for véara utvalda kundsegment.
PowerCell ar medlem i Exponential Roadmap Initiative, ett samarbets-
initiativ for klimatet som samlar ndgra av varldens mest progressiva
foretag for att driva exponentiella dtgarder for att halvera utslappen
till 2030.

Deltagandeibranschorganisationer granskas for att sékerstalla
relevans for PowerCells strategi och fokus pa reglerade, sakerhets-
kritiska segment. Vartengagemang fokuserar pa tekniskt samarbete
och branschsamarbete.

European Clean

VATGAS
SVERIGE

Hydrogen Alliance

MISSION =N
() Rievtnon <
SOLUTIONS FOR ALL CLEAN AVIATION

ﬂ Hydrogen €
Fuel Cell & Hydrogen

Europe Fuel Cell & Hycr
EXPONENTIAL ZESTAs.
ROA D MAP INITIATIVE
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Aktien Bolagsstyrning

Forvaltningsberattelse
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Med gron vatgas kan
MS225 minska livscykel-
utslapp med 80% jamfort
med fossila bransleni
férbranningsmotor.

Accelerera 6vergangen till fossilfria, utslappsfria energisystem
Varldens energi- och transportsystem starunder press att snabbt
minska sina koldioxidutslapp. El fran fornybart ersatter fossila branslen
inom méanga omraden, men det finns sektorer dér batterier och direkt
elektrifieringinte rackertill, vilket till exempel géller for sjéfart, flyg
och verksamhetskritisk kraftproduktion. Det &r just dessa branscher
som PowerCell verkarinom.

PowerCell utvecklar och levererar vatgasdrivna branslecellsstackar
och system som ersatter eller kompletterar fossildrivna forbrannings-
motorer och turbiner. Vara l6sningar anvander vatgas for att generera
eloch vdarme med vatten som enda biprodukt. | kombination med kol-
dioxidsnal vatgas kan de minska utslappen av vaxthusgaser avsevart
forvara kunder, samtidigt som de bibehaller hog prestanda och tillfor-
litlighet i krdavande miljoer.

Vara prioriterade segment star kunderna starinfor ett tydligt regula-
toriskt tryck och behdver trovardiga alternativ till diesel, marin diesel-
olja och fotogen. Genom att géra det mojligt for vara kunder att sluta
anvanda fossila brénslenidessa svarbekampade segment bidrar
PowerCell direkt till 6vergangen till fossilfria, utslappsfria energisystem.
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Brénsleceller utifran ett livscykelperspektiv

Nollutslapp vid anvandningspunkten aren viktig fordel med brénsle-
celler, men de berattarinte hela klimathistorien. For att forsta vara
produkters verkliga miljoprestanda utvarderar PowerCell klimatpa-
verkan genom hela livscykeln - fran ravaror och tillverkning till drift,
underhalloch avveckling.

Under 2024-2025 genomforde RISE Research Institutes of Sweden
en oberoende livscykelanalys (LCA) av PowerCells Marine System 225
kW (MS225) i realistiska marina tillampningar. Studien utvarderade ett
10 MW brénslecellssystem baserat pa MS225-moduler och jamférde
det med konventionella marina dieselmotorer (MGO) avsamma stor-
lek. Tva fartygsfall analyserades: hjélpkraft pa ett kryssningsfartyg
och kombinerad framdrivning och hjalpkraft pa ett bulkfartyg.

Den centralafragan varenkel: hur mycket klimatpaverkan kan und-
vikas genom att ersatta MGO-motorer med branslecellssystem och
hurberor svaret pa hurvétgasen produceras?

Upp till ~80% lagre klimatpaverkan under livscykeln med gron vatgas
LCAstudien utfordesienlighet med ISO 14040/44-standarder och
granskades oberoende. Resultaten dr scenariebaserade och vag-

ledande. Faktiska utslapp kommer att variera beroende pa fartygets
design, driftprofil och brénsleforsorjning. MGO-jamforelsen baseras

paen generisk motormodell och prestandan kan variera for specifika
motorkonfigurationer.

Under dessa antaganden arresultaten tydliga:

« NarMS225-system drivs med gron vatgas som produceras med
fornybar el kan den totala klimatpaverkan under livscykeln per
levererad kWh vara cirka 80% lagre &n fér MGO-drivna motoreri
badafartygsfallen som analyserades.

« Dettamotsvarar undvikna utslapp pa cirka 0,6-0,7 kg CO,-ekvivalent
per kWh jamfort med MGO-referensen.

Skalat 6ver de livslangder som anvandes

istudien blir paverkan betydande:

« Fordetmodellerade 10 MW-kraftsystemet pa ett kryssningsfartyg
skulle byte av MGO-generatorer mot MS225-system som kors pa
gron vatgas kunna spara cirka 0,7 miljoner ton CO,-ekvivalenter
under303ar.

« Forbulklastfartyget, med framdrivning och hjalpkraft, ar motsva-
rande minskning cirka 0,45 miljoner ton CO,-ekvivalenter under den
bedomda livslangden.

Studien visar ocksa att bl vatgas (med koldioxidavskiljning och -lag-
ring) kan minska klimatpaverkan under livscykeln med cirka 50% jam-
fort med MGO, medan gra vétgas ger en klimatpaverkan somi stort
settarjamforbar med MGO-referensen.

Slutsatsen arentydig: nar PowerCells branslecellssystem forses
med koldioxidsnalvatgas kan de skapa mycket stora minskningarav
livscykelutsldppenimarina tillampningar.

Var klimatpaverkan uppstar - och hur den kan minskas
Livscykelanalysen bekraftar att bransleproduktion och brénsleanvand-
ning dominerar livscykelns klimatpaverkan for bade bréanslecells-
system och férbranningsmotorer. For brénslecellssystem arvatgas-
produktionen den 6verldgset storsta bidragande faktorn, medan det
forforbranningsmotorerna ar bréansleforbranning och bransleforsorj-
ning (uppstroms) som paverkar. Jamforelsevis star ravaror, tillverk-



Oversikt Marknad

ning, underhall och uttjénta produkter for enrelativt liten andel av
den totala klimatpaverkan.

Denna koncentration av paverkan ger ett tydligt underlag for priori-
tering. Livscykelanalysen pekar pa tre havstanger for att minska livs-
cykelutslappen, med olika roller Gver tid:

« Minska klimatavtryck fran vatgasforsorjningen
Branslecellssystemens klimatprestanda ari grunden kopplad till
hurvéatgasen produceras. Att utoka tillgangen till gron och annan
koldioxidsnalvatgas ardarfor den enskilt viktigaste havstangen for
att maximera klimatnyttan med PowerCells teknik. For att uppna
detta krévs ett fortsatt samarbete med kunder, energibolag och
beslutsfattare for att skala upp produktion, infrastruktur och mark-
nadstillganglighet av koldioxidsnal vatgas.

Forbattrad systemeffektivitet

Hogre systemeffektivitet minskar direkt vatgasforbrukningen per
levererad kWh och sanker darmed bade livscykelutslappen och
driftskostnaderna. Studien visar atten 6kning avden genomsnitt-
liga branslecellseffektiviteten fran 45%till 50% minskar klimatpa-
verkan per kWh med cirka 10%, medan en 6kning till 60% kan
minska paverkan med cirka 25%, forutsatt att samma vatgasforsorj-
ningfinns. Fortsatta forbattringar av stack- och systemeffektivitet ar
darfor bland de mest effektiva och kapitaleffektiva hdvstangerna pa
kort till medelldngsikt.

Optimering av material och cirkularitet

Inom sjélva MS225-systemet ar den storstainbaddade miljopaverkan
forknippad med metalleriskdpet och bréanslecellsstacken. Utanfor
branslecellssystemet bidrar dven vatgastankar och batterier. LCA
visar dock att mer &n 95% av den totala klimatpaverkan under livscy-
keln drivs av bransle, och material och tillverkning star for en jamfo-
relsevis liten andel. Som ett resultat av detta &r den mest effektiva
klimatstrategin pa kort sikt en snabb implementering av bréansle-
cellssystem som ersatter fossila bransletekniker, med stod av vat-
gasforsorjning med laga koldioxidutslapp.

Tillsammans aterspeglar dessa prioriteringar ett medvetet fokus pa
attmaximera verkliga utsldppsminskningar genom skalning och
effektivitetidag, samtidigt som man systematiskt minskarinbaddad
paverkan dver tid. Okat dtervunnet innehall, minskad materialintensi-
tetoch utveckling av effektiva l6sningar for uttjanta produkter och
atervinning utgor darfor framtida langsiktiga prioriteringar, dar fram-
steg maste balanseras mot systemkostnad, prestanda och skalbarhet.
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I takt med att produktionsvolymerna 6kar och leveranskedjorna mog-
nar, erbjuder dessa atgarder en vag att ytterligare minska inbaddade
utslapp samtidigt som konkurrenskraften uppratthalls och bredare
marknadsanpassning stods.

Uppskalning av var paverkan 6ver segment

Aven om MS225 LCAfokuserar pd marina tillimpningar &r de under-
liggande principernadesammai hela var portfolj:

Inom sjofart kan MS225 och framtida plattformar ersatta eller kom-
plettera MGO-motorer pafarjor, kryssningsfartyg, offshorefartyg
och fartyg for kort sjofart, vilket ger stora utslappsminskningar dar
detfinnsfa alternativ.

Inom Aviation (Luftfart) erbjuder vatgaselektrisk framdrivning base-
rad pavara stackar, en vagtill avsevart lagre livscykelutslapp for
regionala flyg och kortdistansflyg, som ett komplement till hallbara
flygbranslen.

Inom Power Generation (Kraftproduktion) kan branslecellssystem
ersatta dieselgeneratoreridatacenter, mikronat och annan kritisk
infrastruktur, vilket ger utslappsfri kraft med hog tillgénglighet.

Genom attfokusera pa dessa svarbekdampade sektorer positionerar
sig PowerCell darvatgaselektriska l6sningar har storst potential att

minska livscykelutslappen, vilket gor det mojligt for vara kunder att

uppfylla sina klimatmal.

Vart atagande

Attvaraen leverantorav klimatlosningar arinte en etikett, detdren

riktning for hur vi designar produkter, prioriterar FoU och arbetar med

partners.Vikommer att fortsatta att:

« utveckla hogeffektiva branslecellsplattformar for krdvande
tilldmpningar.

« anvanda livscykelanalyser for att férsta och minskavara
produkters miljdavtryck.

« samarbeta med kunder och partners for att paskynda och forenkla
tillgangen till koldioxidsnal vétgas.

« stodja skalning av utslappsfria losningar som ersatter fossilbaserade
systeminom sjofart, flyg och kraftproduktion.

Pa detta satt stravar PowerCell efter att spela en meningsfull rolli att
paskynda omstallningen till fossilfria, utslappsfria energisystem.
For merinformation omvart hallbarhetsarbete, se var Hallbarhets-
rapport2025.

Ovrig information

Forvaltningsberattelse
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Ett fOoranderligt energisystem
driver efterfragan pa vatgas-
elektriskalosningar

De globala energisystemen genomgar en betydande omvandling. Elektrifieringen av
transporter, industri och byggnader i kombination med digitalisering och befolknings-

tillvaxt driver pa en 6kad efterfragan pa el.

Enligt DNV forvantas den globala elférbrukningen 6ka med cirka 120
procent mellanidagoch 2060 och andelen el for det slutliga energi-
behovet ndstan fordubblas. Samtidigt som kapaciteten for fornybar
energi Okar snabbt slapar natutvecklingen efter, vilket 6kar behovet av
tillforlitliga, flexibla och utslappsfria kraftlosningar som kompletterar
variabel elproduktion.

Samtidigt kraver 6vergdngen till ett koldioxidsnalt energisystem
mer @n enbartelektrifiering. Scenarier for nettonollutslapp visar att
avancerad teknik, inklusive koldioxidsnél vétgas och koldioxidinfang-
ning, aravgorande for att minska koldioxidutslappen i sektorer som
inte kan elektrifieras helt, och for att leverera de sista 20-30 procenten
avde utslappsminskningar som kravs for att uppna nettonollutslapp.
Vétgas ar ett hallbart koldioxidfritt bransle for industrier som sjéfart,
flyg och staltillverkning och méjliggor utvecklingen av ett koldioxid-
fritt och motstandskraftigt energisystem.

Detta dubbla skifte, d.v.s. den 6kande efterfragan pa el och det
véaxande behovet av koldioxidsnala bréanslen, formar om de globala
energimarknaderna och driver intresset for vatgaselektriska l6sningar
itillampningar som &r svara att elektrifiera.

Vatgas gar fran vision till regleringsstyrd verklighet

Den globala efterfragan pa vatgas nadde narmare 100 miljoner ton
2024, medan utslappssnal vatgas stod for mindre an en procent avden
totala produktionen. | Europeiska unionen forvantas regelverk som
RED Ill, ReFuelEU Aviation och FuelEU Maritime skapa en regelstyrd
efterfragan pa cirka 2,8 miljoner ton fornybara brénslen av icke-biolo-
giskt ursprung (RFNBO) fram till 2030.
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Vid mitten av2025var cirka 571 MW kapacitet av vattenelektrolysi
drifti Europa, med ytterligare 2,84 GW under uppbyggnad, vilket gor
att driftsattningen ligger langt under EU:s mal pd 6 GW for 2024. Aktu-
ellabedémningartyder pé att deninhemska produktionen i kombina-
tion med bindandeimportarrangemang endast skulle kunna mota
cirka 60 procentav den prognostiserade regulatoriska efterfragan
fram till2030. Denna obalans pekar pa ettihdllande strukturellt utbuds-
gap och understryker den fortsatta betydelsen avstédmekanismer
for reglering for att stimulera bade investeringar och offtake.

Utanfor Europa utvecklas vatgasmarknaderna pa olika satt. | USA
har de senaste lagdndringarna av federala stod for vatgasstod minskat
ellerfordrojt delar avtidigare tillkdnnagivna incitament och flera regi-
onala Clean Hydrogen Hub-initiativ har skalats ned eller ar under 6ver-
syn. Trots detta &r USA fortfarande en strategiskt viktig langsiktig
marknad, sarskilt for vatgas som produceras av naturgas med koldiox-
idavskiljning och lagring (CCS). Rikliga gasresurser, etablerad energi-
infrastruktur och gynnsamma geologiska lagringsforhéllanden stoder
konkurrenskraften hos CCS-producerad vatgasiindustriregioner som
Golfkusten och Mellanvéastern.

Kina arfortfarande varldens stérsta producent och konsument av
vatgas och fortsatter att utoka anvandningeninom transport, indu-
striella processerochintegrerade energisystem. Statliga strategin
betonar storskaligtillverkning av elektrolysanldaggningar, fornybar
vatgasproduktion och utveckling av vatgasindustriparker som inte-
grerar produktion, distribution och slutanvandning. Kinas stora till-
verkning och snabba utrullningstakt forvantas forbli viktiga faktorer
som paverkar den globala kostnadsutvecklingenihela véardekedjan
forvatgas.

Forvaltningsberattelse

Marknad styrd av utbud och efterfragan
Den framvéxande utbudsobalansen i Europa och andra marknader,
styrhurvatgas med laga utslapp allokeras snarare dn begransar dess
relevans. | en miljo med begréansad tillgang och starka regulatoriska
signaler, forvantas vatgas prioriteras for tillampningar med fa genom-
forbara alternativ for omfattande koldioxidutfasning. Dessa inkluderar
marin framdrift och hjalpkraft, flygsystem, tunga fordon och terrang-
fordon, energiintensivaindustriella processer och reglerbar kraft-
produktion.

Narvatgas leds till dessa vardefulla segment blir verkningsgrad en
avgorande faktor. Tekniker som maximerar den anvandbara energin

Finansiella rapporter Ovrig information

franvarje enhetvatgas blir allt viktigare, sarskilt dar tillganglighet,
kostnad och regelefterlevnad ar kritiska faktorer. Branslecellssystem
erbjuder hog verkningsgrad jamfért med forbréanningsbaserade 16s-
ningar, vilket framjar anvandningitillampningar dar krav pa prestanda,
tillforlitlighet och utslapp ar viktiga.

Denna marknadsdynamik underbygger PowerCells strategiska
fokus pa svarelektrifierade segment. Genom att fokusera pa tillamp-
ningar darvatgaseffektivitet, driftsflexibilitet och noll lokala utsléapp
aravgorande, ar PowerCell val positionerat for att dranyttaaven
marknad som inte enbart formas av volymtillvéaxt, utan genom 6kat
fokus pavarde per molekyl.



Oversikt Marknad

Investeringarinom vatgasproduktion och infrastruktur
Trots regionala skillnader i utformning och genomférande av policyer
fortsatter globala investeringarivatgasproduktion och mojliggérande
infrastruktur att bygga upp momentum. Mer @n 500 vatgasprojekt
med ldga utslapp vérlden 6ver har hittills kommit till ett slutgiltigt in-
vesteringsbeslut, och de kumulativa engagerade investeringarna upp-
gick till cirka 110 miljarder USD &r2025.

Tillkdnnagivna projektpipelinesindikerar en potential for upp till
37 miljonerton vatgasproduktionskapacitet med laga utslapp perar
fram till 2030. | takt med att marknaden mognar blir kapitalallokeringen
allt mer selektiv med investeringar koncentrerade till regioner och till-
l@mpningar som stods av stabila policyramverk, tillgdng till infrastruk-
turochfinansierbara offtake-avtal. Denna selektivitet formar en mer
disciplinerad marknadsmiljo och prioriterar projekt med tydliga vagar
till genomférande.

Elektrolysanlaggningarnastillverkningskapacitet vaxer snabbt.
Den globalttillkdnnagivna tillverkningskapaciteten for 2030 6verstiger
160 GW per ar, vilket aterspeglar ett starkt industriellt engagemang for
vatgasteknik. Tillverkningskapaciteten dvertréaffar for ndrvarande den

Beslutade investeringar (FID+) per region,
miljarder$

Renewable production

Kina
Nordamerika
Europa
Indien
Mellanéstern
Japan, Korea

Row

Source: Hydrogen Council Global Hydrogen Compass 2025
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kortsiktiga efterfrdgan, men denna dynamik kar konkurrensen, pa-
skyndar standardiseringen och stodjer langsiktiga kostnadsminsk-
ningarihelavardekedjan.

| USA, dven om federala prioriteringar och stédmekanismer har ut-
vecklats, fortsatter CCS-aktiverade vatgasprojekt att utvecklasiflera
regioner. Etablerad energiinfrastruktur, gynnsamma geologiska lag-
ringsforhallanden och statliga initiativ stodjer utvecklingen av vatgas-
produktion, sarskilt pa Golfkusten och i Mellanvastern. Kina stravar
efteren parallell strategi genom att utveckla storskaliga vatgasindu-
striparker som integrerar fornybar kraftproduktion, vatgasproduktion
ochindustriell slutanvéndning. | Europa fokuserar investeringarna
alltmer pa att mojliggora infrastruktur, inklusive vatgaspipelines,
hamnbaserade import- och bunkringsanldggningar och regionala
vatgasnav som ar utformade for att anpassa utbudet till den véxande
efterfraganinom transport-, industri- och energisystem.

Vateitillampningar som dr svara att elektrifiera
Internationella energiprognoser pekar konsekvent pa att vatgas har
enviktigroll att spelaiapplikationer dar direkt elektrifiering star infor

Distribution/

infrastucture? End-use Change vs. 2024

+6

+6
+12

+6

+2

+1
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tekniska, operativa eller ekonomiska begransningar. Dessa inkluderar
marin framdrivning och hjalpkraft, vatgaselektriska flygplanskoncept,
tunga och terranggaende maskiner, utvalda industriella processer
och stationara krafttillampningar som kraver hog tillforlitlighet eller
snabb respons.

Tidigutrullning av vatgas fokuserar alltmer pa integrerade system
som hamnar, industrianldggningar, transportkorridorer och verksam-
hetskritiska kraftmiljoer. | dessa miljoer ses vdtgasinte som en stor-
skaligenergiersattning, utan som en [6sning som kan minska utslappen
daralternativen drbegransade och resultatkraven arhoga.

Inom dessa segment utvérderas och anvands bréanslecellssystem
darhog effekttathet, driftsflexibilitet och nettonollutslapp lokalt ar
avgorande. Eftersom tillgdngen pa vatgas forblir begransad och regle-
rad, blir effektiviteten pa systemniva en viktig sérskiljande faktor.
Teknologier som maximerar den anvandbara produktionen franvarje
enhetvatgas blir darfor allt mer relevanta och stodjer brénslecellernas
rollitillampningar dar tillforlitlighet, utslappsprestanda och drifts-
kontroll dravgorande.

Globaltinstallerad elektrolysorkapacitet
GW
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Marknadsutsikter

Denglobalavatgasmarknaden kdnnetecknas av lagstadgat engage-
mang, varaktiga efterfragesignaler som 6verstiger utbudetiett tidigt
skede, utvecklade politiska strukturer och riktade investeringari
produktion och infrastruktur. Utbudsgapeti Europa, tillsammans med
utvecklingen i USA och Kina, aterspeglar bade storleken pa den for-
vantade efterfragan pa vatgas och det tidiga skedet avdenindustriella
utbyggnaden. Forvatgaselektrisk teknik, inklusive branslecellssystem,
stoderdenna marknad en langsiktig tillvaxt driven av effektivitetskrav,
regulatoriska drivkrafter och de sérskilda behoven hos tillampningar
som arsvara attelektrifiera.

PowerCell verkar i de segment som forvédntas vara bland de tidigaste
och mest motstandskraftiga applikationernainomvatgas med laga
utslapp. Med enindustrialiserad teknikplattform, etablerade OEM-
partnerskap och ettvaxande antal kommersiellainstallationer ar fore-
tagetval positionerat for att méta framvaxande kravi takt med att
inférandet av vatgas framskriderifleraregioner.

Globalt ackumulerad beslutad (FID+) investering
ivatgas med lagt klimatavtrycktill 2030, miljarder $
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Marine 79

Vatgaselektriska system
fortsatter att visa stabil
driftsakerhet.

En marknad som gar
N1 kommersiell fas

Den maritima sektorn garinien avgodrande fas i energiomstaliningen.
Global reglering, snabbt framskridande teknik och forandrade kund-
forvantningar driver pa efterfragan pa utslappsfri framdrivning inom

kort sjofart samt kustnara sjofart- och offshoreverksamhet.

Ar2023 antog Internationella sjfartsorganisationen IMO sin netto-
nollutsléppsstrategi och inforde bindande mal for att minska de totala
utslappen av vaxthusgaser med minst 20 procent till 2030, 70 procent
till 2040 och att na nettonollutslapp runt 2050. | Europa ar framstegen
annu mer patagliga. FuelEU Maritime tradde i kraft 2025 och faststallde
bindande granser for vaxthusgasintensitet for den energi som anvands
ombord pé fartyg som anléper EU:s hamnar. Dessa granser skarps
avsevart fram till 2030 och 2035, vilket gynnar koldioxidsnala och kol-
dioxidfria branslen samtidigt som kostnaderna for fossilbaserad verk-
samhet okar kraftigt.

Samtidigt har sjétransportsektorn formellt borjat omfattas av EU:s
system for handel med utslappsratter (EU ETS). Fran och med 2024
maste fartygsagare kopa utslappsratter for sina CO,-utslapp pa rutter
inom EU och delvis for ruttertill och fran EU. Kostnadsexponeringen
okar stegvis fram till fullinfasning 2027, vilket forstarker det ekono-
miska argumentet for att byta fran forbranningsbaserade [6sningar till
verkligt utslappsfria alternativ.

Mot denna bakgrund starkte PowerCell sin position under 2025
som ledande leverantorav marincertifierade branslecellssystem. Den
marina marknaden gar fran pilotprojekt till kommersiellt bruk och
PowerCell arnuverksamtinom ett brett spektrum av tillampningar,
bland annat kryssningsfartyg, passagerarfarjor, lastfartyg och lyx-
yachter. Kundprogrammen omfattar konceptutveckling, klassgod-
kannande, integrationsteknik och fullskaliga systemleveranser. Flera
fartyg som ar utrustade med PowerCell-system har gttiniinstalla-
tions- och driftsattningsfaser, med ytterligare utrullningar planeradei
Europaoch USA.
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Kommersielltmomentum inom prioriterade segment
Tidigtinforande av vatgaselektrisk drift ar starkast i forutsagbara app-
likationer dar bunkringslogistik, energikrav och driftsprofiler arval
anpassade forvatgas. Farjor, offshorefartyg och korta sjotransporter
arbland de segment som DNV, Lloyd’s Register och Nordic Fuel Transi-
tion Roadmap haridentifierat som mest ldmpliga for en tidig omstall-
ning. PowerCells vdxande narvaro inom dessa omraden aterspeglar
detta marknadsménster.

Vateelektriska system uppvisar fortsatt hog driftsakerhet. Varldens
forsta flytande vatgasfarja, Hydra, har uppnatt 98 procent drifttid
under sina forsta 80 bunkringsoperationer, vilket validerar sakerheten
och anvandbarheten for vatgasleveranskedjor till havs. Liknande sys-
tem forbereds forinstallation pa nybyggda och eftermonterade fartyg
och marknaden 6vergar till multimegawatt-konfigurationer for stérre
fartyg.

PowerCells kundportfolj omfattar flera stora kryssnings- och farje-
operatorer, varv och integratorer. Foretaget stodjer ocksa genomfor-
barhetsstudier och tidigt designarbete for fartygsagare som utvarderar
utsléppsfria framdrivnings- och hybridkonfigurationer som kombine-
rarvatgas, batterier och metanol-till-vatgas-reformering.

Teknikplattform och produktutveckling

PowerCells marina erbjudande bygger pa den industrialiserade Marine
System 225-plattformen, utformad fér modulérintegration och skal-
barinstallation upp till multimegawatt-nivaer. Dessa system erbjuder
hog effektivitet, snabb dynamisk respons och lagt buller, viket ar
viktiga krav for kommersiell drift och systemen har typgodkants av
Lloyds Register.




Oversikt Marknad

Under aret har PowerCell vidareutvecklat arbetet med vatgaselek-
trisk hjdlpkraft och metanol-till-vatgas-l6sningar. DNV Approvalin
Principle for Methanol-to-Power-konceptet stodjer fartygsagare som
stravar efter att minska utslappen samtidigt som man bibehaller rack-
vidden och flexibiliteten. Utvecklingsinsatser fokuserar pa att 6ka
effekttatheten, forbattraintegrationen med inbyggda energilagrings-
system och forbattra livscykelservicen for kommersiella flottor.
PowerCellsrollidet EU-finansierade H2Marine-projektet, fokuserat
pa att utveckla ett av varldens mest kraftfulla marina PEM-system,
utvidgades under aret, vilket gor det majligt for oss att validera
prestandaforbéattringar och bygga grunden for framtida megawatt-
konfigurationer.

Aktien

Bolagsstyrning

Brénsleceller erbjuder effektivitetsfordelarjamfort med forbran-
ningsbaserade [6sningar, med en energiomvandling (well-to-propeller)
somvanligtvis &r 10-20 procent hdgre an forbranningsmotorer. Detta
ledertill lagre vatgasforbrukning och konkurrenskraftig driftsekonomi
under helalivscykeln.

Kundprogram och partnerskap

PowerCells kundbas fortsatte att vdxa under 2025. Leveransernattill
stérre kryssnings- och farjeoperatérer fortskred som planerat, bland
annat multimegawatt-system for fartygi Norden. Foretaget arinvolve-
ratieftermonterings- och nybyggnadsprogram éver hela Europa och

Forvaltningsberattelse

stodjerintegratdrer och varv med teknik, digitala integrationsverktyg
och livscykeltjanster.

PowerCell samarbetar ockséd med teknikpartnersiheladen marina
vdrdekedjan, inklusive leverantorer av tank- och branslesystem, marin-
arkitekter, integratorer och klassningssallskap. Dessa partnerskap ar
avgorande for att paskynda den kommersiellaimplementeringen av
vatgaselektriska l6sningar och sdkerstalla att fartygsdesignen upp-
fyller sékerhets- och regelkrav.

Regulatoriska faktorer och marknadspositionering

Fuel EU Maritime, ETS-systemet och IMO:s nettonollutslappsstrategi
formar om bréansleekonomin for sjétransporter. Fran och med 2030 ar
IMO:s mél att bréanslen med noll eller nara noll utslépp ska sta for5-10
procentav den totala energi som anvands vid internationell sjcfart -
en procentsats som sedan kommer att 6ka snabbt. Koldioxidpris-
sattning under 6vervagande (fran 100 USD till 380 USD per ton CO,-
ekvivalent beroende pé niva), kommer attytterligare stodja utvecklingen
motvatgas och andra alternativ med laga utslapp.

Norden vaxer fram som en tidig marknad for vatgasdrivna fartyg,
med stod av lokal produktion, tidig LH,-bunkerinfrastruktur och
nationella utslappsminskningsmal. Den nordiska fardplanen for
bréansleomstallningidentifierar vatgas och ammoniak som de domi-
nerande utsléppsfria branslena for kort sjofart fram till 2035, med
betydande upptagfore 20301 farje- och offshoresegmenten.
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PowerCells teknologi éranpassad for dessa regulatoriska och
marknadsmassiga trender. Vatgasbransleceller ar en skalbar, flexibel
och utslappsfril6sning for fartyg som opererari kust- och offshore-
miljer dar batterier inte racker till och dar driftsakerhet ar avgorande.

Systemintegration, service och livscykelsupport

PowerCell har utokat sina marina serviceméjligheter for att stodja
kunderunderfartygets hela livscykel. Standardiserade granssnitt,
modular servicebarhet och fjarrdiagnostik mojliggor effektiv integra-
tion och effektivt underhall. Foretagets vaxande installerade bas ger
vardefulla driftsdata som driver forbéattringar av komponenternas
hallbarhet, systemprestanda och total dgandekostnad.

Utsikter

Vatgaselektriska- och hybridarkitekturer arenintegrerad delavden
marina fardplanen for utslappsminskningar. Regulatorisk momentum,
skarpta krav pd véxthusgasintensitet och 6kande skillnaderi bréansle-
kostnader mellan alternativ med fossila branslen och nollutslapp,
skapar en gynnsam miljo for fortsatt tillvaxt. Med en industrialiserad
teknikplattform, certifierade system och en vaxande portfolj av kom-
mersiellainstallationer &r PowerCell val positionerat for att stodja
fartygsagareiGvergangen till utslappsfriverksamhetinom det marina
segmentet.

Sarskilt utformade for marina tillampningar

PowerCells marina system bygger pa industrialiserade komponenter som enkelt kan anslutas for att | d‘-,,,.
tillgodose manga olika kunders kraftforsorjningsbehov. Det under 2024 lanserade Marine System 225 A |
kan tack vare sin modularitet erbjuda effekter pa upp till flera megawatt.

