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ARET SOM GICK - 2010 €p

Aret som gick — 2010

Fouriertransform ar ett av staten helagt venture capital-bolag med uppdrag

att pa kommersiella grunder starka det svenska fordonsklustrets internationella
konkurrenskraft. | uppdraget ingar aven att vara en aktiv agare som bidrar

till att bolagens kommersialisering och fortsatta tillvaxt sker pa ett strukturerat
och framgangsrikt satt. Bolaget tillfor kapital och kompetens genom kvalifi-
cerade styrelserepresentanter, saval egna medarbetare som personer i
Fouriertransforms natverk, i alla delagda bolag.

- Arets resultat efter skatt uppgick till 4,5 Mkr (8,2 Mkr)
» Det totala kassaflodet uppgick till -196,3 Mkr (2 966,5 Mkr), varav
investeringar i portfdljbolag -269,7 Mkr (-43,9 Mkr) inklusive direkt
hanférliga kostnader
- Likvida medel och kortfristiga placeringar vid arets slut uppgick
till 2 729 Mkr (2 965 Mkr)
« Bokfort varde pa den totala investeringsportféljen om o ®
nio bolag uppgick till 300,9 Mkr (43,9 Mkr)
+ Under 2010 investerade Fouriertransform i nedanstaende

atta bolag.
« Fouriertransforms portféljbolag NovaCast Technologies AB
begardes i konkurs i mars, 2011 pa grund av dalig [onsamhet ® @ Investeringar fore 2010:
och akut likviditetsbrist. Fouriertransform har investerat @9 © PowerCell, Goteborg
totalt 44,2 Mkr i NovaCast. @ @ Investeringar under 2010
® @ Investering jan, 2011
o Vicura, Trollhattan

Investeringar under 2010

Alelion Early stage Hallbara fordon Energilagringssystem till Nédinge
fordonsindustrin

App"ed Nano Surfaces Early stage Effektivare produktion = Unik teknologi for mins- Uppsala
kade friktionsforluster

Effpower Early stage Hallbara fordon Effektivt batteri Goteborg
for hybrider

El-Forest Early stage Hallbara fordon Skogsmaskin med seriell Ornskoldsvik

el-hybrid teknologi

FIexProp Early stage Effektivare produktion = Robusta gripdon med Halmstad
reducerad vikt

Max TI’UCk Start-up Hallbara fordon Eldriven truck med Ostersund
unik rorlighet

Norstel Early stage Hallbara fordon Ny teknik for hybrid- Norrkdping
fordon
NovaCast Expansion Effektivare produktion | Gjuteritekniksystem Tyringe

och -produkter
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Fouriertransform—en etablerad aktor i det
svenska fordonsklustret

2010 var det forsta hela verksamhetsaret i Fouriertransforms
historia. Aret préglades av ett intensivt arbete med att f& en
komplett organisation pa plats, att marknadsfora verksam-
heten externt och att utveckla var egen dgarmodell och stra-
tegiska inriktning. Samtidigt har vi hanterat och analyserat

ett stort antal investeringspropaer och sammanlagt har sty-
relsen fattat beslut om tio investeringar sedan hosten 2009
pa totalt 356 MKkr.

Fouriertransforms uppbyggnad har skett i en omvarld dar
utvecklingen for manga svenska bolag blev mer positiv an
vad vi vagat hoppas pa, sarskilt jamfért med vad vi sag under
20009. Tillvaxteni Sverige blev battre an forvantat och for for-
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YFouriertransform har under det
gangna aret etablerat sig som
en langsiktig industriell och
finansiell partner till bolag inom
den svenska fordonsbranschen.
Satsningarna har hittills mest
varit i tidig fas men framfor
oss ser vi ett Okat deltagande
aven i omstruktureringar och
avknoppningar av verksamheter i
tillvaxtfas och mogen fas.”

donsindustrins underleverantdrer var de andrade dgarférhal-
landena i Saab Automobile och Volvo PV gldadjande nyheter
som innebar att delar av inkopsplattformarna ater flyttas
tillbaka till Sverige.

Samtidigt visade Fouriertransforms seminarier runt om i
landet att finansieringen kvarstar som en central fraga for
bade sma och medelstora foretag, sarskilt nar bankerna
inte langre i samma utstrackning som tidigare erbjuder
finansiering.

For fordonstillverkarna praglades aret ocksa av ett okat
fokus pa tillvaxtmarknaderna i Asien. Forsiktiga signaler
kunde &ven noteras om en stegvis aterhamtning, om an i



langsammare takt, i bade Europa och USA. Men manga osa-
kerhetsfaktorer som kan verka tillvaxt- och [lonsamhetsham-
mande kvarstar in pa detta ar 2011.

Efter en grundlig marknadsanalys av de globala makro-
trendernai fordonsbranschen har viidentifierat ett antal sar-
skilt attraktiva segment och specifikt sadana dar det finns
goda forutsattningar for just svensk industri.

"Mot slutet av aret okade
investeringsviljan bland de svenska
fordonstillverkarna.”

Huvudtrenderna inom fordonsindustrin ar den utveckling
som nu sker inom omradena Hallbara fordon, Intelligens
i fordon och Effektivare produktion. Vad som gor dessa
sarskilt attraktiva for Sverige ar att har finns redan svensk
spetskompetens och foljaktligen en potential for svensk in-
dustri att havda sig val internationellt dven i framtiden. De
investeringar som Fouriertransform gjort hittills ryms alla
inom kategorierna Hallbara fordon och Effektivare produk-
tion, bl a inom avancerade energilosningar och batteri- och
branslecellsteknik, minskade friktionsforluster och effekti-
vare transmissionssystem.

Fouriertransform kommer naturligtvis ocksa att fortsatt
vara oppna for investeringspropaer inom andra omraden
som vi identifierat i vart strategiska analysarbete.

Arets snabba uppbyggnad av organisation och processer
har mojliggjort en effektiv hantering av Fouriertransforms
deal-flow. Cirka 250 ansokningar har behandlats sedan star-
ten och en rad moten med foretagare har genomférts under
aret. Var ansokningsportfolj innehaller nu 50 ansokningar
varav 20 ar under investeringsberedning.

Ur ett investeringsperspektiv ar det ocksa positivt att in-
vesteringsviljan mot slutet av aret visade tecken pa att 6ka
bland de svenska fordonstillverkarna. Fouriertransform har
fatt in forslag fran flera bolag om medverkan vid omstruk-
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tureringar och avyttringar inom tillvaxtfas och mogen fas.
Fouriertransforms beslut att bilda ett bolag, Vicura AB, med
nyckelpersoner for Saab Automobiles avdelning for trans-
missionsutveckling ar ett sddant exempel. Genom denna in-
vestering som skedde i januari 2011, behalls darmed en unik
kunskap pa omradet i Sverige.

Efter ett drygt ar som VD for Fouriertransform kanner jag
en stark tilltro till att vi har ett féretag som pa ett tillfredstal-
lande satt kan mota behoven av finansiering av investeringar
och omstruktureringar inom svensk fordonsindustri. Till det-
ta bidrar den industriella och finansiella kompetens som vi
haft formanen att kunna rekrytera till verksamheten.

Vi har darutover ett starkt externt natverk av erfarna per-
soner fran industrin med gedigen kompetens som kommer
att bidra, inte minst i portfoljbolagens styrelser, till en god
dgarstyrning och en starkt affarsmassighet i alla vara inves-
teringar.

Efter en inledande medial osakerhet kring var roll, upp-
fattas Fouriertransform idag som en respekterad aktor pa
den svenska marknaden. Vi anser oss nu vara en del av det
svenska fordonsklustret och kommer att kunna spela en
langsiktig industriell roll som bidrar till att starka dess kon-
kurrenskraft.

Stockholm den 17 mars, 2011

Per Nordberg %/

VD
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€ VISION, MAL OCH STRATEGIER

Affarsmassighet och industriellt kunnande

Genom affarsmassighet och industriellt kunnande ska Fouriertransform bidra till att
starka framtidstron i den svenska fordonsindustrin. Var investeringsprocess kanneteck-
nas av oppenhet och en konstruktiv dialog. Tydliga processer skapar handlingskraft, sa
att vi snabbt kan agera pa mojligheter och astadkomma resultat i vara investeringar.

Uppdrag
Fouriertransform ar ett statligt venture capital-bolag med
uppdrag att pa kommersiella grunder starka det svenska
fordonsklustrets internationella konkurrenskraft.

| uppdraget ingar dven att vara en aktiv dgare som bidrar
till att bolagens kommersialisering och fortsatta tillvaxt sker
pa ett strukturerat och framgangsrikt satt. Fouriertransform
tillfor kompetens genom kvalificerade styrelserepresentan-
ter, saval egna medarbetare som personer i Fouriertrans-
forms natverk, i alla delagda bolag.

Vision
Fouriertransform bidrar till en framgangsrik svensk fordons-
industri med internationell konkurrenskraft.

Mal

Fouriertransforms mal ar att starka och vitalisera det svens-
ka fordonsklustret. Fouriertransform ska ge marknadsmaés-
sig avkastning till &garen och bidra till en hallbar utveckling,
genom att bland annat investera i bolag/projekt med en
hallbarhetsdimension.

Finansiellt mal

Fouriertransform ska vara en langsiktig industriell partner
som investerar pa kommersiella grunder med ett avkast-
ningsmal pa 10—15 procent per ar.

Strategier
Fouriertransforms Overgripande strategi ar att investera
kapital och vara aktiva agare i fordonsrelaterade foretag
med innovativa och kommersialiserbara produkter och
tjanster. For att astadkomma detta utgar Fouriertransform
fran fyra strategiska byggstenar:
« Marknad
Det vill sdga den spelplan dar Fouriertransform verkar
genom sitt uppdrag, i relation till hur de globala trenderna
ser ut och vad som ar Sveriges situation och styrka.
+ Investeringsprocess
En val dokumenterad investeringsprocess, fran forsta
kontakt till vardeskapande exit, klarlagger ansvar,
uppfdljning och kontroll och sakerstaller kvaliteten
i investeringsbesluten.
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+ Kompetens, natverk, positionering
Fouriertransform ar en delagare som bidrar med
kompetens, natverk och en god dgarstyrning som okar
portféljbolagens trovardighet.

+ Administrativ plattform
En viktig strategisk byggsten for att stodja och sakerstal-
la hog kvalitet i arbetsséatt och arbetsrutiner och for att
skapa kostnadseffektiva processer i en liten organisation.

Strategiska investeringsomraden
Med de strategiska byggstenarna som grund har Fourier-
transform identifierat nio strategiska investeringsomraden,
varav tre har identifierats som viktigast och dar bolaget
aktivt ska soka investeringsobjekt:
+ Hallbara fordon
Till exempel inom batteriteknik, hybridsystem, forbran-
nings/motorteknik, material- och energieffektivare
teknik.
- Intelligens i fordon
Det innebar intelligenta funktioner i saval lastvagnar som
personbilar som bygger dels pa en teknisk plattform i for-
donet, dels innehallstjanster majliggjorda av plattformen.
- Effektivare produktion
Till exempel omraden inom gron produktion, med
|dnsamhetspotential utifran vaxande miljorelaterade
drivkrafter sasom energieffektivitet, utslapp, ateranvand-
ning och avfall.

Urvalet av fokusomraden ska ses ur ett svenskt perspektiv,
dar hallbarare och intelligentare fordon samt effektivare
produktion ar sarskilt attraktiva pa grund av de styrkor som
finns inom det svenska fordonsklustret.

Aven innovativa projekt inom 6vriga sex strategiska
investeringsomraden kan komma ifraga, sasom Tryggare
fordon, Fordon med identitet/attraktivitet, Kostnads-
effektivare fordon, Kundtjanster, Foretagstjanster och Effek-
tivare validering/verifiering. Inkomna investeringspropaer pa
sadana omraden analyseras och utvarderas pa sedvanligt
satt.