Marine System 225

M2Power 250

Marine System 225 ar ett kraftfullt men kompakt och av-
ancerat maritimt kraftgenereringssystem som bygger pa
framgéngarna med Marine System 200. Designad med var
omfattande validerade plattform for branslecellsstackar,
representerar Marine System 225 en betydande uppgra-
dering for maritimatilldmpningar och kan parallellkopplas
for megawattlosningar. Marine System 225 erbjuder hog
systemeffektivitet och levererar tyst, utslappsfri energi

och drvalldmpat for kdnsliga marina miljoer. Genom att
utnyttja den beprovade tekniken fran sin foregangare,
erbjuder Marine System 225 6kad effekt och forbattrad
driftseffektivitet, samtidigt som den bibehalleren
branschledandeinstallationsyta. Detta gérdentillen
idealisk l6sning for ett brett utbud av marina fartygoch
mojliggor enklare installation och service.

ey

En banbrytande [6sning fér maritim elproduktion som
erbjuder hog effektivitet, tillforlitlighet och enkelintegra-
tion. Med fokus pa sakerhet, prestanda och hallbarhet
satter generatorn en ny standard fér marin elektrifiering
och banarvag foren mer hallbar framtid. Systemet kom-
binerar metanolreformering med branslecellsteknik och
forenklar utslappsminimering genom att produceraren

vatgasav metanol for smidigintegrationifartyg. Det leve-
rerar 250 kW effektiv, tillforlitlig och ren elektrisk kraft

for marinatillampningar. Denna kompletta [6sning ar
utformad for att ersatta traditionella marina dieselgene-
ratorer och erbjuderenfulltintegrerad [6sning féren
smidig 6vergang mot nettonoll.
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Vatgas-elektriskalésningar fortsatter att utvecklas som enlangsiktig
16sning for att uppna betydande utslappsminskningarinom luftfarten,
sarskiltinom korta och regionala flygningar. Flygindustrin staridag

for cirka 3 procent av de globala CO,-utslappen och dess andel kan
Oka avsevart fram till 2050 om andra sektorer minskar sina koldioxid-
utslapp samtidigt som flygtrafiken fortsatter att vaxa. Eftersom enbart
hallbara flygbranslen inte kan leverera nettonollutslapp for luftfarten
pa grund av begransad tillgang pa biobranslen och de hdga kostna-
derna for syntetiska branslen, har vatgaselektrisk framdrivning blivit
ett centralt fokus fér nasta generations flygplanskoncept.

Starkt position som ledande leverantor av kvalificerade
bréanslecellslosningar for flygfarten

Under 2025 tog kundprogrammen viktiga steg mot kommersialisering.
PowerCell drverksamtinom ett brett spektrum av luftfartstillamp-
ningar, inklusive flygplan med fasta vingar, helikoptrar, dronare,
eVTOL:er och APU:er. Dessa program omfattar tidig konceptutveck-
ling, integrationstester och fullskaliga flygtester. Har tillhandahéller
PowerCell bade hardvara och specialistteknikkompetens, och flera
kundtilldmpningar har nu pabérjat luftburna tester. PowerCell fort-
satter att starka sin rollsom ledande leverantor av vatgaselektrisk
framdrivningsteknikinom flygindustrin och forblir en attraktiv part-
nerforkunder som soker hogpresterande bréanslecellssystem for flyg-
industrin.

Produktutveckling

PowerCells flygportfolj bygger pa avancerad stackteknik som fungerar
iflygmiljoer. S3-stacken fortsatter att utgdra grunden for flera kund-
tillampningar. Den har en robust och latt konstruktion med hog effekt-
tathet och ar certifierad enligt flygkvalitetsstandarden AS9100. Dess
prestandaegenskaper gér den lamplig for bade framdrivnings- och
APU-koncept, och den forbliren nyckelprodukt for kunder som soker
beprévade, certifierade branslecellslésningar.

Parallellt utvecklar PowerCell nasta generations Heavy Duty Stack
(HDS) som ar utformad for framtida drivsystem i megawatt-klass.
HDS-plattformen aroptimerad for hog effekt, minskad vikt och inte-
greringistoravatgaselektriska arkitekturer.

Kundsamarbeten

PowerCell harfortsatt att stodja ZeroAvia, en avde mest avancerade
utvecklarnaisegmentet och enviktig kund for foretaget. Under dret
levererade PowerCell certifierade stackar och tekniskt stod i takt
med att ZeroAvia gick vidare mot certifiering av ZA600-drivlinan for
9-19-sitsiga flygplan. PowerCells stackteknikingari ZeroAvias flyg-
testprogram och bidrartill det langsiktiga malet med kommersiella
vétgaselektriska regionalflyg.

Utover etablerade partnerskap har PowerCell fortsatt att fa nya
uppdragfran ett brett spektrum av luftfartsaktorer. Bland annat
genomfdrbarhetsstudier,bedomningar av framdrivningsarkitektur
och skraddarsydda l6sningar baserade pa PowerCells stackteknik.
Mangfalden av dessa engagemang dterspeglar det vaxande intresset
forvatgaselektriska konceptinom hela branschen.

NEWBORN - nésta generations vatgaselektriska framdrivning
NEWBORN-projektet ar en strategiskt viktig del av PowerCells langsik-
tiga plan for Aviation. Under 2025 nddde foretaget flera viktiga mil-
stolpar. Fullskaliga stackar pa Technology Readiness Level 4 (TRL 4)
fardigstalldes och levererades forintegration och systemtestinom
projektet. Detta &r ett viktigt stegivalideringen av PowerCells nédsta
generations stackarkitekturikravande flygmiljoer.

NEWBORN gor det mojligt for PowerCell att utveckla de byggstenar
imegawatt-klassen som kravs for framtida vatgaselektriska flygplan
och arilinje med europeiska forskningsprioriteringar for banbrytande
framdrivningstekniker. For PowerCell stérker projektet foretagets
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konkurrenskraft genom att utveckla stackdesign och validera pre-
standaide mestkravande anvandningsomradenainom flygindustrin.

Under aretinitierade PowerCell dven ett Vinnova-finansierat pro-
gram som syftartill att ytterligare optimera HDS-plattformen. Projek-
tet fokuserar pa att utveckla tunnare bipolara plattor for att minska
systemvikten och 6ka prestandan, vilket stodjer det langsiktiga malet
attleverera latta, hogeffektiva framdrivningslosningar som ar skraddar-
syddafor flygindustrins krav.

Marknadsutsikter och regulatoriska faktorer

Deregulatoriska drivkrafterna for att minska koldioxidutsldppen inom
luftfartenfortsatter attintensifieras. | Europeiska unionen kraver
ReFuelEU Aviation en vaxande andel hallbara flygbréanslen och infor
forforsta gdngen bindande krav pa syntetiska branslen som produce-
ras med fornybar vatgas. Nya flygteknikerinom ramen for EU:s forsk-
nings- och innovationsstrategi for luftfart forvantas ge minst 30 pro-
centlagre utsldpp av vaxthusgaser 2035 och upp till 90 procent lagre
eller noll CO,-utslapp under flygning 2050 genom vétgasbaserad
framdrivning.

Internationellt fortsatter ICAO:s CORSIA-ramverk att forma efter-
levnad av utslappskrav for globala flygbolag, och flera tillsynsmyndig-
heter utvarderarytterligare mandat for nollutslapp i specifika flyg-
planskategorier.

Denna utvecklingdriver ett 6katintresse for vatgasdriven eldrift for
9-19-sitsiga flygplan och regionala turboprop-plattformar. Teknik-
planerfranledande utvecklare pekar pd kommersiellintroduktion av
vétgaselektriska flygplan i 9-19-satesklassen pa kort sikt, foljt av regi-

Aktien Bolagsstyrning

Under aret levererade PowerCell
certifierade stackar och tekniskt
stoditakt med att ZeroAvia gick
vidare mot certifiering av ZA600-
drivlinan for 9-19-sitsiga flygplan.

onala turbopropplan med 40-80 saten som anvander flytande vatgas-
lagring mot slutet av detta decennium. Konceptstudier visar pa poten-
tiellanvandning av vatgasbranslecellertill storre regionala flygplan
under2030- och 2040-talen. | takt med att tekniken mognar kan vatgas-
elektrisk framdrivning ge upp till 40 procent lagre driftskostnader per
flygtimme an fossil jetdrift, tack vare hogre verkningsgrad, farre rorliga
delaroch lagre bréansle- och koldioxidkostnader.

Fleraoberoende analyser understryker ocksa risken for att etable-
rade flygplanstillverkare ror sig for ldangsamt framat nar det géller vat-
gasbaserad framdrivning, vilket skapar mojligheter for specialiserade
teknikleverantdrer och nya aktorer att paverka arkitekturen for fram-
tida utslappsfria flygplan. Denna dynamik liggerilinje med PowerCells
strategi som kvalificerad bréanslecellsleverantor for flygindustrin med
starka partnerskap 6ver hela vardekedjan.

Med etablerade kundprogram for savéal etablerade foretag som ny-
startade foretag, certifierad stackteknik och pagaende utvecklingav
nasta generations plattformar &r PowerCell val positionerat for att
stodja 6vergangen tillkommersiell vatgaselektrisk luftfart.

Banbrytande energildsningar for utslappsfria flygplan

PowerCell haren ledande teknik av bransleceller med hég energitdthet och drden

ledande leverantdren av vatgaselektriska [6sningar till flygindustrin.

S3

Finansiella rapporter Ovrig information

Forvaltningsberattelse

S34renbanbrytande branslecellsstack for vatgas med

flygverifierad prestanda. Den dr byggd enligt strikta kvali-

tetskrav for l[angsiktig hallbarhet och tillforlitlighet och
levererar utslappsfri elektrisk kraft med branschledande
effekttathetiett kompaktformat. S3 har utvecklatstill-

sammans med Bosch GmbH och dr en fulltindustrialise-
rad l6sning, stodd av mer &n 100 000 timmar av verifiering
ochtestning, med stor flexibilitet for integration i flyg-
applikationer.
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| takt med att den globala energiefterfragan
Okar och elinfrastrukturen starinfor Gkande
pafrestningar, sarskilt nar det galler energi-
intensiv digital infrastruktur som datacenter
pa avlagsna platser eller platser med nat-
begransningar, blir behovet av tillforlitlig,
flexibel och utslappsfri kraftproduktion allt
viktigare. For att mota denna efterfragan
utokar PowerCell sitt ledarskap inom vat-
gasbransleceller till stationar och distribu-
; y e erad kraft genom en nylanserad Power
. S e Generation-portfdlj.

Lansering av ny produktportfoljinom Power Generation
2025introducerade vide férsta produkternaivar nya Power Genera-
tion-portfolj, vilket ar den mest omfattande produktlanseringeni
foretagets historia. Portfljen kombinerar Boschsindustriella bransle-
cellsplattform med PowerCells artionden av tillampningsspecifik sys-
temdesign och expertis nérdet géllerintegration av flera enheter.
Resultatet aren modulér, skalbar och industriell portfolj av kraftlos-
ningar optimerade for datacenter, distribuerad energi, reservkraft och
verksamhetskritiska tilldmpningar.

Erbjudandet bestar av tva huvudsakliga l6sningsportfoljer:

« Power System-moduler (t.ex. PowerSystem 190, PowerSystem 225
och M2PowerSystem 250 metanol-to-power-ldsningen) - avsedda
for OEM:er, EPC:er och integratdrer som vill bygga containeriserade
kraftverk, kraftrum eller hogeffektiva distribuerade energisystem.

PdNer Generat]on' » = « PowerPod containeriserade plug-and-play-enheter ar fardiga system

P i — - som aridealiska for reservkraft, mobila ellertillfalliga installationer,
En n , = = T (uR 3 o - tillampningar utanfor elnatet och avldgsna platser dar natanslut-
o 2o 77 L v r L= ¥ : ningen ar otillforlitlig eller inte kostnadseffektiv.

Kérnaniportfoljen ar PowerCells Distributed Master Controller (DMC)

/A
aﬁt / ra a V re n k ra ft -enstyrarkitektur som orkestrerarflera brénslecellsmoduler till ett
/ integrerat kraftproduktionssystem. Detta mojliggor intelligent last-

e ——— : J g balansering, hog drifttid, optimerad effektivitet och forutsagbar
¥ prestanda under kravande arbetscykler - funktioner som ar viktiga

}
” ’ ; ' W . for datacenter, distribuerade energianlaggningar eller mikronat.
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Introduktionen av denna produkt-
portfolj skerien tid da den globala
efterfragan pa robust kraftproduktion
med hog tillganglighet okar kraftigt
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Bolagsstyrning

Forvaltningsberattelse

Anvandningsomraden fér brénslecellerinom
kraftproduktionssegmentet

Stationdra och distribuerade branslecellssystem erbjuder flera for-
delarjamfort med konventionell kraftproduktion eller batteri-/diesel-
baserad backup/reservkraft:

De producerar el med hog verkningsgrad och nollutslépp pa lokal
niva, och producerar endast vatten som biproduktistéllet for NOx,
SOxeller partikelféroreningar.

De mojliggdr moduléra, skalbarainstallationer - perfekta for data-
center, mikronateller distribuerade energianlaggningar - utan
buller, utslapp eller koldioxidavtryck fran dieselgeneratorer.
Bransleceller kan ge kontinuerlig, ldngvarig kraft och ar sarskilt
lampliga fortillampningar dar tillforlitlighet, drifttid och energi-
resiliens dravgorande.

De minskar beroendetav elnétet, vilket arvardefullt nar utbyggnaden
avelnatet ligger efter efterfragan, eller nar fornybar produktion eller
vatgasforsorjning pa plats mojliggor energiautonomi.

Nardet galler datacenter ses vatgasbransleceller alltmer som ett tro-
vardigt alternativ till backupsystem med diesel eller endast batteri-
[6sningar. Bransleceller erbjuder renare, tystare och mer skalbar kraft-
forsorjning.

Finansiella rapporter Ovrig information

Marknadspotential och strategisk timing
Lanseringen avdenna elproduktionsportfolj skerientid da den globala
efterfragan pa robust och hogtillgénglig el 6kar kraftigt. | takt med att
datacenter, digitalinfrastruktur och distribuerade energitillgangar
véxer - oftairegioner med begrénsade nételler ambitiésa mal for ut-
slappsminskningar - blir vatgasdriven brénslecellskraft mer attraktiv.
PowerCell garin pa denna marknad med ett modulért erbjudandei
industriklass som kombinerar beprévad stackteknik, systemintegra-
tionskunskap och flexibilitet for att betjana bade integratorer och slut-
anvandare. Med tanke pa det 6kande regulatoriska trycket pa koldiox-
idutslapp, de stigande kostnaderna for dieselbaserad kraft och den
Okande efterfragan patillforlitliga nollutslapp ar tidpunkten gynnsam
fortidiga anvandare av vatgasbaserad elproduktion.

Utsikter

Under de kommande 3-5aren ar PowerCells ambition att Power Gene-
ration-l6sningarna ska skalas fran pilotprojekt och nischer till kom-
mersiellainstallationeridistribuerade energianldaggningar, mikronéat
och verksamhetskritisk infrastruktur. Med en mangsidig plattform,
modular arkitektur och ett tydligt vdardeerbjudande - utsldppsminsk-
ning, tillforlitlighet och resiliens - ar PowerCell positionerat for att bli
enviktig leverantor pa den framvéaxande marknaden for vatgasbaserad
kraftproduktion.

Vara produkter inom Power Generation

Attraktiv produktportfolj av vatgaselektriska l[dsningar for stationdra energi-

intensiva tillimpningar med effekter fran 5 kW upp till flera megawatt.

PowerSystem 190

En kompakt branslecellsmodul for kraft-
genereringslosningarimellanklassen.
Bosch originalprodukter integrerade med
PowerCells Distributed Master Controller
kombinerar Boschsindustriella tillforlitlig-
het med PowerCells systemintegrations-
kompetens och levererar en kraftfull,
skalbar plattform for OEM:eroch EPC:er
med intelligent styrning och séml6s upp-
koppling.

PowerPod

Vara PowerPod-l8sningar ar container-
iserade plug-and-play-system somer-
sattertraditionella generatoraggregat
med skalbar, transportabeloch snabbt
driftsatt utslappsfrielproduktion.
PowerPods ar utvecklade forbade
stationdroch mobilanvandning och
levererartillforlitlig effekt med minimala
krav pd platsforberedelser..
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Storpotential for .
vatgaselektriska produkter
itungatillampningar

Kommersiella tﬂlémpningar omfattar ett brett spektrum av kravande Vatgas har hog energitathet, vilket gor vatgaselektriska l6sningar att- lamparsig fortunga cykler kan branslecellslosningar erbjuda hog till-
anvandni ngsomréden, inklusive bygg_ och gruvmaski ner, terminalfordon raktiva fortunga laster och langa drifttider dar en kraftfull energikélla ganglighet samtidigt som avgasutslappen elimineras.
. - . hovs. Ima ff-road-verksamheter &rford k t
och gaffeltruckar samt lokomotiv och jérnvigsfordon inom passagerar-, behovs.|manga off road-verksamheter ar fordonen koncentrerade . o —
K N . . . . tillavgransade omraden som gruvor, terminaler och byggarbetsplatser, Rail - skalbar elektrifiering utanfor elnatet
gOdS' och terminalverksamhet. Gemensamt for dessa tﬂlampm ngarar hOgt vilket mojliggor ett stegvis tillvagagangssatt for att utvecklainfrastruk- Jarnvagssektorn starunder press att minska koldioxidutsléppen och

energibehov, hogt nyttjandegrad och behovet av forutsagbar drifttid. Idag turforvatgasdistribution, lagring och service. brénsleceller i ett skalbart, utslappsfritt alternativ till diesel, sarskilt

arma ngaav dessa verksamheter fortfarande beroende av diesel vilket Véteelektriska drivlinor kan méjliggora elektrifiering med minimal foricke-eldrivna rutter och hybriddrift dar luftledningarinte artill-

. .. . .. . dverkan pa driftprocesserna. Med snabb tankning och prestanda som angliga eller praktiska. Bransleceller kombinerar snabb tanknin
resulteraribetydande utsldpp av vixthusgaser och lokala luftféroreningar. P pacrip gocp sangleacierp &
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Forvaltningsberattelse

Ett komplett erbjudande for bruksfordon

Foratt mota det vaxande intresset erbjuder PowerCell en komplett vatgaselektrisk produktportfolj for
off-road-industrin, fran 60 kW upp till megawattinstallationer. Produktportfoljen bygger pa var beprovade
bréanslecellsteknik som med sin hoga effekttathet och kompakta storlek gorvara l6sningar sarskilt val
lampade fér de tyngre fordonen.

PowerSystem Solutions
Envélpaketerad och kompakt systemlésning for vatgaselektriska Modulen &r baserad pa en horisontell stacklayout. Den kompakta

applikationerimellanklassen. Den erbjuder en kraftfull, skalbar designen gor den enkel attintegreraiett brett spektrum av appli-
plattform med intelligent styrning och somlos uppkoppling via kationer. Det ar ett hogtryckssystem med hog systemverknings-
PowerCells Distributed Master Controller. Systemet innehaller grad, effekttathet och lag volym.
Bosch-komponenterikombination med PowerCell-teknik for

hogpresterande drift.
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VVatgaselektriska drivlinor kan
mMojliggora elektrifiering med
minimal paverkan pa operativa
driftsprofiler.

med lang rackvidd och kréaveringa luftledningar, vilket gér dem intres-
santa for bade gods- och passagerartjanster samt for terminalarbeten.

PowerCell stodjer OEM-vardeskapande inom jarnvag med kom-
pakta, skalbara branslecellssystem och kunskap om integration. Var
distribuerade huvudstyrenhet (DMC - Distributed Master Controller)
tillhandahaller ett enda, standardiserat kommunikationsgranssnitt till
tagstyrsystem, vilket minskar mjukvarukomplexiteten och forenklar
integrationen. DMC fordelar kraften dver flera brénslecellssystem samt
balanserar belastning och drifttid for att forbattra effektiviteten och
forlanga stackenslivslangd, vilket stodjer lagre totala driftskostnader
ochflexibel driftvid rangering och frakt.

H2MAC - validering av branslecellssystem for

storamaskiner med hogbelastning

PowerCell &ren del av H2MAC-samarbetet, som riktarin sigpa en av
de mestkravande inférandebarridrernainom off-road: att bevisa till-
forlitlig branslecellsdrift under verkliga bygg- och gruvfoérhallanden,
inklusive dammexponering och intensiva vibrationer. Projektet foku-
serar pa att utveckla skalbara bréanslecellskoncept fér mobila maskiner
sominte dravsedda forvagtransport, vilket starker tilldmpningen av
vatgaselektriska l6sningari miljoer dar nattillgangen &r begrénsad
och utnyttjandekraven arhoga.

H2MAC &r utformad for att demonstrera modular branslecellsinte-
grationirepresentativa maskinert.ex. en gravmaskin och en sten-
kross, vilket stodjer skalbarhet fran konfigurationer med en eller flera
moduler. PowerCell bidrar med system- och applikationsintegration
for tuffa miljer. Projektet starker var formaga att stodja OEM:er med
plattformsintegration, modular systemkonfiguration och driftsstabi-
litet - kapaciteter som ar direkt 6verforbaratill tunga segment dar
prestanda, drifttid och servicebarhet dravgorande.
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On-road

Partnerskap med Bosch mojliggor
industriell skalning och starker
PowerCells strategiska fokus -

25 | PowerCell Group Arsredovisning 2025

Forvaltningsberattelse

Finansiella rapporter Ovrig information

PowerCell addresserar fordonsmarknaden
genom Robert Bosch GmbH, en global
fordonsleverantdr med omfattande
industrialiserings- och tillverkningskapa-
citet. Bosch harlicensierat och tillverkat
PowerCells branslecellsstack S3 for for-
donsindustrin sedan 2019, dar Bosch inne-
har den exklusiva ratten att tillverka och
salja S3 for fordonstillampningar medan
PowerCell behaller fulla rattigheter for alla
andra segment.

Under 2023 utékade PowerCell och Bosch samarbetet genom ett leve-
rantorsavtal dar Bosch kontraktstillverkar S3-stackar for PowerCell.
Detta 6kar PowerCells tillgéng till skalbar produktionskapacitet

och stodjer forbattrad kapitaleffektivitet, vilket gor det mojligt for
PowerCell att fokusera mer pa systemmontering, kundanpassning
ochfortsatt utveckling av ndsta generations branslecellsteknik for
segmenten PowerCell adresserar.

Under 2025 utokade PowerCell det strategiska partnerskapsram-
verket med BoschiKina. Ramverket ar utformat for att paskynda info-
randetav bransleceller genom att kombinera Boschs fotavtryck och
industrialiseringskapacitet med PowerCells teknik, och det 6ppnar
ocksa upp for Boschsttillgéng till utvalda icke-bilkunderiKinaian-
gransande sektorer med stark drivkraft att elektrifiera.

Trender och marknadsutsikter

Vatgasmobiliteten fortsatter att utvecklas ojamnt per region och den
kortsiktiga mojligheten &r alltmer koncentrerad till kommersiella till-
l@mpningar med hog utnyttjandegrad dar brénsleceller kan ge lang
rackvidd och snabb tankning. IEA:s analys visar att tillgangen pa
branslecellsdrivna tunga fordonsmodeller 6kar: bussar star for den
storstaandelen avtillgangliga modeller globalt, medan tunga lastbils-
modeller 6kade under2025.
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Efter flera ars testning erbjuder
vissa tillverkare nu vatgaselek-
triska bilar, bussar och lastbilar,
och fler fordon ar pa vag.

Infrastrukturen for vatgastankning fortsatter att expanderafrénen
vaxandeinstallerad bas. IEA rapporterar cirka 1300 vatgastankstatio-
neridrift globaltislutetav 2024 (~15% hogre ani slutet av 2023), med
den storsta 6kningen i Kina (upp 30% till 6ver 500 stationer). Europa
vaxte ocksa till mer an 300 stationer (upp ~15%), aven om utrullningen
fortfarande ligger under EU:s 2030-korridor och urbana nodambitioner
underAFIR.

Mot denna bakgrund erbjuder PowerCells partnerskapsmodell
med Bosch envagtillindustriell skalning och kostnadsminskning,
samtidigt som PowerCells formaga att allokera resurser till system-
leveransochinnovationinom prioriterade segment stérks.

En stark produktlosning for
fordonsindustrin

PowerCell har utvecklat branslecellsstacken
PowerCell S3 som licenseras till Bosch och drindu-
striellt och kommersiellt klar for serieproduktion.

S3

S3érenkraftfull branslecellsstack med effekt
upptill125 kW och licensieras till Bosch. Tekniken
har genomgatt omfattande tester och validering
med storatillverkare, vdlkdnda forskningsinstitut
och ledande fordonsleverantérer. Dessutom ar

den konstruerad for hogvolymsproduktion till lag
tillverkningskostnad.
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Aktien

PowerCell Sweden AB’s (publ) aktie ar noterad pa Nasdaq Stockholm,
Mid Cap segmentet. Under 2025 omsattes totalt 116 miljoner aktier.
Aktiekursen minskade med 15,6 procent under 2025 medan OMXS PI
okade med 9,5 procent under samma period. Den hogsta stangnings-
kursen pa 48,50 SEK noterades den 13 november och den lagsta pa
22,40 SEK noterades den 7 april. Den 31 december 2025 var borsvar-
det 1733 MSEK (2053).

Under dretvar den genomsnittliga dagliga handelsvolymen
234773 aktier (227 721). Den 31 december 2025 hade PowerCell
35708 (38097) aktiedgare. Av aktiedgarna utgjordes (andel av totala
antalet aktier) 10,6 procent av finansiella och institutionella investe-
rare, 31,1 procent av privatpersoner och 5,3 procent av stat och
kommun. Ovriga aktiedgare kan inte klassificeras. Alla PowerCells
aktierdrdenomineradei SEK. Kortnamnet ar PCELL.
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Aktiekapitalet

Ingen nyemission har genomforts under 2025. Enligt bolagsord-
ningen, som antogs den 22 april 2021, ska foretagets aktiekapital
inte understiga 500 000 SEK och inte Gverstiga 2 000 000 SEK. Antalet
aktierskainte varafarre an 20000 000 och inte fler &n 80 000 000.

Utdelningspolicy

PowerCell har antagit en utdelningspolicy som innebar att foretaget
har som langsiktig avsikt att kunna ge bolagets aktiedgare en stabil
och 6kande utdelning. Enligt policyn ska driftsoverskottet, eller
delar av 6verskottet, fordelas nar kassaflodet fran verksamheten
Overstiger bolagets langsiktiga finansieringsbehov och om styrelsen
dven beddmer att bolaget har en tillfredsstallande kapitalstruktur.

Forvaltningsberattelse

PowerCell befinnersigien snabb utveckling och expansion.
Styrelsens nuvarande policy ar darfor att PowerCell ska dverfora
eventuella vinster for att finansiera bolagets tillvéxt och verksamhet
ochfoljaktligen raknar styrelsen inte med nagon utdelning under de
kommande aren.

Aktiebaseratincitamentsprogram

Arsstimman 2021 beslutade att inféra ett aktiebaserat incitaments-
program for ledande befattningshavare och nyckelpersoner. Pro-
grammetisin helhet (inklusive emission av kostnadstackande teck-

ningsoptioner) kan ge en maximal utspadning om cirka 0,97 procent.

For merinformation omincitamentsprogrammet, se not 9 pa sidan 47.

Finansiella rapporter

Aktiedgare 31 december 2025

Ovrig information

Andel av

. Antal aktier aktieroch

Agare och roster roster
1 RobertBosch Investment 6493531 11,22%

Nederland B.V.
2 AvanzaPension 2376562 4,11%
3 Axon Partners Group Investment SGEIC 1048056 1,81%
4 green benefit AG 875821 1,51%
5 GlobalX Management Company LLC 779415 1,35%
6 OKOWORLD 600000 1,04%
7 Legal & General 478028 0,83%
8 Magnus Konrad 409000 0,71%
9 VanEck 400259 0,69%
10 SEBFunds 387358 0,67%
Totalt tio storsta dgarna 13848030 23,92%
Ovriga 44044 404 76,08%
Totalt 57892434 100,00%
Nyckeltal PowerCells aktie
Antal aktier vid arets slut 57892434
Borsvérde vid arets slut, MSEK 1733
Antal aktiedgare 35708
Aktiekurs vid arets slut, SEK 29,94
Vinst per aktie, SEK -0,75
Aktiekursutveckling under aret, % -15,6
Andel aktiedgare i Sverige, % 92,67
Tio storsta aktiedgarnas totala innehav, % 28,06

PowerCells aktie
ISIN-kod: SE000 642 5815
Kortnamn: PCELL
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Utvecklingen av aktiekapitalet Aktiekursen 2025
Sedan starten 2008 till och med 31 december 2025 har foretagets aktiekapital utvecklats enligt f6ljande:
SEK Antalet handlade aktier i miljoner
Okning av Okningav Totalt Nominellt varde/ * ’
Year Incident antalet aktier aktiekapitalet aktiekapital Antal aktier aktie
2008 Foretaget grundas 500000 10000000 10000000 500000 0,200
2009 Nyemission 565215 113 043,00 213 043,00 1065215 0,200 50 28
2014 Nyemission 91288 18 257,60 231300,60 1156503 0,200
2014 Split 20:1 21973557 = 231300,60 23130060 0,010
2014 Nyemission — 277560,72 508 861,32 23130060 0,022
2014 Nyemission 12289545 270 369,99 779231,31 35419 605 0,022 40 A 2
2015 Nyemission 278 787 6133,32 785 364,63 35698392 0,022 4 N d
2016 Losen av T01 7135480 156 980,55 942 345,18 42833872 0,022
2016 Lésen av T02 1950520 42911,44 985 256,62 44784392 0,022 &% 15
2017 Nyemission 6716418 147 761,20 1133017,82 51500810 0,022
Lésen av teckningsoptioner
2017 riktade till de anstallda 178 080 3917,76 1136935,58 51678890 0,022
Losen av_teckning;pptioner 20 1
2018 riktade till de anstallda 189920 4178,24 1141113,82 51868810 0,022
Lésen av teckningsoptioner
2020 riktade till de anstallda 273624 6019,73 1147 133,55 52142434 0,022
2024 Nyemission 5750000 126 500 1273633,55 57892434 0,022 10 o
0 0
Jan Feb Mar Apr Maj Jun Jul Aug Sep Okt Nov Dec
B Powercell 2025 OMXSPI Bl Antal handlade aktier Killa: Nasdaq
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Bolagsstyrning

Aktien Bolagsstyrning

PowerCell vardesatter sund bolagsstyrning som en viktig grund for att uppna sinalang-
siktiga strategiska mal och uppna en fortroendefull relation till aktiedgarna och andra vik-
tiga parter. En hdg standard nar det galler dppenhet, tiliforlitlighet och etiska varderingar
arvagledande principer for PowerCells verksamhet.

Bolagsstyrningsmodell

Aktiedgarna utdvarsittinflytande genom att rosta pa bolagsstammor
i Powercell Sweden AB (publ), som & moderbolagi Powercell Group.
Pa bolagsstamma beslutas bland annat om sammansatt-ningen avi
Powercell Sweden AB (publ) styrelse och val av revisorer. En valbe-
redning utsedd av arsstamman lamnar forslag till bolags-stamman
betraffande bland annatval av styrelseledaméter och styrelseord-
forande samt beslutom arvodetill styrelsen. Valbered-ningen lamnar
aven, nérsaaligger den, forslagtill bolagsstdmman omval av externa
revisorer och forslag om beslut om arvodettill revi-sorerna. Styrelsen
arytterstansvarig for PowerCells organisation och férvaltningen av
dessverksamhet. Styrelsen utservidare verk-stallande direktori
Powercell Sweden AB (publ). Verkstallande direktéren leder koncer-
nens6pande verksamhetienlighet med styrelsensriktlinjer.

Svensk kod for bolagsstyrning

Powercell Sweden ABs (publ) aktier &r upptagnatill handel pa bérsen
Nasdaq Stockholms huvudmarknad. PowerCell tilldmpar som noterat
bolag Svensk kod for bolagsstyrning (Koden), som finnsttillganglig pa:
www.bolagsstyrning.se. Denna bolagsstyrningsrapport har upp-
rattatsienlighet med arsredovisningslagen och Koden, som en sepa-
rat rapport som ar skild fran arsredovisningen. Rapporten har gran-
skats av PowerCells revisorer, och ett yttrande fran revisorerna har
fogatstill rapporten.

1.Aktiedgare

Powercell Sweden AB:s aktiebok fors av Euroclear Sweden AB.
Perden 31 december 2025 hade PowerCell 35708 aktiedgare enligt
aktieboken och det totala antalet aktier uppgick till 57 892 434.
Merinformation om PowerCells aktie och dess aktiedgare aterfinnsi
arsredovisningen under avsnittet Aktien.
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2.Bolagsstamma
Aktiedgarnasinflytandeibolaget utdvasvid arsstamman, ellerifcre-
kommande fall vid extra bolagsstdmma, som &r PowerCells hogsta
beslutande organ. Arsstimma ska hallasinom sex manader efter
rakenskapsarets utgang. Vid drsstamman tas bland annat beslut om
valav styrelse och styrelseordférande, val av revisor, faststallande
avresultatrdkning och balansrakning, disposition betraffande bola-
getsvinstoch ansvarsfrihet for styrelsens ledaméter och VD, valbe-
redningen och dess arbete samt riktlinjer for ersattning till ledande
befattningshavare. Pa PowerCells hemsida finns information om
bolagets tidigare arsstammor. Dér finns dven information om aktie-
dgarnas ratt att fa drenden behandlade pd arsstamman och nar
aktiedgares begdran om sadant drende ska vara PowerCell tillhanda.
Arsstamman 2025 holls den 29 april 2025.

PowerCells arsstdmma 2026 kommer att hallas managen den
11 maj2026. For ytterligare information om arsstdmman 2026, se
PowerCells webbplats, www.powercellgroup.com.

3.Valberedningen
Valberedningen utses av bolagsstdmman. Valberedningen ska full-
gorade uppgifter som éligger valberedningen enligt dess instruktio-
ner fran bolagsstamman samt reglernaiKoden. Huvuduppgiften ar
att pa aktiedgarnas uppdrag bereda och lagga fram forslag till ars-
stdamman betraffande val av styrelse, val av styrelseordforande och
styrelsearvodering samt, nér sa aligger den, férslag om val av revisor
samtarvodetill revisorn. Harutover presenterar valberedningen for-
slagtill ledamoter attingd i pafoljande ars valberedning, i enlighet
med géllande instruktion for PowerCells valberedning.

Enligt gallande instruktion for PowerCells valberedning ska de tre
rostmassigt storsta aktiedgarnaibolaget per den 30juli 2025 ges
rattattvardera utse enledamotivalberedningen. Ingen av dessa tre

Forvaltningsberattelse

personer farvaraledamotibolagets styrelse. Darutover ska valbe-
redningen bestd av en styrelseledamot utsedd av styrelsen somisin
tur ska vara sammankallande. I valberedningen infér drsstimman
2025ingick:
« Uwe Zeise, (ordférandeivalberedningen) representerande
Robert Bosch GmbH
« Caroline Sjosten, representerande Swedbank Robur Fonder
« Magnus Jonsson var sammankallande ledamot och representerade
styrelseniPowercell Sweden AB.

Valberedning 2026:
Efter kontakter med bolagets 20 storsta aktiedgare per den 30 juli
2025 har PowerCell konstaterat att tre av dessa aktiedgare, Robert
Bosch GmbH, Axon Partners och Per Ekdunge, 6nskat utse varsin
ledamotiPowerCells valberedning. Robert Bosch GmbH har utsett
Uwe Zeise, Axon Partners Group Investment SGEIC har utsett Jesus
Martinez Motilva och Per Ekdunge har utsett sig sjalv till sina respek-
tive representanterivalberedningen. Dartill har PowerCells styrelse-
ordférande Magnus Jonsson utsettsienlighet med de antagna val-
berednings-principerna.
Infor drsstdmman 2026 har darfor nedanstdende valberedning
utsetts
« Uwe Zeise (orforandeivalberedningen), representerande Robert
Bosch GmbH
« JesUs Martinez Motilva, representerar Axon Partners Group
Investment SGEIC
+ PerEkdunge, representerar sig sjalv
« Magnus Jonsson var sammankallande ledamot och representerade
styrelseniPowercell Sweden AB
Sammansattningen kommunicerades genom pressmeddelande och
pa bolagets webbplats den 4 september2025.

Finansiella rapporter Ovriginformation

4. Styrelsen

Styrelsens huvudsakliga uppgift ér att for dgarnas rakning forvalta
koncernens verksamhet sd att dgarnas langsiktiga intresse tillgodo-
ses pa basta mojliga satt. Styrelsen har det yttersta ansvaret for
PowerCells organisation och forvaltningen av PowerCells verksam-
het. Den ansvarar for koncernens langsiktiga utveckling och strategi,
foratt fortlopande kontrollera och utvardera koncernens verksamhet
samt for de dvriga uppgifter som féljer av aktiebolagslagen.

Styrelsens sammansdttning

Ienlighet med bolagsordningen ska styrelsen besta av minst fem
och hogst sju ledaméter. Ledamoterna tjanstgor fran och med slutet
avden drsstimmadé de blir valda fram till slutet av nésta arstamma.
Det finnsingen grans for hur manga perioderirad en ledamot kan
sittaistyrelsen.

Arsstamman 2025 omvalde styrelsens ledaméter Nicolas Boutin,
Helen Fasth Gillstedt, Uwe Hillmann, Riku-Pekka Hagg, Magnus
Jonsson, Annette Malm Justad och Karin Ryttberg-Wallgren. Till
styrelsens ordférande omvaldes Magnus Jonsson. Presentation av
styrelsens ledamoéter finnsidrsredovisningen under avsnittet
Styrelse samt pa bolagets hemsida.

Valberedningen harvid utarbetandet av sitt forslag till styrelse
tillampat punkt 4.1i Koden som mangfaldspolicy och hdrmed beak-
tatattstyrelsen, med hansyn till bolagets verksamhet, utvecklings-
skede och férhallanden i 6vrigt, ska ha en andamalsenlig samman-
sattning praglad av mangsidighet och bredd avseende kompetens,
erfarenhet och bakgrund. En jamn konsférdelning ska efterstravas.
Fornarvarande bestar styrelsen av sju ledamoter, varav tre kvinnor
ochfyraman.
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Oberoendekrav

StyrelseniPowerCell ar foremal for de oberoendekrav som foljer av
Koden. Infor arsstamman 2025 presenterade valberedningen fol-
jande bedomning avseende oberoende for de styrelseledamoter
somvaldes pa arsstdmman 2025. Magnus Jonsson, Helen Fasth
Gillstedt, Annette Malm Justad, Riku-Pekka Hagg, Karin Ryttberg-
Wallgren och Nicolas Boutin bedomdes samtliga vara oberoendei
forhallandetill bolaget och bolagsledningen samtiforhallande till
bolagets storre aktiedgare. Uwe Hillmann bedomdes vara obero-
endeiférhallandetill bolaget och bolagsledningen meninte i forhal-
landetillen av bolagets storre aktiedgare i sin egenskap av chef for
affarsenheten Electronic Controlsinom divisionen Power Solutions,
enenhetinom Robert Bosch GmbH.

Arbetsordning

Styrelsen faststéller varje aren arbetsordning for styrelsearbetet.
Av arbetsordningen framgar bland annat hur styrelsens arbete ska
fordelas, inklusive ordférandens sarskilda roll och uppgifter, instruk-
tionerrérande arbetsfordelningen mellan styrelsen och den verk-

Aktien Bolagsstyrning

stallande direktoren samt hur den finansiella rapporteringen till
styrelsen ska ske. Styrelsen har dessutom antagit sarskilda instruk-
tioner for styrelsens utskott, som knyter an till arbetsordningen.

Styrelsens arbete 2025

Styrelsens arbete bedrivsiforsta hand inom ramen fér formella sty-
relsemoten samt moten i styrelsens kommittéer. Darutover uppratt-
halls en l6pande kontakt mellan styrelsens ordférande och koncern-
chefen for att diskutera den pagdende verksamheten och sékerstalla
att styrelsens beslut verkstalls. Antalet styrelsemoten under réken-
skapsaret uppgick till 11. Styrelseledaméternas narvaro framgar av
tabell pa motstaendesida.

Styrelsens ordinarie moten foljer en fast agenda och ar forlagdai
tiden sd attantagande av finansiella rapporter kan goras infor
offentliggérande inklusive bolagsstyrningsrapport och hallbarhets-
rapport. Bolaget har ocksa ett drshjul dér sérskilda drenden ar for-
lagdatill olika m6ten sdsom antagande av budget, strategidiskussio-
ner och affarsplan. Arshjulet omfattar sex méten. Darutéver halls ett
konstituerande styrelseméte direkt efter arsstamman dér arshjulet

Aktiedgare

Bolagsstamma

Revisionsutskott

Valberedning

Ersattningsutskott

Ledningsgrupp
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faststélls, ledamoter i revisions- och ersattningsutskott utses och
arbetsordning for styrelse inklusive instruktion till verkstéllande
direktdren och utskott antas.

Under aret har dven styrelsen fatt fordjupade presentationer av
representanter fran den operativa verksamheten. Styrelsen har
ocksa under 2025 bland annat antagit delarsrapporter, boksluts-
kommunikéer och arsredovisningar, tagit beslut kring vasentliga
kundkontrakt med langa dtaganden, antagit budget och uppdaterat
en affarsplan, beslutat om maloch utfallinom ramen fér Bolagets
incitamentsprogram, samt bedrivit 6versyn av Bolagets arbete med
intern kontroll, riskhantering och hallbarhet.

Styrelsen har ocksa erhallit [6pande information och avrapporte-
ring fran ersattningsutskottet och revisionsutskottet pa styrelse-
moteianslutning till att de haft moten. Styrelsen erhaller manads-
rapportering for att hallas uppdaterad mellan styrelseméten.

Styrelsen traffade revisor den 20 mars 2025 for avrapportering
avrevisionen och styrelsen traffade dven revisorn utan narvaro av
kon-cernledningen, vid sammattillfalle.

Utvérdering av styrelsens arbete

Styrelsen genomfor arligen en utvéardering av sitt arbete. Styrelse-
ordféranden tarvarje arinitiativ till och leder utvarderingen av styrel-
sens arbete. Syftet med utvarderingen &r att vidareutveckla arbets-
former, dynamik, effektivitet och arbetsklimat liksom huvudinrikt-
ningen for styrelsens arbete. Denna utvardering fokuserar dven pa
tillgangtill och behovet av sarskild kompetensistyrelsen. | utvarde-
ringen ingar intervjuer, gemensamma diskussioner samt att styrelse-
ordforanden harindividuella diskussioner med enskilda styrelse-
ledamoter. Utvarderingarna diskuterades vid ett styrelsemdte och
fungerar dven som underlag fér valberedningens arbete med att
foresla styrelseledamoter.

5. Revisionsutskottet

PowerCells styrelse har tillsatt ett revisionsutskott med framsta
syfte att utova tillsyn 6ver koncernens ekonomiska redovisning och
rapportering och 6ver revisionen av bokslutet samt hallbarhetsrap-
porteringen. Ordféranden i revisionsutskottet ar Helen Fasth
Gillstedt, 6vriga ledamaoter ar Annette Malm Justad, och Magnus
Jonsson. Revisionsutskottet 6vervakar och sakerstaller kvalitet och
palitlighetiredovisnings- och finansiella rapporteringsprocesser

Finansiella rapporter Ovrig information

och rapporter, bevakar effektiviteten i koncernens interna kontroll
overden finansiella rapporteringen och riskhanteringsprocesserna
och andamalsenligheteni gruppens kontroll for efterlevnad av lag-
krav och foreskrifter. Revisionsutskottet granskar och 6vervakar de
externarevisorernas arbete och forbereder nomineringen av externa
revisorer. Revisionsutskottet har under2025 sammantrétt sex ganger.
Utskottsledamoterna har varit ndrvarande vid motenai enlighet med
tabell pa nastasida.

6. Ersattningsutskottet
Styrelsen harinréttat ett ersattningstutskott vilket har till uppgift att
beredaoch beslutaifragor om erséttning till hogre cheferikoncernen.

Ersattningstutskottet bereder drenden gallande riktlinjer for
ersattningtill ledande befattningshavare och anstallningsvillkor for
verkstallande direktoren. Riktlinjer for ersattningtill ledande befatt-
ningshavare skatillstéllas styrelsen som ska ldmna forslag pa sddana
ersattningsriktlinjer till arsstdmman. Ersattningskommittén foljer
och utvérderar l0pande PowerCells ersattningssystem for ledande
befattningshavare. Pa bolagets hemsida lamnar styrelsen senast tre
veckor fore drsstamman, i enlighet med aktiebolagslagen och princi-
pernaiKoden, enersattningsrapport.

Utskottet bestdr av tre ledamdter, Magnus Jonsson (ordférande),
och Annette Malm Justad och Karin Ryttberg-Wallgren och holl under
2025 sammanlagt tre moten.

7.Verkstallande direktoren och koncernledning

Verkstallande direktdren, Richard Berkling, leder verksamheten i
enlighet med aktiebolagslagen samtinom de ramar styrelsen lagt
fast. Verkstéallande direktéren tari samrad med styrelsens ordférande
fram nédvandigtinformations- och beslutsunderlaginfor styrelse-
moten, foredrar drenden och motiverar forslagtill beslut. Verkstal-
lande direktoren leder ledningens arbete och fattar beslutisamrad
med 6vrigailedningen. Ledningen bestod vid utgangen av 2025 av
Richard Berkling (VD), Karin Nilsson (SVP, Vice VD), Anders Diiring (SVP,
CFO), Lisa Kylhammar (SVP, CPDO), Andreas Bodén (SVP, CTO) and
Peter Wallin (SVP, COO).

Koncernledningen har regelbundna verksamhetsgenomgangar
under VD:s ledning. En ndrmare presentation av VD och ledningen
finnsiarsredovisningen under avsnittet Ledning samt pa bolagets
hemsida.
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8. Revisor

Foratt granska bolagets arsredovisning och rakenskaper samt styrel-
sensoch verkstéllande direktorens forvaltning utses ett registrerat
revisionsbolag till revisor vid drsstamman. Vid arsstamman 2025
omvaldes det registrerade revisionsbolaget Ohrlings Pricewater-
houseCoopers AB (PwC) till revisor fram till utgangen av arsstamman
2026. Huvudansvarig revisor ar auktoriserade revisorn Fredrik
Goransson. Under 2025 var han huvudansvarig revisor avenibland
annat Seafire AB (publ), Bilia AB (publ) och Saab AB.

Revisorerna har deltagitistyrelsemate for att presentera PwC:s
revisionsprocess och for att ge styrelseledamoterna méjlighet att
stélla frdgor utan narvaro av ledningen. Revisorerna deltog dveni
revisionsutskottets moten.

Intern kontroll och riskhantering avseende

denfinansiella rapporteringen

Styrelsen ansvararenligt den svenska aktiebolagslagen och Koden
for deninterna kontrollen. Syftet med denna beskrivning ar att ge
aktiedgarnaoch 6vriga intressenter en forstaelse for hurdeninterna
kontrollen drorganiserad i PowerCellvad betraffar den finansiella
rapporteringen. Beskrivningen har utformatsienlighet med ars-
redovisningslagen och beskrivningen ar darmed begransad till
intern kontroll avseende den finansiella rapporteringen.

Styrelsearvoden
Tabellen avser de styrelseledamoter som valdes vid arsstimman 2025

Aktien Bolagsstyrning

Kontrollmiljo

PowerCell tillampar ramverket "Internal Control Integrated Frame-
work”, lanserat 1992 av The Committee of Sponsoring Organizations
of the Treadway Commission (COSO). Under 2013 lanserade COSO en
uppdaterad version av ramverket. PowerCells ramverk for intern-
kontroll uppfyller de 17 grundldggande principernai COSO 2013.
COSO-ramverket bestaravfeminbordes relaterade komponenter.
Kontrollmiljon arden komponent som utgdr grunden for de dvriga
komponenterna. PowerCell har genom policyer, instruktioner och
organisationsstruktur dokumenterat uppdelningen avansvarinom
helabolaget. Detta reflekterasiatt policyer och instruktioner, nar sa
artillampligt, &r baserade painternationellt accepterade standarder
och/eller basta arbetssatt. Policyer ochinstruktioner utvarderas av
ansvariga funktioner baserat pa behovet att justera pa grund av
dndrade krav och lagstiftning. PowerCell &r ett processorienterat
bolag och harintegrerat riskbedomningen med affarsprocesserna,
tillexempel affarsplanering. Inom omradet kontrollstrukturer har
PowerCell dokumenterat alla kritiska finansiella processer och
kontroller.

PowerCell har etablerat uppférandekoder for bade anstallda och
leverantorer, vilka staller tydliga krav pa etisk affarspraxis, efterlev-
nad av géllande lagar och férordningar samt réttvis konkurrens.
Anstallda far regelbunden utbildning inom omraden som antikor-
ruption och afférsetik. Dessa policyer och utbildningsprogram utgor
enintegrerad del avforetagets kontrollmiljo och stoder forebyggande,
upptdckt och hantering av efterlevnadsrelaterade risker.

Forvaltningsberattelse

Visselblasartjanst

PowerCell har en extern, oberoende visselblasartjanst som erbjuder
garanterad anonymitet. Tjansten ar tillgénglig for alla intressenter
pa svenska och engelska via bolagets webbplats
(https://powercellgroup.com/whistleblowery/).

Visselblasartjansten kan anvandas for att rapportera misstankta
brott mot PowerCells uppférandekod, inklusive problem relaterade
till oetiska affarsmetoder, korruption, brott mot lagar eller forord-
ningar, och negativ paverkan pa manskliga rattigheter. Rapporterade
drenden hanterasienlighet med etablerade rutiner och eskaleras till
styrelsen eller revisionsutskottet ndrdet ar lampligt.

Riskbedomning

Risker avseende den finansiella rapporteringen utvarderas och 6ver-
vakas av ledningen samt styrelsen genom dess revisionsutskott,
baserat pa bedémningar gjorda av ledningen, genom attidentifiera
vasentliga risker och hur de ska hanteras och motverkas. Bedém-
ningen av vilken grad av risk som féreligger for att det ska uppsta fel-
aktigheteriden finansiella rapporteringen sker utifran en rad kriterier.
Deidentifierade riskernatillsammans med erforderliga mitigerande
kontrollméalsamlasiett ramverk for intern kontroll avseende finan-
siellrapportering.

PowerCell har etablerade kontrollsystem och bedriver en trans-
parentverksamhet. Aktuella styrdokument ses 6ver [6pande. Vidare
utvdrderar styrelsen lopande den finansiella rapportering som
erhéllsisamband med styrelseméten. | revisionsutskottet skeren

Tabell moten
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l6pande dialog med bolagets revisor kring omfattningen och kvalite-
tenavdenfinansiella rapporteringen. Ytterligare information om
styrningen av PowerCell finns pa bolagets webbplats.

Kontrollaktiviteter

Forutom styrelsen och dess revisionsutskott utgér ledningsgruppen
ett 6vergripande kontrollorgan. Affarsprocesserna ar designade for
attsadkerstalla att eventuella felaktigheter eller avvikelseriden
finansiellarapporteringen forebyggs, upptécks och korrigeras
genom attinkludera kontrollaktiviteter som svarar mot de kontroll-
mal som sattsi PowerCells ramverk for internkontroll. Kontrollakti-
viteter stracker sig fran allt mellan granskning av resultatutfall
jamfort med tidigare prognoser och uppskattningar pa lednings-
gruppsmoten till specifika kontoavstamningar och analyseride
l6pande processerna for den finansiella rapporteringen.

Information och kommunikation

Riktlinjer ochinstruktioner avseende den finansiella rapporteringen
uppdateras och kommuniceras [6pande fran ledningen till samtliga
berdrda anstallda. Koncernens redovisningsfunktion har ett direkt
operativt ansvar for den [6pande finansiella redovisningen och arbe-
tar for att sékerstalla en likformig tillampning av koncernens rikt-
linjer, principer och instruktioner fér den finansiella rapporteringen
samt attidentifiera och kommunicera brister och forbattringsom-
radeniprocesser for den finansiella rapporteringen.

Arvode Arvode

Rolli Beslutat for arbete for arbete Styrelse Revisionsutskott Ersattningsutskott
Namn Fodd Invald ar styrelsen arvode revisionsutskottet ersattningsutskottet Ledamotens namn Néarvaro/totala antalet moten Néarvaro/totala antalet méten Néarvaro/totala antalet moten
Magnus Jonsson 1956 2012 Ordférande 620000 105000 85000 Magnus Jonsson (Chair) 11/11 6/6 4/4
Helen Fasth Gillstedt 1962 2019 Ledamot 310000 210000 — Helen Fasth Gillstedt 11/11 6/6
Annette Malm Justad 1958 2020 Ledamot 310000 105000 45000 Annette Malm Justad 11/11 6/6 4/4
Uwe Hillmann* 1967 2020 Ledamot — — — Uwe Hillmann 11/11
Riku-Pekka Hagg 1975 2020 Ledamot 310000 — — Riku-Pekka Hagg 11/11
Karin Ryttberg-Wallgren 1980 2022 Ledamot 310000 — 45000 Karin Ryttberg-Wallgren 11/11 4/4
Nicolas Boutin 1971 2023 Ledamot 310000 — — Nicolas Boutin 11/11

*Uwe Hillmann harienlighet med Robert Bosch GmbH:sinterna riktlinjer avstatt fran att ta ut beslutat arvode.
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Oversikt Marknad

Uppfoljning

Utfallet avinternkontroll analyseras och kommuniceras arligen.
Enbedomning gors over vilka forbattringsatgarder som skadrivas.
PowerCells styrelse erhaller mdnadsvis kommentar fran verkstal-
lande direktdren dver affarslaget och verksamhetens utveckling.
Styrelsen avhandlar séval alla kvartalsbokslut som arsredovisning
innan dessa publiceras. Arligen uppdateras styrelsen om arbetet

med intern kontroll samt utfallet avdenna. Styrelsen tar ocksa del av

den bedémning som de externa revisorerna gor av de processer
koncernen har férinternkontroll.

Aktien Bolagsstyrning

Internrevision

Mot bakgrund av ovan beskrivna riskbedémning och utformning av
kontrollaktiviteter, innehallande bland annat momentet sjalvutvar-
dering samt fordjupad analys avinternkontrollen, har styrelsen valt
attinte ha en sarskild funktion for internrevision.

Goteborgden 20 april 2026
Powercell Sweden AB (publ)
Styrelsen

Magnus Jonsson
Styrelseordférande

Nicolas Boutin
Styrelseledamot

Uwe Hillmann
Styrelseledamot

32 | PowerCell Group Arsredovisning 2025

Karin Ryttberg-Wallgren
Styrelseledamot

Helen Fasth Gillstedt
Styrelseledamot

Riku-Pekka Hagg
Styrelseledamot

Annette Malm Justad
Styrelseledamot

Forvaltningsberattelse

Finansiella rapporter Ovrig information

Revisors yttrande om
bolagsstyrningsrapporten

Till Bolagsstamman i Powercell Sweden AB (publ), org.nr 556759-8353

Uppdrag och ansvarsfordelning

Det ar styrelsen som har ansvaret for bolagsstyrningsrapporten for
ar2025 pé sidorna29-32 och for att den arupprattad i enlighet med
arsredovisningslagen.

Granskningens inriktning och omfattning

Var granskning har skett enligt FARs rekommendation RevR 16 Revi-
sorns granskning av bolagsstyrningsrapporten. Detta innebar att
var granskning av bolagsstyrningsrapporten haren annan inriktning
och envésentligt mindre omfattning jamfért med deninriktning och
omfattning som en revision enligt International Standards on Audit-
ing och god revisionssed i Sverige har. Vianser att denna granskning
gerosstillracklig grund forvara uttalanden.

Uttalande

Enbolagsstyrningsrapport har upprattats. Upplysningarienlighet
med 6 kap. 6§ andra stycket punkterna 2-6 arsredovisningslagen
samt 7 kap. 31§ andra stycket samma lag &r forenliga med arsredo-
visningen och koncernredovisningen samt dri 6verensstimmelse
med arsredovisningslagen.

Goteborgden 20 april 2026

Ohrlings PricewaterhouseCoopers AB

Fredrik Goransson
Auktoriserad revisor



Oversikt Marknad

Styrelse

Magnus Jonsson

Styrelsens ordférande sedan 2015
Hemvist: Goteborg

Fodd: 1956

Utbildning: Civilingenjori
maskinteknik

Invald: 2012

Aktier:20000

VD fér Magnus Jonsson Consulting AB och ledamot i ett flertal styrelser.
Tidigare befattning som Senior Vice President, produktutveckling pa Volvo
Personvagnar. Bred erfarenhet fran fordonsindustrin. Oberoende i forhal-
landetill bolaget och bolagsledningen samt i férhallande till bolagets stérre
aktiedgare.

Riku-Pekka Hagg
Styrelseledamot

Hemvist: Vantaa, Finland
Fodd: 1975

Utbildning: MSc Maskinteknik
Invald: 2020

Aktier: 0

VD for Steerprop och styrelseordférande for Daphne Technology SA. Fore detta
Vice President, Ship Design pa Wartsild Corporation. Erfaren féretagsledare
och strateginom maritim teknik. Starktintresse for avancerad teknologi och
har lettinternationell forsaljning, strategisk transformation och prestations-
kulturinom hégteknologisk ingenjors- och sjéfartsindustri. Oberoende i for-
hallandetill bolaget och bolagsledningen samtiférhéllande till bolagets
storre aktiedgare.
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Aktien

Bolagsstyrning

Nicolas Boutin
Styrelseledamot

Hemvist: Paris

Fodd: 1971

Utbildning: MSciAerospace
Engineering

Invald: 2023

Aktier: 0

Nicolas Boutin har mer an 20 ars erfarenhet fran flygindustrin. Senast som
Managing Director och PartneriBoston Consulting Group. I sitt arbete som
globalt ansvarig for Travel Practice Area och Sustainable Aviation har han
ocksa arbetat med ledande foretaginomindustrin, fran flygtillverkare,
flygbolagoch flygplatser. Oberoendeiférhallandetill bolaget och bolagsled-
ningen samtiférhallandetill bolagets storre aktiedgare.

Karin Ryttberg-Wallgren
Styrelseledamot

Hemvist: Stockholm

Fodd: 1980

Utbildning: Master of Business
Administration, MBA

Invald: 2022

Aktier: 0

CEOfor Infiniteria. Styrelsemedlem i samtliga Infinitieras bolag, totalt 5
bolag, samt styrelsemedlem i WTR Group. Tidigare Chief Growth Officer for
Stegra med ansvar for global tillvéxt och affarsenheten Vétgas. Styrelsesupp-
leantiOkera AB. Tidigare erfarenhet omfattar chefsbefattningar pa Sandvik,
Sapa, Yara International och Piab. Bred erfarenhet av védtgas och material for
bransleceller. Oberoendeiférhéllandettill bolaget och bolagsledningen samt
iforhallandetill bolagets storre aktiedgare.

Forvaltningsberattelse

Helen Fasth Gillstedt
Styrelseledamot

Hemvist: Danderyd

Fodd: 1962

Utbildning: MSciinternationella
affarer och ekonomistyrning
Invald: 2019

Aktier: 4000 (inklusive via bolag)

StyrelseledamotiMunters Group AB, Handelsbanken Fonder AB dar hon
ocksa drdess representantivalberedningar och Sortera AB. Tidigare Vice
Presidenti SAS-koncernen och ledande befattningari Statoil Group A/S.
Oberoendeiforhallandetill bolaget och bolagsledningen samtiforhallande
tillbolagets storre aktiedgare.

Annette Malm Justad
Styrelseledamot

Hemvist: Oslo, Norge

Fodd: 1958

Utbildning: MScikemiteknik, MSci
Technology Management

Invald: 2020

Aktier: 10000 via heldgda bolaget
Homlungen AS

Senior raddgivare med mer an 25 ars erfarenhet fran internationella foretag
inomindustri och sj6fart, déribland fran rollen som VD fér ett noterat bolag.
Nuvarande styrelseuppdrag omfattar Torm Plc, Awilco LNG, AMSCASA,
SmakraftAS, Store Norske Spitsbergen Kulkompani AS och Feddie Ocean
Distillery AS. Oberoende i férhallande till bolaget och bolagsledningen samt
iforhallandetill bolagets storre aktiedgare.

Finansiella rapporter

Ovriginformation

Uwe Hillmann

Styrelseledamot

Hemvist: Leonberg, Tyskland

Fodd: 1967

Utbildning: Diplomutbildningi fysik
Invald: 2020

Aktier: 0

Ansvarig for affarsenheten Software and Controlsinom divisionen Power
Solutions p& Robert Bosch GmbH. Over 30 érs erfarenhet av ledning och
forsaljningtill bil- ochicke-bilkunder. Representerar Robert Bosch GmbH.
Oberoendeiforhéllandetill bolaget men beroende till bolagets storre aktie-
agare.



Oversikt Marknad

Ledning

— p=————

Richard Berkling

VD och koncernchef

Fodd: 1972

Anstalld: 2021

Utbildning: Business Administra-
tion, Handelshdgskolan vid
Goteborgs Universitet

Antal aktier: 16230

Richard Berkling har 20 ars erfarenhet som VD for ett oberoende dotterbolag
inom Volvo Group. Genom att bygga ett foretag fran grunden och blivarlds-
ledande pa sakerhetskritisk elektronik inom marin- och off-highway trans-
portindustrin, fickhan omfattande erfarenhet av affarsutveckling under ett
teknikskifte i segmenten marint, anlaggningsmaskiner och materialhantering.

Dr. Andreas Bodén

SeniorVice President, CTO

Fodd: 1977

Anstalld: 2009

Utbildning: Civilingenjor i kemitek-
nik och doktorsexamen i kemiteknik
fran KTHinom bréansleceller

Antal aktier: 10000

Bred internationell erfarenhetinom brénslecellsrelaterad affars- och teknik-
utveckling. Aktivinom omradena bransleceller och ren teknik sedan 2002 och
Overtio arsom styrelseledamotiVatgas Sverige. Tidigare positionerinom
PowerCell som gruppchef, utvecklingschef och affarsutvecklare. Andreas
Bodén har ocksa varit projektledare pa Volvo Technology for PEM
branslecellsutvecklingen.
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Aktien Bolagsstyrning

Karin Nilsson

SeniorVice President,

Corporate Affairs och vice VD
Fodd: 1969

Anstalld: 2015

Utbildning: Business Administra-
tion, Handelshogskolan vid
Goteborgs Universitet och
Hogskolan Vast

Antal aktier: 16 000

e

Mangériginternationell erfarenhet fran finansiella och operativa ledande
befattningar, den senaste rollen som CFO pa KVD Kvarndammen AB. Tidigare
arbetsgivareinkluderar Gunnebo AB och Sibelco Nordic AB.