Strategiska investeringsomraden

1. Hallbara fordon

Batteriteknik

Brénslecell

Elektrisk drivlina
Hybridsystem
Férbrannings-motorteknik
Materialteknik
Energieffektivare teknik
Recycling/atervinning
Drivmedel-/energisystem

2. Intelligens i fordon

Tjanster i fordon (”innehallstjanster”,

"apps”)
Transportproduktivitet
Trafikassistans

Sdkerhet

Infotainment

Mekatronik

Fjarrdiagnostik

Helt automatiserade fordon

3. Effektivare produktion

Produktionskoncept
Logistik

Verktyg

Etablerad teknik
Miljo

4. Tryggare fordon

Forarstod och forvarning
Fordonsstabilitet

Undvika/reducera inverkan vid krock

Personskydd
Raddning efter krock

5. Fordon med identitet/
attraktivitet

Design, modellprogram
Varumarke
Anvandarvanlighet
Individualisering

6. Kostnadseffektivare fordon

Produktkoncept
Komponentkostnadsreduktion
Kostnad for dgande

7. Kundtjanster - BtC

Transporttjanster
Finansiering/férsakring
Uthyrningstjanster
Service/underhall
Tilloehorstjanster
Begagnathandel

8. Foretagstjanster — BtB

Operativa tjanster
Kunskapskonsulting
Resurstjanster

IT stod och verktyg

9. Effektivare validering/
verifiering

Simulering och virtuell provning
Labbprovning

Provbanor

Prototyptillverkning
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Brytningstid for fordonsindustrin

2010 blev ett battre ar an vantat for den svenska fordonsindustrin. Globalt
kvarstar dock manga utmaningar. Fortsatt osakerhet rader om den framtida
globala efterfragan och generellt brottas branschen med overkapacitet och

hoga fasta kostnader.

2010 ett stabiliseringsar for svensk industri
Efter tva ar av svara marknadsfoérhallanden och férsvagad
svensk industri var forvantningarna pa 2010 mycket laga.
2010 blev dock mycket battre an forvantat och en vandning
kunde noteras redan tidigt under arets férsta manader. Den
underliggande svenska ekonomin utvecklades starkare an
manga andra viktiga europeiska landers ekonomier. Nyfor-
séljningen av personbilar 6kade kraftigt, jamfort med aret
innan, och nadde vid arets slut nastan 2008 ars nivaer. Last-
bilsforsaljningen, som drabbades av ett kraftigt ras 2008 och
2009, har inte haft samma goda aterhamtning. En forsiktig
vandning kunde noteras fran mitten av aret i EU, men detta
fran en mycket Iag niva och det ar fortfarande en bra bit kvar
till 2008 ars forsaljningssiffror. For de svenska leverantorer-
nainnebar vandningen som helhet att saval orderingang som
kapacitetsutnyttjande forbattrades successivt under aret.
Under arets forsta kvartal skingrades osakerheten vad
galler dgandet i bade Saab Automobile och Volvo Car
Corporation (VCC). Trots att framtiden kommer att te sig
olika for de tva bolagen bor de nya dgarforhallandena vara
positiva for den svenska leverantorsbasen.

Europa och varlden

| bade Europa och USA radde fortsatt oro pa marknaderna
och forsaljningssiffrorna varierade fran manad till manad.
Mot slutet av aret skedde dock en allman stabilisering pa
de stora europeiska marknaderna och flera positiva tecken
bidrog till att starka optimismen.

Asien, med Kina som tillvaxtmotor, fortsatte att driva
upp den globala aktiviteten. Den kinesiska konsumtions-
nivan i forhallande till BNP ligger pa cirka 45 procent, vilket
fortfarande &r langt under USA:s, som &r cirka 65 procent
av BNP. Detta bor ge fortsatt utrymme for tillvaxt och dkad
efterfragan i Kina. | december sanktes emellertid tillvaxt-
prognoserna nagot for fordonsindustrin, sedan Peking, som
andra stad efter Shanghai, beslutat om ett arligt tak for ny-
bilsforsaljningen.

Utmaningen kvarstar dock for fordonsindustrin att tolka
den framtida osakra globala efterfragan samtidigt som bran-
schen idag lider av en betydande overkapacitet i tillverkning,
korta produktlivscykler och hoga fasta kostnader. Detta ar
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idag det globala industriella problemet som far genomslag
langt ned i leverantdrsleden. Konsekvensen av osakerheten,
i kombination med Overkapacitet, innebar ett behov av att
minska den vertikala integrationen, skapa flexibilitet och att
snabbt avyttra verksamheter som inte langre ar forenliga
med huvudverksamheten. Under andra halvaret sag Fourier-
transform tecken pa detta da flera fordonsbolag ater borjat
planera for avyttring och genomforande av nya struktur-
affarer.

Foranderliga marknader och krav pa innovation
Fordonsindustrin befinner sig i en brytningstid som har flera
dimensioner. Nyckelmarknader forflyttas geografiskt och

"Klart ar att trenden mot miljovanligare
teknik inom fordonsbranschen bestar
och forstarks fran ar till ar.”

nya marknader bidrar till snabbt féranderliga marknadskrav
som dven 6ppnar for nya aktorer och konstellationer.

Det rader dven osakerhet om vilka teknologier som har
den storsta potentialen. Bilden har &r dnnu sa lange diver-
gerande. Klart ar att trenden mot miljovanligare och effektivare
teknik inom fordonsbranschen bestar och forstarks fran ar
till r, nagot som satter press pa tillverkarna att standigt driva
innovation och produktutveckling. Det handlar saval om
energisnalare teknik som alternativa drivmedel sasom gas,
el, bransleceller och hybridfordon dar dessa ingar. Men det
kan ocksa handla om exempelvis miljo- och klimatvéanligare
materialval och effektivare produktion.

Svensk spetskompetens med majligheter

Sverige har ett starkt utgangslage med tva ledande tillver-
kare av tunga fordon och tva storre personbilstillverkare.
Till detta kommer ett stort antal fordonsleverantorer inom
manga omraden. Sammantaget ger det en bred kompetens-
bas att bygga pa. Sverige har ocksa en fordel i att det finns
ett val etablerat samarbete mellan universitet, hogskolor,
stat och industri.



"Fouriertransform ar en av fa aktorer som
har resurser att driva kommersialisering
av FoU-projekt specifikt for fordons-
industrin.’

Samtidigt &r de svenska aktorerna smai ett globalt perspek-
tiv och det innebar ett behov av att fokusera pa omraden
dar det finns verklig spetskompetens, for att lovande FoU-
projekt ska kunna utvecklas till kommersiellt framgangsrika
affarer.

Fouriertransform ar en av fa aktérer som har resurser att
driva en sadan kommersialisering specifikt for fordonsindu-
strin och har utifran en omfattande analys identifierat sina
tre viktigaste strategiska investeringsomraden, Hallbara
fordon, Intelligens i fordon och Effektivare produktion. Inom
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samtliga dessa omraden finns en stor potential just i Sverige
och foljaktligen goda majligheter att sakerstalla en langsik-
tigt global konkurrenskraft for svensk fordonsindustri.

Sverige har redan idag god kompetens nar det galler
hallbara fordon och dartill finns en stark miljomedvetenhet
i svensk industri. Intelligens i fordon ar ett tillvaxtomrade
som kréaver hog teknologisk niva och dar kan svensk industri
kombinera fordons- och IT-kunnande. Effektivare produk-
tion &r ocksa ett omrade dar svenska foretag har utvecklat
en djup och bred kompetens.
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Aktiv agarmodell som bidrar

till vardeskapande

Fouriertransforms investeringsverksamhet riktar sig till foretag och projekt i det
svenska fordonsklustret. Investeringarna sker pa affarsmassiga grunder och

med en stark profil inom omradena miljo och sakerhet. Genom kompetens, nat-
verk och god agarstyrning bidrar bolaget till vardeskapande i vara portfoljbolag.

Investeringsprofil

Fouriertransform ar en finansiell, industriell och aktiv venture
capital-aktor helt inriktad mot fordonsindustrin. Fourier-
transform investerar fran egen balansrékning och &r en
langsiktig dgare och partner. Malsattningen ar att langsiktigt
bygga varde i bolagets portfoljbolag.

Med en hog industriell kompetens i ledning och styrelse,
och med ett profilerat natverk av industriella radgivare, ar
Fouriertransform en del av den svenska fordonssektorn. Den
finansiella kompetensen i ledning och styrelse &r ocksa en
garant for att bolaget kan upptrada som en venture capital-
aktor med hog professionalism.

Fouriertransform ska bidra till att starka och vitalisera det
svenska fordonsklustret. En viktig kompass i det uppdraget
ar en egen, valdefinierad framtidsbild av det svenska for-
donsklustrets utmaningar och framtida majligheter. Utifran
denna analys har bolaget lagt fast en investeringsstrategi
som bast tar till vara och vidareutvecklar de omraden déar
bolaget ser sarskilt goda forutsattningar att starka svensk
konkurrenskraft och skapa Ionsam tillvaxt.
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Investeringsstrategi

Fouriertransform investerar kapital och ar aktiva agare i for-
donsrelaterade foretag med innovativa och kommersialiser-
bara produkter och tjanster.

Under det gangna aret har Fouriertransform identifierat
nio strategiska investeringsomraden dar bolaget bedémer
att Sverige har sarskilt goda forutsattningar inom sitt for-
donskluster. De tre viktigaste omradena, Hallbara fordon,
Intelligens i fordon och Effektivare produktion ar sarskilt
attraktiva pa grund av de styrkor och den spetskompetens
som finns inom det svenska fordonsklustret och har kommer
Fouriertransform proaktivt att soka investeringsmojligheter.

Aven innovativa projekt inom de dvriga sex omradena
ar intressanta. Har handlar det om Fordon med "identitet”,
Tryggare fordon, Kostnadseffektivare fordon, Effektivare va-
lidering/verifiering och Kundtjanster och Foretagstjanster.
Inkomna investeringspropaer inom dessa omraden analyse-
ras och utvarderas pa sedvanligt satt efter vara investerings-
kriterier.



Investeringskriterier

De projekt som Fouriertransform investerar i ska ha anknyt-
ning till fordonsindustrin (dock inte flyg) och inom dennaram
kan samtliga segment komma i fraga. En investering kan i
princip ske i alla delar av vardekedjan, dvs. fran material,
komponenter, moduler och system till produkter och tjans-
ter pa eftermarknaden, och i alla faser, fran tidig till mogen
fas. Projekten ska ha anknytning till Sverige, med produktion
och/eller utveckling inom landet.

Enstaka investeringar bor inte Gverstiga 5 procent av vart
totala kapital, dvs. 150 miljoner kronor. Normalt ar var maxi-
mala dgarandel 49 procent. Olika finansieringslosningar kan
komma ifraga, sasom aktiekapital, vinstandelslan och annat
agarkapital.

En investering ska vara klart avskiljbar fran eventuell
annan verksamhet och den ska ha en hallbarhetsprofil.

En investeringspropa bedéms utifran féljande kriterier:

« Innovativ produkt eller tjianst med tillvéxtpotential pa den
svenska och den globala marknaden

« Attraktiv underliggande marknad med tillvaxt och goda
utsikter till IbSnsamhet

« Drivande ledning med fokus pa bolagets tillvaxt och
lonsamhet

» Samarbete med industriella partners som kan stotta
bolagets kommersialisering och expansion

» Goda avyttringsmojligheter.

Investeringsprocessen

Med investeringsprocessen menar Fouriertransform hela
hanteringen av en investering, fran férsta kontakt till exit.
Med hjalp av en val dokumenterad investeringsprocess
sakerstaller bolaget kvaliteten i investeringsbesluten och
klarlagger ansvar, uppfoljning och kontroll under hela inne-
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havet. Genom en val fungerande administrativ plattform
efterstravar bolaget ocksa balans mellan hog kvalitet i ar-
betssatt, arbetsrutiner och kostnadseffektiva processer,
samtidigt som bolaget kan forbli en flexibel och dynamisk
organisation.