Anders Diiring

SeniorVice President, CFO & IR
Fodd: 1965

Anstalld: 2024

Utbildning: MSc Business Adminis-
tration, Goteborgs Universitet och
Executive MBAFinance &Accounting,
Goteborgs Universitet

Aktier: 7000

Anders Diiring har 6ver 20 ars erfarenhet fran ledande roller pé flera bors-
noterade foretaginom olika branscher, inklusive KappAhloch Serneke.
Dessférinnan férvarvade han mer @n 10 ars erfarenhetinom management-
konsultation hos Arthur Andersen och ArthurD. Little.

Forvaltningsberattelse Finansiella rapporter

Dr. Lisa Kylhammar

Senior Vice President,

SPDO*

Fodd: 1978

Anstalld: 2011

Utbildning: Civilingenjori kemi-
teknik och doktorsexamenii
materialvetenskap, Chalmers
tekniska hogskola

Antal aktier: 5446

Bred erfarenhet av bréanslecellsteknik genom internationella samarbeten och
internt utvecklingsarbete. Tidigare befattningarinkluderar cheffor olika
ingenjorsteam pa PowerCell samt projektledning for utveckling och framtida
teknikaktiviteter.

*Chief Product Development Officer

Peter Wallin

Senior Vice President, COO
Fodd: 1970

Anstalld: 2023

Utbildning: Drifttekniker kraft
ochvarme

Antal aktier: 1100

Peter Wallin har mer &n 25 ars erfarenhetinom bolagsutveckling och effektivi-
seringsprocesser for produktion, logistik och leverantérer, bland annat for
Meetab, Nolato Silikonteknik och Eberspécher. Peter har tidigare haft ledande
positionerinom bland annat EuroMaint Rail och Tenneco Automotive och har
sedan 2005 jobbat som konsult till olika bolag.

Ovrig information



Oversikt Marknad

Aktien Bolagsstyrning

FOrvaltningsberattelse

Styrelsen och verkstallande direktdren for Powercell Sweden AB (publ), organisations-
nummer 556759-8353, med sate i Goteborg, avger harmed arsredovisning och koncern-
redovisning for rakenskapsaret 2025. Alla belopp anges i TSEK om inget annat anges.

Siffrorinom parentes avser féregaende ar.

Powercell Sweden AB (publ) utvecklar och producerar brénslecellsstackar
och brénslecellssystem med unikt hog effekttathet, for applikationerinom
segmenten Aviation, Marine, Power Generation, Jarnvag, Off-road och On-road.
PowerCells produkter drivs avren eller reformerad vétgas och genererarel
ochvarme utan attsldppa ut ndgra andra utslapp an vatten. Var teknik kombi-
nerar hog effektivitet med ett kompakt format och bidrar till 6kad energi-
effektivitet samt en betydande minskning av utslapp av koldioxid och skadliga
partiklar oavsett applikation.

Aretikorthet

2025varettar med ettannatintaktsmonster an tidigare ar, med jamnare for-
delning mellan kvartalenistéllet for koncentration mot drets slut. Detta
paverkadeintdkter och lonsamheti det fjarde kvartaletjamfort med 2024,
men speglaren férbattrad genomférandedisciplin och en mer balanserad
operativ struktur. Ett positivt EBITDA uppnaddes for heldret trots lagre
omséattning an planerat och negativ paverkan av valutakursférandringar.
Detta motverkades dock delvis avintakter fran IP-affarer, som fortsatt aren
integrerad del av bolagets affarsmodell.

Heldret 2025 varett rekordariflera avseenden, men ligger fortsatt under
bolagets langsiktiga ambition. Positivt EBITDAvid en ldgre omsattningsniva
visar pa forbattrad kostnadskontroll och genomférandeférmaga, samtidigt
som detunderstryker behovet av att skala intdkterna mer konsekvent och for-
utsagbart. Bolaget ser utvecklingen som ett kvitto pa starkta grundforutsatt-
ningar och behaller fokus pa att omsétta tekniskt ledarskap ochindustriell
beredskap tilluthalliglonsamhet i takt med att marknaden mognar.

Séarskilt stark var utvecklingen inom segmentet Marine. En viktig milstolpe
inom innovation for ren energi till sjoss var nar PowerCelli juni fick sitt Marine
System 225 typgodkant fran Lloyd’s Register. Bolaget har under aret dven sakrat
order fran GMI Rederi/ E-Cap for att leverera branslecellsystem, som omfattar
varaMarine System 225-enheter, till varldens forsta tva vatgasdrivna bulkfartyg.

I mars fick PowerCell en order pd M2Power 250-systemet fran ett ledande
europeisktvarv. Ordern markerade den forsta kommersiella forsaljningen aven
fulltintegrerad metanol-till-energi-16sning. M2Power 250-systemet omvandlar
metanoltill ren elektricitet for att driva fartygetsinterna elforsérjning.

Underérethardetbland annat @ven tecknats avtal med en ledande italiensk
OEM-aktérinom det marina segmentet for utveckling och levererans av
PowerCells ndsta generations branslecellssystem, en 1 MW marin brénslecells-
|6sning baserad pa stackplattformenimegawattklassen. Detta drden forsta
kommersiella orderna pé den nya stackplattformen och ett tydligt tecken pa
marknadensintresse for an mer kraftfulla och yteffektiva branslecellssystem.
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|segmentet Power Generation lanserade bolaget den forsta produktenisin
ny Power Generation-portfélj, PS190. Power Generation-portféljen dren dedi-
kerad, industrialiserad produktfamilj utvecklad for att méta det véaxande beho-
vetavtillforlitlig, utslappsfri eli datacenter, distribuerad energi, reservkraft och
andra samhallskritiska applikationer. Denna kommersiella utvecklinginom
Power Generation via bolagets PS190 genererade ett falttestavtal med en USA-
baserad datacenterleverantor. Samt dven en order fran den norska system-
integrat6ren Enetech AS. Bolaget har dven sékrat en order fran Zeppelin Power
Systems, dar systemen kommer attinga somen deliett EU-finansieratenergi-
projektiGrekland. Projektet demonstrerar hur enindustriell aktor tar stegetin
ivardekedjan for leverans av héllbar och utslappsfri elproduktion for bade off-
grid ochreservapplikationer.

PowerCell utokadesitt strategiska partnerskap med Robert Bosch GmbH
(Bosch) foratt accelereratillvéxten av bréanslecelleriKina. Det langsiktiga
samarbetet fordjupades ytterligare nér Bosch forvarvade IP-réttighetertill
PowerCells S3-stack for att kunna anpassa den till den kinesiska marknaden.

Foratt positionera bolaget infor nasta tillvaxtfas beslutades detunder den
andra halvanav 2025 om féréndringariledningsgruppen. Férandringarna
genomfors for att kunna stéarka fokus och accelerera forandring, fa en struktur
som effektiviserar beslutsfattande, samordning och ansvar.

Forsaljning och resultat

Koncernens nettoomsattning for 2025 uppgick till 385,0 MSEK (334,3), mot-
svarande en 6kning med 15 procent. Okningen drevs huvudsakligen aven
stark utvecklinginom det marina segmentet samt stor péverkan av royalty-
och licensavgifter under aret. Licens- och royaltyintékter fran Robert Bosch
GmbH uppgick under aret till 112,1 MSEK (37,8).

Bruttomarginalen uppgicktill 45,2 procent (34,8). Den positiva utveck-
lingen forklaras till stor del av royalty- och licensintékterna under andra och
fjarde kvartalet. Samtidigt, jamfort med féregdende ar, holls marginalen till-
baka av negativa valutaeffekter. De negativa valutaeffekterna uppgar till ca
-21,4 MSEK (7,2) och beror pa omvardering av projekt som rapporteras enligt
successiv vinstavrakning.

Rorelseresultatet forbattrades vasentligt jamfort med foregdende artill
foljd aven merindustrialiserad produktportfolj, forbattrat projektgenom-
forande och fortsatt kostnadsdisciplin. Rorelseresultatet fore jamforelse-
storande poster uppgick till -22,9 MSEK (-83,7). Rorelseresultatet efter jamfo-
relsestorande poster uppgick till -22,9 MSEK (-53,7). Under 2025 fanns det
ingajamforelsestdrande poster. Den jamforelsestorande posten for 2024
utgors av ett statligt [an pa 30 MSEK som omvandlades till bidragi maj 2024.

Forvaltningsberittelse

Detvillkorade lanet beviljades av Statens Energimyndighet under2009. Bidra-
getredovisas som évrigintakt och som jamforelsestérande post.

Kassaflodet fran den [6pande verksamheten uppgick till -10,1 MSEK
(-37,1). Under hela 2025 har kassaflodet paverkats negativt av planerade
rorelsekapitalaktiviteter, ett medvetet steg for att sakra leveranser, skydda
marginaler och bibehalla leveransberedskap i en volatil marknad. Kassaflodet
forbattrades under det fjarde kvartalet till foljd av att stora betalningsmilstol-
paruppnaddes for projekt som rapporteras enligt successiv vinstavrakning.

Kassaflodet fran investeringsverksamheten paverkades av aktivering av
produktutveckling pa-24,3 MSEK (-40,3).

Kassaflodet fran finansieringsverksamheten paverkades av aterbetalning
avettlanisamband med att lanet omvandlades till en checkrékningskredit
p&-50 MSEK.

Totalt kassaflode var-134,8 MSEK (141,0) for 2025. Kassaflodet for 2024
har paverkats avomklassificering av sparrade bankmedel om 18,5 MSEK.

Moderbolagetssiffroraristort settilinje med koncernens da den ver-
vagande delen avverksamheten bedrivsi moderbolaget.

Finansiell stallning och likviditet

Koncernens finansiella stéllning och likviditet ar nagot som prioriteras och
foljs lopande under aret. Likvida medel uppgick den 31 december 2025 till
78,8 MSEK (218,9) och tillgéngligt kapital uppgick till 128,8 MSEK inklusive
outnyttjad checkkredit om 50 MSEK.

Under 2024 genomférdes en riktad nyemission om 5,75 miljoner aktier,
genom vilken Powercelltillférdes cirka 190 MSEK fore emissionskostnader.
Nyemissionen genomférdes med syftet att fortsatta stédja OEM-kommersia-
liseringsfasen samtaccelerera utvecklingen av nya produkter och applikationer.

Styrelsen bedomer att tillgéngliga likvida medel per den 31 december 2025
artillrackliga for att finansiera verksamheten under kommande 12 manader
varfér arsredovisningen upprattas med utgangspunktiattantagande om
fortsatt drift aruppfyllt.

Soliditeten vid drets slut uppgick till 64,6% (62,5).

Forvarvochinvesteringar
Investeringarnaimateriella anlaggningstillgangar uppgick under raken-
skapsaret till 3,5 MSEK (6,5).

Finansiella rapporter Ovrig information

Forskning och utveckling
Koncernen har under éret fortsatt bedrivit betydande forskning och utveck-
lingav branslecellsplattformar och branslecellssystem. Kostnaderna for
forskning och utveckling uppgick till -114,4 MSEK (-110,9) under 2025.

Under aret har 24,3 MSEK (40,3) kapitaliserats som produktutvecklings-
utgifter. Majoriteten av utgifterna avser utveckling av ett nytt PS200-system.
Avskrivningarna pa PS200-systemet uppgar till -5,3 MSEK (-0,2) under 2025.

Medarbetare
Vid drets slut hade koncernen omréknat till heltidstjanster 154 anstéllda (147).
Medelantalet anstéllda omraknat till heltidstjanster for 2025 var 131 (128).

Miljopaverkan

PowerCell agerar ansvarsfullt och ett aktivt hallbarhetsarbete ar darfor vik-
tigt for bolaget. PowerCell har en helhetssyn och fokuserar pa god affarsetik,
miljé, manskliga rattigheter och foretagets framtid. Koncernen bedriveringen
anmalningspliktig verksamhet enligt miljcbalken.

Utsikter 2026

PowerCellverkarinom en bransch som paverkas av teknisk utveckling och en
marknadsefterfrédgan somdrivs av ett behov av milj6forbattringar. Det ar
svartatt forutse takten och tidpunkten fér marknadstillvaxten for vatgas-
elektriska l6sningar eftersom marknaden ar fortsatt splittrad: efterfragan,
regulatoriskttryck och kundmedvetenhet 6karinom flera segment samtidigt
som geopolitisk osdkerhet, stramare kapitalmarknader och forsiktigare
investeringsbeslut paverkar affarstakten. Detta ger ett brett spann av méjliga
utfall for2026. Men ambitionen ar fortsatt att generera organisk tillvaxt 2026.

Framtida utveckling samt vasentliga risker och osdkerhetsfaktorer
PowerCell utsatts genom sin verksamhet for risker och osakerhetsfaktorer.
Underdet kommande aret avser bolaget att fortsatta utvecklingen ochindu-
strialiseringen och kommersialiseringen av sina branslecellsplattformar och
moduler. Koncernens vasentligaste risker och osakerhetsfaktorer kan delasin
ioperationella och finansiella faktorer:

Operativa risker

Marknadsrelaterade risker

Bolagets produkter bygger pa branslecellsteknik som &r relativt ny i kommer-
siellasammanhang. Detta kaninnebdra att kunderna byter utsina systemi
langsammare takt &n férvantat, trots att bolagets produkter ar kommersiellt
och prestandamassigt battre jamfort med konkurrerande teknik.



Oversikt Marknad

Kundberoende

Framtill 2022 handlade bolagets verksamhet framst om produktutveckling.
Bolaget harsedan dess levererat ett storre antal produkter som har utvarde-
rasav kunder. Under 2025 har leveransen av produkter till kunder fortsatt att
O6ka men arfortsatt beroende av att utvecklingsverksamheten gérenligt plan
ochinte paverkas av nagra storre férseningar, kostnadsokningar eller andra
svarigheter. Dessutom ar bolaget beroende av att kundernas utvardering av
produkternaoch att bolaget kan 6ka sin forsaljning i takt med den fortsatta
kommersialiseringen.

Beroende av enskilda leverantérer

PowerCelldr beroende av att leveranser avinképta komponenter kommer i
tid och med ratt kvalitet. Skulle det uppsta problem med leveranserna finns
detenrisk attleveransernatill kunderna férsenas och darmed riskerar kon-
cernen attdrabbas av savalfinansiella som operativa problem.

Begrdnsade resurser

PowerCell érett litet bolag med begransade resurservad géller forvaltning,
administration och kapital. Fér genomférandet av strategin dr det viktigt att
resurserna utnyttjasibolaget sa optimalt som méjligt. Det finnsenrisk att
bolagets resurser ar otillréckliga och ddrmed drabbas av savél finansiella som
operativa problem.

Férmdga att hantera tillvixt

Verksamheten kommer att vdxa organiskt framover. | takt med att verksam-
heten vaxer och personalstyrkan 6kar behdver PowerCell sakerstélla att
bolaget alltid har effektiva planerings- och ledningsprocesser fér att kunna
genomfora affarsplanen pd en marknad som utvecklas snabbt. Foratt hantera
dennatillvaxt krdvsinvesteringar och allokering av vardefulla ledningsresurser.
Om PowerCellinte hanterar tillvaxten effektivt kan det paverka resultatet
negativt.

Medarbetarna

PowerCells framtida utveckling ar beroende av bolagets formaga att behalla
ochrekrytera personal med relevant erfarenhet, kompetens och engagemang.
Bolaget arbetar for att minska beroendet av nyckelpersoner genom att doku-
mentera rutiner och arbetssatt pa ett professionellt satt. Risken kvarstar
dock att ndgon person somingéribolagets ledning, eller annan nyckelperson,
avslutarsin anstéllningibolaget. Det kan pa kort sikt riskera en vasentlig
negativ paverkan pd bolagets verksamhet, resultat och finansiella stallning.

Finansiella risker

Koncernen drexponerad for olika slag av finansiella riskeri sin verksamhet.
De finansiella risker som koncernen arexponerad for ar kredit-, valuta-, likvi-
ditets- ochranterisker. Det dvergripande ansvaret for att hantera koncernens
finansiella risker samt utveckla metoder och policy for att hantera finansiella
risker ligger foretagsledningen och styrelsen. PowerCell har en finanspolicy
forkoncernen. Forytterligare information om de finansiella riskerna se not 3.
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Aktien Bolagsstyrning

Viktiga handelser efter rakenskapsarets utgang

| januari 2026 pressreleasades att PowerCell gdr med i det europeiska GAMMA-
projektet, ett projekt finansierat av Horizon Europe pa totalt 17 miljoner EUR,
som syftartill att utrusta ett bulkfartyg med ett vatgasbaserat branslecellsystem.

PowerCelltecknadeijanuari 2026 en kredit pa 50 miljoner SEK att kunna
anvandas for finansiering av kundprojekt.

I'mars 2026 publicerades en granskning av bolagets teknologii media.
PowerCell bemétte uppgifterna med en pressrelease som pekade pa att
nyhetspubliceringen baserades pa en aldre teknologi som sedan dess ersatts
av nya generationer teknologi samtidigt som PowerCell dven infort helt nya
industriella processer.

Utdelningspolicy
PowerCell harantagit en utdelningspolicy som faststéller bolagets langsiktiga
avsikt att ge sina dgare en stabil och 6kande utdelning. Utdelning foreslas av
styrelsen och beslutas av bolagsstimmanienlighet med aktiebolagslagen
och bolagsordningen. Historiskt har PowerCell inte lamnat ndgon utdelning
ochingen utdelning har lamnats for foregaende rakenskapsar. PowerCell &r
inneien period avsnabb utveckling och expansion. Styrelsens nuvarande
policy aratt bolaget balanserar eventuella vinstmedel for att finansiera bola-
getstillvaxt och verksamhet och férutser foljaktligen inte att ndgra utdelningar
betalasutunderde kommandearen.

Styrelsen foreslar darfor att ingen utdelning lamnas for 2025 utan vinst-
medlen behalls for att finansiera fortsatt tillvaxt och drift av verksamheten.

Resultatdisposition
Till drsstammans forfogande star féljande vinstmedel (SEK):

Overkursfond 737392233
Balanserat resultat -381929 379
Arets resultat -43397951
SEK 312064903
Styrelsen foreslar att vinstmedlen disponeras

sa att foljande belopp kan balanseras i ny rakning 312064903
SEK 312064903

Betraffande bolagets resultat och stéllningi 6vrigt hdnvisas till efterfoljande
resultat- och balansrdkningar med tillhérande tilldggsupplysningar.

Hallbarhetsrapport
Bolaget har upprittat en héllbarhetsrapport i enlighet med 6 kap. Arsredo-
visningslagen.

Hallbarhetsrapporten har uppréttats som en fran arsredovisningen
separatrapportoch finnstillganglig pa bolagets hemsida.

Forvaltningsberittelse

Flerarsoversikt

Finansiella rapporter

Ovrig information

Belopp i TSEK om inget annat anges 2025 2024 2023 2022 2021
Nettoomsattning 384958 334278 310287 244691 159757
Bruttoresultat 174 168 116171 124012 113023 49034
Bruttomarginal (%) 45,2 34,8 40,0 46,2 30,7
EBITDA* 3,9 -30,9* -48,7 -55,3 -65,8
Rorelseresultat fore jamforelsestérande poster -22943 -83743 -66518 -75019 -80475
Rérelseresultat -22943 -53743 S235105) -75019 -81731
Rorelsens kassaflode*™ -10081 -37109** -95687 -120506 -66338
Balansomslutning 597939 662 440 425114 473946 521328
Eget kapital 386532 413703 275434 332874 383451
Soliditet (%) 64,6 62,5 64,8 70,2 73,6
Balanslikviditet 2,2 2,4 3,5 4,5 5,7
Antal aktier 57892424 57892434 52142434 52142434 52142434
Resultat per aktie (SEK) -0,51 -0,82 -1,21 -1,12 -1,44

Utdelning per aktie (SEK)

*2024 inkluderar jamférelsestérande poster om 30 MSEK.
**2024 paverkas avomklassificering av sparrade bankmedel om 18,5 MSEK.



Oversikt Marknad Aktien Bolagsstyrning Forvaltningsberattelse Finansiella rapporter Ovrig information

Koncernens rapport over totalresultat Koncernens balansrakning
Belopp i TSEK Not 2025 2024 Belopp i TSEK Not 2025-12-31 2024-12-31
Nettoomsattning 6 384958 334278 TILLGANGAR
Kostnad for salda varor 7 -210790 -218107
Bruttoresultat 174168 116 171 Anlaggningstillgangar

Immateriella tillgdngar
Forsaljnings- och administrationskostnader 7,9 -119120 -113334 Programvara 18 3189 6194
Forsknings- och utvecklingskostnader 7,9 -114363 -110877 Kapitaliserade utvecklingskostnader 18 75625 56 575
Ovriga rérelseintékter 10 54898 48908 Summa immateriella tillgangar 78814 62769
Ovriga rérelsekostnader 7,11 -18526 -24611
Rorelseresultat fore jamforelsestorande poster -22943 -83743 Nyttjanderattstillgdngar

Nyttjanderattstillgangar 17 20592 26326
Jamforelsestorande poster 13 — 30000 Summa nyttjanderattstillgdngar 20592 26 326
Rorelseresultat -22943 -53743

Materiella anlaggningstillgangar
Finansiella intakter 2978 8829 Maskiner och andra tekniska anlaggningar 16 17 196 23650
Finansiella kostnader -9 640 -2670 Inventarier, verktyg och installationer 16 1727 1790
Finansiella poster - netto -6662 6159 Summa materiella anlaggningstillgangar 18923 25440
Resultat fore skatt -29 605 -47584 Uppskjutna skattefordringar
Inkomstskatt 14,26 75 299 Uppskjutna skattefordringar 14,26 526 413
Arets resultat -29530 -47285 Summa uppskjutna skattefordringar 526 413
Ovrigt totalresultat: Langfristiga kundfordringar 19,20 39407 =
Poster som kan komma att omféras till Grets resultat Summa anlaggningstillgangar 158262 114948
Valutakursdifferenser utldndska verksamheter -140 -317
Ovrigt totalresultat for dret -140 -317
Summa totalresultat for aret -29670 -47602

Arets resultat och summa totalresultat risin helhet hanférligt till moderforetagets aktiedgare.

Resultat per aktie, raknat pa arets resultat hanforligt till moderforetagets stamaktiedgare:

Belopp i SEK 2025 2024
Resultat per aktie fore utspadning 32 -0,51 -0,82
Resultat per aktie efter utspadning 32 -0,51 -0,82
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Oversikt Marknad

Koncernens balansrakning (forts.)

Aktien

Bolagsstyrning

Forvaltningsberattelse

Finansiella rapporter

Ovrig information

Belopp i TSEK Not 2025-12-31 2024-12-31 Belopp i TSEK Not 2025-12-31 2024-12-31

Omsattningstillgangar EGET KAPITAL OCH SKULDER

Varulager

Ravaror och fornodenheter 21 164217 120001 Eget kapital hanforligt till moderbolagets aktiedgare 25

Produkteriarbete 21 23042 8301 Aktiekapital 1274 1274

Fardigvarulager 21 29574 15878 Ovrigt tillskjutet kapital 816 892 816 892

Summa varulager 216833 144180 Reserver -457 -317
Balanserad vinst (inklusive drets resultat) -431177 -404 146

Kortfristiga fordringar Summa eget kapital hanforligt till moderbolagets aktiedgare 386532 413703

Kundfordringar 19,20 24894 35349

Aktuella skattefordringar 2434 2252 Skulder

Avtalstillgangar 28 93546 113484 Langfristiga skulder

Ovriga kortfristiga fordringar 19,22 15944 25992 Leasingskuld 27 12370 17173

Forutbetalda kostnader och upplupna intakter 23 7203 7316 Uppskjuten skatteskuld 26 179 395

Summa kortfristiga fordringar 144021 184393 Summa langfristiga skulder 12549 17568

Likvida medel 19,24,31 78823 218919 Kortfristiga skulder

Summa omsattningstillgangar 439677 547492 Leasingskuld 27 6685 6646
Avtalsskulder 28 16 343 5106

SUMMA TILLGANGAR 597939 662 440 Leverantorsskulder 19 85753 73312
Kortfristiga lan 19,27,31 — 50000
Ovriga kortfristiga skulder 9771 10 249
Avsattningar 5121 5890
Upplupna kostnader och forutbetalda intékter 29 75185 79966
Summa kortfristiga skulder 198858 231169
Summa skulder 211407 248737
SUMMA EGET KAPITAL, AVSATTNINGAR OCH SKULDER 597939 662440
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Oversikt Marknad Aktien Bolagsstyrning Forvaltningsberattelse Finansiella rapporter Ovrig information

Koncernens rapport dver forandringar i eget kapital

Hanforligt till moderbolagets aktiedgare

Ovrigt Balanserat

tillskjutet resultat inkl Summa
Belopp i TSEK Not  Aktiekapital kapital Reserver aretsresultat  eget kapital
Ingdende balans per 1 januari 2024 25 1147 635007 - -360720 275434
Arets resultat — — — -47285 -47285
Ovrigt totalresultat fér ret — — =317 — -317
Arets totalresultat — - -317 -47 285 -47602
Transaktioner med aktiedgare i deras egenskap av dgare
Nyemission 127 181885 — — 182012
Aktierelaterad ersattning 9 — — — 3859 3859
Utgdende balans per 31 december 2024 25 1274 816 892 -317 -404 146 413703
Ingdende balans per 1 januari 2025 25 1274 816 892 -317 -404 146 413703
Arets resultat — — — -29530 -29530
Ovrigt totalresultat fér &ret - - -140 - -140
Arets totalresultat - - -140 -29530 -29670
Transaktioner med aktiedgare i deras egenskap av dgare
Aktierelaterad ersattning 9 — — — 2499 2499
Utgaende balans per 31 december 2025 25 1274 816 892 -457 -431177 386532
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Oversikt Marknad Aktien

Koncernens rapport over kassafloden

Bolagsstyrning

Forvaltningsberattelse Finansiella rapporter

Ovrig information

Belopp i TSEK Not 2025 2024 Belopp i TSEK Not 2025 2024
Kassaflode fran den lopande verksamheten Kassaflode fran finansieringsverksamheten 34
Rorelseresultat -22943 -53743 Nyemission - 182012
Justering for poster som inte ingar i kassaflodet 35 24548 2183 Amortering leasingskuld -7367 -7321
Erhallen rénta 1269 1416 Upptagna kortfristiga [dn - 50000
Betald rianta 2447 2395 Aterbetalning av [an -50000 —
Betalda inkomstskatter 272 413 Kassaflode fran finansieringsverksamheten -57367 224691
Kassaflode fran den lopande verksamheten fore férandring av rorelsekapital 699 -52952

Minskning/6kning av likvida medel * -134791 141040
Kassaflode fran forandring av rorelsekapital Valutakursdifferens i likvida medel -5305 7070
Okning/minskning av varulager 72 647 26542 Likvida medel vid arets borjan * 218919 70809
Okning/minskning av kundfordringar 13410 32481 Likvida medel vid arets slut * 24,31 78823 218919
Okning/minskning av évriga rérelsefordringar * 30894 —71429 *2024 paverkas avomklassificering av sparrade bankmedel om 18 539 TSEK.
Okning/minskning av leverantérsskulder 23733 41260
Okning/minskning av 6vriga rorelseskulder -6170 40073
Summa féréndring av rorelsekapital * -10780 15843
Kassaflode fran den l6pande verksamheten * -10081 -37109
Kassaflode fran investeringsverksamheten
Forvarv av materiella och immateriella anldggningstillgangar -27936 -46 703
Forsaljning av materiella och immateriella anlaggningstillgdngar — 161
Langfristiga kundfordringar 19,20 -39407 —
Kassaflode fran investeringsverksamheten -67343 -46 542
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Oversikt Marknad

Aktien Bolagsstyrning

Noter till koncernredovisningen

Not T Allman information

Powercell Sweden AB (publ) (PowerCell), org nr 556759-8353 &r ett moderbolag
registrerati Sverige och med sate i Goteborg med adress Ruskvadersgatan 12,
41834 Goteborg, Sverige.

Koncernredovisningen for rakenskapsaret som slutar den 31 december
2025 har godkénts av styrelsen for offentliggérande den 20 april 2026.

Ominte annatsarskilt anges, redovisas alla belopp i tusental kronor
(TSEK). Uppgiftinom parentes avser foregaende ar.

Beloppitabeller och 6vrigasammanstéllningar har avrundats var for sig.
Mindre avrundningsdifferenser kan darfér forekommai summeringar.

Not 2 Sammanfattning av vasentliga
redovisningsprinciper

Noten innehaller en forteckning ver de vasentliga redovisningsprinciper som
tillampats nardenna koncernredovisning uppréattats. Dessa principer har till-
lampats konsekvent for alla presenterade ar, om inte annat anges. Koncern-
redovisningen omfattar det legala moderbolaget Powercell Sweden AB (publ)
och dess dotterforetag.

Grund for rapporternas upprattande
Koncernredovisningen har upprattatsienlighet med internationella standar-
der IFRS sddana de antagits av EU. Darutéver tillimpas Arsredovisningslagen
och Radet for héllbarhets- och finansiell rapporterings rekommendation
RFR1.

Redovisningen dr upprattad enligt anskaffningsvardemetoden férutomvad
gallerfinansiella tillgdngar som kan séljas samt finansiella tillgdngar och skulder
(inklusive derivatinstrument) varderadetill verkligt varde via resultatrakningen.

Andrade standarder som tillimpas av koncernen
For2025 haringa nyaeller andrade standarder samt tolkningsuttalanden
trattikraft som haft paverkan pa koncernensfinansiella rapporter.
Inforandet av IFRS 18 som ersatter IAS 1 den 1 januari 2027 kommer att
innebdra att fordndringari presentation och upplysningaridefinansiellarap-
porterna. PowerCell foljer utvecklingen av IFRS 18 och utvarderar effekterna
pa bolagets finansiella rapporter. Tillimpning kommer att ske fran det obliga-
toriska datumet, den 1januari2027. Da retroaktiv tillampning krdvs kommer
jamforande information for rékenskapsaret 2026 att omréknas i enlighet med
IFRS 18.
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Not 2.1 Koncernredovisning

Dotterforetag

Dotterféretag aralla foretag 6ver vilka koncernen har bestdmmande infly-
tande. Koncernen kontrollerar ett foretag nar den exponeras for eller har ratt
tillrorligavkastning fran sittinnehav i féretaget och har mojlighet att paverka
avkastningen genom sitt inflytande i foretaget. Dotterféretaginkluderasi
koncernredovisningen fran och med den dag da det bestimmande inflytandet
overforstill koncernen. De exkluderas ur koncernredovisningen frén och med
den dag da det bestimmande inflytandet upphor.

Foérvarvsmetoden anvénds for redovisning av koncernens rérelseforvarv.
Kopeskillingen for forvarvet av ett dotterforetag utgors av verkligt varde pa
overlatnatillgdngar, skulder som koncernen adrarsig till tidigare 4gare av det
foérvarvade bolaget. | kopeskillingen ingar dven verkligt varde pa allatillgéngar
eller skuldersom éren féljd aven 6verenskommelse om villkorad képeskilling.
Identifierbara forvarvade tillgangar och 6vertagna skulderiett rérelseforvarv
varderasinledningsvistill verkliga varden pa forvarvsdagen.

Forvarvsrelaterade kostnader kostnadsfors ndr de uppstar. Koncerninterna
transaktioner, balansposter samt orealiserade vinster och forluster pa trans-
aktioner mellan koncernféretag elimineras. Redovisningsprinciperna for
dotterforetag hariférekommandefall andrats for att garantera en konsekvent
tillampning av koncernens principer.

Not 2.2 Segmentsrapportering

Rorelsesegment rapporteras pa ett satt som dverensstammer med den
internarapportering som ldmnastill den hogste verkstéllande beslutsfattaren.
Den hogste verkstéllande beslutsfattaren ar den funktion som ansvarar
fortilldelning av resurser och beddmning av rérelsesegmentens resultat.
PowerCells verkstallande direktor utgor koncernens hogste verkstallande
beslutsfattare. PowerCell haridentifierat ett rérelsesegment vilket utgor kon-
cernensverksamhet som helhet. Bedomningen baseras pa att verksamheten
som helhet regelbundet granskas av verkstallande direktéren som underlag
forbeslut om fordelning av resurser och bedémning av dess resultat.

Not 2.3 Omrakning av utlandsk valuta

(i) Funktionell valuta och rapportvaluta

Deolika enheternaikoncernen harden lokala valutan som funktionell valuta
daden lokala valutan har definierats som den valuta som anvandsiden
primdra ekonomiska miljo dar respektive enhet huvudsakligen ar verksam.

I koncernredovisningen anvéands svenska kronor (SEK), som ar moderforeta-
gets funktionellavaluta och koncernens rapportvaluta.

(ii) Transaktioner och balansposter

Transaktioneriutlandsk valuta omréknas tillden funktionella valutan enligt
devalutakursersom géller pa transaktionsdagen. Valutakursvinster och for-
luster som uppkommer vid betalning av sddana transaktioner och vid omrak-
ning av monetara tillgangar och skulderi utlandsk valuta till balansdagens
kurs, redovisasirorelseresultatetirapporten dver totalresultat.

Forvaltningsberattelse

Valutakursvinster och -forluster som hanfor sig till lan och likvida medel
redovisasirapporten dver totalresultat som finansiella intakter eller kostnader.
Alla 6vriga valutakursvinster och -forluster redovisasi posterna évriga rérelse-
kostnader respektive dvriga rorelseintékterirapporten 6ver totalresultat.

(iii) Omrakning av utlandska koncernforetag

Resultat och finansiell stéllning for alla koncernféretag som haren annan
funktionellvaluta an rapportvalutan, omréknastill koncernens rapportvaluta.
Tillgdngar och skulder forvaroch en av balansrakningarna omréknas fran
utlandsverksamhetens funktionella valuta till koncernens rapporterings-
valuta, svenska kronor, till den valutakurs som rader pa balansdagen. Intékter
och kostnader for var och en av resultatrakningarna omraknas till svenska
kronor till genomsnittskurs fér aktuell manad. Omrakningsdifferenser som
uppstarvid valutaomrakning av utlandsverksamheter redovisas i 6vrigt total-
resultat. Ackumulerade vinster och férluster redovisasi arets resultat nar
utlandsverksamheten avyttras helteller delvis.

Not 2.4 Intakter
Koncernens principer for redovisning av intakter fran avtal med kunder fram-
garnedan.

(i) Férséljning av varor

Koncernen utvecklar, tillverkar och séljer branslecellsstackar och bréansle-
cellssystem (hardvara). | merparten av fallen tillhandahaller PowerCell hard-
varan utan dértill villkorade dtaganden om installation eller support. Koncer-
nen erhallerintakter fran forsaljning av varor och tjanster bade 6ver tid samt
vid en tidpunkt. Leverans sker nédrvarorna har transporterats till den specifika
platsen, riskerna for foraldrade eller forkomna varor har 6verforts tillkunden
och kunden harantingen accepteratvarornaienlighet med avtalet, tidsrym-
denférinvandningar mot avtalet har gatt ut, eller koncernen har objektiva
bevis forattalla kriterier fér acceptans har uppfyllts.

(ii) Forsaljning av tjanster
Koncernen tillhandahéller tjansteriform av:

« Teknisk supportavseende branslecellsstackar och branslecellssystem

« Utvecklingstjansteriform avkundanpassade branslecellsstackar och
branslecellssystem

« Serviceavtal

Ovanstaende tjanster redovisas som separata prestationsataganden nar kun-
denenskiltellertillsammans med andra tillgangliga resurser kan dra nytta av
densamtattden avtalsmassigt kan sérskiljas fran andra [6ften i avtalet. | de
fallavtaleninnehaller flera prestationsataganden, fordelas transaktionspriset
tillvarje separat prestationsatagande baserat pa deras fristdende forsaljnings-
priser. Teknisk support och utvecklingstjanster bedoms utgéra separata
prestationsataganden dérintékten redovisas 6ver tid. Serviceavtal redovisas
linjart 6ver avtalsperioden.

Finansiella rapporter Ovrig information

Forlanga uppdrag, inom bdde varor och tjénster, sominnehaller vasentlig
kundanpassningoch dar kostnaden for att anpassa tillgdngen och sélja den
till ny kund inte skulle vara ovésentlig &r slutsatsen att tillgdngen inte bedoms
haen alternativanvandning. Da villkoren ocksainnebér rétt till ersattning for
nerlagda utgifterihandelse av uppségning av avtal, anses kriterierna for att
redovisa intakter for ldnga uppdrag 6ver tid vara uppfyllda. intakter och kost-
nader for dessa langa uppdrag redovisasiforhallande tilluppdragets fardig-
stallandegrad pa balansdagen.

Fardigstallandegraden for ett uppdrag faststalls i forhallandet mellan ned-
lagda uppdragsutgifter for utfort arbete pa balansdagen och beraknade
totala uppdragsutgifter. Nar utfalletav ett uppdraginte kan berdknas pa ett
tillforlitligt satt, intdktsredovisas endast det belopp som motsvarar de upp-
komna uppdragsutgifter som sannolikt kommer att ersattas av bestéllaren
och évriga uppkomna uppdragsutgifter redovisas som kostnaderiden period
da de uppkommer. Dd det arsannolikt att de totala uppdragsutgifterna kom-
mer att 6verstiga den totala uppdragsinkomsten, redovisas den befarade
forlusten omgaende som en kostnad i sin helhet.

Bolaget har for vissa kontrakt tilldelats en avgift for Gverlatelse avimmate-
riellarattigheter vid tillkomsten av kontraktet och/eller vid vissa milstolpar
under kontraktets [6ptid. Avgifterna anses av ledningen vara odterkalleliga
och utgora ettdirekt utbyte av tjdnsteriden meningen att rattigheter har
overforts till motparten. Foljaktligen har licensavgifterna, for IP-rattigheter,
darforredovisats somintékter direkti samband med avtalets undertecknande
och/ellerisamband med uppnadda milstolpar sattai kontraktet.

Not 2.5 Immateriellatillgangar

Balanserade utgifter for utvecklingsarbeten

Kostnader for underhall kostnadsférs nar de uppstar. Utvecklingskostnader
som ardirekt hanforliga till utveckling av branslecellsstackar och -system
som kontrolleras av koncernen, redovisas som immateriella tillgangar nar
féljande kriterier aruppfyllda:

.

det artekniskt mojligt att fardigstalla dem sd att de kan anvéandas,
koncernensavsikt aratt fardigstallademoch attanvanda eller sélja dem,
detfinnsforutsattningar attanvanda eller séljadem,

detkanvisas hur de genererar troliga framtida ekonomiska fordelar,
adekvata tekniska, ekonomiska och andra resurser for att fullfolja utveck-
lingen och fératt anvénda eller sélja dem finnstillgdngliga, och

de utgifter som drhanforliga till dem under dess utveckling kan berdknas
paetttillforlitligt satt.

.

.

.

Direkt hanforbara utgifter som balanseras som en del av utvecklingsarbeten
innefattar utgifter for anstallda, externa konsulter, material samt laboratorie-
kostnader.

Ovriga utvecklingskostnader, som inte uppfyller dessa kriterier, kost-
nadsfors ndrde uppstar. Utvecklingskostnader som tidigare kostnadsférts
redovisasinte som tillgang i efterféljande period.
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Balanserade utvecklingskostnader redovisas som immateriella tillgangar
och skrivs av fran den tidpunkt da tillgdngen ar fardig att anvandas.

Koncernens utgifter for forskning och utveckling harivissa fall bedomts
uppfyllakraven for att aktiveras. For ovrigt har utgifterna kostnadsforts i sin
helhet.

Programvara

Programvara som forvarvats separattillsammans med relaterade installa-
tionskostnader redovisas till anskaffningsvarde minskat med ackumulerade
avskrivningar. Uppskattad nyttjandeperiod uppgar normalt till 5 ar, vilket mot-
svararden uppskattade tid dessa tillgdngar kommer generera kassaflode.

Nyttjandeperioder for koncernensimmateriella tillgangar
Programvara 5ar
Kapitaliserade utvecklingskostnader 5ar

Not 2.6 Leasing

Koncernen som leasetagare

Koncernen agerar enbartsom leasetagare. Koncernens leasingavtal bestari
huvudsak av nyttjanderéttigheter avseende lokaler och maskiner. Leasing-
avtalen redovisas som nyttjanderattigheter med motsvarande leasingskuld
den dagen den leasadetillgangen finnstillganglig for anvéandning av koncernen.
Korttidsleasingavtal och leasingavtal for vilka den underliggande tillgangen
har ett mindre vérde kostnadsfors.

Forvarje leasingbetalning fordelas amortering av leasingskuld och finansiell
kostnad. Den finansiella kostnaden ska férdelas 6ver leasingperioden sa att
varje redovisningsperiod belastas med ett belopp som motsvarar en fast
rantesats for den under respektive period redovisad skulden.

Leasingperioden faststalls som denicke uppséagningsbara perioden till-
sammans med bade perioder som omfattas aven mojlighet attfoérlanga lea-
singavtaletom leasetagaren arrimligt sdker pa att utnyttja det alternativet,
och perioder som omfattas aven mojlighet att sdga upp leasingavtalet om
leasetagarna arrimligt séker pa attinte utnyttja det alternativet.

Koncernens leasingskulder redovisastill ett nuvdrde av koncernens fasta
avgifter (inklusive till sin substans fasta avgifter). Kopoptionerinkluderasi
avgifternaom det arrimligt sdkert att dessa kommer utnyttjas for att forvarva
den underliggande tillgangen. Straffavgifter som utgar vid uppsagning av lea-
singavtaletinkluderas om leasingperioden aterspeglar att leasetagaren kom-
mer utnyttjaen mojlighet att séga upp leasingavtalet. Leasingbetalningarna
diskonteras med leasingavtalets implicita rdnta om en réntesats latt kan fast-
stéllas, annars anvands koncernens marginella laneranta.

Koncernens nyttjanderéttigheter redovisastill anskaffningsvarde och
inkluderarinitialt nuvarde av leasingskulden, justerat for leasingavgifter som
betalas vid eller fore inledningsdatumet samt initiala direkta utgifter. Ater-
stéllningskostnaderinkluderasitillgdngen om det identifierats en motsva-
rande avsattning avseende aterstéllningskostnader. Nyttjanderatten skrivs
av linjart 6ver det kortare av tillgangens nyttjandeperiod och leasingavtalets
langd.
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Not 2.7 Materiellaanldaggningstillgdngar
Materiella anldggningstillgangar redovisas till anskaffningsvarde med avdrag
for avskrivningar och eventuella nedskrivningar. | anskaffningsvardetingar
utgifter som direkt kan hanforas till férvarvet av tillgangen och bringa den pa
platsochiskick foratt utnyttjasienlighet med syftet med anskaffningen.

Tillkommande utgifter laggs till tillgdngens redovisade varde eller redovisas
som en separattillgdng, beroende pa vilket som &r lampligt, endast da det &r
sannolikt att de framtida ekonomiska férmaner som dr férknippade med till-
gangen kommer att komma koncernen tillgodo och tillgdngens anskaffnings-
varde kan matas pd ett tillforlitligt satt. Redovisat varde foren ersatt del tas
bortfran balansrakningen. Alla andra former av reparationer och underhall
redovisas som kostnaderirapporten dver totalresultat underden period de
uppkommer.

Avskrivningar pa tillgangar, for att fordela deras anskaffningsvarde ner till
detberdknade restvérdet 6ver den berdknade nyttjandeperioden, gérs linjart
enligtfoljande:

Nyttjandeperioderna ar som féljer:
Maskineroch fordon
Inventarier, verktyg och installationer

3-10ar

3-10ar

Tillgdngarnas restvarden och nyttjandeperiod provas vid varje rapportperiods
slutochjusterasvid behov.

Entillgdngs redovisade varde skrivs omgéende ner till dess atervinningsvarde
om tillgdngens redovisade varde verstiger dess beddmda atervinningsvarde.

Vinster och férluster vid avyttring aven materiell anldggningstillgéng fast-
stélls genom en jamforelse mellan forsaljningsintakten och det redovisade
virdetoch redovisasi”Ovriga rérelseintékter” respektive “Ovriga rérelse-
kostnader” irapporten dver totalresultat.

Not 2.8 Nedskrivningaravicke finansiella tillgangar
Immateriellatillgdngar sominte érfardiga for anvandning (balanserade utgifter
for utvecklingsarbeten), skrivs inte av utan provas arligen avseende eventuellt
nedskrivningsbehov. Tillgdngar som skrivs av bedoms med avseende pa varde-
nedgangnarhelst handelsereller foréandringariforhallanden indikerar att det
redovisade vardet kanske inte ar atervinningsbart. En nedskrivning gérs med
det belopp varmed tillgangens redovisade varde Gverstiger dess atervinnings-
vérde. Atervinningsvardet dr det hogre av tillgdngens verkliga varde minskat
med férsaljningskostnader och dess nyttjandevéarde. Vid bedémning av ned-
skrivningsbehov grupperastillgdngar pa de lagsta nivaer dérdet finnsiallt
vasentligt oberoende kassafléden (kassagenererande enheter). Fortillgangar
somtidigare har skrivits ner gors per varje balansdag en prévning avom ater-
foring bor goras.

Forvaltningsberattelse

Not2.9 Finansiellainstrument-generellt
Finansiellainstrumentfinnsiflera olika balansposter och beskrivs ytterligare
nedan.

Férsta redovisningstillféllet

Finansiella tillgangar och finansiella skulder redovisas nar koncernen blir part
iinstrumentets avtalsmassiga villkor. Kop och forsaljning av finansiella till-
gangarredovisas pa affarsdagen, det datum da koncernen férbinder sig att
kopa ellersaljatillgangen.

Finansiellainstrument redovisas vid forsta redovisningstillfallet till verkligt
vérde plus transaktionskostnader som &r direkt hanforliga till forvarv eller
emission av en finansiell tillgéng eller finansiell skuld, tillexempel avgifter
och provisioner.

Klassificering

Koncerneninnehar endast finansiella tillgdngar och skulder i kategorin upp-
lupet anskaffningsvarde. Klassificeringen ar beroende av for vilket syfte den
finansiellatillgangen eller skulden forvérvades.

Finansiella tillgdngar till upplupet anskaffningsvérde

Tillgdngar som innehas med syftet att inkassera avtalsenliga kassafloden och
dar dessa kassafloden endast utgor kapitalbelopp och réntavarderas till upp-
lupet anskaffningsvérde. Det redovisade vardet av dessa tillgéngar justeras
med eventuella forvéntade kreditforluster som redovisats (se nedskrivning
nedan). Ranteintakter fran dessafinansiella tillgdngar redovisas med effektiv-
rantemetoden ochingarifinansiellaintdkter. Koncernens finansiella tillgangar
som varderastillupplupet anskaffningsvarde utgors av posterna kundford-
ringar (lang- &kortfristiga), 6vriga fordringar, upplupnaintakter och likvida
medel.

Finansiella skulder till upplupet anskaffningsvdrde

Koncernens 6vriga finansiella skulder klassificeras som efterféljande vérde-
radetillupplupet anskaffningsvarde med tillampning av effektivrantemeto-
den. Ovrigafinansiella skulder bestarav évriga langfristiga skulder, leveran-
torsskulder och del av 6vriga kortfristiga skulder.

Upplaning
Upplaning redovisasinledningsvis till verkligt varde, netto efter transaktions-
kostnader. Upplaning redovisas darefter till upplupet anskaffningsvarde och
eventuell skillnad mellan erhallet belopp (netto efter transaktionskostnader)
och aterbetalningsbeloppet redovisas i rapporten 6ver totalresultat fordelat
over laneperioden, med tillampning av effektivrantemetoden.

Skulden klassificeras som kortfristigibalansrdkningen om foretagetinte
haren ovillkorad réttighet att senareldgga skuldens reglering i minst tolv
manader efter rapportperioden.

Finansiella rapporter Ovrig information

Bortbokning av finansiellainstrument

Bortbokning av finansiella tillgéngar

Finansiellatillgdngar, elleren delav, tas bort fran balansrakningen nar de
avtalsrattsliga rattigheterna att erhalla kassafléden fran tillgangarna har l6pt
uteller verforts och antingen (i) koncernen 6verfor allt vasentligt alla risker
ochférdelar som arférknippade med dgande eller (i) koncernen dverférinte
ellerbehalleriallt vasentligt alla risker och fordelar forknippade med dgandet
och koncernen harinte behallit kontrollen 6ver tillgangen.

Bortbokning finansiella skulder

Finansiella skuldertas bort fran balansrakningen nar forpliktelserna har reg-
lerats, annullerats eller pd annat satt upphart. Skillnaden mellan det redo-
visade vardet for enfinansiell skuld (eller del av en finansiell skuld) som
utslédckts eller dverfortstillen annan part och den ersattning som erlagts,
inklusive dverfordatillgdngar sominte ar kontanter eller patagna skulder,
redovisasirapporten dver totalresultat.

D& villkoren for en finansiell skuld omférhandlas, och inte bokas bort frén
balansrékningen, redovisas envinst eller forlustirapport dver totalresultat
vinsten eller forlusten beréknas som skillnaden mellan de ursprungliga avtals-
enliga kassaflodena och de modifierade kassaflddena diskonterade till den
ursprungliga effektiva rantan.

Kvittning av finansiella instrument

Finansiella tillgangar och skulder kvittas och redovisas med ett nettobelopp i
balansrékningen, endast nérdet finns en legal ratt att kvitta de redovisade
beloppen och en avsikt att regleradem med ett nettobelopp eller att samtidigt
realisera tillgdngen och reglera skulden. Den legala rattigheten farinte vara
beroende av framtida handelser och den maste vara réttsligt bindande for
foretaget och motparten badeiden normala affarsverksamheten ochifall av
betalningsinstéllelse, insolvens eller konkurs.

Nedskrivning finansiella tillgdngar

Tillgdngar som redovisas till upplupet anskaffningsvérde

Koncernen bedémer de framtida forvantade kreditforluster som ar kopplade
tilltillgdngar redovisade till upplupet anskaffningsvérde. Koncernen redovisar
enkreditreserv for sddana forvantade kreditforluster vid varje rapporterings-
datum. For kundfordringar tillampar koncernen den férenklade ansatsen for
kreditreservering, detvill séga, reserven kommer att motsvara den forvan-
tade forlusten 6ver hela kundfordrings livslangd. For att mata de forvantade
kreditforlusterna har kundfordringar grupperats baserat pa fordelade kredit-
riskegenskaper och férfallna dagar. Koncernen anvander sig utav framatblick-
andevariabler for forvantade kreditforluster. Forvantade kreditforluster
redovisasikoncernensrapport éver totalresultati posten forséljnings- och
administrationskostnader.
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Not2.10 Varulager

Varulagret redovisas, med tillampning av forst-in forst-ut-principen, till det
lagsta av anskaffningsvardet och nettoforsaljningsvardet. Netto forsaljnings-
vérdet ar det uppskattade forsaljningsprisetiden l6pande verksamheten,
med avdrag fortillampliga rorliga forsaljningskostnader.

Not 2.11 Aktiekapital

Stamaktier klassificeras som eget kapital. Transaktionskostnader som direkt
kan hanférastill emission av nya stamaktier redovisas, netto efter skatt, i eget
kapital som ett avdrag fran emissionslikviden.

Not2.12 Laneutgifter
Allménna och sérskilda laneutgifter som ar direkt hanforliga tillinkdp, upp-
forande eller produktion av kvalificerade tillgangar, redovisas som en del av
dessatillgdngars anskaffningsvérde.

Allaandra ldneutgifter kostnadsfors nar de uppstar.

Not2.13 Ersattningar till anstallda

Pensionsforpliktelser

PowerCell har bade avgiftsbestdmda och formansbestamda pensionsplaner.
En avgiftsbestdmd pensionsplan dren pensionsplan enligt vilken foretaget
betalar fasta avgifter till en separat juridisk enhet. PowerCell har inte nagra
rattsliga ellerinformella forpliktelser att betala ytterligare avgifterom denna
juridiska enhetinte har tillrackliga tillgangar for att betala alla ersattningar till
anstallda som hdnger samman med de anstalldas tjanstgdring underinne-
varandeeller tidigare perioder. Avgifterna redovisas som personalkostnader
nardeforfallertill betalning.

PowerCells formansbestdmda pensionsplaner utgérs av ITP 2-planens for-
mansbestdamda pensionsataganden. ITP 2-planens formansbestamda pen-
sionsataganden for dlders- och familjepension tryggas genom férsakring i
Alecta. Enligt ett uttalande fran Radet for hallbarhets- och finansiell rapporte-
ring, UFR 10 Redovisning av pensionsplanen ITP 2 som finansieras genom
forsakringiAlecta, ar detta en formansbestamd plan som omfattar flera
arbetsgivare. For rakenskapsaret 2025 har PowerCell inte haft tillgang till
information for att kunna redovisa sin proportionella andelav planens for-
pliktelser, forvaltningstillgdngar och kostnader vilket medfért att planen inte
varitméjlig att redovisa som en férmansbestamd plan. Pensionsplanen ITP 2
som tryggas genom forsakring i Alecta redovisas dérfor som en avgiftsbestamd
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plan. Premien for den formdnsbestamda alders- och familjepensionen ar
individuellt berdknad och &r bland annat beroende av [6n, tidigare intjanad
pension och forvantad dterstaende tjanstgoringstid. Forvantade avgifter
nésta rapportperiod for ITP 2-férsakringar som ar tecknade i Alecta uppgar till
7400 TSEK.

Den kollektiva konsolideringsnivan utgérs av marknadsvéardet pa Alectas
tillgangariprocentav férsakringsatagandena berdknade enligt Alectas for-
sakringstekniska metoder och antaganden, vilka inte dverensstimmer med
IAS 19. Den kollektiva konsolideringsnivan ska normalt tillatas variera mellan
1250ch 175 procent. Om Alectas kollektiva konsolideringsniva understiger
125 procenteller dverstiger 175 procent ska dtgéarder vidtas i syfte att skapa
férutsattningar for att konsolideringsnivan atergar till normalintervallet. Vid
lag konsolidering kan en atgérd vara att hoja det avtalade priset for nyteck-
ning och utékning av befintliga formaner. Vid hég konsolidering kan en atgérd
vara attinfora premiereduktioner. Vid utgdngen av rakenskapséret 2025 upp-
gick Alectas 6verskottiformav den kollektiva konsolideringsnivan prelimi-
narttill 167 procent (162).

Kortfristiga ersattningar

Skulder for l6ner och erséttningar, inklusive icke-monetédra férmaner och
betald franvaro, som forvantas bli reglerade inom 12 manader efter réken-
skapsarets slut, redovisas som kortfristiga skulder till det odiskonterade
belopp som férvéntas bli betalt nar skuldernaregleras. Kostnaden redovisasi
takt med atttjdnsterna utférs avde anstallda. Skulden redovisas som forplik-
telse avseende ersattningartillanstalldai balansrakningen.

Aktierelaterade ersattningar

Aktierelaterade ersattningar regleras med egetkapitalinstrument, och instru-
mentens verkliga varde vid tilldelningstidpunkten redovisas 6ver intjanande-
perioden.Vid varje bokslut revideras det férvantade antalet tilldelade eget-
kapitalinstrument. Resultateffekten av en eventuell foréandring av tidigare
estimat paverkar da resultatrékningen med en motsvarande justering av eget
kapital. Utover detta gor koncernen berakningar for sociala kostnader for det
aktiebaserade ersattningsprogrammet, vilka redovisas som upplupnasociala
avgifter. Dessa kostnader redovisasiresultatrékningen dverintjanandeperio-
den. Avsattningarna omvérderas regelbundet baserat pd instrumentens verk-
ligavarde pervarje balansdag.

Forvaltningsberattelse

Not2.14 Offentliga bidrag
Offentliga bidrag redovisas till verkligt varde da det foreligger rimlig sakerhet
attbidragen kommer att erhallas och koncernen kommer att uppfylla de vill-
korsom ar forknippade med bidragen. Bidrag som mottagits fore dess att vill-
koren for attredovisa det som intakt har uppfyllts, redovisas som en skuld.
Statliga stod som avser kostnadstackning periodiseras och intaktsredo-
visasirapporten dver totalresultat ver samma perioder som de kostnader
bidragen dravsedda att tacka.

Not 2.15 Resultat peraktie

(i) Resultat per aktie fore utspadning

Resultat per aktie fore utspadning berdknas genom att dividera:

« resultat hanforligt till moderforetagets aktiedgare,

« med ettvagt genomsnittligt antal utestdende stamaktier under perioden.

(ii) Resultat per aktie efter utspadning

Forberdkning av resultat per aktie efter utspadningjusteras beloppen som

anvants for berdkning av resultat per aktie fore utspadning genom att beakta:

« detvagdagenomsnittetavde ytterligare stamaktier som skulle havarit
utestdende vid en konvertering av samtliga potentiella stamaktier.

Finansiella rapporter Ovrig information

Not 3 Finansiell riskhantering

3.1 Finansiellariskfaktorer

Koncernen utsatts genom sin verksamhet fér en mangd olika finansiella risker
relateradetill likvida medel, kundfordringar, leverantérsskulder och ldn. Med
finansiell risk avses fluktuationerikoncernens resultat och kassaflode till
foljd av marknadsrisk (omfattande rénterisk och valutarisk), kreditrisk och
likviditetsrisk. Koncernen efterstravar att minimera potentiella ogynnsamma
effekter pa koncernensfinansiella resultat.

Malsattningen med koncernens finansverksamhet ar att:

« sakerstalla att koncernen kan fullgéra sina betalningsataganden,
« hanterafinansiellarisker,

« sakerstallatillgdng till erforderlig finansiering, och

« optimera koncernensfinansnetto.

Kreditrisk hanteras av koncernledningen. Om kunder kreditbedémts av obe-
roendevarderare, anvands dessa bedomningar. | defallddingen oberoende
kreditbedémning finns, gérs en riskbedomning av kundens kreditvardighet
darfinansiell stallning, historiska erfarenheter samt andra faktorer beaktas.
Da envasentligdelav koncernens kontrakt avtalats med hel eller delvis for-
skottsbetalningelleriandrafall utgérs av kunder med stark finansiell stall-
ningbedoms den kundrelaterade kreditrisken vara begrénsad.

(i) Marknadsrisk

Valutarisk

Koncernen verkar internationellt och utsatts fér valutarisker som uppstar
fran olika valutaexponeringar, framfér allt avseende euro (EUR). Valutarisk
uppstarfran betalningsflodeni utldndsk valuta, sa kallad transaktions-
exponering, och frdn omrékning av balansposteriutlandsk valuta samt vid
omrakning av utlandska dotterforetags resultatréakningar och balansrak-
ningartill koncernens rapportvaluta som &r svenska kronor (SEK), sa kallad
balansexponering.

Valutarisker uppstar nar framtida affarstransaktioner eller redovisade
tillgdngareller skulder uttrycksien valuta sominte drenhetens funktionella
valuta. | PowerCell uppstarvalutarisk framforallt genom; likvida medel i
utlédndsk valuta (EUR) samt framtida affarstransaktioner, framsti moderfére-
tagetdarenvasentligdel avtransaktionerna skerieuro. Koncernen utsatts
dven forvalutarisk relaterad till statligt finansierade projekt dar bidragsfinan-
siering primart erhallesieuro. | dotterféretagen finnsingen vasentligvaluta-
risk. Koncernen haringen upplaningiutldandsk valuta. Valutarisken i eget
kapital vid omrékning av det utlandska dotterforetaget ar ej vésentlig for
koncernen. Koncernens policy for hantering av valutarisker ar framstinriktad
pa de operativavillkoreniverksamheten genom att fa intakter och kostnader i
andravalutor an SEKatt matchavarandra.
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Kdnslighetsanalys

Kanslighetiresultatet avseende férédndringarivalutakurser uppstar framsti
EUR. Vasentliga balansposteriutldndsk valuta aterfinns inom kundfordringar,
likvida medel, avtalsskulder samt leverantorsskulder.

31december 31december

Utlandsk valuta 2025 2024
Kundfordringar 64295 32881
Likvida medel* 70354 67410
Avtalsskulder -16 343 -5106
Leverantorsskulder -60720 -53522

Om den svenska kronan hade forsvagats/forstarkts med 10% i forhallande till
EUR, med alla andravariabler konstanta, skulle den omréknade vinsten efter

skatt for rékenskapsaret 2025 havarit 5222 TSEK (4 167) lagre/hogre. Dettatill
storstadelen som en fljd av vinster/forluster vid omrékning av kundfordringar
och avtalsskulder samt férutbetalda och upplupna statliga bidrag.

*Likvida medel omfattar bankmedel samt sparrade bankmedel f6r 2024.

Rénterisk
Rénterisken under storre delen av2025 bestar avatt rantan pa bolagets check-
rakningskredit paverkar koncernens nettoresultat negativt nar checkréaknings-
krediten utnyttjas. I bérjan av 2025 fanns ett banklan till Nordea Bank Abp som
amorterades under april. Lnet omvandlades vid amorteringen tillen check-
rakningskredit som kan nyttjas vid behov. Réntan pa checkrakningskrediten
uppgar per 31 december 2025 till Stibor +2,85%. Per 31 december 2025 var
checkrékningskrediten outnyttjad.

Koncernen arinte utsatt for nagon vasentlilg ranterisk. For ytterligare
information se se not 27.

(i) Kreditrisk

Kreditrisk uppstar genominnehav i likvida medel, tillgodohavanden hos
banker och kreditinstitut samt utestaende kundfordringar och avtastill-
gdngarinklusive utestdende fordringar. Kreditrisk hanteras av koncernled-
ningen.