Fouriertransform ska vara en deldagare som bidrar med
kompetens, natverk och en god dgarstyrning som okar port-
foljbolagens trovardighet. Denna dgarmodell &r en del i vart
vardeskapande och central for var framgang. Att kunna ga in
som minoritetsinvesterare i ett bolags alla cykler, ibland som
huvudagare, ibland som traditionell minoritetségare staller
hoga krav pa var organisation och agarmodell.

Fouriertransforms investeringsansvariga har en central roll
i hela investeringsprocessen. De identifierar och genomfér
investeringar, tar fram en vardeskapande plan for respektive
bolag och engagerar och utvarderar externa styrelseleda-
moter. De ser ocksa till att det finns en adekvat rapportering
och utgor bollplank till VD och styrelseordférande.

Fouriertransform tillfor kompetens genom kvalificerade
styrelserepresentanter, saval egna medarbetare som perso-
ner i Fouriertransforms natverk; i alla delagda bolag.

Investeringsportfoljen

Fouriertransform har en investeringsram om 3 miljarder kro-
nor. Till och med februari 2011 har det beslutats om investe-
ringar pa totalt 356 miljoner kronor i tio bolag, av vilka den
minsta investeringen ar pa 7 miljoner kronor och den storsta
pa cirka 103 miljoner. Portfoljbolagen bestod vid arsskiftet
av tre bolag inom omradet Effektivare produktion och res-
terande inom omradet Hallbara fordon. Tre av bolagen ligger
tidigt i utvecklingsskedet och &r sa kallade start-up bolag,
sex ligger i fasen early stage och ett i fasen expansion.

Vart bidrag

Stort natverk inom
fordonsklustret och

/

Erfaret
investeringsteam
som kan driva
investerings-
processen till
snabba beslut

den finansiella
sektorn

\

God forstaelse av

fordonsindustrin,

med dess trender
och drivkrafter

€) Fouriertransform
Langsiktighet i
dgandet, malsittningen Kapital for utveckling
att vitalisera fran tidig
det svenska Aktivt gande, till mogen fas

fordonsklustret

kompetens inom
afférsutveckling/

/

management och
finansiering

Verksamheten 2010
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Alelion lamnar utvecklingsfasen
och fokuserar pa forsaljning

2010 var ett omstallningens ar for Alelion. Fran att ha varit ett utvecklingsbolag
av kompletta energilagringssystem skapades ett automatiserat tillverknings-
system och produktframtagningen effektiviserades genom ett nytt modulsystem.
Verksamhetens fokus flyttade till marknadsbearbetning och forsaljning.

Styrelsen for Alelion Batteries.

Verksamheten

Alelion Batteries utvecklar, tillverkar och marknadsfor kom-
pletta energilagringssystem baserat framst pa Litium-jon-
batterier. Litium-jon-celler &r i dag den teknologi for typen
energibatteri som har hogst energitathet och driftstid i rela-
tion till sin vikt, vilket tillsammans med pris ar de avgorande
faktorerna for efterfragan. Ett komplett energilagringssys-
tem bestar av battericeller, mekanisk forbindning, dess kon-
troll och styrelektronik. Alelions produkter baseras pa ett
modulsystem som smidigt anpassas for att optimerar kun-
dens efterfragade funktioner. Genom modulsystemet kan
utvecklingsprojekt av en specifik applikation tillsammans
med kund forkortas till en sjattedel av ett konventionellt pro-
jekt, det vill sdga en till fyra manader.

Litium-jon-cellerna produceras av externa producenter,
framst i Asien, men tillverkningen liksom systemintegrationen
i kundens applikationer sker i Nodinge.

Alelions kunder ar produkttillverkande bolag i Europa.
Framst fokuserar bolaget pa fordonsindustrin, men produk-
terna lampar sig aven for andra applikationer som stadma-
skiner, golfvagnar och kraftverk for fornybar energi. Alelions
energilagringssystem ingar i dag bland annat i elbilen Fiat 500.

Marknad

Marknadspotentialen for energilagringssystem ar stor, men
batterierna ar fortfarande relativt dyra, vilkken medfor att
efterfragan pa kundernas produkter dnnu ar begréansad.
Teknologin for Litium-jon-celler for stora system har endast
anvands for kommersiellt bruk sedan 2008, men anvénd-
ningen forvantas 6ka under de kommande tio aren, eftersom

Verksamheten 2010

Fas early stage
Omrade hallbara fordon
Investeringstidpunkt juni 2010
Agarandel 27 procent
Bokfort varde 29 Mkr

Investeringsansvarig Christian Zeuchner

Bolagsfakta

Produkt kompletta energilagringssystem
Ort Nodinge

Antal anstéllda 19

VD Torbjorn Sundstrom

Styrelseordférande
Webbplats

Hasse Johansson (fd chef FoU Scania AB)
www.alelion.com

dagens forskning inte pekar pa att nagon annan teknologi
kommer att kunna framvisa battre prestanda till lagre prisen
inom de narmaste tio till femton aren.

| och med att marknaden &r relativt ny ar det svart att
identifiera direkta konkurrenter till Alelion. Men konkurren-
sen hardnar och nya bolag etableras samtidigt som befintliga
batteritillverkare breddar sitt sortiment.

Aret som gick

Under 2010 lamnade Alelion fokus pa produktutveckling och
investerade i utrustning for cellbearbetning for att bygga upp
en produktionsanlaggning for serietillverkning. Forutom en
skraddarsydd produktionslinje utokade Alelion testutrust-
ningen och forbattrade processerna for kvalitetskontroll.

Det aktiva forséljningsarbetet startade i slutet av aret
och kommer under 2011 att intensifieras. Forsaljningen sker
framst inom den egna organisationen men ett visst samar-
bete med teknikkonsulter efterstravas.

Genom den effektiva tillverkningsprocessen och fokus pa
forsélining har Alelion en bra bas for att lyckas med malen for
2011, att bygga upp kundrelationer och bli en erkand leveran-
tor pa marknaden.

%
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Applied Nano Surfaces undviker friktion

Applied Nano Surfaces har utvecklat en unik och patentsokt teknik for att skapa en
ytbelaggning med extremt lag friktion. Darigenom kan man kraftigt reducera energi-
forbrukningen och forbattra olika produkters livslangd. Fordelar som ar viktiga for
bland andra fordonstillverkare, med vilka bolaget har flera viktiga utvecklingsprojekt.
2011 kommer forsta kunden att infora tekniken i sin produktion.

Pagaende sa kallad "Ring-on-liner test” for att mata friktion och
ndtning.

Verksamheten

Applied Nano Surfaces (ANS) har utvecklat en processtek-
nik for att minimera friktionsforluster i mekaniska system.
Tekniken baseras pa ett amne, volframdisulfid, som sedan
1960-talet anvands inom NASA for att minska friktionen.
Detta fasta smorjmedel har tidigare inte anvands for tillverk-
ning av industriella applikationer, eftersom det har varit dyrt
och svart att fa &mnet att fasta pa andra material. Men ANS
har utvecklat en patentsokt teknik dar volframdisulfid bildas
i en kemisk process direkt pa materialets yta.

Genom att skapa ett lagfriktionsskikt pa rorliga delar i me-
kaniska system kan man kraftigt minska energiforbrukningen
och darmed ocksa energikostnaden. Mindre ndtning pa res-
pektive del leder aven till att produktens livslangd forlangs.

Belaggningsprocessen ar enkel att integrera i kundens be-
fintliga produktionsprocess, eftersom ytbelaggningen skapas
mekaniskt i samband med tillverkning av produkten. | vissa fall
kan tekniken till och med ersatta ett existerande produktions-
steg och pa sa vis kan en belagd komponent skapas utan att
forlanga produktionsprocessen. Kostnaden blir darfor betyd-
ligt lagre an for konkurrerande tekniker.

Marknad

Alla branscher med mekaniska system ar potentiella mark-
nader for ANS beldaggningsteknik. Fordonsindustrin ar en
viktig bransch med stort intresse for 6kad bransleeffektivitet.
ANS ser en enorm potential. Men dessa kunder kraver ocksa
omfattande tester under lang tid. Inom andra branscher, ex-
empelvis bergborrning, kan tekniken snabbare komma i drift,
men volymerna ar mindre. For en jamnare utveckling efter-

Fas early stage

Omrade effektivare produktion
Investeringstidpunkt december 2010
Agarandel 27 procent

Bokfort varde 9 Mkr

Investeringsansvarig Christian Zeuchner

Bolagsfakta

Produkt Metod for lag friktion

Ort Uppsala

Antal anstallda 7

VD Mattias Karls
Styrelseordférande Per Kagebjer

Webbplats www.appliednanosurfaces.com

stravar ANS en balans mellan applikationsomraden med kort
respektive lang tid fran utveckling till produktion.

| dag finns ingen liknande teknik pa marknaden. Stérsta
konkurrensen ar PVD-tekniken som ar en relativt dyr och
komplex metod.

Aret som gick

Under 2010 fokuserade ANS pa ett antal kundgemensamma
verifieringsprojekt, dar metoden provades pa kundernas
komponenter och effekterna mattes enligt deras onskade
parametrar. Flertalet verifieringsprojekt avslutades under
aret, vilket bevisade att tekniken fungerar och gav 6nskade
effekter. | dagslaget aterstar att sakerstalla att tekniken dven
fungerar i storskalig produktion.

Bland annat avslutade Volvo Powertrain och Scania veri-
fieringsprojekt under 2010 och nu pagar planering kring hur
metoden ska integreras i produktionen. Andra kunder som
genomfort verifieringsprojekt ar Finnveden Powertrain och
Atlas Copco Secoroc. Hittills har ANS framst arbetat med
nordiska kunder, men framéver kommer man aven att mark-
nadsfora sig mot resten av Europa och 6vriga varlden.

Under 2011 kommer tyngdpunkten att ligga pa att starta fler
verifieringsprojekt for nya applikationsomraden, men ocksa
pa att infora tekniken i produktion hos den férsta kunden.

Applied Nano Surfaces

Verksamheten 2010
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Effpower — batterier for hybridfordon
och kompletta energilagringssystem

Under aret genomforde Effpower en rad forberedelser infor seriell tillverkning av det
patenterade Effpowerbatteriet for hybridfordon som forvantas kunna starta under
2012. Parallellt med utvecklingen av batteriet har bolaget byggt upp utveckling och
produktion av kompletta energilagringssystem.

VD Per Svantesson tillsammans med Fouriertransforms Didier Schreiber.

Verksamheten

Effpowers verksamhet bestar av utveckling, forsaljning och
produktion av batterier och kompletta energilagringssystem.
| dagslaget koncentreras bolagets resurser framst pa pro-
duktutvecklingens slutfas med fokus pa testning och prov-
ning samt utvecklingen i olika kundprojekt.

Effpowerbatteriet, ett bipolart bly-/syrabatteri, som ar re-
sultatet av mer an tjugo ars forskning, konkurrerar med de
nickel-metall-hybrid batterier som dagens hybridbilar anvan-
der, men kostar cirka en tredjedel av dessa. Batteriet ar ett sa
kallat effektoptimerat batteri och lampar sig for hybridbilar dar
man inte staller krav pa att fordonen skall kunna koras langre
strackor med ren eldrift.

Kompletta energilagringssystem omfattar forutom batte-
riet dven styrsystem, kylningsfunktion, hdgspanningstekniken
och eventuella batterilador for inbyggnad i fordonen. | dessa
system kan Effpower anvanda olika batteriteknologier for att
optimera prestandan i en given kundapplikation

Nyckelkomponenterna i batteriet, som den patenterade bi-
polara plattan, kommer seriemassigt att tillverkas i Effpowers
nya anlaggning i Goteborg, dar ocksa de kompletta systemen
kommer att byggas ihop. Batterierna slutmonteras hos samar-
betspartnern och deldgaren Banner i Osterrike.

Marknad

Marknadspotentialen for ellagring inom fordonsindustrin ar
pa lang sikt stor, men storleken ar svardefinierad eftersom
efterfragan ar beroende av hur prestandan kan utvecklas.
Konkurrensen &r hog, bade fran andra batteritillverkare och
globala systemleverantorer.

Verksamheten 2010

Fas early stage
hallbara fordon
februari2010

Omrade
Investeringstidpunkt

Agarandel 13 procent
Bokfort varde 41 Mkr
Investeringsansvarig Didier Schreiber

Bolagsfakta

Produkt hybridfordonsbatteri
Ort Goteborg

Antal anstéllda 28

VD Per Svantesson
Styrelseordforande Ann-Christine Hvittfeldt
Webbplats www.effpower.com

Effpowers batteri har en valplacerad position inom en mycket
intressant marknadsnisch och konkurrerar dar med andra
betydligt dyrare teknologier.

Effpowers verksamhet koncentreras i dag till fordons-
industrin. Pa sikt kan verksamheten dven komma att omfatta
andra branschen som kraver energilagring som exempelvis
inom vind- och solenergi.

Aret som gick

2010 var ett utmanade ar for Effpower. Efterdyningarna av
finanskrisen har forsenat vissa kunders utvecklingsprojekt
av nya fordon. Men med battre marknadsforutsattningar for
fordonsindustrin forvantas serieproduktionen starta under
2012.

Under aret accelererade Effpower satsningen pa kom-
pletta energilagringssystem och bolaget erbjuder i dag aven
system med kompletterande batteriteknologier som AGM
och Litium-jon-batterier optimerade for specifika kundapp-
likationer.

| 6vrigt genomfordes under aret en rad forberedelser in-
for industrialiseringsfasen. Bolaget flyttade fran sin tidigare
laboratorieliknande miljo till nya lokaler med dndamalsenlig
produktionsyta samt investerade i teknisk avancerad pro-
duktionsutrustning. Nu pagar implementeringen av system
for kvalitet och verksamhetsstyrning enligt fordonsindu-
strins kravspecifikationer.
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El-Forest utvecklar varldens
forsta elhybridskogsmaskin

El-Forest har under ett decennium utvecklat en skotare som anvander sig av el-hybrid
teknologi, vilket ar unikt bland skogsmaskiner i varlden. Dessutom har skotaren en
patenterad sparfoljiningsteknologi som reducerar averkan i skogen. Under 2009 intro-
ducerades skotaren pa marknaden och nu vantar en mindre forserieproduktion.

..mi i
1

"“ ek

Styrelsen for El-Forest.

Verksamheten

El-Forest har utvecklat varldens forsta skotare med seriell
el-hybrid teknologi. En skotare ar en skogsmaskin som
transporterar virke fran avverkningsplatsen i skogen till
en upplaggningsplats atkomligt for en lastbil. Forutom de
miljomassiga férdelarna med el-hybrid teknologin, som ex-
empelvis mindre férbrukning av diesel och saledes mindre
koldioxidutslapp, sa har skotaren en sparfoljningsteknologi
som reducerar averkan pa mark och kvarvarande skog. El-
Forests maskin ar dessutom betydligt smidigare och lattare
an andra skotare pa marknaden, men klarar av samma last-
kapacitet.

Bolagets verksamhet bestar av utveckling, forsaljning och
slutmontering av produkten. EI-Forests samarbete med leve-
rantorer av komponenter varierar beroende pai hur stor grad
komponenten ar unik for skotaren.

I nuldget koncentreras resurserna pa forsaljning av den be-
fintliga skotaren och pa att ta fram kompletterande model-
ler for varierande behov, men i framtiden kan verksamheten
aven komma att omfatta andra entreprenadmaskiner som
exempelvis gravmaskiner och dumprar eller gruvutrustning.

Marknad

Avverkningen av virke delas upp i kortvirkesmetoden, som
framst anvands i Norden, och trad- eller stammetoden, som
har sitt ursprung i Nordamerika. El-Forest skotare vander sig
till marknaden for kortvirkesmetoden. Tradmetoden har en
storre andel av den globala marknaden, men kortvirkesme-
todens andel 6kar, framst i lander med hoga personalkost-
nader eftersom denna metod kraver mindre manuellt arbete.

Fas early stage
Omrade hallbara fordon
Investeringstidpunkt juni2010
Agarandel 36 procent
Bokfort varde 20 Mkr

Investeringsansvarig Christian Zeuchner

Bolagsfakta

Produkt elhybridskogsmaskin
Ort Ornskdldsvik

Antal anstallda 7

VD Gunnar Back
Styrelseordférande Carl Kempe

Webbplats www.el-forest.se

Den globala marknaden for skotare baserat pa kortvirkes-
metoden ar nastan 4 miljarder kronor.

Marknaden domineras av tva stora tillverkare av entre-
prenadmaskiner, amerikanska John Deeere och japanska
Komatsu, men aven mindre specialisttillverkare av skotare
finns pa marknaden, exempelvis svenska Rottne industrier
och Gremo. | dag finns inga andra skogsmaskiner med el-
hybrid teknologi pa marknaden.

Aret som gick

Utvecklingen av skotaren har pagatt under flera ar ochinéra
samarbete med stora skogsbolag. 2009 levererade El-Forest
sin forsta skotare och den mottogs positivt. Under 2010 for-
adlade El-Forest den befintliga modellen och lyckades sa
bra med kvalitetssakringen att man under 2011 kan starta en
mindre forserietillverkning av skotaren.

Vid sidan av foradlingen utvecklade El-Forest nya mo-
deller, bland annat en mindre skotare som kommer att fa
en storre potentiell marknad, eftersom maskinerna utanfor
Sverige generellt &r nagot mindre.

Under aret forstarktes organisationen med ytterligare
tre medarbetare, varav tva arbetar med produktutveck-
ling. Hittills sker all marknadsforing och forsaljning direkt till
skogsbolag, men allt eftersom skotaren blir kand hos dessa
uppdragsgivare kommer El-Forest dven att vanda sig till
entreprenorerna.

t [ -FOREST.

Verksamheten 2010
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FlexProp — en lattare produktionsutrustning
sparar kostnader och miljo

FlexProp tillverkar latt och robust produktionsutrustning framst till fordons-
industrin. 2010 var forsta aret som ett produktionsbolag, vilket stallde bolaget
infor nya utmaningar. Infor 2011 ar bolaget rustat for expansion bade genom
en effektiv produktion och en storre organisation.

Styrelsen for FlexProp.

Verksamheten

FlexProp utvecklar, tillverkar och marknadsfor latta och ro-
busta fixturer och gripdonbaserat pa fackverkskonstruktioner
byggda i kompositmaterial. Genom en kombination av avan-
cerade material och en patenterad metodik uppnas samma
funktionalitet och lika hog precision som konventionella fixtu-
rer, men till en brakdel av vikten. Reducerad vikt innebar stérre
flexibilitet och enklare hantering i produktionsprocessen, vil-
ket i sin tur ger betydande kostnads- och miljcbesparingar.
Tekniken ar accepterad och anvands av bland annat AB Volvo
och VAG (Audi).

Bolagets nya fas, som producerande bolag, innebar utoka-
de krav fran kunderna vilket stéller bolaget infor nya utma-
ningar. Nu kommunicerar FlexProp inte bara med kundernas
tekniker utan direkt mot inkopsavdelningen. En situation
som stéller nya och tuffa krav pa organisationen.

Marknad

FlexProp fokuserar framst pa fordonsindustrin, dar bolaget
har bra referenser och mangariga erfarenheter. Men i princip
kan tekniken anvandas inom alla branscher dar man sam-
manfogar minst tva detaljer med krav pa snéva toleranser.
Marknaden ar global och potentialen stor.

FlexProps huvudmarknad ar Europa. Men eftersom slut-
kundernas verksamhet ar global flyttar produktionssyste-
men med dit tillverkningen forlaggs. | dag finns drygt 100
system i drift, runt om i Europa, USA och Ryssland.

Lattvikttekniken har i dag accepterats av nagra ledande
fordonstillverkare. For FlexProp innebér detta att efterfra-
gan inte langre bara kommer fran slutkunden, det vill sdga

Verksamheten 2010

Fas early stage
effektivare produktion
februari 2010

37 procent

10 Mkr

Carl Backman

Omrade
Investeringstidpunkt
Agarandel

Bokfort varde
Investeringsansvarig

Bolagsfakta

Produkt latta och robusta fixturer
Ort Halmstad

Antal anstéllda 2

VD Karl-Otto Stromberg
Styrelseordforande Carl Backman
Webbplats www.flexprop.se

fordonstillverkarna, utan systembyggarna blir allt viktigare
partners. Systembyggarna ar oftast de som ansvarar for
uppbyggandet av en ny produktionslinje.

Sedan augusti 2010 finns ett konkurrerande lattvikts-kon-
cept. Men storsta konkurrensen kommer fortfarande fran
konventionell teknik tillverkad i stal och aluminium.

Aret som gick

| slutet av aret flyttade FlexProp in i nybyggda lokaler med
betydligt storre kapacitet och effektiviserade produktions-
processen. Samarbetet med systembyggarna har utveck-
lats och tekniken har vidareutvecklats for att battre anpas-
sas till radande kostnadsstruktur och 6nskade prestanda.
Inte minst ledtiderna har trimmats for att kunna mota de
ofta mycket tuffa tidsplaner som ar en realitet i fordonsin-
dustrin. Som ett forsta steg att utveckla kontakterna med
systembyggare har FlexProp under 2010 etablerat ett nara
samarbete med systembyggaren EDAG. Bolaget har genom
en stabil grund stor expansionspotential.

FlexProp

Performance by competence
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Max Truck revolutionerar truckindustrin

Max Truck har utvecklat en gaffeltruck med unik rorlighet och utokad funktionalitet.
2010 uppdaterades prototypen till hogre prestanda och an battre rorelseformaga
samtidigt som den anpassades till den serieproduktion som startade i borjan av 2011.
Framover ligger fokus pa marknadsforing och forsaljning.

Styrelsen for Max Truck.

Verksamheten

Max Trucks verksamhet bestar av forsaljning och produktion
av en egenutvecklad eldriven gaffeltruck, Maxtruck 2T, med
en unik rorlighet. Trucken kan réra sig i alla riktningar fran
stillastaende och rotera runt sin egen axel. Detta innebar att
trucken far en betydligt kortare fardvag och kraver avsevart
mindre utrymme jamfort med konventionella truckar, vilket
frigor lager- och verkstadsyta. Genom att trucken styrs med
alla hjulen optimeras dven styrformagan. Dessutom kan
man addera flertalet olika verktyg och utrustningar sa att
trucken klarar arbetsuppgifter som normalt kraver fyra till
fem specialtruckar for att utfora.

Gaffeltrucken ar en motviktstruck, men ar genom sin unika
rorligheten mer lik den betydligt stérre fyrvagstrucken som
vanligtvis anvands for att lyfta skrymmande gods. Maxtruck
2T &r byggd for lyft av 2 ton upp till 4,2 meters hojd.

Trucken éar fardigutvecklad och serieproduktion startar i
borjan av 2011. Bolaget har begransad tillverkning av truckens
komponenter utan fokuserar pa slutmontering av den paten-
terade trucken och dess forsaljning.

Marknad
Grundprincipen for konventionella gaffeltruckar utvecklades
pa 1930-talet och forutom komforten har tekniken fram tills
nu inte utvecklats. Marknaden for motviktstruckar i Europa
beraknas till cirka 35 000 styck, varav 1 800 truckar saljs i
Sverige per ar.

Konkurrenterna ar de konventionella trucktillverkarna,
men genom att Max Trucks modell ar smidigare och har
utokat anvandningsomrade sa adderar fordonet mer varde

Fas start-up
Omrade hallbara fordon
Investeringstidpunkt juli2010
Agarandel 35 procent
Bokfort varde 8 Mkr

Investeringsansvarig Carl Backman

Bolagsfakta

Produkt eldriven truck med unik rorlighet
Ort Ostersund

Antal anstéllda 6

VD Conny Lindstrém

Styrelseordforande
Webbplats

Stig-Arne Blom
www.maxtruck.se

for kunden an konventionella truckar, vilket skapar en egen
nisch pa marknaden.