Koncernen har historiskt haft laga forluster pd kundfordringar och avtals-
tillgdngar dé kundernaistor utstrackning utgérs av stora valkanda kunder.
Om kunder kreditbedomts av oberoende varderare, anvands dessa bedom-
ningar. | defall daingen oberoende kreditbedomning finns, gors en riskbe-
démningav kundens kreditvardighet dar finansiell stéllning, historiska erfa-
renheter samt andra faktorer beaktas. Individuella risklimiter faststalls
baserat péinterna och externa kreditbedémningarienlighet med de granser
som satts av styrelsen. Efterlevnaden av kreditlimiter foljs regelbundet upp av
koncernledningen.
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Aktien Bolagsstyrning Forvaltningsberattelse
Ej 1till 60till  Merin (iii) Likviditetsrisk
forfallna  30dgr 30till60 120dgr 120 Koncernen sakerstaller genom en forsiktig likviditetshantering att tillrackligt
e rifr?rgr: f(.;’fft:lq dgfrgft:l{ f(?:;aeli fér?;llgr?ar S med kassamedel finns for att méta behovet i den [6pande verksamheten.
e Samtidigt sdkerstélls att koncernen hartillréckligt med likvida medel sa att
Forvantad betalningav skulder kan ske nar dessa forfaller.
kreditforlust = = = = =gl =gl Koncernledningen foljer rullande prognoser fér koncernens likvida medel
Redovisat baserade paférvantade kassafloden.
vérde brutto - Nedanstaende tabell analyserar koncernensicke derivata finansiella skulder
kundfordringar 17332 9347 1460 3951 3570 35660 som utgor finansiella skulder, uppdelade efter den tid som pa balansdagen
aterstarframtill den avtalsenliga forfallodagen. De belopp som angesitabel-
len drdeavtalsenliga, odiskonterade kassaflodena. Framtida kassafloden i
Ej 14l 60till  Mern ut}éndskvalutaoch avse(inderérligé rantor har berdknats med utgdngspunkt
forfallna  30dgr 30till60 120dgr 120 fran denvalutakurs och rédnta som géllde per balansdagen.
ford- efter dgrefter efter  dagar
31dec2025 ringar  forfall  forfall ~ forfall forfallna Summa
Forvantad
kreditforlust - - - - - -
Redovisat
vérde brutto -
kundfordringar 58 757 445 762 343 3994 64301
Mellan Summa
Mindre an 3 manader Mellan 1 Mellan 2 avtalsenliga Redovisat
31 december 2024 3 manader och1ar och2ar och5ar Meran5ar  kassafléden varde
Finansiella skulder
Kortfristigt lan — 50000 — — — 50000 50000
Skulder leasing 1693 4933 6491 10642 — 23759 23819
Leverantdrsskulder 73312 — — — — 73312 73312
Summa 75005 54933 6491 10642 — 147071 147131
Mellan Summa
Mindre an 3 manader Mellan 1 Mellan 2 avtalsenliga Redovisat
31 december 2025 3 manader och1lar och2ar och5ar Meran5ar  kassafloden vérde
Finansiella skulder
Skulder leasing 1842 5421 6970 4824 . 19057 19055
Leverantdrsskulder 85753 — — — — 85753 85753
Summa 87595 5421 6970 4824 - 104810 104 808

Finansiella rapporter Ovrig information

Not 3.2 Hantering av kapital

Koncernens mélavseende kapitalstrukturen dr att trygga koncernens formaga
attfortsatta sin verksamhet, sd att den kan fortsatta att generera avkastning

tillaktiedgarna och nytta fér andraintressenter och att uppréatthalla en optimal
kapitalstruktur for att halla kostnaderna for kapitalet nere.

Koncernen bedémer kapitalet pa basis av skuldsattningsgraden. Detta nyck-
eltal berdknas som nettoskuld dividerat med totalt kapital. Nettoskuld ber&k-
nassom total upplaning (omfattande posterna kortfristigupplaning och lang-
fristigupplaningikoncernens balansrékning) med avdrag for likvida medel.
Totalt kapital berdknas som nettoskuld plus eget kapital.

31december 31december

2025 2024
Total upplaning (not 27) 19055 73819
Avgar: likvida medel -78823 -218919
Nettoskuld (+)/Nettokassa (-) -59768 -145100
Totalt eget kapital 386 532 413703
Summa kapital 326764 268603



Oversikt Marknad

Not 4 Viktiga uppskattningar och bedém-
ningar fér redovisningsandamal

Koncernen gor uppskattningar och antaganden om framtiden. De uppskatt-
ningar for redovisningsandamal som blir foljden av dessa kommer, definitions-
maéssigt, sdllan att motsvara det verkliga resultatet. De uppskattningar och
antaganden sominnebéren betydande risk for vasentliga justeringariredo-
visade varden fortillgangar och skulder under nastkommande rakenskapsar
behandlasihuvuddragnedan.

Vardering av varulager

Koncernen redovisar ett lagervarde om 216 833 TSEK (144 180) F6r 2025 mins-
kadesinkuransreserven med -6 TSEK (-653). Minskningen avinkuransreserven
bestarframstav att hanteringen kring [6pande skrotning av komponenter kom-
mitigang. Eninkuransreservredovisas om det berdknade nettoforsaljningsvar-
det &rlagre an anskaffningskostnaden ochisamband hdrmed gor koncernen
uppskattningaroch bedémningar avseende bl.a. framtida marknadsforutsatt-
ningaroch berdknande nettoférsaljningsvarden. Risken férinkurans aktuali-
serasiperioder med ovédntade efterfragebortfall och dar den tekniska utveck-
lingen pa de marknader dér koncernen verkar utgor en sarskild risk. En
oférmaga att forutspa och leva upp tillmarknadens férvéantningar kan resultera
iettframtida behov attreserveraforlagerinkurans.

Kundfordringar och Avtalstillgangar

For kundfordringar och avtalstillgdngar tillampar koncernen den forenklade
ansatsen for kreditreservering, detvill sdga, reserven kommer att motsvara
den forvantade forlusten 6ver hela kundfordringens / avtalstillgangens livs-
langd. Foratt méata de forvantade kreditférlusterna grupperas kundfordring-
arna baserat pé fordelade kreditriskegenskaper och forfallna dagar. Koncernen
anvénder sig utav framatblickande variabler for férvantade kreditforluster.
Dennaansatsinnebar attvissa bedémningar behover géras kring sannolikhe-
tenatten kundfordran/avtalstillgdngen kommertillfalla Koncernen. Under
dretharkreditreserveringom 0 TSEK (311) gjorts.

Uppskjutna skatteskulder och skattefordringar

Betydande bedémningar gors for att bestamma uppskjutna skatteskulder
och skattefordringar, inte minst vad géller vardet av uppskjutna skatteford-
ringar. Bolaget maste bedoma sannolikheten for att de uppskjutna skatte-
fordringarna kommer att utnyttjas for avrakning mot framtida beskattnings-
baravinster.

I koncernen fannsvid utgangen av 2025 sparade underskottsavdrag pa
cirka 567 978 TSEK (530 915) som inte varderats utifran bedémningsgrunden
attutnyttjande méste vara sannolikt. Andrade bedémningar av sannolikhet
for utnyttjande kan saledes paverka resultatet saval negativt som positivt.
Outnyttjade forlustavdrag for 2024 &r justerade med 1 181 KSEK pa grund av
dndrad beskattning for rédkenskapsaret 2023.
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Aktien Bolagsstyrning

Immateriella tillgadngar

Koncernens utgifter for forskning och utveckling harivissafall bedémts upp-
fyllakraven for att aktiveras, se Not 18. For 6vrigt har utgifterna kostnadsforts
isin helhet. Under dret har 24,3 MSEK (40,3) aktiverats som immateriella till-
gangar. Majoriteten av aktiveringarna avser utveckling av ett nytt PS200 system
och en mindre del avser utveckling av ett 5 kW system for fordon som behdver
hjalpstrom for att driva till exempel kylning- eller uppvarmningssystem.
Dessa aktiveringar dr foremal fér nedskrivningsprévning vid balansdagen.
Om utvecklingsprojekten ej bedoms leda till séljbara produkter eller om
marknadens efterfraga pa produkterna ar lagre @n vad ledningen prognosti-
seratkan tillgangen behdva skrivas ner.

Successiv vinstavrakning

Forldnga kundkontrakt som innehaller specifika kundanpassningar dar kost-
naden forattanpassa och sélja tillgéngen tillen ny kund inte skulle vara ova-
sentigansesvaraen tillgdng utan alternativ anvandning. Om villkor ocksa
finns for ersattning for nerlagda utgifter vid avbrutet kontrakt anses kriteri-
ernaforattfa redovisaintédkter 6vertid vara uppfyllda. Fér dessa kundkon-
trakt tillampas successiv vinstavrakning, vilken involverar en beddmning av
ledningen. Ettuppdrags fardigstéllandegrad bestams i férhallandet mellan
nedlagda uppdragskostnader for arbete som utforts samt det material som
anskaffats och tillforts projektet pa balansdagen och den beréknade totala
uppdragskostnaden. Nar utfallet av ett uppdraginte kan berédknas pa ett till-
forlitligt satt redovisas endast det belopp som motsvarar de nedlagda upp-
dragskostnaderna som sannolikt kommer att ersattas av kunden som en
intakt och 6vriga nedlagda uppdragskostnader redovisas som kostnad under
perioden som de uppstar. Som en del av den [6pande verksamheten ingdr att
se 6verriskeriprojekt och totalkostnadsprognoser. Denna 6versyn kan resul-
teraikorrigeringar av projektkalkyler, saval positiva som negativa. Redovis-
ningen av langa kundkontrakt paverkar dven balansposter sasom avtalstill-
gangaroch avtalsskulder samtiforekommande fall avsattning for
forlustkontrakt. Under aret har 203,4 MSEK (188,3) intaktsredovisats enligt
successiv vinstavrakning.

Garantiavsattningar

Garantiavsattningar baseras pa ledningens basta uppskattning av det belopp
som kravs for att reglera framtida och befintliga garantiansprak. Regel-
bundna utvarderingar gors av avsattningarna och justeringar gérs narsa
krévs. Det framtida faktiska utfallet for att [6sa garantianspraken kan komma
att skilja sig fran den befintliga avsattningen.

Forvaltningsberattelse

Not 5 Segmentsinformation

Finansiella rapporter Ovrig information

Not 6 Nettoomsattning

Beskrivning avsegment och huvudsakliga aktiviteter:
PowerCells verkstéllande direktor motsvarar hogste verkstallande besluts-
fattare for PowerCell-koncernen och utvérderar koncernens finansiella stall-
ningoch resultat samt fattar strategiska beslut. Verkstéllande direktor har
faststéllt rérelsesegment baserat pa den information som behandlas och som
anvands som underlag for att fordela resurser och utvardera resultat. Verk-
stallande direktor foljer upp och utvarderar koncernen utifran ett rérelseseg-
mentvilket arkoncernen som helhet.

Denverkstéllande direktéren anvander framst rérelseresultatet i bedém-
ningen av koncernens resultat.

Samtliga anldggningstillgdngar aterfinnsi Sverige.

Intékter

Koncernen erhallerintakter fran verféring av varor och tjanster bade 6ver
tid ochvid en tidpunktiféljande kategorier och fran nedan geografiska
marknader.

2025 2024
Intakter fran externa kunder
Hardvara 37025 71278
Tjanster 134181 36901
Royaltyintakter 10376 37787
Projekt enligt successiv vinstavrakning 203376 188312
Summa 384958 334278
Intakter frdn externa kunder férdelade perland,
baserat pa var kunderna ér lokaliserade:
Nettoomsattning per geografisk marknad: 2025 2024
Sverige 6748 3031
Tyskland 149055 71429
Nederldnderna 42539 5929
USA* -3369 21204
Norge 12198 100575
Italien 133320 87284
Ovriga 44 467 44826
Summa 384958 334278

Koncernen har for 2025 tre kunder vars andel av koncernens totala intékter
enskilt verstiger 10%. Intakt per kund uppgar till cirka 127 075 TSEK,
112136 TSEK respektive 42 473 TSEK.

Koncernen har fér 2024 tre kunder vars andel av koncernens totala intakter
enskilt overstiger 10%. Intakt per kund uppgar till cirka 99 716 TSEK,
83788 TSEK respektive 37 823 TSEK.

*2025 paverkades av negativa valutaeffektervid omvérdering av projekt rapporterade
enligt successivvinstavrakning.
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2025 2024 2025 2024 2025 2024
Kostnad for salda varor 210790 218107 Ohrlings PricewaterhouseCoopers AB Léner och andra erséttningar 122889 102579
Ovriga externa kostnader 76 557 105997 Revisionsuppdraget 1216 1441 Aktierelaterad ersattning 2499 3859
Forvantade kreditforluster -191 311 Revisionsverksamhet utéver Sociala avgifter 37864 30458
Personalkostnader 130243 95046 tewsmnsuppdraget 98 282 Pensionskostnader -
- . Ovriga tjdnster 70 92 avgiftsbestamda planer 17390 13424
Avskrivningar materiella
anlaggningstillgéngar 18581 19 846 Summa 1384 1775 Summa ersattningar till anstallda 180642 150320
Avskrivningar immateriella tillgdngar 8293 3011
Ovriga rorelsekostnader 18526 26T Loner och andra ersattningar samt sociala kostnader
4627 4 2
Summa 62799 66929 2025 2024
Léner Loner
ochandra Sociala ochandra Sociala
ersatt-  kostnader ersatt-  kostnader
ningar (varav ningar (varav
(varav  pensions- (varav  pensions-
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tantiem) kostnader) tantiem) kostnader)

Styrelseledaméter,
verkstallande direk-

tor och andra ledande 33747 17 662 25032 13280
befattningshavare (4135) (7938) (1341) (6294)
Ovrigaanstillda 91641 37592 81407 30601

(5501) (9452) (1811) (7130)

Koncernen totalt 125388 55254 106 439 43881
Forhallandet mellan den arliga totala erséttningen for organisationens hogst
betalda person och medianen avden arliga totala ersattningen for alla
anstallda (exklusive den hogst betalda personen): 9,7 (8,8).

Forhallandet mellan den procentuella 6kningen av den érliga totala ersatt-
ningen for organisationens hogst betalda person och medianen avden
procentuella 6kningen av den arliga totala erséttningen for alla anstéllda
(exklusive den hégst betalda personen): -3,3(-3,3).

Dentotala ersattningen som anvandsiberakningarnainkluderar grund-
16n, bonus, aktierelaterade ersattningar, pension samt 6vriga férmaner.

Medelantal anstdllda med geografisk fordelning per land

2025 2024

Varav Varav

Medelantal man  Medelantal man

Sverige 128 94 125 95
Tyskland 1 1 1 1
Norge 1 1 1 1
USA 1 1 1 1
Koncernen totalt 131 97 128 98

Konsfordelningikoncernen (inkl dotterforetag) for styrelseledaméter
och dvriga ledande befattningshavare

2025 2024
Varav Varav
Medelantal man  Medelantal man
Styrelseledamoter 7 4 7 4
Verkstéllande direktor
och évriga ledande
befattningshavare 10 7 11 8
Koncernen totalt 17 11 18 12



Oversikt Marknad Aktien Bolagsstyrning Forvaltningsberattelse Finansiella rapporter Ovrig information
not9forts.
Ersattningar och 6vriga formaner till ledande befattningshavare 2025 Ersattningar och 6vriga formaner till ledande befattningshavare 2024

Styrelsearvoden/ Rorlig Ovriga Pensions- Aktierelaterade Styrelsearvoden/ Ovriga  Pensions- Aktierelaterade
TSEK Grundlén ersattning formaner  kostnader ersattningar Summa TSEK Grundlén Rorligersattning  forméaner  kostnader ersattningar Summa
Styrelseordférande Magnus Jonsson 802 - — - - 802 Styrelseordférande Magnus Jonsson 717 — — - — 717
Styrelseledamot Nicolas Boutin 307 — — - — 307 Styrelseledamot Nicolas Boutin 280 — — — — 280
Styrelseledamot Helen Fasth Gillstedt 515 - — - - 515 Styrelseledamot Helen Fasth Gillstedt 458 — — — — 458
Styrelseledamot Riku-Pekka Hagg 307 — — — — 307 Styrelseledamot Riku-Pekka Hagg 280 — — — — 280
Styrelseledamot Uwe Hillmann — - — — - — Styrelseledamot Uwe Hillmann — — — - — -
Styrelseledamot Annette Malm Justad 455 — — — — 455 Styrelseledamot Annette Malm Justad 403 — — — — 403
Styrelseledamot Karin Ryttberg-Wallgren 351 — — — - 351 Styrelseledamot Karin Ryttberg-Wallgren 314 — — - — 314
Verkstallande direktor Richard Berkling 3403 681 109 1018 1265 6476 Verkstallande direktor Richard Berkling 2956 245 111 1045 2017 6374
Andra ledande befattningshavare (9 personer*) 20052 3454 839 6920 1205 32470 Andra ledande befattningshavare (10 personer) 14972 1096 751 5249 432 22500
Koncernen totalt 26192 4135 948 7938 2470 41683 Koncernen totalt 20380 1341 862 6294 2449 31326

VD och ledande befattningshavare

TillVD och ledande befattningshavare utgar utover fast manadslon rorlig
ersattning om uppstallda resultatmal uppnas. Ersattningen faststélls av sty-
relsen. Under verksamhetsaret uppgick rorlig ersattning till 681 TSEK (245) till
VD och 3454 TSEK (1 096) till ovriga ledande befattningshavare.

Ovriga férméner bestdrav 948 TSEK (862) bestdende i huvudsak av bilfér-
maner om 888 TSEK (802).

Mellan bolaget och verkstéallande direktoren géller Smsesidigt en uppsag-
ningstid pa sexmanader. Vid uppsagning fran bolagets sida har VD dven ratt
tilltre manaders avgéngsvederlag. Inga avtal har tréffats om avgangsvederlag
fordvriga anstallda.

*Under aret genomfordes en omorganisation vilket innebar att koncernens lednings-
grupp perden 1 oktober2025 minskade fran 11till 6 personer.

Styrelsen

Enligt stammobeslutiapril 2025 utgar styrelsearvode for perioden fram till
nésta arsstamma med totalt 3075 TSEK, varav 810 TSEK till styrelsens ord-
forande. En styrelseledamot avstar fran sittarvode.
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Aktierelaterade ersattningar

PowerCellinforde under 2021 ett prestationsbaserat langsiktigt incitaments-
program for vissa ledande befattningshavare och nyckelpersoneribolaget
(”LT12021”). Motiven till programmet &r att starka bolagets formaga att
behalla befintlig personalstyrka samtrekrytera nyckelpersoner till bolaget.
Programmet ar ocksa framtaget i syfte att sprida och 6ka aktiedgandet bland
deltagarna samt sakerstélla ett gemensamt fokus pd en ldngsiktig och hallbar
tillvaxt for bolaget vilketinnebar att aktiedgarnas och deltagarnasintressen
forenas ytterligare.

LT12021 omfattar maximalt 28 nyckelpersoneribolaget. Maximalt antal
Prestationsaktieratter som kan tilldelas enligt LTI 2021 ska vara begrénsat till
390601 (motsvarande lika manga aktieribolaget). Prestationsaktieratterna
innebar attdeltagare i programmet dr berattigade att fér varje Prestations-
aktierattvederlagsfritt erhalla en teckningsoptionibolaget med en ratt for
dessinnehavare attférvarva en aktie i bolaget till ett pris motsvarande
aktiens kvotvarde vid tidpunkten da aktierna tecknas (f.n. 0,022 SEK) under
forutsattning attintjanandevillkoren aruppfyllda.

Efterenintjanandeperiod om fem ar kommer deltagarna vederlagsfritt att
tilldelas teckningsoptioneribolaget férutsatt att vissa intjanandevillkor ar
uppfyllda. For att dessa Prestationsaktieratter ska berattiga deltagarenttill-
delningkrévs att deltagare valt att bibehalla sin anstéllning i bolaget under
den aktuellaintjanandeperioden fram till den 1 januari 2026.

Prestationsaktieratternaintjanas gradvis under cirka fem ar, motsvarande
fem perioder fram till den 1 januari 2026 (varje sddan tidsperiod en ”intjanande-
period”).

Itillaggtill ovan villkor &r Prestationsaktieratterna foremal for prestations-
baserad intjaning baserat paivilken utstrackning bolaget for respektive intja-
nandeperiod uppnarvissa “milestones” faststéllda av styrelsen. Utéver upp-
fyllande av prestationsmalen ar det arliga utfallet av LTI 2021 avhéngigt av
den arliga utvecklingen av PowerCells aktiekurs i forhallande till den genom-
snittliga arliga aktiekursutvecklingen for samtliga bolag vars aktier ar upp-
tagnatill handel pé den lista vid vilken PowerCells aktie vid var tid &r noterad.

En teckningsoption for varje intjanad Prestationsaktieratt tilldelas deltagaren
isamband med arsstimman i bolaget 2026. Deltagaren har sedan rétt att
pékallalsen av teckningsoptionerna fram till den 1 juli 2026.

Vardet for en teckningsoption har estimerats till 151,08 SEK i december
2021. Dennavérdering grundar sig pa en MonteCarlo-modell som utfort
100000 simuleringar for varje period. De viktigaste antagandena, férutom
villkoreniprogrammet, ar riskfriranta, som satts till réntan for svenska stats-
obligationer med motsvarande [6ptid, och volatilitet dar vianvant historisk
volatilitet for PowerCell (61,3%) och for OMX Nordic First North (14,2%). Even-
tuellavinstutdelningar harinte tagits med i vérderingen av optioner. Omvar-
dering har sedan gjortsidecember 2022, december 2023, december 2024 och
december 2025, for vilken resultatet padverkar deltagarna for respektive ar,
samtsociala avgifter fér alla deltagare i programmet oavsett vilket ar man
kommit med i programmet.

For2025 medforde LT12021 en kostnad i resultatrakningen pa 2,3 MSEK (3,7)
(inklusive en minskad kostnad pa -0,2 MSEK (-0,1) for sociala avgifter). Den
totala reserven for sociala avgifteribalansrakningen uppgar till 0,8 MSEK (1,0).
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Posten forjamforelsestorande poster fordelar sig enligt foljande:

2025 2024
. . . - 2025 2024
Bidrag avseende projektfinansiering
och statliga stod 25787 30735 Statligt lan omvandlat till bidrag — 30000
Valutakursvinster 28400 16913 Summa - 30000
Vinst avyttring anlaggningstillgangar — 161 o R B L
o Med jamforelsestorande poster avses vasentliga intakts- eller kostnadsposter
Ovriga poster 11 1099 som redovisas separat pa grund av betydelsen av dess karaktar eller belopp.
Summa 54898 48908 Transaktionerna skainteligga nara den [6pande verksamheten.
Not 11 Ovriga rorelsekostnader Not 14 Inkomstskatt
2025 2024 2025 2024
Valutakursdifferenser 18526 24611 Aktuell skatt
Summa 18526 24611 Aktuell skatt pa arets resultat -253 -51
Summa aktuell skatt -253 -51
Not 12 Valutakursdifferenser - netto Uppskjuten skatt
Uppkomst och aterféring av
Valutakursdifferenser harredovisatsirapporten 6ver totalresultat tempordra skillnader 328 350
enligt féljande: Summa uppskjuten skatt 328 350
2025 2024 Summa inkomstskatt 75 299
Ovriga rérelseintékter (not 10) 28400 16913 Inkomstskatten pa koncernens resultat fére skatt skiljer sig fran det teo-
Ovriga rérelsekostnader (not 11) 18526 24611 retiska belopp som skulle ha framkommitvid anvéandning av den svenska
skattesatsen for resultatenide konsoliderade foretagen enligt féljande:
Summa 9874 -7698
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2025 2024
Resultat fore skatt -29605 -47584
Inkomstskatt berdknad enligt skattesats
i Sverige 20,6% (20,6) 6099 9802
Skatteeffekter av:
Ej avdragsgilla kostnader -2241 -1525
Skattemassiga underskott for vilka ingen
uppskjuten skattefordran redovisats -3783 -7978
Inkomstskatt 75 299

Vagd genomsnittlig skattesats for koncernenvar 1% (1).

Koncernen hade foljande dotterforetag den 31 december 2025:

Andel
Registre- stamaktier Andel
rings- och som direktdgs stamaktier
verksam- av moder- som dgs av
Namn hetsland Verksamhet foretaget (%) koncernen (%)
Powercell
Deutschland Forsknings-
GmbH Tyskland organisation 100 100
Powercell
Warrants
One AB Sverige Administration 100 100
Powercell
Norway AS  Norge Administration 100 100

Powercell
Inc. USA

Forsaljnings-
organisation 100 100

Maskiner
ochandra Inventarier,
tekniska  verktygoch

anlaggningar installationer Summa
Rékenskapsaret 2024
Ingdende redovisat varde 28648 4728 33376
Inkop 3025 3442 6467
Omklassificeringar 2151 -5139 -2988
Avskrivningar -10174 -1241 -11415
Utgdende redovisat varde 23650 1790 25440
Per 31 december 2024
Anskaffningsvarde 121250 9339 130589
Ackumulerade avskrivningar -97 600 -7549 -105 149
Redovisat varde 23650 1790 25440
Rakenskapsaret 2025
Ingdende redovisat varde 23650 1790 25440
Inkop 2672 844 3516
Avskrivningar -9126 -907 -10033
Utgaende redovisat vérde 17196 1727 18923
Per 31 december 2025
Anskaffningsvarde 123922 10183 134105
Ackumulerade avskrivningar -106 726 -8456 -115182
Redovisat varde 17196 1727 18923

Avskrivningskostnader pa 10 033 TSEK (11 415) &r fordelad mellan forsknings-
och utvecklingskostnader och forséljnings- och adminstrationskostnaderi
moderbolagets resultatrakning.

Materiella anlaggningstillgdngarikoncernen aterfinnsihuvudsakidet
svenska moderbolaget PowerCell Sweden AB.



Oversikt

Marknad

Not 17 Nyttjanderattstillgangar

Aktien Bolagsstyrning

Forvaltningsberattelse

Not 18 Immateriella tillgangar

Finansiella rapporter

Ovrig information

Not 19 Finansiellainstrument per kategori

Finansiella tillgdngar
varderade till upplupet

Tillgdngar med - Produkt- Program-
nyttjanderattigheter Lokaler  Maskiner Ovrigt Summa Leasingskulder 2025-12-31 2024-12-31 utveckling vara Summa
Rakenskapsaret 2024 Langfristiga leasingskulder 12370 17173 Rakenskapsaret 2024
Ingdende Kortfristiga leasingskulder 6685 6646 Ingdende redovisat varde 16 490 5996 22486
redovisat varde 2879 £903 205  SUERE Summa leasingskulder 19055 23819 e 40326 - 40326
Eg:i%m;?,?;de 1655 o 1789 3444 Omklassificeringar — 2967 2967
¢ Upplysningar Avskrivningar -241 -2769 3010
Fértidslosta avtal - -2744 -1625 -4369 « Réntekostnader om 669 TSEK (867) ingdrifinansiella kostnader = 2 —
Avskrivningar _5442 1200 _344 _4586 . Utgifter hanforliga till korttidsleasingavtal vilka ingérirérelsens kostnader Utgdende redovisat vérde 56575 6194 62769
Utgdende upp.gart|l!‘74‘e'3 T'SEKV(929) . o ) o i
redovisat virde 21089 3359 1879 26327 . Utg:fterﬁanforhg;ﬁﬂl lfeasmga.vtalfo.rwlka de-n u:\d‘erpggandehllgangen ar Per 31 december 2024
avlagtvarde sominte drkorttidsleasingavtalingarirorelsens kostnader Anskaffni - BEG TR =5
och uppgar till 438 TSEK (408). nskattningsvarde
Per 31 december 2024 « Utgifter hanférliga till variabla leasingbetalningar som inte ingar i leasing- Ackumulerade av- och
Anskaffningsvérde 49355 11644 3626 64625 skulder uppgartill 168 TSEK (168) vilka ingarirorelsens kostnader. nedskrivningar =i -8578 -8819
Ackumulerade av- + Dettotala kassaflodet géllande leasingavtal under2025var-9 585 TSEK Redovisat virde 56 575 6194 62769
och nedskrivningar -28266 -8285 -1747 -38298 (-9524) inklusive resultatférda avtal av kortare karaktdr och av lagre varde.
Redovisat virde 21089 3359 1879 26327 glopticeanalsayeasneskiiCeseots Rékenskapsaret 2025
Ingdende redovisat varde 56575 6194 62769
Rékenskapsaret 2025 Inkép 24338 — 24338
Ingédende Avskrivningar -5288 -3005 -8293
redovisat varde 21089 3359 1879 26 327 A N .
Utgdende redovisat varde 75625 3189 78814
Tillkommande
leasingavtal 353 - 2486 2839
Fortidslosta avtal — -594 -1089 -1683 Per 31 december 2025
Avskrivningar _5594 _590 _707 _6891 Anskaffningsvarde 81154 14772 95926
Utgdende Ackumulerade av- och
redovisat vérde 15848 2175 2569 20592 nedskrivningar -5529 -11583 -17112
Redovisat varde 75625 3189 78814
Per 31 december 2025 Avskrivningskostnader pa 8 293 TSEK (3 010) &r fordelad mellan forsknings-
Anskaffningsvarde 49708 11050 5023 65781 och utvecklingskostnader och férséljnings- och adminstrationskostnaderi
Ackumulerade av- moderbolagets resultatrakning.
och nedskrivningar -33860 -8875 -2454 -45189 De aktiverade Produktutvecklingskostnaderna dterfinns enbarti
Redovisat virde 15848 2175 2569 20592 koncernen.
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De aktiverade produktutvecklingskostnaderna nedskrivningsprévas vid
balansdagen och bedomningen ar att utvecklingsprojekten foljer planen
att skapa saljbara produkter och att marknadens efterfraga pa produkterna
arilinje medvad ledningen tidigare bedomt. Vid berdkningen for 2025
anvindes en diskonteringsranta om 12 %. Arets nedskrivningsprévning har

inte foranlett ndgon nedskrivning.

2024-12-31 anskaffningsvérde Summa
Tillgdngar i balansrakningen
Kundfordringar 35349 35349
Ovriga kortfristiga fordringar* 21917 21917
Likvida medel 218919 218919
Summa 276 185 276 185
Finansiella skulder
varderade till upplupet
2024-12-31 anskaffningsvérde Summa
Skulder i balansrakningen
Leverantdrsskulder 73312 73312
Kortfristiga lan 50000 50000
Summa 123312 123312
Finansiella tillgdngar
varderade till upplupet
2025-12-31 anskaffningsvérde Summa
Tillgdngar i balansrakningen
Langfristiga kundfordringar 39407 39407
Kundfordringar 24894 24894
Ovriga kortfristiga fordringar* 13323 13323
Likvida medel 78823 78823
Summa 156 447 156 447
Finansiella skulder
varderade till upplupet
2025-12-31 anskaffningsvérde Summa
Skulder i balansrakningen
Leverantdrsskulder 85753 85753
Summa 85753 85753

*Delav postavser ejfinansiellainstrument.

Inga poster varderastill verkligt varde.