Bolagets malgrupp ar verkstadsforetag med en befintlig
truckpark och intern gods- eller terminalhantering.

Aret som gick

I borjan av 2010 hade Max Truck utvecklat en fullt fungerande
prototyp. Under aret som gick anpassades prototypen och i
borjan av 2011 sattes truckar i serieproduktion i nya anda-
malsenliga lokaler. Modellen uppdaterades och fick nytt driv-
system, som okade prestandan och rorelseformagan.

Den fokus som produktanpassning och materialanskaff-
ning kravde innebar att marknaden inte bearbetades pro-
aktivt utan trucken marknadsfordes endast till befintliga
kontakter och till en bredare publik pa massor och dylikt.
Trots detta har intresset varit stort och de forsta bestéllda
truckarna kommer att levereras under andra halvan av 2011.
Under 2011 koncentreras forsaljningen till Sverige, men 2012
ska trucken presenteras pa den europeiska marknaden.

Med en kvalitetssakrad produktionsprocess och okade
forsaljningsaktiviteter forvantas produktionen utvecklas val
framdver och organisationen planeras att vaxa bade inom
produktion och forsaljning.

Y

MAX TRUCK AB 50-
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Verksamheten 2010
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Norstel - kiselkarbid for nasta
generations hybridbilar

Under 2010 godkande flera viktiga komponenttillverkare Norstels kiselkarbid-skivor,
vilket var en viktig milstolpe for foretaget. Dessutom inleddes forsaljningen av ytbehand-
ling av skivor till stora tillverkare i Japan, Nordamerika och Europa. Framover kommer
Norstel att fortsatta utveckla kiselkarbidprocessen och starka sin marknadsposition.

Kiselkarbid material till halvledare staller hoga krav pa ren miljo.

Verksamheten

Norstels verksamhet bestar av att framstalla kiselkarbidlos-
ningar for tillverkning av kraftelektronikkomponenter. Bola-
gets framsta produkter ar kiselkarbid-skivor och kiselkarbid-
skikt till transistorer och dioder.

Kiselkarbid ar ett battre alternativ for kraftelektroniksystem
an kisel, som framst anvands i dag. Den viktigaste fordelen &r
att den minskar energiforlusterna. Ett kraftsystem helt baserat
pa kiselkarbid kan minska energiatgangen med upp till fem-
tio procent jamfort med kisel. Andra fordelar ar att den klarar
betydligt hogre temperaturer och darmed har mindre behov
av kylning. For de flesta applikationer innebar det att man
kan anvanda luftkylning istallet for vattenkylning. Med dessa
egenskaper ar kiselkarbid det amne som lampar sig bast for
nasta generation av el- eller hybridbilar.

Stdrsta utmaningen i framstallningen av kiselkarbid ar att
fa ett material som &r tillrackligt rent och som medger att till-
verkningen av applikationerna far ett tillrackligt hogt utbyte.
Norstel har utvecklat en egen unik teknik och har special-
designad utrustning for att odla kiselkarbid. Bolagets nya
andamalsenliga fabriksanlaggning ar dven utrustad for att
processa kiselkarbidskivorna enligt varje kunds specifika
onskemal.

Marknad

Vid utgangen av 2009 anvandes kiselkarbid-skivor framst
i hogeffekt-servrar. Under 2010 var det inom kraftomvand-
ling for solceller som efterfragan pa kiselkarbid 6kade mest.
Fordonsindustrin anvander i dag inte kiselkarbid, men allt
eftersom kvaliteten och utbytet forbattras tillsammans med
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Fas early stage
hallbara fordon
februari2010

76 procent

104 Mkr

Christian Zeuchner

Omrade
Investeringstidpunkt
Agarandel

Bokfort varde
Investeringsansvarig

Bolagsfakta

Produkt kiselkarbid-losningar
Ort Norrkdping

Antal anstallda 44

VD lain Jackson
Styrelseordférande Jan-Erik Bergstrom
Webbplats www.norstel.se

Okade volymer, sa ger de sankta styckkostnaderna Iosningar
till framtidens hybridbilar. Exempelvis kan halvledare base-
rade pa kiselkarbid-skikt vara en viktig bestandsdel for att
bygga fordon med effektiva start/stopp- och "plug in”- funk-
tioner.

Norstel ar marknadsledande som oberoende material-
leverantor av kiselkarbid och unikt positionerad for att
leverera kravande kundspecifika produkter. Konkurren-
sen ar hard eftersom marknadspotentialen ar enorm, men
de tekniska hindren &r oerhort hdga, bade raknat i tid och
pengar. Norstel har darfor goda forutsattningar att na en bra
marknadsposition.

Aret som gick

Under 2010 nadde Norstel en viktig milstolpe genom att
Norstels skivor testades av ett flertal komponenttillverkare
med bra resultat. Genom dessa godkannanden har Norstel
klarat ett centralt tekniskt hinder och man har fatt bevis pa
att den egenutvecklade tekniken fungerar.

Under sommaren och tidig host satsade Norstel stora
resurser pa att marknadsfora sin tillverkning av ytskikt for
kiselkarbid. Detta resulterade i flera stora kunder i Japan,
Nordamerika och Europa och satsningarna kommer att fort-
satta under 2011.

Under 2011 kommer bolaget fortsatta utvecklingen av
kiselkarbid-kristaller, med fokus pa att ytterligare forbattra
kvaliteten, kapaciteten och kostnaden samt att 6ka stor-
leken pa skivorna.

NORSTEL"
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PowerCell — tyst miljoriktig el

PowerCells verksamhet baseras pa branslecellsteknologi som ar ett tyst och miljovan-
ligt satt att generera elektricitet. Bolagets tillverkning av branslecellstackar paborjades
under 2010 och en fokusering sker nu mot forskning och utveckling av karntekniken.
Malet ar att utveckla hjalpkraftaggregat som kan anvandas inom fordonsindustrin.

Fouriertransforms Didier Schreiber tillsammans med
VD Magnus Henell i laboratoriet.

Verksamheten
PowerCell producerar branslecellstackar som férvandlar
vatgas till el utan att generera nagra andra restprodukter an
vatten. Detta tillsammans med branslereformeringstekno-
login ger fordelen av betydligt mindre utslapp av koldioxid
samt inga utslapp alls av partiklar, koloxid, svavel- eller kvave-
oxider jamfort med bensin- eller dieseldrivna elaggregat.
Baserat pa branslecellssystemens miljovanliga egenskaper
utvecklar PowerCell hjalpkraftaggregat (sk APU) som produ-
cerar el baserat pa olika typer av brénslen. Aggregaten bestar
av bransleomvandlare och branslecellstackar. Omvandlaren
framstaller vatgas fran existerande drivmedel som bensin, die-
sel och biobranslen. Darefter omvandlar branslecellstackarna
vatgasen till miljoriktig el. | forsta hand utvecklas aggregaten
for elforsorjning av andra funktioner an att driva ett fordon
framat.

Marknad
Branslecellsteknologin har utvecklats under decennier men
anvands i dag endast i begransad omfattning, exempelvis till
att driva signalsystem, skyltar, gaffeltruckar eller som back-
up till en ordinar energikalla. Funktionen ar fardigutvecklad,
men innan teknologin far sitt genombrott behover applika-
tionerna utvecklas och anpassas tillsammans med samar-
betspartners. Darefter kommer industrin uppna de volymer
som sanker tillverkningskostnaderna genom skalfordelar.
PowerCell fokuserar i dagslaget pa segmentet lastbilar och
batar inom transportindustrin dar en tydlig potential finns.
USA ar en stor marknad dar man 2013 kommer att inféra en
ny miljlag som forbjuder lastbilars tomgangskorning, vilket

Fas start-up
Omrade hallbara fordon
Investeringstidpunkt oktober 2009
Agarandel 17 procent
Bokfort varde 38 Mkr
Investeringsansvarig Didier Schreiber

Produkt branslecellstackar, hjalpkraftaggregat
Ort Goteborg

Antal anstéllda ca20

VD Magnus Henell (fr o m dec 2010, tidigare Torbjérn Assarsson)
Styrelseordforande Per Wassén

Webbplats www.powercell.se

kraver att dagens elforsorjningsbehov vid rast och dvernatt-
ning loses. Harigenom vill USA kraftigt reducera utslappet
fran 700 000 "sleeper-cabs” som gar pa tomgang i genom-
snitt 1 800 timmar per ar. En sadan lag finns redan i Kalifor-
nien, men eftersom marknaden saknar en miljovanlig 16sning
tacks elbehovet dar tillsvidare av extra dieselaggregat.

Aret som gick
2010 var ett intensivt forsta uppbyggnadsar som eget bolag
utanfor Volvo-koncernen. PowerCell utvecklade en organi-
sation, installerade ett laboratorium, lanserade forsta gene-
rationen branslecellstackar och startade mot slutet av aret
en forserieproduktion.

| december beslutades att fokusera verksamheten pa
branslecells- och reformerteknologin mot fordons- och
transportmarknaden. Darmed koncentrerades insatserna
pa att utveckla teknologin for reformering av kommersiellt
tillgangliga drivmedel till vatgas och elgenerering i bransle-
cellsbaserade hjadlpkraftaggregat.

| dag har PowerCell ett fungerande aggregat i laboratoriet,
en prototyp som av potentiella kunder anses vara varlds-
ledande. For att kostnadseffektivt tillvarata chansen till en
varldsledande position inom detta segment har hela organi-
sationen anpassats till den nya strategin.

(%PowerCeIl Sweden AB

Verksamheten 2010




€ VARAPORTFOLJBOLAG

Vicura — transmissionsutvecklarna fran

Saab pa egna ben

Vicura ar en avknoppning av den transmissionsutvecklingsavdelning som byggdes
upp inom Saab under den tidigare agaren GM. Det nya fristdende bolaget bedriver
utveckling inom transmission for den internationella fordonsindustrin, framst inom
DCT, som ar en dubbelkopplad vaxellada med en automat vaxelkvalitet och en

manuell bransleforbrukning.

Medarbetare pa Vicura.

Verksamheten
Vid arsskiftet 2010/2011 knoppade Saab av den verksam-
het inom Saab Powertrain som har bedrivit utveckling inom
transmission. | dag har Saab ingen dgarandel kvar i det bolag
som i samband med avknoppningen bytte namn till Vicura.

Vicura ar ett konsultbolag med 50 ingenjorer som utvecklar
kompletta system eller delkomponenter inom transmission
for den internationella fordonsindustrin. Utvecklingsarbetet
handlar om att forbattra, reducera vikt och kostnad samt ska-
pa en sa effektiv forpackning som méjligt. En stor del av ut-
vecklingen forvantas fokusera pa dubbelkopplade véxellador,
sa kallad dual clutch transmission (DCT), som inom manuella
vaxellador bedoms vara den teknik som kommer att efterfra-
gas mest, eftersom den har en automat vaxelkvalitet men en
manuell bransleforbrukning.

Verksamheten erbjuder uppdragsutveckling till sina kunder,
fran mindre analyser och simulering till fullstandig utveckling
av kompletta system.

Marknad
Vicuras marknad ar den globala fordonsindustrin. Allt fler
fordonstillverkare valjer att lagga ut delar av produktutveck-
lingen till externa bolag for att halla en sa slimmad och dar-
med kostnadseffektiv organisation som maojligt. Den globala
marknaden for konsultuppdrag inom transmissionsutveck-
ling uppskattas i dagslaget till 2 till 3 miljarder kronor.
Konkurrenterna bestar bade av fordonstillverkarna sjalva
och andra teknikutvecklingsbolag. Bland utvecklingsbola-
gen ar de brittiska bolagen Ricardo (bdrsnoterat) och Romax
samt osterrikiska AVL de storsta konsulterna pa marknaden.
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Fas start-up
Omrade hallbara fordon
Investeringstidpunkt januari 2011
Agarandel 92%

Bokfort varde 8 Mkr

Investeringsansvarig Didier Schreiber och Carl Backman

Bolagsfakta

Produkt teknikutveckling inom transmission
Ort Trollhadttan

Antal anstéllda ca50

VD Magnus Lundblad
Styrelseordforande CarlBackman

Webbplats www.vicura.se

Aret som gick
Vicura startade sin verksamhet i januari 2011. Initialt koncen-
treras arbetet pa att omvandla en effektiv och kompetent
intern organisation till ett team med marknadsinriktade ex-
terna konsulter. Verksamheten har en platt organisation med
fokus pa forsaljning och utveckling.

Under 2011 kommer en stor del av Vicuras arbete att
handla om att marknadsféra sina tjanster mot alla globala
fordonstillverkare och sékerstalla uppdrag.

OVvicura

Delivering driveline technologies
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Hallbarhet integrerad i foretagsstrategin

Fouriertransforms uppdrag och verksamhet har en tydlig hallbarhetsinriktning.

Fouriertransform har ett ha

barhetsperspektiv saval i var investeringsstrategi som

| investeringsprocessen och i arbetet med portfoljpolagen.

De flesta foretag behover betrakta sin verksamhet ur ett
hallbarhetsperspektiv. | synnerhet galler detta for fordons-
industrin med tanke pa den stora klimatpaverkan som
transportsektorn star for. Fouriertransform ska bland annat
investera i svensk fordonsindustri med inriktning mot miljo
och sékerhet. Det stéller hdga krav pa det egna arbetet med
hallbarhetsfragor och pa portfoljbolagens arbete och pro-
duktutveckling. Fouriertransforms grundsyn ar att malen
vad galler hallbarhet, tillvéxt och lénsamhet &r fullt mojliga
att forena.

" De investeringar som Fouriertransform
gjort hittills ryms alla inom kategorierna
Hallbara fordon och Effektivare produk-
tion. Vi kommer aven aktivt att soka
intressanta investeringsmojligheter |
kategorin Intelligenta fordon.”

Per Nordberg, verkstallande direktor

Fouriertransform ska kannetecknas av god affarsmoral. Att
Fouriertransform upptrader professionellt med hog integritet
och pa ett trovardigt, Oppet satt ar avgorande for bolagets
relation till intressenter, det vill saga agaren, portféljbolagen
och vara medfinansidrer, medarbetare och myndigheter och
lokalsamhallen.

For Fouriertransform omfattar ett etiskt forhallningssatt
miljomassiga, sociala och affarsméassiga aspekter av bola-
gets verksamhet. For att underlatta och systematisera detta
arbete antog Fouriertransforms styrelse en uppférandekod
och en hallbarhetspolicy under 2010 vilka finns publicerade
pa Fouriertransforms hemsida, www.fouriertransform.se.
Uppforandekoden och hallbarhetspolicyn omfattar affars-
etik, samhallsansvar, vart ansvar gentemot vara medar-
betare, miljoansvar, kommunikation med interna och externa
intressenter och efterlevnad av lagar och riktlinjer.

Implementeringen av dessa dokument inleddes under
2010 och arbetet ska fortsatta under 2011. Med hjélp av
dessa dokument systematiserar vi vart arbete samt okar
kunskapen inom den egna organisationen och bolagets
portféljbolag.

Hallbarhet i portfoljbolagen

| Fouriertransforms bedomning av investeringspropaer ingar
en utvardering som kan liknas vid en produkts livscykel-
analys. Vi analyserar hur produktens framtida efterfragan
ser ut, om den &r av en sadan art att den kommer att mota
framtida krav och hur produktionen gar till. Vid denna analys
tas hansyn till produktens miljopaverkan, bade i produk-
tions- och i anvandarled, da det ar faktorer som kan avgora
produktens attraktivitet pa marknaden.

Gemensamt for alla potentiella investeringar ar att de
genomgar en revision, sa kallad due diligence och komplet-
terande utvarderingar. Fouriertransform genomfor alltid en
juridisk och en affarsmassig due diligence. | tillagg till dessa
gors en miljomassig due diligence.

De bolag som Fouriertransform investerar i befinner sig
oftaietttidigttillvaxtskede, vilket gor att Fouriertransform har
en viktig roll genom att bidra med resurser, kompetens och nat-
verk. Relationen mellan portfoljbolagen och Fouriertransform
ska praglas av en oppen och informell dialog. Formellt ar
Fouriertransform alltid representerade i styrelsen i varje
portféljbolag. Antingen som styrelseledamot eller som supp-
leant.

Varje portfoljbolag forvantas givet sin verksamhet ha
mal for sitt hallbarhetsarbete och kunna redovisa sin miljo-
paverkan. Fouriertransforms agarpolicy, uppforandekod och
hallbarhetspolicy ar verktyg for att driva fragor om hallbar
utveckling i portfoljbolagen.

En fullstéandig version av hallbarhetsredovisningen finns
pa Fouriertransforms hemsida, www.fouriertransform.se

Verksamheten 2010
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Fouriertransforms interna hallbarhetsarbete
Fouriertransform &r en liten organisation, bestaende av VD
och atta medarbetare. Den direkta miljopaverkan ar dar-
med begransad och utgors framst av energiférbrukning i
bolagets kontorslokaler, forbrukning av kontorsmaterial och
tjdansteresor. Den stora paverkan pa hallbarhetsfragorna sker
genom vara portfoljbolag. Dock ska Fouriertransform arbeta
med den paverkan som bolaget faktiskt har.

Med hjalp av uppforandekoden och hallbarhetspolicyn
arbetar Fouriertransform systematiskt med att hantera och
reducera den direkta miljopaverkan. Det ligger pa alla inom
foretaget att beakta miljon i vart dagliga arbete.

Medarbetare

En fortroendefull relation mellan medarbetare och ledning ar
viktig for Fouriertransform. Arbetet ger stor frihet under ett
lika stort ansvar. Varje medarbetare har en méjlighet att pa-
verka sin arbetssituation och Fouriertransform har som am-
bition att vara en tillmotesgaende, utvecklande och ansvars-
full arbetsgivare. Fouriertransform vill ge sina medarbetare
sa goda forutsattningar som majligt att utfora sitt arbete.

Den lilla organisationen kan innebéra risk att viktiga med-
arbetarfragor inte behandlas pa ett professionellt och struk-
turerat satt. For att sakerstalla en god arbetsmiljo antog
Fouriertransforms styrelse en jamstalldhets- och mangfalds-
policy under 2010. Denna policy visar var syn pa fragor som ror
jamstalldhet och mangfald, och innebar att Fouriertransform
tar avstand fran alla former av diskriminering i arbetslivet.
Policyn kommer att utgdra ett viktigt verktyg i bolagets fort-
satta arbete.

Det ar allas ansvar inom Fouriertransform att kanna till och
folja uppforandekoden och policies och VD har ansvar for
att folja upp och undersoka eventuella avvikelser. Alla rap-
porterade misstankar om avvikelser tas pa allvar och utreds.
Under 2010 rapporterades inga avvikelser.

Ekonomiskt ansvar

Fouriertransform ska vara en langsiktig industriell partner
som investerar pa kommersiella grunder med ett avkast-
ningsmal pa 10-15 procent per ar. Ur ett storre perspektiv
ska bolaget skapa ekonomisk tillvaxt genom att vitalisera
den svenska fordonsindustrin. Genom investeringarna skapas
varde i portfoljpolagen och nar bolagen utvecklas skapas
varde ocksa bland leverantérer och andra aktorer. Nar hela
klustret vaxer bidrar det till ekonomiskt tillvaxt.

Fouriertransforms intressenter

De viktigaste intressenterna som i férsta hand paverkar och
paverkas av Fouriertransform &ar dgaren, samhallet pa lokal
och nationell niva, vara medarbetare, vara portfoljbolag, vara
medfinansiarer och berérda myndigheter.

Verksamheten 2010

Intervju med
Ulla-Britt Frajdin-Hellgvist

Styrelseledamot i
Fouriertransform och expert
pa miljofragor.

Vad ska ni ha gjort for att ha lyckats med

ert uppdrag?

Fouriertransform ska ha kommersiell avkastning pa inves-
teringarna. Investeringarna ska ha lett till en teknikhojning
inom miljé och sakerhet. Vi ska ha skapat ett antal starka
foretag som vaxer fram med en 6kad konkurrenskraft. Da
har vi lyckats. Och vi har skapat ett antal nya jobb.

Vilka &r de stora fragorna for fordonsindustrin

kring hallbarhet som paverkar er?

En dominerande fraga ror bransleforbrukningen pa fordo-
nen. De behdver vara energieffektiva. Men ocksa sallsyn-
ta jordartsmetaller &r viktigt. Har vi ravaror for hybridtek-
nologin, nya bransleceller och for nya typer av batterier?
Nya typer av branslen ar viktiga. Det sker en omvaxling
over tiden mot fler alternativa och fornyelsebara brans-
len. Ambitionen ar att svensk fordonsindustri ska vara
rustad sa att det &r den som dverlever nar skiftet sker.

Hur sakerstaller ni att ni investerar i ratt teknik

ur ett hallbarhetsperspektiv?

Det ar sallan vi missar vad som ar pa gang. Det finns en
stor erfarenhet hos personerna i styrelsen. Vi har ocksa
ett natverk av personer som vi tar hjalp av. Dessa kan vi
engagera ocksa i portféljbolagen. Det &r inte mycket som
hamnar mellan stolarna kring tekniken. Men det ar inte
tekniken som ar svarast. Det ar ledarskapet hos portfolj-
bolagen som ar mer kravande att bedéma.

Hur kan ni stédja portfoljbolagens ledning

och styrelse?

Vi stodjer dem med ledningskompetens. Det ar viktigt
med administrativ kunskap i ledningen. Det underskattas
ofta av entreprendrerna. Det kravs mycket att fa ut pro-
dukterna pa marknaden. Det kravs struktur, ordning och
reda forutom en nasa for affarer. Vi kan ge stod kring det.

| hallbarhetsfragorna ingar ju dven ett socialt
ansvar? Hur tar ni det ansvaret?

Vara portfoljbolag skapar arbetstillfallen, pa det sattet ar
de med i samhallsutvecklingen. Dessutom skapar de ny
kunskap och driver en kunskapsuppbyggnad i samhallet.
Vi bidrar med uppbyggnad av kluster som starker regio-
ner. Det ar en form av socialt ansvar.
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Fouriertransforms intressenter

&

L

Agare

Svenska staten ar en viktig och inflytelserik
intressent. Staten vill att de statliga foreta-
gen ska vara foredomen i det svenska och
internationella naringslivet. Genom att vara
ett statligt bolag har Fouriertransform ett
ansvar gentemot Sverige och det svenska
samhallet. Fouriertransform har tilldelats
ekonomiska medel fran svenska staten som
ska investeras pa ett ansvarsfullt satt.

Lokalsamhdlle

Lokalsamhallena ar viktiga for portféljbola-
gens konkurrenskraft. Det ror bland annat
kompetens hos lokalanstallda, infrastruk-
tur och fysisk omgivning. For att skapa
fortroende maste Fouriertransform och
portfoljbolagen agera pa ett ansvarsfullt
satt och vara transparenta i sin kommuni-
kation. Fouriertransform férvantas bidra till
ekonomisk utveckling av lokalsamhalle och
regioner pa lang sikt.

Myndigheter

Myndigheter och lokala samhalleni vilka
Fouriertransform och portfoljbolagen
verkar ar tva intressenter med stor paver-
kan pa majligheten att driva och utveckla
verksamheten. Myndigheterna kan genom
sitt formella mandat tillata eller forbjuda
verksambhet. Alla tillstandsarenden och
andra myndighetsfragor tas pa stort allvar
i Fouriertransform.