Oversikt Marknad Aktien Bolagsstyrning Forvaltningsberattelse Finansiella rapporter Ovriginformation
Not 20 Kundfordringar Not 22 Ovriga kortfristiga fordringar Not 25 Eget kapital Not 27 Upplaning
2025-12-31  2024-12-31 2025-12-31  2024-12-31 Ovrigt 2025-12-31  2024-12-31
tillskjutet
Langfristiga kundfordringar 39407 — Skattekonto 26 1076 Antal aktier Aktiekapital kapital Langfristig
Kundfordringar 24 894 35660 Sparrade bankmedel 10818 18539 Per 1januari 2024 52142 434 1147 635007 Skulder avseende leasing 12370 17173
Reservering fér férvantade kreditférluster - -311 Forskott leverantdrer 2248 3263 Nyemission 5750000 127 181885 Summa 12370 17173
Kundfordringar - netto 64301 35349 Momsfordran 2624 2999 Per 31 december 2024 57892434 1274 816 892
Ovrigt 228 115 Per 31 december 2025 57892434 1274 816 892 Kortfristig
Redovisade belopp, pervaluta, fér koncernens kundfordringar och andra Totalt 15944 25992 Skulder avseende leasing 6685 6646
fordringar drféljande: Aktlekgpltaletbestarperden3l december2025av 57892 434 stamaktier med Upptaget 18n Nordea Bank Abp _ 50000
2025-12-31 2024-12-31 kvotvardet 0,022 SEK.
Alla aktier som emitterats av moderféretaget ar till fullo betalda. Summa 6685 56646
SEK 6 2468 Not 23 Forutbetalda kostnader Reserverna bestarisin helhetaven omrakningsreserv. Omrakningsreserven Summa upplaning 19055 73819
EUR 59386 31754 - omfattar valutakursdifferenser som uppstarsom en foljd av att resultat- och
USD 4909 96 och Upp]Upna intakter balansrdkning foralla koncernforetag omréknastill koncernens rapportvaluta. Villkorsperiod fér Nordea [4n 2024-06-27 till 2025-06-27.
Per31 december 2025 fanns det en outnyttjad checkkredit pd 50 MSEK att
SE 64301 BHE 2025-12-31  2024-12-31 tillga hos Nordea.
Pe(rj‘l n;ax(ljma\'la proﬂnzrl:gepf(;rkred|tr|sk per balansdagen for kundfordringar Férutbetalda hyror 1614 1600 Not 26 Uppskjuten skatt Cedovicat virde
ar De tre (i(\ll'lsa ?erte"in |gdfov§n_. . q o Upplupna intékter, pagdende
etver 'lga var .e paxun O.r r|r1.gar'r1a mo. SIS SRS, bidragsprojekt 1532 1334 Uppskjuten skatteskuld &risin helhet hanforligt temporéra skillnader i redo- 2025-12-31 2024-12-31
el et gsEi dan sz, Ovriga férutbetalda kostnader 4020 3859 visade vérden pa leasade tillgdngar och leasingskulder. icti
De l&ngfristiga kundfordringarna férfaller mellan 2027 och 2030 och bestar = 'g == Redovisadepu T sl%attifordrin arbegstéravf.ramtida avdragfor Kortfristiga lan - 50000
huvudsakligen av fakturor fér licenser. Ovriga upplupna intakter 37 ) ; P ) 2 ) JCECIEIE Skulder avseende leasing 19055 23820
Inga kundfordringar har stéllts som sékerhet for ndgon skuld Totalt 7203 7316 pensionsutbetalningar. Uppskjutna skattefordringar redovisas for skatte-
g & g ’ méssiga underskottsavdrageller andra avdragiden utstrackning som det &r Summa 19055 73820
sannoliktatt de kan tillgodogodras genom framtida beskattningsbara vinster.
Ingen uppskjuten skattefordran avseende underskottsavdrag redovisas da
. moderbolagetinte har bedomt att kriterierna for att redovisa uppskjuten
Not 21 Va rU]ager Not 24 Likvida medel skattilAS 12 aruppfyllda. Outnyttjade underskottsavdragi moderbolaget for
vilkaingen uppskjuten skattefordran har redovisats uppgar till 567 978 TSEK
2025-12-31  2024-12-31 2025-12-31  2024-12-31 perden31december2025(530915). Outnyttjat underskott for 2024 arjuste-
N . - ratmed 1181 TSEK tillf6ljd av dndrad taxering for rdkenskapsaret 2023.
Ravaror och férnddenheter 164217 120001 Banktillgodohavanden 78823 218919 Underskottsavdragen forfaller ej vid nagon tidpunkt.
Produkter i arbete 23042 8301 Totalt 78823 218919
Fardigvarulager 29574 15878
Totalt 216833 144180

Den utgift for varulager som kostnadsférts ingdri posten Kostnad for salda
varoriresultatrakningen och uppgartill 210 790 TSEK (218 107).
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Oversikt Marknad

Not 28 Avtalstillgangar och avtalsskulder

Aktien Bolagsstyrning

Not 30 Avsattningar

Forvaltningsberattelse

Not 32 Resultat per aktie

Finansiella rapporter

Not 33 Transaktioner med narstdende

2025-12-31 2024-12-31 2025-12-31 2024-12-31 SEK 2025 2024
Avtalstillgangar 93546 113484 Garantiavsattning 5121 5890 Resultat per aktie fére utspadning -0,51 -0,82
Avtalsskulder -16 343 -5106 Totalt 5121 5890 Resultat per aktie efter utspadning -0,51 -0,82
Totalt 77203 108 378

Avtalsskuldernabestarisin helhet av forskott fran kunder och dessa har 6kat
med 220%. Okningen beror frimst pd att det blivit fler projekt under 2025.
Avtalstillgangarna har minskat med 18% och avser projekt som redovisas
enligt principer for successiv vinstavrakning och dér koncernen har en villkorad
ratttill betalning, och dessa har minskatistorlek, se not2 och 4.

Aterstdende ouppfyllda avtal

Detsammanlagda beloppet av det transaktionspris som fordelats till avtal som
arouppfylldaeller delvis ouppfyllda per 31 december 2025 ar 244 781 TSEK.

Av dessa bedomer ledningen att 54% kommer att uppfyllas under nasta ar.

Av avtalsskuldernaredovisade per 31 december 2024 har 79% uppfyllts under
2025.

Not 29 Upplupna kostnader och

Garantiavsattningen avser berdknad kostnad for att dtgérda eventuella fel
och brister som uppkommer under salda varors garantitid. Garantitiden upp-
garvanligtvis till mellan 12-24 manader.

Not 31 Eventualforpliktelser
och stallda sakerheter

Bolaget haringa eventualférpliktelser.

forutbetalda intakter

2025-12-31 2024-12-31
Upplupen semesterloneskuld 12577 10209
Upplupna sociala avgifter 8800 6312
Upplupna l6ner 20317 7763
Ovriga férutbetalda intikter 29249 36363
Ovriga poster 4242 19319
Totalt 75185 79966
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2025-12-31 2024-12-31
Stallda sékerheter
Foretagsinteckning 50000 50000
Sparrade bankmedel* 10818 18539
Totalt 60818 68539

*Redovisas som 6vriga fordringar.

Resultatmatt som anvants i berdkningen av resultat per aktie

Resultat hanforligt till moderforetagets
aktiedgare som anvénds vid berdkning av
resultat per aktie fore och efter utspadning

Resultat hanforligt till moderforetagets

aktiedgare, TSEK -29670 -47602

Antal

Vagt genomsnittligt antal stamaktier
vid berdkning av resultat per aktie fore
utspadning

57892434 57892434

Justering for berdkning av resultat

per aktie efter utspadning* 57892434 57892434

*Ingen utspadningseffekt fér potentiella stamaktier beraknas dé koncernen redovisar ett
negtivtresultat per aktie for saval rdkenskapsaret som jamforelsearet.

Bolaget har ett prestationsbaserat langsiktigt incitamentsprogram for vissa
ledande befattningshavare och nyckelpersoner, beslutat av arsstamman
2021 och avslutas 2025. Den maximala utspadningen fran detta program ar
0,97 procent.

Inga vasentliga transaktioner har skett med narstaendei perioden forutom
ersattningartill styrelsen och ledande befattningshavare, se not 9 och 15.

Ovrig information



Oversikt

Marknad

Aktien

Not 34 Forandringariskulder som tillhér finansieringsverksamheten

Bolagsstyrning

Inte kassaflodes-

Forvaltningsberattelse

Not 35 Justering for poster som
inte ingari kassaflodet

Finansiella rapporter

Ovrig information

Not 36 Handelser efter
rapportperiodens slut

2024-01-01 Kassainflode Kassautflode paverkande poster — 2024-12-31
Skuld Statens Energimyndighet 30000 — - -30000 =
Skuld avseende leasing 28135 — -7321 3005 23819
Skuld avseende kortfristigt lan — 50000 — — 50000
Nyemission — 182012 — — 182012
Summa 58135 232012 -7321 -26 995 255831

Inte kassaflédes-

2025-01-01 Kassainflode Kassautflode pdaverkandeposter  2025-12-31
Skuld avseende leasing 23819 — -7367 2603 19055
Skuld avseende kortfristigt [an 50000 — -50000 — —
Summa 73819 — -57367 2603 19055
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2025-12-31 2024-12-31
Avskrivningar 26874 22857
Avsattning garanti -769 2319
Aktierelaterad ersattning 2499 3859
Lagerinkurans -6 -653
Statens Energimyndighets [dn
omvandlas till bidrag — -30000
Avséattning osédkra fordringar -311 311
Ovrigt -3739 3490
Totalt 24548 2183

ljanuari 2026 pressreleasades att PowerCell gdr med i det europeiska GAMMA-
projektet, ett projekt finansierat av Horizon Europe pa totalt 17 miljoner euro
som syftartill att utrusta ett bulkfartyg med ett vatgasbaserat bréanslecells-
system.

PowerCell hartecknat en kredit pd 50 miljoner kronor avsedd for finansie-
ringav kundprojekt.

Imars 2026 publicerades en granskning av bolagets teknologii media.
PowerCell bemétte uppgifterna med en pressrelease som pekade pd att
nyhetspubliceringen baserades pé en aldre teknologi som sedan dess ersatts
av nya generationer teknologi samtidigt som PowerCell dven infort helt nya
industriella processer.



Oversikt Marknad

Moderbolagets resultatrakning

Aktien

Bolagsstyrning

Forvaltningsberattelse

Moderbolagets balansrakning

Finansiella rapporter

Ovrig information

Belopp i TSEK Not 2025 2024 Belopp i TSEK Not 2025-12-31 2024-12-31
Nettoomsattning 2 384958 334278 TILLGANGAR
Kostnad for salda varor 3 -210790 -218107
Bruttoresultat 174168 116 171 Anlaggningstillgangar
Immateriella tillgdngar
Forsaljnings- och administrationskostnader 3,7 -115086 -114 314 Programvara 12 3189 6194
Forsknings- och utvecklingskostnader 3,7 -132816 -150555 Summa immateriella tillgangar 3189 6194
Ovriga rérelseintékter 4 54667 48818
Ovriga rérelsekostnader 3,5 -18526 -24 606 Materiella anlaggningstillgangar
Rorelseresultat fore jamforelsestorande poster -37593 -124 486 Maskiner och andra tekniska anlaggningar 11 17 196 23650
Inventarier, verktyg och installationer 11 1727 1790
Jamforelsestorande poster 8 — 30000 Summa materiella anldggningstillgdngar 18923 25440
Rorelseresultat -37593 -94 486
Uppskjutna skattefordringar
Resultat fran finansiella poster Uppskjutna skattefordringar 9,13 526 414
Resultat fran andelar i koncernbolag 35 -711 Summa uppskjutna skattefordringar 526 414
Ranteintakter och liknande resultatposter 3024 8962
Réntekostnader och liknande resultatposter -8977 -1802 Finansiella anlaggningstillgangar
Resultat efter finansiella poster -43511 -88037 Andelar i dotterforetag 10 3186 1015
Langfristiga kundfordringar 15 39407 —
Inkomstskatt 9,13 113 134 Summa finansiella anlaggningstillgangar 42593 1015
Arets resultat -43398 -87903
Summa anlaggningstillgangar 65231 33063

Imoderbolaget dterfinnsinga poster som redovisas som dvrigt totalresultat varfér summa totalresultat 6verensstimmer med drets resultat.
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Oversikt Marknad

Moderbolagets balansrakning (forts.)

Bolagsstyrning

Forvaltningsberattelse

Finansiella rapporter

Ovrig information

Belopp i TSEK Not 2025-12-31 2024-12-31 Belopp i TSEK Not 2025-12-31 2024-12-31

Omsattningstillgdngar EGET KAPITAL OCH SKULDER

Varulager

Ravaror och fornédenheter 16 164217 120001 Eget kapital

Produkteriarbete 16 23042 8301 Bundet eget kapital

Fardigvarulager 16 29574 15878 Aktiekapital 25 1274 1274

Summa varulager 216 833 144180 Summa bundet eget kapital 1274 1274

Kortfristiga fordringar Fritt eget kapital

Kundfordringar 15 24894 35349 Overkursfond 737392 737392

Fordringar hos koncernforetag 26 2810 2656 Balanserade vinstmedel -381929 -296 525

Aktuella skattefordringar 2434 2252 Arets resultat -43398 -87903

Avtalstillgangar 20 93544 113482 Summa fritt eget kapital 312065 352964

Ovriga kortfristiga fordringar 17,31 15914 25909 Summa eget kapital 313339 354238

Forutbetalda kostnader och upplupna intékter 18 7666 7801

Summa kortfristiga fordringar 147 262 187 449 Kortfristiga skulder
Leverantorsskulder 85644 73011

Kassa och bank 14,31 76 087 214454 Ovriga kortfristiga skulder 9608 9940

Summa omsattningstillgdngar 440182 546 083 Avtalsskulder 20 16 343 5106
Avsattningar 23 5121 5890

SUMMA TILLGANGAR 505413 579 146 Skulder hos koncernforetag 26 437 1404
Kortfristigt an 19 — 50000
Upplupna kostnader och forutbetalda intdkter 21 74921 79557
Summa kortfristiga skulder 192074 224908
Summa skulder 192074 224908
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 505413 579 146
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Oversikt Marknad Aktien Bolagsstyrning

Moderbolagets rapport dver forandringar i eget kapital

Forvaltningsberattelse

Moderbolagets kassaflodesanalys

Finansiella rapporter

Ovrig information

Bundet eget .
kapital Fritt eget kapital Belopp i TSEK Not 2025 2024

Belopp i TSEK Not k/-a\g’icz_l Overl}g:]sd» B\&/]ilggtsnireaddeel reiﬁg egetskuan;irp; el i Gl (el e e
Rorelseresultat -37593 -94 486

Ingdende balans per 1 januari 2024 25 1147 555507 -300384 — 256270 Justering for poster som inte ingdr i kassafladet 28 10579 6249

Arets resultat och tillika totalresultat — — — -87903 -87903 Erhallenranta _525 _88

Summa totalresultat — — — -87903 -87903 Betalda inkomstskatter 528 _368
Kassaflode fran den lopande verksamheten fore férandring i rérelsekapitalet -27011 -101191

Transaktioner med aktiedgare i deras egenskap av dgare

Nyemission 127 181885 — — 182012 Kassaflode fran forandring av rorelsekapital

Aktierelaterad ersattning 7 = = 3859 = 3859 Féréndring av varulager -72648 -26 542

Utgaende balans per 31 december 2024 25 1274 737392 -296 525 -87903 354238 Forandring av kortfristiga rérelsefordringar * 44123 -41658
Forandring av kortfristiga rorelseskulder 17 191 83160

Ingéende balans per 1 januari 2025 25 1274 737392 -384 428 - 354238 Summa féréndring av rorelsekapital * -11334 14960

Arets resultat och tillika totalresultat — — — -43398 -43398

Summa totalresultat — — — 43398 43398 Kassaflode fran den l6pande verksamheten * -38345 -86231

Transaktioner med aktiedgare i deras egenskap av dgare eI B D (G i G e il 16

Aktierelaterad ersattning 7 _ _ 2499 _ 2499 Aktiedgartillskott till dotterbolag -2171 —

Utgaende balans per 31 december 2025 25 1274 737392  -381929 -43398 313339 A e gl -39.407 -
Forvérv av materiella och immateriella anlaggningstillgangar -3516 -6467
Forsaljning av materiella och immateriella anlaggningstillgangar 161
Kassaflode fran investeringsverksamheten -45094 -6306
Kassaflode fran finansieringsverksamheten 27
Upptagna kortfristiga lan — 50000
Aterbetalning av [&n -50000 —
Ovriga investeringar 35 —
Nyemission — 182012
Kassaflode fran finansieringsverksamheten -49 965 232012
Minskning/6kning av kassa och bank * -133404 139475
Kursdifferens i kassa och bank -4964 7001
Kassa och bank vid arets bérjan * 214455 67978
Kassa och bank vid arets slut * 14,31 76 087 214454
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*2024 paverkas avomklassificering av sparrade bankmedel om 18 539 TSEK.



Oversikt Marknad

Aktien Bolagsstyrning

Noter till moderbolagets redovisning

Not1 Moderforetagets
redovisningsprinciper

De viktigaste redovisningsprinciperna som tillampats nar denna arsredovis-
ning uppréattats anges nedan. Dessa principer har tillampats konsekvent for
alla presenterade dr,ominte annat anges.

Arsredovisningen for moderforetaget &r uppréattad i enlighet med RFR 2
Redovisning for juridiska personer och Arsredovisningslagen. I de fall moder-
foretaget tillampar andra redovisningsprinciper an koncernens redovisnings-
principer,som beskrivsinot 2ikoncernredovisningen, anges dessa nedan.

Arsredovisningen har upprittats enligt anskaffningsvardemetoden.

Attuppréatta rapporteridverensstimmelse med RFR 2 kréver anvéndning
avendelviktiga uppskattningar for redovisningsdandamal. Vidare krévs att
ledningen gér vissa bedémningar vid tilldmpningen av moderféretagets redo-
visningsprinciper. De omraden som innefattaren hog grad av bedémning,
som ar komplexa eller sddana omraden dér antaganden och uppskattningar
dravvasentlig betydelse for arsredovisningen angesi koncernredovisningens
not4.

Moderforetaget utsatts genom sin verksamhet for en méangd olika finan-
siellarisker: marknadsrisk (valutarisk och rénterisk), kreditrisk och likviditets-
risk. Moderforetagets 6vergripande riskhanteringspolicy fokuserar pa ofrut-
sdgbarheten pa definansiella marknaderna och efterstravar att minimera
potentiella ogynnsamma effekter pa koncernens finansiella resultat. Fér mer
information om finansiella risker hdnvisas till koncernredovisningen not 3.

Moderforetaget tilldmpar andra redovisningsprinciper an koncernenide
fallsom anges nedan:

Ominte annatsarskiltanges, redovisas alla belopp i tusentals kronor
(TSEK). Uppgiftinom parantes avser jamforelsearet.

Uppstallningsformer

Resultat- och balansrékning foljer arsredovisningslagens uppstallningsform.
Rapport 6ver forandring av eget kapital f6ljer ocksd koncernens uppstallnings-
form men skainnehélla de kolumner som angesiARL. Vidare innebér det skill-
nadibendmningar, jamfoért med koncernredovisningen, frimst avseende
finansiella intakter och kostnader och eget kapital.

Andelaridotterforetag

Andelaridotterféretag redovisas till anskaffningsvarde efter avdrag for even-
tuella nedskrivningar. 1 anskaffningsvardetinkluderas forvarvsrelaterade
kostnader och eventuellatillaggskopeskillingar.

Nérdetfinnsenindikation pd attandelaridotterforetag minskativarde
gorsen berdkning av dtervinningsvardet. Ar detta lagre dn det redovisade
vardet gors en nedskrivning. Nedskrivningar redovisas i posterna “Resultat
fran andelarikoncernféretag” och nedskrivningaravandelariintressefore-
tagredovisas som finansiell kostnad i finansnettot
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Finansiellainstrument

IFRS 9tilldmpas eji moderféretaget. Moderforetaget tillamparistallet de
punkternasomangesiRFR2 (IFRS 9 Finansiellainstrument, p. 3-10). Finan-
siellainstrumentvérderas till anskaffningsvarde. Inom efterféljande perioder
kommer finansiella tillgdngar som aranskaffade med avsikt att innehas kort-
siktigt att redovisasienlighet med ldgsta vérdets princip till det ldgsta av
anskaffningsvarde och marknadsvarde.

Vid berdkning av nettoférséljningsvardet pa fordringar som redovisas som
omsattningstillgangar ska principerna for nedskrivningsprovning och forlust-
riskreserveringilFRS 9tilldmpas. Foren fordran som redovisas till upplupet
anskaffningsvarde pa koncernniva innebér detta att den forlustriskreservsom
redovisasikoncernenienlighet med IFRS 9 dven ska tas upp i moderforetaget.

Operationell leasing
Samtliga leasingavtal redovisas som operationella leasingavtal.

Forvaltningsberattelse

Not 2 Nettoomsattning

Finansiella rapporter

Ovrig information

Not 3 Kostnader fordelade pa kostnadsslag

Moderbolaget har redovisat féljande belopp i resultatrakningen hanforliga till
intakter:

2025 2024
Hardvara 37025 71278
Tjanster 134181 36901
Royaltyintakter 10376 37787
Projekt enligt successiv vinstavrakning 203376 188312
Summa 384958 334278
Nettoomsattning per geografisk marknad: 2025 2024
Sverige 6748 3031
Tyskland 149 055 71429
Nederlanderna 42539 5929
USA* -3369 21204
Norge 12198 100575
Italien 133320 87284
Ovriga 44467 44826
Summa 384958 334278

Moderbolaget hade for 2025 tre kunder vars andel av koncernens totala inték-
ter enskilt 6verstiger 10%. Intakt per kund uppgar till cirka 127 075 TSEK,
112136 TSEK respektive 42 473 TSEK.

Moderbolaget hade fér 2024 tre kunder vars andel av koncernens totala
intakter enskilt dverstiger 10%. Intakt per kund uppgar till cirka 99 716 TSEK,
83 788 TSEK respektive 37 823 TSEK.

*2025 paverkades av negativa valutaeffekter vid omvardering av projekt rapporterade
enligt successivvinstavrakning.

2025 2024
Kostnad for sélda varor 210790 218107
Ovriga externa kostnader 85954 120189
Forvantade kreditforluster -191 311
Personalkostnader 149 101 130164
Avskrivningar materiella anlaggnings-
tillgangar 10033 11435
Avskrivningar immateriella tillgangar 3005 2769
Ovriga rorelsekostnader 18526 24606
Summa 477218 507581
Not 4 Ovriga rorelseintakter

2025 2024
Bidrag avseende projektfinansiering
och statliga stod 25787 30735
Valutakursvinster 28282 16913
Vinst avyttring anlaggningstillgangar — 161
Ovriga poster 598 1009
Summa 54667 48818
Not 5 Ovriga rorelsekostnader

2025 2024
Valutakursdifferenser 18526 24606
Summa 18526 24606
Not 6 Ersattning till revisorerna

2025 2024
Ohrlings PricewaterhouseCoopers AB
Revisionsuppdraget 1216 1441
Revisionsverksamhet utover
revisionsuppdraget 98 242
Ovriga tjanster 70 92
Summa 1384 1775



Oversikt Marknad Aktien Bolagsstyrning Forvaltningsberattelse Finansiella rapporter Ovrig information

Not 7 Ersattningar till anstallda, m.m.

2025 2024 Konsfordelningi moderbolaget for styrelseledaméter och 6vriga ledande befattningshavare
Loner och andra ersattningar 118303 98280 2025 2024
Aktierelaterad ersattning 2499 3859 Medelantal Varav mén Medelantal Varav mén
Sociala avgifter 37327 29890 Styrelseledaméter 7 4 7 4
Pensionskostnader - avgiftsbestdmda planer 17219 13279 Verkstallande direktor och 6vriga ledande befattningshavare 10 7 11 8
Summa ersattningar till anstéllda 175348 145308 Moderbolaget totalt 17 11 18 12
Loner och andra ersattningar samt sociala kostnader Ersattning till ledande befattningshavare
2025 2024 Ersattning till ledande befattningshavare uppgar till: 2025 2024
Léner och andra Sociala kostnader Loner och andra Sociala kostnader . . .
ersattningar (varav pensions- ersattningar (varav pensions- Ldner och andra kortfristiga erséttningar 33741 251032
(varav tantiem) kostnader) (varav tantiem) kostnader) Pensionskostnader 7938 6294
Styrelseledaméter, verkstallande direktérer 33747 17661 25032 13280 Summa ersattningar till ledande befattningshavare 41685 31326
och andra ledande befattningshavare (4135) (7938) (1341) (6294)
) 87055 36885 77107 29889 Forytterligare information géllande ersattningartill styrelsen, verkstéallande direktoren samt 6vriga ledande befattningshavare se koncernens not9.
Ovriga anstéllda (5501) (9281) (1811) (6986)
Moderbolaget totalt 120802 54546 102139 43169
Medelantal anstallda
2025 2024
Medelantal Varav mén Medelantal Varav méan
Moderbolaget totalt 128 94 125 95
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Oversikt Marknad

Not 8 Jamfdrelsestdrande poster

Aktien

Bolagsstyrning

Not 10 Andelaridotterbolag

Forvaltningsberattelse

Not 11 Materiella anldggningstillgangar

Finansiella rapporter

Ovrig information

Not 12 Immateriella tillgangar

Maskiner
ochandra Inventarier,
tekniska  verktygoch

2025 2024 2025-12-31 2024-12-31
Statligt lan omvandlat till bidrag — 30000 Ingdende anskaffningsvarde 1015 1015
Summa — 30000 Ombildat Powercell Inc. 1 —
o . B . Aktiedgartillskott Powercell Inc. 2170 —
Med jamforelsestorande poster avses vasentliga intdkts- eller kostnadsposter - - =
som redovisas separat pa grund av betydelsen av dess karaktar eller belopp. Utgdende redovisat vrde 3186 1015
Transaktionerna skainte ligga ndra den [6pande verksamheten
Sate samt
registre-
Organisa- rings-och Bokfort Bokfort
o o tions- verksam- Antal varde vdrde
Not 9 Skatt pa arets resultat Namn nummer hetsland aktier 2025-12-31 2024-12-31
Powercell
Redovisad skatt i resultatrakningen 2025 2024 Deutschland Frankfurt
GmbH HBR 28770  am Main — 934 934
Aktuell skatt Powercell
22 Warrants
gutueliskatipalanetsiresultat - - OneAB  559110-7437 Gdteborg 50000 50 50
Summaaktuell skatt - - Powercell  91310115MA
ChinaLTD  1K4F2020 Shanghai — - —
Uppskjuten skatt Powercell
a I Norway AS 928054470 Oslo 30000 31 31
Uppkomst och aterforing
av temporéra skillnader 113 134 Powercell  93-3738003
Summa uppskjuten skatt 113 134 e LY sy el L00 2111 -
Summa inkomstskatt 113 134

Inkomstskatten pa resultatet fore skatt skiljer sig fran det teoretiska belopp
som skulle ha framkommitvid anvandning av skattesatsen fér moderféreta-

getenligt foljande:

2025 2024
Resultat fore skatt -43511 -88037
Inkomstskatt berdknad enligt skattesats
i Sverige 20,6% (20,6) 8963 18136
Skatteeffekter av:
Ej avdragsgilla kostnader -2241 -2729
Skattemassiga underskott for vilka ingen
uppskjuten skattefordran redovisats -6722 -15407
Forandring uppskjuten skatt 113 134
Inkomstskatt 113 134
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anlaggningar installationer Summa
Rékenskapsaret 2024
Ingdende redovisat varde 28648 4728 33376
Inkop 3025 3442 6467
Omklassificeringar 2151 -5139 -2988
Avskrivningar -10174 -1241 -11415
Utgdende redovisat virde 23650 1790 25440
Per 31 december 2024
Anskaffningsvarde 121250 9339 130589
Ackumulerade avskrivningar -97600 -7549 -105 149
Redovisat varde 23650 1790 25440
Réakenskapsaret 2025
Ingdende redovisat varde 23650 1790 25440
Inkop 2672 844 3516
Avskrivningar -9126 -907 -10033
Utgdende redovisat varde 17 196 1727 18923
Per 31 december 2025
Anskaffningsvarde 123922 10183 134105
Ackumulerade avskrivningar -106 726 -8456 -115182
Redovisat varde 17196 1727 18923

Avskrivningskostnader pa 10 033 TSEK (11415) &r fordelad mellan forsknings-
och utvecklingskostnader och férsaljnings- och adminstrationskostnader i
moderbolagets resultatrakning.

Programvara Summa
Rikenskapsaret 2024
Ingdende redovisat varde 5996 5996
Omklassificeringar 2967 2967
Arets avskrivningar -2769 -2769
Utgdende redovisat véirde 6194 6194
Per 31 december 2024
Anskaffningsvérde 14772 14772
Ackumulerade av- och nedskrivningar -8578 -8578
Redovisat varde 6194 6194
Rikenskapsaret 2025
Ingdende redovisat varde 6194 6194
Avskrivningar -3005 -3005
Utgdende redovisat véirde 3189 3189
Per 31 december 2025
Anskaffningsvérde 14772 14772
Ackumulerade av- och nedskrivningar -11583 -11583
Redovisat virde 3189 3189

Avskrivningskostnader pa 3005 TSEK (2 769) ar fordelad mellan forsknings-
och utvecklingskostnader och férséljnings- och adminstrationskostnaderi

moderbolagets resultatrdkning.



Oversikt Marknad

Not 13 Uppskjuten skatt

Aktien Bolagsstyrning

Not 15 Kundfordringar

Forvaltningsberattelse

Not 17 Ovriga kortfristiga fordringar

Finansiella rapporter Ovrig information

Not 20 Avtalstillgangar och avtalsskulder

Redovisade uppskjutna skattefordringar bestar av framtida avdrag for pen-
sionsutbetalningar. Uppskjutna skattefordringar redovisas for skattemassiga
underskottsavdrageller andra avdrag i den utstrackning som det &r sannolikt
attde kantillgodogoras genom framtida beskattningsbara vinster. Ingen upp-
skjuten skattefordran avseende underskottsavdrag redovisas dd moderbola-
getinte har bedomt att kriterierna for att redovisa uppskjuten skattilAS 12
aruppfyllda. Outnyttjade underskottsavdragi moderbolaget for vilka ingen
uppskjuten skattefordran har redovisats uppgar till 567 978 TSEK per den 31
december2025 (530 915). Outnyttjat underskott for 2024 &r justerat med 1181
TSEK ill foljd av andrad taxering for rakenskapsaret 2023. Underskottsavdra-
genforfaller ej vid ndgon tidpunkt.

Not 14 Kassa och bank

I balansrékningen och i kassaflodesanalysen ingar foljande i posten kassa och
bank:

2025-12-31 2024-12-31
Banktillgodohavanden 76 087 214454
Summa 76 087 214454

59 | PowerCell Group Arsredovisning 2025

2025-12-31 2024-12-31 2025-12-31 2024-12-31 2025-12-31 2024-12-31
Langfristiga kundfordringar 39407 — Skattekonto 26 1076 Avtalstillgangar 93544 113482
Kundfordringar 24894 35660 Spéarrade bankmedel 10818 18539 Avtalsskulder -16 343 -5106
Reservering for forvantade kreditforluster — -311 Forskott till leverantérer 2248 3263 Totalt 77201 108 376
Kundfordringar - netto 64301 35349 Momsfordran 2610 2933 N 5 . B
Suriat 10 o8 Avtalsskuldernabestarisin helhet av forskott fran kunder och dessa har 6kat
vri my, o = o : q T
Redovisade belopp, per valuta, fér moderbolagets kundfordringar & med 220%. Okningen beror framst pd att projekten inte kommit sd ldngt och
och andra fordringar &r féljande: Totalt 15914 25909 attdetblivit fler projekt under2025. Avtalstillgangarna har minskat med 18%
och avser projekt som redovisas enligt principer for successiv vinstavrakning
2025-12-31 2024-12-31 och dérkoncernen harenvillkorad ratt till betalning, se not 2 och 4.
SEK 6 2468 . o
U 59386 T Not 18 Forutbetalda kostnader Aterstaende ouppfylldaavtal
hu luona intakter Detsammanlagda beloppet av det transaktionspris som férdelats till avtal som
usb 4909 1127 och upplup arouppfyllda eller delvis ouppfyllda per 31 december 2025 ar 244 781 TSEK.
Summa 64301 35349 Av dessa bedomer ledningen att 54% kommer att uppfyllas under nasta ar. Av
2025-12-31 2024-12-31 avtalsskuldernaredovisade per 31 december2024 har 79% uppfyllts under
Den maximala exponeringen for kreditrisk per balansdagen for kundford- - 2025.
ringar och 6vriga kortfristiga fordringar &r det redovisade virdet enligt ovan. Férutbetalda hyror 1614 1600
Det verkliga vérdet pa kundfordringarna motsvarar dess redovisade vérde, Upplupna iqté‘kter, )
eftersom diskonteringseffekten inte dr vasentlig. pagaende bidragsprojekt 1517 1326
De langfristiga kundfordringarna forfaller mellan 2027 och 2030 och bestar Ovriga férutbetalda kostnader 4498 4352 Not 21 Upp]upna kostnader
huvudsakligen av fakturor for licenser. Bt e - Qi
Ovriga upplupnaintakter 37 523
Inga kundfordringar har stéllts som sakerhet for nagon skuld. = glt ppip 7666 e och forutbetalda intakter
ota

Not 16 Varulager

2025-12-31 2024-12-31
Ravaror och férnédenheter 164217 120001
Produkteriarbete 23042 8301
Fardigvarulager 29574 15878
Totalt 216833 144180

Den utgift for varulager som kostnadsférts ingari posten Kostnad for salda
varoriresultatrakningen och uppgartill 210 790 TSEK (218 107).