Rapportering och redovisning

b

Medarbetare

Vara medarbetare och deras unika kompe-
tens och natverk ar Fouriertransforms kar-
na. Darmed ar det sjalvklart och nodvandigt
att sakerstalla att Fouriertransform ar en
trevlig och attraktiv arbetsgivare. Jamstalld-
hets- och mangfaldsfragor ar viktiga liksom
affarsetiska fragor.

Portfoljbolag

Investering och utveckling av portfoljbo-
lagen ska ske pa kommersiella grunder.
Manga av portfoljbolagen &r relativt sma
och Fouriertransforms delagande innebar
en kompetens- och resursbank. Det ar
viktigt att uppratthalla en god relation med
varje portfoljbolag, genom att den skots pa
ett professionellt, affarsetiskt och fértroen-
defullt satt, eftersom den bygger pa ett nara
samarbete under relativt lang tid.

Medfinansiarer

Fouriertransform strévar inte efter att vara
ensam huvudéagare i portfoljbolagen vilket
innebar att det oftast finns medfinansiarer.
Det ar viktigt att det rader en god och pro-
fessionell relation mellan Fouriertransform
och medfinansiarerna da samarbetet &ar
langsiktigt och ska vara till nytta for portfolj-
bolagen. Val av medfinansiarer ar en viktig
strategisk fraga. Precis som att portfolj-
bolagens ledningar maste kunna forena sig
med Fouriertransforms varderingar maste
medfinansidrerna dela Fouriertransforms
syn pa vad som ar affarsetiskt uppforande
och hur respektive portfoljbolag bor/kan
drivas. Nagra av Fouriertransforms med-
finansiarer ar aktiva partnersii fler an ett

av portfoljbolagen.

Det &r Fouriertransforms egna bedomning att Hallbarhets-
redovisningen 2010 uppfyller de krav som stalls pa en hall-
barhetsredovisning pa tillamplighetsniva C+ i enlighet med
Global Reporting Initiative (GRI) Sustainability Reporting

Guidelines, version 3.0. Deloitte AB har bestyrkt Fourier-
transforms hallbarhetsredovisning 2010 och bekraftar att
den uppfyller tillamplighetsniva C+.

Verksamheten 2010
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Ordforanden har ordet

Forutom beslut om nya investeringar har 2010 ars styrelse-
arbete i Fouriertransform préaglats av tva huvudinriktningar,
investeringsprocessen och arbetet med vardeskapandet.
Under verksamhetsaret fattades nio investeringsbeslut och
det betydde att vi vid arsskiftet hade en investeringsportfolj
om sammanlagt tio bolag. De allra flesta av dessa befinner
sig i ett tidigt skede av sin teknik- och affarsutveckling.

Nastan 40 ars erfarenhet av venture capital har lart mig
att de initiala investeringarna maste ske i tidigt skede. Skalet
ar att bolag i tidig utveckling sallan lyckas halla sina planer
vilket kraver en lang tidshorisont, ofta runt tio ar eller mer.
Det &r ocksa storre risker forknippade med investeringar i
tidiga skeden och dgarrollen kraver oftast betydande arbets-
insatser och kostnader. Harav foljer nédvandigheten av att
ga vidare genom att pa sikt balansera portféljen med inves-
teringar i mera mogna bolag.

Dérfor har en storre del av styrelsearbetet under aret ag-
nats at att mejsla fram en detaljerad strategi for investerings-
processen. Fortsattningsvis kommer vi att koncentrera oss
strategiskt pa bolag i nagot senare utvecklingsskeden och
med en placeringshorisont pa mellan tre och atta ar. En sa-
dan inriktning ar ocksa i samklang med &garen statens upp-
drag, som ju innefattar ett avkastningskrav pa sikt.

Var andra storre insats har varit koncentrerad till arbetet
med vardeskapandet, det vill saga hur vi bast kan bidra till
portféljbolagens vardeutveckling. For bolagens mojligheter
att bli framgangsrika &r det helt avgorande att styrelserna
har en optimal och skraddarsydd sammansattning, bade vad
galler personliga egenskaper, kompetens och kvalifikationer,
stallti relation till bolagens verkstallande ledning.

Det har inneburit att VD och jag arbetat intensivt med att
utvardera och engagera ledamoter med ratt bakgrund fran
olika delar av svensk industri. Runt arsskiftet hade vi fatt 15
mycket kvalificerade externa ledamoter pa plats eller pa vag
ini portfoljbolagen, gladjande nog ocksa med en relativt hog
andel kvinnor.
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" Vara initiala investeringar har
varit i bolag i tidiga utvecklings-
skeden. Nu balanserar vi port-
foljen med investeringar i mera
mogna bolag.”

Dérmed har vi ocksa kunnat sammanféra och etablera en
dynamisk dialog mellan Fouriertransforms representanter i
portfoljbolagens styrelser och Fouriertransforms egen sty-
relse och personal. Ett forsta sddant mote agde rum under
hosten och liknande aktiviteter kommer att fortsatta i fram-
tiden, i avsikt att Iopande utbyta professionella erfarenheter.

Fouriertransform fyller en viktig funktion i den svenska
fordonsindustrin, sarskilt som intresset for fordonsbranschen
for narvarande tycks tamligen lagt bland riskkapitalbolagen.
Genom den vag vi nu stakat ut for oss raknar vi med att kunna
skapa goda forutsattningar for vardeskapande i de bolag dar
vi ar agare, och givetvis aven i kommande satsningar.

Lars-Olof Gustavsson
Styrelseordférande
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Bolagsstyrning under aret

Fouriertransform AB, ar ett svenskt aktiebolag som ar helagt av svenska staten.
Bolaget har sitt sate i Stockholm. Agarrollen utdvas av regeringen, vars uppdrag
fran riksdagen ar att aktivt forvalta statens tillgangar sa att den langsiktiga varde-

utvecklingen blir den basta mojliga.

Bolagsstyrningen i Fouriertransform utgar fran Svensk kod
for bolagsstyrning som ar en del i regeringens ramverk for
agarforvaltningen, liksom aktiebolagslagen och annan rele-
vant lagstiftning som ror publika bolag.

Interna styrdokument ar bolagsordningen, styrelsens
arbetsordning och instruktion till verkstallande direktoren,
Fouriertransforms Uppforandekod, inklusive hallbarhets-
policy, Jdmstalldhet- och mangfaldspolicy samt Agarpolicy,
faststallda av styrelsen.

For de heldgda statliga foretagen tillampas egna principer,
som ersatter Kodens, nar det galler beredning av beslut om
nominering av styrelseledamoter och revisorer.

Arsstimma 2010

Arsstamma holls den 20 april 2010 i Stockholm. Vid stam-

man omvaldes samtliga styrelseledamoter:

« Lars-Olof Gustavsson (ordférande), Cecilia Schelin
Seidegard, Hasse Johansson, Karin Kronstam, Lars-
Goran Moberg, Ulla-Britt Frajdin-Hellqvist och Lars Erik
Fredriksson.

« Stamman beslutade dven om principer for anstallnings-
villkor och ersattningar till ledande befattningshavare
och styrelsearvoden.

Nomineringsprocessen

Nomineringen av styrelseledaméter drivs och koordineras
av enheten for statligt agande inom Finansdepartementet.
Urvalet av ledamoter kommer fran en bred rekryteringsbas
for att kunna uppna balans nér det galler kompetens, bak-
grund, alder och kon.

Styrelsen
Regeringen anser att det ar viktigt att sarskilja styrelsens och
verkstallande direktorens roller och darfor ska inte verkstal-
lande direktdoren vara ledamot i styrelsen i statliga foretag.
Enligt Koden punkt 4.5 ska minst tva styrelseledaméter
vara oberoende i forhallande till bolagets storre aktiedgare.
Skalet till regeln om oberoende ar i all huvudsak att skydda
minoritetsaktiedgare.
| statligt helagda bolag saknas dessa skal for att redovisa
ett oberoende gentemot staten. Mot bakgrund av ovansta-
ende redovisar Fouriertransform inte sadana uppgifter.

Styrelsens arbete

Styrelsen har under aret prioriterat tva huvudomraden: att
tydliggora bolagets strategiska investeringsinriktning och
att bidra till vardeskapandet i portfoljbolagen, genom rekry-
tering av ett natverk av kvalificerade styrelseledamater till
dessa bolag.

Nio investeringsbeslut har tagits av styrelsen under aret.
Styrelsen har dven faststallt en Uppférandekod med hallbar-
hetspolicy, Jamstalldhet- och méngfaldspolicy samt Agarpo-
licy for Fouriertransform.

Styrelsens ordférande Lars-Olof Gustavsson ansvarar
for att utvardering av styrelsens arbete sker. Under varen
genomfordes en sadan utvardering med hjélp av en extern
konsult.

Erséattningar till ledande befattningshavare

Till foljd av bolagets ringa antal anstallda har styrelsen be-
slutat att endast verkstallande direktoren ska betraktas som
ledande befattningshavare i bolaget.

Pa Fouriertransforms arsstamma den 20 april, 2010 beslu-
tades om principer fér anstallningsvillkor och erséattningar
for VD och foretagsledning i enlighet med styrelsens forslag,
som innebdr att Fouriertransform ska tillampa de riktlinjer
som regeringen beslutade om den 20 april 2009 gallande
anstallningsvillkor for personer i foretagsledande stallning i
statliga bolag med féljande fortydligande. Ersattningarna till
ledande befattningshavare ska vara konkurrenskraftiga utan
att for den skull vara Ioneledande. Det sakerstalls genom att
Fouriertransform kontinuerligt inférskaffar marknadslonein-
formation. Infor anstallningsbeslut upprattas underlag avse-
ende bolagets kommande kostnader for anstallningen. Inci-
tamentsprogram ska inte forekomma i foéretagsledningen.

For ytterligare information om ersattning till verkstallande
direktor samt styrelsens ledaméter se Fouriertransforms
arsredovisning 2010, se Fouriertransforms hemsida, www.
fouriertransform.se.

Bolagsstyrningsrapport 2010

Fouriertransforms fullstandiga bolagsstyrningsrapport ater-
finns pa Fouriertransforms hemsida, www.fouriertransform.se.

Verksamheten 2010
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Styrelse

Cecilia Schelin Seidegard, ledamot

Fodd 1954.

Landshovding pa Gotland.
Styrelseordférande: Systembolaget AB, CliniTrials Skane AB och
Vardalstiftelsen.

Ulla-Britt Frajdin-Hellqvist, ledamot

Fodd 1954.

Styrelseordforande: Kongsberg Automotive Holding ASA, SinterCast AB,
Stiftelsen for strategisk forskning och Ruter Dam.

Styrelseledamot: Castellum AB, e-man AB, Stockholm Environment
Institute, Svenska Rymdaktiebolaget och Téllberg Foundation AB.

Lars Erik Fredriksson, ledamot
Fodd 1964.

Departementssekreterare Naringsdepartementet.
Styrelseordforande: Sundsvalls Matcenter AB.

Styrelseledamot: RISE Research Institutes of Sweden Holding AB.
Agaransvarig: S] AB, Green Cargo AB.

Lars-Goran Moberg, ledamot
Fodd 1943.

Tidigare VD Volvo Powertrain.

Styrelseordforande: Haldex AB och Deutz AG.
Styrelseledamot: Volvo Aero AB, Cross Control System AB.
Styrelsemedlem: Volvo Construction Equipment N.V.

Verksamheten 2010

Lars-Olof Gustavsson, ordférande
Fodd 1943.

Styrelseordférande: Four Seasons Venture Capital AB och

Boule Diagnostics AB

Styrelseledamot: SJ AB, Industrifonden, Data Respons ASA,

Siem Capital AB, TA Associates AB och Mikroponent Intressenter AB.

Hasse Johansson, ledamot
Fodd 1949.

Tidigare chef FoU Scania AB.

Styrelseordforande: Lindholmen Science Park Aktiebolag, Vinnova,
Dynamate Industrial Services och Alelion Batteries AB.
Styrelseledamot: AB Electrolux, Skyllbergs Bruk AB och C-Garden AB.

Karin Kronstam, ledamot
Fodd 1950.

Styrelseordforande: Arbetslivsresurs AR AB.
Styrelseledamot: Praktikertjanst AB, Rabbalshede Kraft AB och
MPT Intressenter AB.



MEDARBETARE &5

Fouriertransforms medarbetare

Per Nordberg
Fodd 1956, Verkstallande Direktor

Utbildning: Civilekonom HHS.

Arbetslivserfarenhet: Vice VD och CFO, Sandvik AB 2004-2009, CFO, OMX
2002-2004, Group Treasurer, Astra Zeneca Plc 1999-2002 och Astra AB
1995-1999, ledande ekonombefattningar inom Atlas Copco 1981-1994.
Styrelseuppdrag: Styrelseledamot i Férsta AP-fonden.

Viveca Gasslander
Fodd 1964, VD-Assistent

Utbildning: Marknadsekonom fran IHM, internationell sekreterarutbildning/
Lausanne och Brighton.

Arbetslivserfarenhet: VD-assistent pa Marsh AB, Executive Assistant pa
Procuritas AB, CFO-assistent pa Bredbandsbolaget och erfarenhet fran
internationell agenturverksamhet inom grossisthandel och lakemedels-,
halsokost- och livsmedelsindustrier.

UIf Jarvenas
Fodd 1963, Chief Financial Officer

Utbildning: Civilekonom fran Uppsala Universitet 1989.
Arbetslivserfarenhet: Senaste 10 aren hos riskkapitalbolaget HealthCap,
verksamt inom life science, controller, SJ Gods (Green Cargo), ekonomichef
pa mindre industriféretag i Tyskland, revisor, PricewaterhouseCoopers.

Anna Zetterlund
Fodd 1973, Redovisningschef

Utbildning: Karlstad och Stockholms Universitet.
Arbetslivserfarenhet:, Drygt 10 ars erfarenhet av redovisning
och rapportering bland annat som Financial Controller och
Redovisningsansvarig hos Inter IKEA Investments och Catella.

Christian Zeuchner
Fodd 1968, Investment Director

Utbildning: Civilingenjor Chalmers Tekniska Hogskola.

Arbetslivserfarenhet: 17 ars erfarenhet fran fordonsindustrin, Sverigechef for
fordonsteknologiforetaget Ricardos strategikonsultforetag, Senior Manager
med fordonsinriktning vid de internationella strategikonsultbolagen Arthur D.
Little och Roland Berger, R&D och inképsmanager, GM Europe i Tyskland.

Mikael Johnsson
Fodd 1980, Investment Manager

Utbildning: Civilingenjor fran Chalmers Tekniska Hogskola.
Arbetslivserfarenhet: Anstalld pa strategikonsultbolaget Arthur D. Little
2006-2011. Gedigen erfarenhet av kommersiell radgivning vid riskkapitalinves-
teringar samt av att driva strategiska projekt inom tillverkande industri.

Per Aniansson
Fodd 1966, Investment Director

Utbildning: Civilingenjor fran Chalmers Tekniska Hogskola och MBA

fran INSEAD.

Arbetslivserfarenhet: Erfarenhet fran riskkapitalinvesteringar och stérre
investeringar fran positioner i Industrivarden, Siemens och Innovationskapital.
Managementkonsult i Accenture och Arthur D. Little. Innehaft VD och CFO
roller i internationella entreprendrsdrivna mindre féretag inom medtech, biotech
och vindkraftsutveckling.

Didier Schreiber
Fodd 1964, Investment Director

Utbildning: Civilingenjoér fran Ecole Centrale de Lyon, PhD frén Ecole Centrale i
Frankrike. Gastforskare pa Chalmers Tekniska Hogskola.
Arbetslivserfarenhet: Anstallningar vid strategikonsultbolagen Arthur D. Little
och Booz Allen Hamilton samt teknisk projektledare pa Volvo PV och Renault
SA. Senast anstélld vid Arthur D. Little.

Daniel Riazzoli
Fodd 1977, Investment Manager

Fodd 1977, Investment Manager

Utbildning: Civilingenjor fran KTH

Arbetslivserfarenhet: Sex ars erfarenhet av investeringar, senast som senior
associate pa FSN Capital Partners och dessférinnan som associate pa 3i Nordic.
Dessutom tre ar som managementkonsult pa McKinsey & Co.

Carl Backman
Fodd 1971, Investment Director

Utbildning: Civilingenjor och MBA fran Chalmers Tekniska Hogskola.
Arbetslivserfarenhet: 13 ars erfarenhet fran riskkapitalmarknaden. Senast som
VD pa Bure Equity.

Verksamheten 2010
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Resultatrakning

Nedan visas Fouriertransforms forkortade rakenskaper for 2010 och 2009. For
en mer detaljerad beskrivning av den ekonomiska stallningen se Fouriertransforms

arsredovisning pa www.fouriertransform.se

Resultatrakning, Tkr
Rorelsens kostnader

Ovriga externa kostnader
Personalkostnader

Avskrivningar av materiella
anlaggningstillgangar

Summa rérelsens kostnader

Rorelseresultat

Resultat fran finansiella poster
Nedskrivning portfdljbolag -12820
Ranteintakter och liknande resultatposter 112311
Réantekostnader och liknande resultatposter

Summa resultat fran finansiella poster 51765

Resultat efter finansiella poster 10311

Skatt pa arets resultat -5785%

Periodens resultat 4526
Y avser perioden 4 dec, 2008 -30 jun, 2009

2 huvudsakligen orealiserad nedgang i marknadsvardet pa rantefonder, -41,4 Mkr
3 efter aterlaggning av nedskrivning portfoljbolag -12,8 Mkr

Verksamheten 2010
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2009

20915
)
20910

12219

-3963
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Kommentar till resultatrdkning 2010
Resultat efter skatt uppgick till 4,5 Mkr exklusive
orealiserade Gvervarden i aktiefonder pa 27,6 Mkr. Kost-
naderna pa -41,6 Mkr hanfor sig framst till etablerings-
kostnader, projekt- och konsulttjanster, lokalkostnader,
marknadsféringskostnader samt personalkostnader.

Nedskrivning portféljbolag pa -12,8 Mkr avser
PowerCell Sweden AB, vars bokférda varde 51,3 Mkr
skrivs ned med 25 procent da bolagets intakter varit
avsevart lagre an budgeterat och en omstrukturering av
bolaget ar initierad.

Konkursen i NovaCast Technologies AB dr inte
beaktad i 2010 ars resultat utan kommer att redovisas
2011.

Ranteintakterna pa 112,3 Mkr hanfor sig till avkast-
ning pa kortfristiga placeringar i rante- och aktiefonder
samt obligationer. Orealiserade Gvervérden i aktie-
fonder pa 27,6 Mkr ingar inte. Under aret har innehavet
i aktie- och rantefonder realiserats och aterinvesterats
i samma fonder medférande en reavinst pa totalt
43,1 Mkr.

Réantekostnaderna pa -47,7 Mkr hanfor sig huvud-
sakligen till en orealiserad nedgang i marknadsvardet
pa rantefonder pa -41,4 Mkr.



Balansrakning

Balansrakning, Tkr

Tillgangar

Inventarier

Investeringar i portféljbolag

Ovriga lang- och kortfristiga fordringar
Forutbetalda kostnader och upplupna intakter
Kortfristiga placeringar

Kassa och bank

Summa tillgangar

Eget kapital
Aktiekapital
Balanserat resultat
Periodens resultat

Summa eget kapital

Skulder
Leverantorsskulder
Aktuella skatteskulder
Ovriga kortfristiga skulder
Upplupna kostnader
Summa skulder

Summa eget kapital och skulder

Stallda sakerheter
Ansvarsforbindelser

2010-12-31

2175
300866
10543
9244
2695244
33569
3051641

3000100
8256
4526

3012882

3549
3578
27950
3682
38759
3051641

Inga
2500

2009-12-31

32
43945

6969
2555778
408789
3015513

3000100

8256
3008 356

1002
3963
158
2034
7157
3015513
Inga

Inga

RAKENSKAPER &5

Kommentar till balansrdakning 2010
Den 31 december uppgick eget kapital till 3 012,9 Mkr
varav periodens resultat utgjorde 4,5 Mkr.

Verksamheten 2010
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Kassaflodesanalys och
forandring i eget kapital

28 Kassaflodesanalys, Tkr 2009Y Kassaflode
- Det totala kassaflodet under perioden uppgick till
Den I6pande verksamheten -196,3 Mkr, varav investeringar -269,7 Mkr. Bolagets
Rorelseresultat fére finansiella poster -8691 likvida medel och kortfristiga placeringar, aktie- och
Avskrivningar 2 rantefonder, uppgick till 2 729 Mkr vid periodens slut.
Erhallen ranta pa banktillgodohavande 41 10552
Erhallen samt erlagd ranta pa kortfristiga placeringar 111145 9055
Betald inkomstskatt -6170 =
Kassaflode efter finansiella poster 63847 10918
Okning/minskning av rérelsekapital 17 475 -543
Kassafl6de fran den I6pande verksamheten 81322 10375
Investeringsverksamheten
Investeringar i materiella anlaggningstillgangar -2428 -33
Investeringar i portfoljbolag -269741 -43945
Erhallen ranta avseende langfristig fordran
pa portfoljbolag 871 -
Kursdifferenser avseende fordringar portfoljbolag -6314 -
Kassafléde fran investeringsverksamheten -277 612 -43978
Finansieringsverksamheten
Nyemission 3000100
Kassafl6de fran finansieringsverksamheten 3000100
Periodens kassaflode -196 290 2966 497
Likvida medel vid periodens borjan 2964 567 -
Annan 6kning/minskning av bokforda vardet -39 464 -1930
Likvida medel vid periodens slut 2728813 2964567
b avser perioden 4 dec, 2008 - 31 dec, 2009
2 avser huvudsakligen orealiserad nedgang i marknadsvérdet pa rantefonder
Ovrigt
Aktie- fritt eget Summa

Forandring av eget kapital, Tkr kapital kapital eget kapital

Eget kapital 2009-12-31 3000100 8256 3008 356

Periodens resultat = 4526 4526

Eget kapital 2010-12-31 3000100 12782 3012882

Verksamheten 2010
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Rapporttillfillen under 2011

Delarsrapport kvartal 1 2011-04-18
Halvarsrapport per 30 juni 2011-07-19
Delarsrapport kvartal 3 2011-10-25

Delarsrapport fjarde kvartalet samt

bokslutskommuniké 2011 2012-02-10

uktionen av denna trycksak
rial oc transporter har kompenserats
rande mangd certifierade reduktionsenheter
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Per Nordberg

Verkstallande Direktor

+46 8 410 40 601
per.nordberg@fouriertransform.se

Ulf Jarvenas

Chief Financial Officer

+46 8 410 40 603
ulf.jarvenas@fouriertransform.se

Carl Backman

Investment Director

+46 3176191 42
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Christian Zeuchner

Investment Director
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Didier Schreiber

Investment Director

+46 31761 91 41
didier.schreiber@fouriertransform.se

Per Aniansson

Investment Director
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Daniel Riazzoli

Investment Manager

+46 8 410 40 605
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Mikael Johnsson

Investment Manager
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mikael.johnsson@fouriertransform.se

Viveca Gasslander

VD-assistent

+46 8 410 40 602
viveca.gasslander@fouriertransform.se

Anna Zetterlund

Redovisningschef

+46 8 410 40 607
anna.zetterlund@fouriertransform.se

info@fouriertransform.se
www.fouriertransform.se

Fouriertransform AB
Sveavagen 17, 10 tr
11157 STOCKHOLM

+46 8 410 40 600

Fouriertransform AB
Kaserntorget 6
41118 GOTEBORG
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lIvarsson & Halvarsson. Tryck: Elanders i Falkoping.