Not 19 Upplaning

Se koncernens not 27 fér information om moderbolagets dvriga langfristiga
och kortfristiga skulder.

2025-12-31 2024-12-31
Upplupen semesterloneskuld 12577 10094
Upplupna sociala avgifter 8625 6140
Upplupna lGner 20321 7712
Ovriga férutbetalda intdkter 29249 36363
Ovriga poster 4149 19248
Totalt 74921 79557



Oversikt Marknad

Not 22 Operationell leasing

Aktien Bolagsstyrning

Not 26 Transaktioner med nérstaende

Forvaltningsberattelse

Finansiella rapporter

Not 27 Foérandringariskulder som tillhor finansieringsverksamheten

Ovrig information

Ataganden avseende operationell leasing
Moderbolaget hyriallt vdsentligt lokaler enligt ej uppsagningsbara operatio-
nellaleasingavtal. Leasingperiodernavarierar mellan 3 och 10 ar och de flesta
leasingavtalen kan vid leasingperiodens slut forlangas till en avgift som Gver-
ensstdammer med en marknadsmaéssig avgift.

Leasingkostnader uppgaendetill8 233 TSEK (8 019) avseende leasing av
maskiner, fordon och hyreslokalingdr i resultatrakningen for rékenskapsaret
2025.

Framtida sammanlagda minimileaseavgifter for icke uppsagningsbara
operationella leasingavtal ar som foljer:

2025 2024

Inom 1 ar 7262 6625

Mellan 1 och 5 ar 11795 17133

Mer an5 ar — —

Summa 19057 23758
Not 23 Avsattningar

2025-12-31 2024-12-31

Garantiavsattning 5121 5890

Totalt 5121 5890

Garantiavsattningen avser berdknad kostnad for att atgarda eventuella fel
och brister som uppkommer under sélda varors garantitid. Garantitiden
uppgarvanligtvis till mellan 12-24 méanader.

Not 24 Aktierelaterade ersattningar

Forinformation om moderbolagets aktierelaterade ersattningar se
koncernens not9.

Not 25 Aktiekapital

Se koncernens not 25 forinformation om moderbolagets aktiekapital.
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PowerCell Sweden AB (publ) &r sedan 18 december 2023 noterat pd Nasdaq
Stockholm. Huvudagare per den 31 december 2025 &r Robert Bosch GmbH
vars dgarandel uppgartill 11,2%.

Under sista kvartalet 2021 har ett langsiktigt incitamentsprogram som
omfattar ledande befattningshavare och nyckelpersonerinférts, se koncer-
nensnot9.

Féljande transaktioner har skett med nérstaende:

Inte kassaflodes-

2025 2024
(a) Forséljning av varor/tjanster — —
Summa — —
(b) K6p av varor/tjanster
Powercell Norway AS 2399 2452
Powercell Deutschland GmbH 2371 2738
Powercell Inc. — 6058
Summa 4770 11248

Fordringar och skulder vid arets slut till foljd av forsaljning
och kdp avvaroroch tjanster

2025-12-31 2024-12-31
Fordringar pa nérstaende:
Powercell Warrants One AB 8 438
Powercell Inc. 2802 2218
Summa 2810 2656
2025-12-31 2024-12-31
Skulder till nérstaende:
Powercell Norway AS 192 214
Powercell Deutschland GmbH 245 530
Powercell Inc. — 660
Summa 437 1404

paverkande
2024-01-01 Kassainflode Kassautflode poster 2024-12-31
Skuld Statens Energimyndighet 30000 — — -30000 —
Skuld avseende kortfristigt [an — 50000 — — 50000
Nyemission — 182012 — — 182012
Summa 30000 232012 — -30000 232012
Inte kassaflodes-
paverkande
2025-01-01 Kassainflode Kassautflode poster 2025-12-31
Skuld avseende kortfristigt [an 50000 — -50000 — —
Utdelning Powercell China LTD - 35 — - 35
Summa 50000 35 -50000 — 35



Oversikt Marknad Aktien Bolagsstyrning Forvaltningsberattelse Finansiella rapporter Ovrig information

Not 28 Justering for poster som Not 29 Handelser efter rapportperiodensslut ~ Not 30 Forslag till vinstdisposition Not 31 Eventualforpliktelser
inte ingar i kassaflodet . . ) : areets S i och stallda sakerheter
Se koncernens not 36 forinformation om handelser efter rapportperiodens Tilldrsstammans férfogande stér féljande vinstmedel:
2025-12-31 2024-12-31 slut. Overkursfond 737392233 Bolaget haringa eventualférpliktelser.
T 13038 14204 Balanserade vinstmedel -381929379 2025-12-31 2024-12-31
vskrivningar Arets resultat =43 397 951 q o

Avsittning garanti -769 2319 SEK 312064903 Stéllda sékerheter
Aktierelaterade ersattningar 2499 3859 Foretagsinteckning 50000 50000

i _ _ Sparrade bankmedel* 10818 18539
Lagerinkurans 6 653 Styrelsen foreslar att vinstmedlen disponeras
Statens Energimyndighets ldn sd attiny rakning overfors 312064903 Totalt 60818 AL
omvandlas till bidrag — -30000

P .. . SEK 312064903 * Redovisas som dvriga fordringar.

Avséattning osdkra fordringar -311 311
Ovrigt -3872 3711 Definition av finansiella nyckeltal
Totalt 10579 -6249 Idennafinansiella rapport férekommer hanvisningar till ett antal resultat-

matt. Vissa avdessa matt definierasiIFRS, andra ar alternativa matt och redo-
visasinteienlighet med tillimpliga ramverk for finansiell rapportering eller
ovrig lagstiftning. Matten anvands av koncernen for att hjalpa bade investe-
rareoch ledningattanalysera PowerCells verksamhet. Nedan féljer beskriv-
ningar och definitioner av matten i dennafinansiella rapport. Dartill ges for-
klaringar till varfér matten anvands.

Soliditet, %

Eget kapitalirelation till balansomslutningen. Nyckeltalet kan hjdlpainveste-
rare attforsta hur mycket av foretagets tillgdngar som finansieras genom att
ge utaktier snarare an attlana pengar och kan indikera hur finansiellt stabilt
foretaget kanvara pa langsikt.

Resultat per aktie
Resultat efter skattiforhallande till vagt genomsnittligt antal utestdende
aktier.

Bruttomarginal, %

Nettoomsattning minskat med kostnad fér salda varorirelation till nettoom-
sattningen. Bruttomarginalen kan hjélpa investerare att forsta hur mycket
intdkter foretaget behaller som kan anvéndas for att betala andra kostnader.
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Oversikt Marknad Aktien Bolagsstyrning

Koncernens resultat- och balansrakningar kommer att foreldggas arsstimman den 11 maj 2026 for faststallelse.

Styrelsen och verkstéallande direktoren forsékrar att koncernredovisningen har uppréttatsienlighet med internationella
redovisningsstandarder IFRS sddana de antagits av EU och ger en réttvisande bild av koncernens stéllning och resultat.
Arsredovisningen har upprittats i enlighet med god redovisningssed och ger en réttvisande bild av
moderbolagets stallning och resultat.

Forvaltningsberattelsen for koncernen och moderbolaget ger en réattvisande dversikt dver utvecklingen av
koncernens och moderbolagets verksamhet, stallning och resultat samt beskriver vasentliga risker och
osakerhetsfaktorer som moderbolaget och de foretag somingarikoncernen star infor.

20 april 2026
Richard Berkling Magnus Jonsson
Verkstallande direktor Styrelseordférande
Nicolas Boutin Karin Ryttberg-Wallgren Riku-Pekka Hagg
Styrelseledamot Styrelseledamot Styrelseledamot
Uwe Hillmann Helen Fasth Gillstedt Annette Malm Justad
Styrelseledamot Styrelseledamot Styrelseledamot

Var revisionsberéattelse har lamnats den 20 april 2026
Ohrlings PricewaterhouseCoopers AB

Fredrik Gransson
Auktoriserad revisor
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Forvaltningsberattelse

Finansiella rapporter

Ovrig information




Oversikt Marknad

Revisionsberattelse

Aktien Bolagsstyrning

Till bolagsstamman i Powercell Sweden AB (publ), org.nr 556759-8353

Rapport om arsredovisningen och koncernredovisningen

Uttalanden

Vihar utfort en revision av drsredovisningen och koncernredovisningen for
Powercell Sweden AB (publ) for ar 2025. Bolagets arsredovisning och koncern-
redovisningingar pa sidorna 35-62 i detta dokument.

Enligt var uppfattning har drsredovisningen upprattatsienlighet med ars-
redovisningslagen och gereniallavasentliga avseenden rattvisande bild av
moderbolagets finansiella stéllning per den 31 december 2025 och av dess
finansiella resultat och kassaflode for aret enligt arsredovisningslagen. Kon-
cernredovisningen har upprattatsienlighet med arsredovisningslagen och
gereniallavasentligaavseenden rattvisande bild av koncernensfinansiella
stéllning per den 31 december 2025 och av dess finansiella resultat och kassa-
flode for dret enligt IFRS Redovisningsstandarder, som de antagits av EU, och
arsredovisningslagen. Forvaltningsberattelsen ar forenligmed arsredovis-
ningens och koncernredovisningens dvriga delar.

Vitillstyrker darfor att bolagsstamman faststaller resultatrékningen och
balansrékningen for moderbolaget och rapport 6ver totalresultat och balans-
rakning for koncernen.

Vara uttalandenidennarapport om drsredovisningen och koncernredovis-
ningen ar férenliga med innehalleti den kompletterande rapport som har
overlamnatstill moderbolagets revisionsutskottienlighet med revisorsfor-
ordningens (537/2014/EU) artikel 11.

Grund for uttalanden
Viharutfort revisionen enligt International Standards on Auditing (ISA) och
god revisionssed i Sverige. Vartansvar enligt dessa standarder beskrivs nar-
mareiavsnittet Revisorns ansvar. Vidroberoendeiférhallande till moder-
bolaget och koncernen enligt god revisorssed i Sverige och hari 6vrigt fullgjort
vartyrkesetiska ansvarenligt dessa krav. Detta innefattar att, baserat pa var
basta kunskap och dvertygelse, inga férbjudna tjdnster som avsesirevisors-
férordningens (537/2014/EU) artikel 5.1 har tillhandahallits det granskade
bolageteller, i forekommande fall, dess moderforetag eller dess kontrollerade
foretaginom EU.

Vianser att de revisionsbevis vi harinhdmtat ar tillrackliga och &ndamals-
enliga som grund forvara uttalanden.
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Vér revisionsansats

Revisionens inriktning och omfattning

Viutformade vér revision genom att faststélla vasentlighetsniva och bedéma
risken for vasentliga felaktigheteride finansiellarapporterna. Vibeaktade
sarskilt de omrdden dér verkstéllande direktoren och styrelsen gjort subjek-
tiva bedémningar, till exempel viktiga redovisningsmassiga uppskattningar
som har gjorts med utgangspunkt frdn antaganden och prognoser om fram-
tida hdndelser, vilka till sin natur &r osakra. Liksomvid alla revisioner har vi
ocksa beaktat risken for att styrelsen och verkstallande direktdren asidoséatter
deninterna kontrollen, och bland annat 6vervagt om det finns beldgg for sys-
tematiska avvikelser som givit upphov till risk for vasentliga felaktigheter till
foljd av oegentligheter.

Vianpassade varrevision for att utfora en dandamalsenlig granskning i syfte
attkunnauttala oss om definansiella rapporterna som helhet, med hansyn
tagentill bolagets och koncernens struktur, redovisningsprocesser och kon-
troller samt den branschivilken koncernen verkar.

Visentlighet

Revisionens omfattning och inriktning paverkades av var bedémning av
vasentlighet. En revision utformas foratt uppnd en rimlig grad av sékerhet om
huruvida definansiellarapporternainnehaller nagra véasentliga felaktigheter.
Felaktigheter kan uppsta tillfoljd av oegentligheter eller misstag. De betraktas
som vésentliga om enskilt eller tillsammans rimligen kan forvantas paverka
de ekonomiska beslut som anvadndarna fattar med grundi de finansiella rap-
porterna.

Baserat pa professionellt omdéme faststallde vi vissa kvantitativa vasent-
lighetstal, déribland for den finansiella rapportering som helhet. Med hjélp av
dessaoch kvalitativa 6vervdaganden faststéllde vi revisionens inriktning och
omfattning och véra granskningsatgarders karaktar, tidpunkt och omfatt-
ning, samt att bedéma effekten av enskilda och sammantagnafelaktigheter
pédefinansiellarapporternasom helhet.

Forvaltningsberattelse

Sarskilt betydelsefullaomraden

Sarskilt betydelsefullaomraden for revisionen dr de omrdden som
enligt var professionella beddmning var de mest betydelsefulla for revi-
sionen av drsredovisningen och koncernredovisningen for den aktuella
perioden. Dessa omraden behandladesinom ramen fér revisionen av,
ochivartstallningstagandetill, drsredovisningen och koncernredovis-
ningen som helhet, men vi goringa separata uttalanden om dessa
omraden.

Finansiella rapporter Ovrig information

Sarskilt betydelsefullt omrade

Successivvinstavrékning

Intdktsredovisning och resultatavrakning skeriflera kundprojekt dver
tid enligt successiv vinstavrakning, vilken baseras pa ledningens upp-
skattningar och bedomning av fardigstéllandegrad, marginal, risker och
totala aterstaende utgifter. | de fall ett projekt leder till forlust redovisas
forlusten sé snart den kan faststallas. Da redovisade intékter och resul-
tat frdn projekt som redovisas enligt successiv vinstavrakning utgor
betydande posteribade resultat- och balansrékningen for koncernen
och baseras pd ledningens bedomningar utgér det ett betydelsefullt
omradeivarrevision.

Fardigstallandegraden och vinstavrakningen faststéllsi normalfallet
utifrdn upparbetade utgifter pé balansdagen i forhallandetill berdknade
totala uppdragsutgifter.

Riskenidenfinansiellarapporteringen aratt redovisade intdkter och
vinstavrakning inte representerar PowerCells uppfyllande av sina pre-
stationsatagandenikontrakten och att de faktiska totala uppdragutgif-
ternaavviker fran det férvantade utfallet. Detta kan ledattill att vinst-
avrakning sker baserad pa felaktig marginal. Detta kanisin tur ledatill
felperiodisering avredovisade intakter och kostnader dver projektets
l6ptid.

Successiv vinstavrakning av kundkontrakt paverkar, utéver forsalj-
ningsintakter och kostnad fér sélda varor, balansposterna avtalstill-
gangar och avtalsskulder, kundfordringar, varulager, och i forekom-
mande fall avséttningar for férlustkontrakt. | arsredovisningens not 4
beskrivs de viktiga uppskattningar och beddmningar som ledningen
behdver gora for redovisning av de projekt som redovisas enligt succes-
sivvinstavrdkning. I noternatill de finansiellarapporterna (not 2.4)
beskrivs redovisningsprincipernanarmare.

Hurvar revision beaktade det sarskilt betydelsefullaomradet

Var revision av kundprojekt som redovisas enligt principerna for succes-
sivvinstavrakning har omfattat bl.a. féljande granskningsmoment:
Vihargjortetturval av projekt dar vi genomfort substansgranskning.
Urvalet baseras pa kvantitativa eller kvalitativa faktorer dar vivalt ut
kundkontrakt som &@r beloppsmaéssigt vasentliga utifran kontrakts-
varde, intdkt, vinstavrakning elleromfattningen av risker i aterstdende
upparbetning.

For de kundkontraktvivalt ut har vi sedan skapat oss en forstaelse for
projekten bland annat genom att ta del av kontraktsklausuler, pro-
jektplaner,analyser av fardigstallandegrad, och prognoser 6ver ater-
staende upparbetning och bedémd marginal.
Viharinhamtatinformation fran ledningen for att bedéma status pa
projektgenomférandet och paverkan pa den finansiella rapporte-
ringen. Dettainkluderar totalt kontraktsvérde, fardigstallandegrad,
upparbetning och bedémning av dterstdende upparbetning och
marginal.

Viharstamtav ledningens bedémningar mot underliggande doku-
mentation och jamfort dessa med ledningens bedomningar fran
tidigare perioder.

Viharstamtav finansiellinformation mellan olika rapporter och
system samt gjort kontrollberdkningar.

Vihar granskat om redovisningen skett enligt PowerCells redovis-
ningsprinciper med konsekvent tillampning mellan olika kontrakt.
Viharaven granskat de upplysningar som [dmnatsi de finansiella
rapporterna.



Oversikt Marknad

Annan information &n arsredovisningen och koncernredovisningen

Detta dokumentinnehaller dven annan information &n drsredovisningen och
koncernredovisningen och dterfinns pa sidorna 1-28,33-34 samt 65. Den
andrainformationen bestar dven av erséattningsrapporten somviinhdmtade
fore datumet for denna revisionsberéttelse. Det ar styrelsen och verkstal-
lande direktéren som har ansvaret fér denna andra information.

Vartuttalande avseende arsredovisningen och koncernredovisningen
omfattarinte dennainformation och vigoringet uttalande med bestyrkande
avseendedennaandrainformation.

I samband med var revision av arsredovisningen och koncernredovis-
ningen ar detvartansvar att lasa den information som identifieras ovan och
Gvervaga om informationenivasentlig utstrackning éroférenligmed drsredo-
visningen och koncernredovisningen. Vid denna genomgang beaktar vi dven
den kunskap vii6vrigtinhdmtat under revisionen samt bedémerominforma-
tioneniovrigtverkarinnehalla vasentliga felaktigheter.

Omvi, baserat pd det arbete som har utférts avseende dennainformation,
drarslutsatsen att den andrainformationen innehaller en vasentlig felaktig-
het, arviskyldiga att rapportera detta. Viharinget att rapporteraidet avse-
endet.

Styrelsens och verkstéllande direktérens ansvar

Det &r styrelsen och verkstallande direktéren som har ansvaret for att arsre-
dovisningen och koncernredovisningen upprattas och att de ger en réttvi-
sande bild enligt arsredovisningslagen och, vad géller koncernredovisningen,
enligt IFRS Redovisningsstandarder som de antagits av EU. Styrelsen och
verkstallande direktoren ansvarar dven for den interna kontroll som de bed6-
mer &rnédvandig for att uppratta en arsredovisning och koncernredovisning
sominteinnehdller ndgra vasentliga felaktigheter, vare sig dessa beror pa
oegentligheter eller misstag.

Vid uppréttandetav arsredovisningen och koncernredovisningen ansvarar
styrelsen och verkstallande direktéren fér bedémningen av bolagets och kon-
cernensformaga att fortsatta verksamheten. De upplyser, nar sd ar tillampligt,
om forhallanden som kan paverka férmagan att fortsatta verksamheten och
attanvandaantagandet om fortsatt drift. Antagandet om fortsatt drift tillam-
pas dockinte om styrelsen och verkstéllande direktoren avser att likvidera
bolaget, upph6ra med verksamheten eller inte har ndgot realistiskt alternativ
tillatt géra nagot av detta.

Styrelsens revisionsutskott ska, utan att det paverkar styrelsens ansvar
och uppgifteridvrigt, bland annat 6vervaka bolagets finansiella rapportering.

Revisorns ansvar

Varamaléarattuppnaenrimlig grad av sakerhetom huruvida arsredovisningen
och koncernredovisningen som helhetinte innehaller négra vasentliga felaktig-
heter, vare sigdessa beror péd oegentligheter eller misstag, och attlamnaen
revisionsberattelse sominnehaller vara uttalanden. Rimlig sékerhet &ren hog
grad avsakerhet, men dringen garantifor att en revision som utfors enligt ISA
och god revisionssed i Sverige alltid kommer att upptdcka en vasentlig felak-
tighetom en sadan finns. Felaktigheter kan uppsta pa grund av oegentligheter
eller misstag och anses vara vasentliga om de enskilt eller tillsammans rimligen
kan forvédntas paverka de ekonomiska beslut som anvandare fattar med
grundiarsredovisningen och koncernredovisningen.
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Aktien Bolagsstyrning

Enytterligare beskrivning av vartansvar for revisionen av arsredovisningen
och koncernredovisningen finns pa Revisorsinspektionens webbplats:
www.revisorsinspektionen.se/revisornsansvar. Denna beskrivning aren del
avrevisionsberattelsen.

Rapport om andra krav enligt lagar och andra forfattningar
Revisorns granskning av forvaltning och forslag till disposition av bolagets
vinsteller forlust
Uttalanden
Utdvervar revision av arsredovisningen och koncernredovisningen har vidven
utfért en revision av styrelsens och verkstéllande direktdrens forvaltning for
Powercell Sweden AB (publ) fér dr 2025 samt av forslaget till dispositioner
betraffande bolagets vinsteller forlust.

Vitillstyrker att bolagsstamman disponerar vinsten enligt forslaget i for-
valtningsberattelsen och beviljar styrelsens ledaméter och verkstallande
direktoren ansvarsfrihet for rakenskapsaret.

Grund for uttalanden
Vihar utfort revisionen enligt god revisionssed i Sverige. Vart ansvar enligt
denna beskrivs ndrmare i avsnittet Revisorns ansvar. Vi ar oberoende i férhal-
landetillmoderbolaget och koncernen enligt god revisorssed i Sverige och
hariovrigt fullgjortvartyrkesetiska ansvarenligt dessa krav.

Vianser att de revisionsbevis vi harinhdmtat ar tillrackliga och andamals-
enliga som grund forvara uttalanden.

Styrelsens och verkstéallande direktérens ansvar

Detérstyrelsen som har ansvaret for forslaget till dispositioner betraffande
bolagetsvinsteller forlust. Vid forslag till utdelning innefattar detta bland
annaten bedémningavom utdelningen ar férsvarligmed hansyn till de krav
som bolagets och koncernens verksamhetsart, omfattning och risker staller
pé storleken av moderbolagets och koncernens egna kapital, konsoliderings-
behov, likviditet och stéllning i 6vrigt.

Styrelsen ansvarar for bolagets organisation och forvaltningen av bolagets
angelagenheter. Dettainnefattar bland annat att fortldpande bedéma bola-
gets och koncernens ekonomiska situation, och att tillse att bolagets organi-
sation ar utformad sa att bokféringen, medelsférvaltningen och bolagets
ekonomiska angeldgenheteri6vrigt kontrolleras pa ett betryggande sétt. Den
verkstéllande direktoren ska skota den [6pande forvaltningen enligt styrel-
sensriktlinjer och anvisningar och bland annat vidta de dtgérder som ar nod-
vandiga for att bolagets bokforing ska fullgoras i verensstaimmelse med lag
och fératt medelsforvaltningen ska skétas pa ett betryggande sétt.

Revisorns ansvar

Vart mal betraffande revisionen av férvaltningen, och ddrmed vart uttalande

omansvarsfrihet, ar attinhdmta revisionsbevis fér att med en rimlig grad av

sakerhet kunna bedoma om nagon styrelseledamot eller verkstéllande direk-

torenindgotvésentligt avseende:

. foretagit nagon atgard eller gjort sig skyldig till ndgon féorsummelse som kan
foranleda ersattningsskyldighet mot bolaget, eller

« pandagotannatsatthandlatistrid med aktiebolagslagen, arsredovisnings-
lagen eller bolagsordningen.

Forvaltningsberattelse

Vart mélbetraffande revisionen av forslaget till dispositioner av bolagets
vinsteller férlust,och ddrmed vart uttalande om detta, ar att med rimlig grad
avsakerhetbedomaom forslaget ér forenligt med aktiebolagslagen.

Rimlig sakerhet &ren hog grad av sékerhet, meningen garantifératten
revision som utférs enligt god revisionssed i Sverige alltid kommer att upp-
tacka atgardereller forsummelser som kan féranleda ersattningsskyldighet
motbolaget, eller att ett forslag till dispositioner av bolagets vinst eller forlust
inte arforenligt med aktiebolagslagen.

Enytterligare beskrivning avvart ansvar for revisionen av forvaltningen
finns pa Revisorsinspektionens webbplats: www.revisorsinspektionen.se/
revisornsansvar. Denna beskrivning aren del av revisionsberéattelsen.

Revisorns granskning av Esef-rapporten
Uttalanden
Ut6ver var revision av drsredovisningen och koncernredovisningen har vi dven
utforten granskning av att styrelsen och verkstéallande direktéren har upprat-
tatarsredovisningen och koncernredovisningen i ett format som mojliggor
enhetligelektronisk rapportering (Esef-rapporten) enligt 16 kap. 4 a § lagen
(2007:528) om vérdepappersmarknaden for Powercell Sweden AB (publ) for ar
2025.
Var granskning och vart uttalande avser endast det lagstadgade kravet.
Enligtvar uppfattning har Esef-rapporten uppréttatsiett format somiallt
vasentligt mojliggor enhetlig elektronisk rapportering.

Grund for uttalanden
Vihar utfért granskningen enligt FAR:s rekommendation RevR 18 Revisorns
granskning av Esef-rapporten. Vart ansvar enligt denna rekommendation
beskrivs ndrmare i avsnittet Revisorns ansvar. Viaroberoendeiférhallande
till Powercell Sweden AB (publ) enligt god revisorssed i Sverige och hari 6vrigt
fullgjortvart yrkesetiska ansvarenligt dessa krav.

Vianser att de bevis vi harinhamtat artillréackliga och &ndamalsenliga som
grund forvartuttalande.

Styrelsens och verkstallande direktérens ansvar

Det drstyrelsen och verkstallande direktéren som har ansvaret for att Esef-
rapporten har upprattatsienlighet med 16 kap.4 a § lagen (2007:528) om vérde-
pappersmarknaden, och for att det finns en sddan intern kontroll som styrelsen
ochverkstéallande direktéren bedémer nédvéndig for att uppratta Esef-
rapporten utan vasentliga felaktigheter, vare sig dessa beror pa oegentligheter
eller misstag.

Revisorns ansvar

Var uppgift ératt uttala oss med rimlig sékerhet om Esef-rapporteniallt
vasentligt rupprattad i ett format som uppfyllerkravenil6 kap.4a§lagen
(2007:528) om vérdepappersmarknaden, pa grundval av var granskning.

RevR 18 kraver att vi planerar och genomfor vara granskningsatgarder for
attuppnarimligsakerhet att Esef-rapporten ar uppréattadiett formatsom
uppfyllerdessakrav.

Rimligsdkerhetdren hoggrad avsdkerhet, men dringen garantiforatten
granskning som utfors enligt RevR 18 och god revisionssed i Sverige alltid
kommer att upptécka en vasentlig felaktighet om en sddan finns. Felaktigheter

Finansiella rapporter Ovrig information

kan uppsta pa grund av oegentligheter eller misstag och anses vara vasentliga
om de enskilteller tillsammans rimligen kan forvéntas paverka de ekono-
miska beslut som anvandare fattar med grund i Esef-rapporten.

Revisionsforetaget tillampar International Standard on Quality Manage-
ment 1,som kréver att foretaget utformar,implementerar och hanterar ett
system for kvalitetsstyrning inklusive riktlinjer eller rutiner avseende efter-
levnad av yrkesetiska krav, standarder fér yrkesutévningen och tillampliga
kravilagaroch andraférfattningar.

Granskningen innefattar att genom olika atgarderinhdmta bevis om att
Esef-rapporten har upprattatsiett format som mojliggor enhetlig elektronisk
rapporteringav arsredovisningen och koncernredovisning. Revisorn véljer
vilka atgarder som ska utféras, bland annat genom att bedéma riskerna for
vasentliga felaktigheterirapporteringen vare sig dessa beror pa oegentligheter
eller misstag. Vid dennariskbedémning beaktar revisorn de delaravden
interna kontrollen som &rrelevanta for hur styrelsen och verkstallande direk-
toren tar fram underlagetisyfte att utforma granskningsatgarder som ar
dndamalsenliga med hansyn tillomsténdigheterna, meninte i syfte att géra
ettuttalande om effektiviteten i deninterna kontrollen. Granskningen omfat-
tarocksa enutvardering avandamalsenligheten och rimligheten i styrelsens
och verkstallande direktérens antaganden.

Granskningsatgarderna omfattar huvudsakligen validering av att Esef-
rapporten upprattatsiett giltigt XHTML-format och en avstamning av att
Esef-rapporten verensstimmer med den granskade arsredovisningen och
koncernredovisningen.

Vidare omfattar granskningen dven en bedémning av huruvida koncernens
resultat-, balans- och egetkapitalrakningar, kassaflodesanalys samt noteri
Esef-rapporten har mérkts med iXBRL i enlighet med vad som foljer av Esef-
forordningen.

Ohrlings PricewaterhouseCoopers AB utsags till Powercell Sweden AB (publ)s
revisor av bolagsstdmman den 29 april 2025 och har varit bolagets revisor
sedan bolaget etablerades under2008. Powercell Sweden AB (publ) har varit
noterat pa reglerad marknad sedan december 2023.

Goteborgden20april 2026
Ohrlings PricewaterhouseCoopers AB

Fredrik GGransson
Auktoriserad revisor
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Aktieagarinformation

Finansiell kalender

23 april 2026 Rapport for forsta kvartalet

11 maj2026 Arsstamma

16juli2026 Rapport for andra kvartalet

22 oktober2026 Rapport for tredje kvartalet

3februari 2027 Bokslutskommuniké och rapport for fjarde kvartalet 2026

IR-kontakter

Richard Berkling Anders Diiring

VD och koncernchef SeniorVice President, CFO & IR

+46 (0) 317203620 +46(0) 317203620
richard.berkling@powercellgroup.com anders.during@powercellgroup.com

Information till aktieagarna

Information om PowerCell inklusive delarsrapporter och arsredovisningar
finns pa foretagets webbplats powercellgroup.com.
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Powercell Sweden AB (publ)
Ruskvadersgatan 12

418 34 Goteborg

Sverige

Tel.+46 (0) 31-720 36 20

Powercell Deutschland GmbH
Mainzer Landstrasse 49

60329 Frankfurt

Tyskland

Tel.+49 (0) 6930855470

PowercelllInc.
900 3rd Avenue, 29th Floor
New York, NY, 10023

www.powercellgroup.com
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