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PROSPECTUS SUPPLEMENT
(To Prospectus dated February 24, 2017)
 

12,000,000 Shares of Common Stock
Series C Warrants to purchase up to 12,000,000 Shares of Common Stock
Series D Warrants to purchase up to 12,000,000 Shares of Common Stock

 
 

We are offering 12,000,000 shares of our common stock, par value $0.0001 per share, Series C warrants to purchase up to 12,000,000 shares of our common stock and Series D
warrants to purchase up to 12,000,000 shares of common stock. The Series C warrant will have an initial exercise price of $1.60 per share of common stock. The Series D
warrant will have an initial exercise price of $1.28 per share of the common stock. Each share of common stock will be sold with a Series C warrant and Series D warrant each to
purchase one share of common stock at a collective negotiated price of $1.28. This prospectus also relates to the offering of the shares of common stock issuable upon exercise of
the warrants.

The Series C warrants will be exercisable, subject to certain limitations, during the period commencing from the date of their issuance and will expire five years from the date of
issuance. The Series D warrants will also be exercisable, subject to certain limitations, during the period commencing from the date of their issuance and will expire one year
from the date of issuance. See “Description of Capital Stock” and “Description of Warrants” for more information on the securities offered hereby.

Our common stock is traded on the NASDAQ Global Market under the symbol “FCEL.” On April 25, 2017, the last reported sale price of our common stock on the NASDAQ
Global Market was $1.60 per share. There is no established trading market for any of the warrants, and we do not expect a market to develop. We do not intend to apply for a
listing of any of the warrants on any national securities exchange.
 

 
Investing in our common stock and warrants involves risk. You should read this prospectus supplement and the accompanying
prospectus carefully before you make your investment decision. See “ Risk Factors ” beginning on page S-4 of this prospectus
supplement and page 4 of the accompanying prospectus, as well as the documents we file with the Securities and Exchange
Commission that are incorporated by reference herein and therein for more information.
Neither the Securities and Exchange Commission nor any state securities commission has approved or disapproved of these securities or determined if this prospectus
supplement or the accompanying prospectus is truthful or complete. Any representation to the contrary is a criminal offense.
 

    

Per Share, 
Series C Warrant

and 
Series D Warrant    Total  

Price to the public    $ 1.2800    $15,360,000 
Underwriting discount and commission(1)    $ 0.0832    $ 998,400 
Proceeds, before expenses, to us    $ 1.1968    $14,361,600 

 
 
(1) See “Underwriting” on page S-25 of this prospectus supplement for a complete description of compensation payable to the underwriters.

The above summary of offering proceeds to us does not give effect to any exercise of the warrants being issued in this offering. We estimate the total expenses of this offering,
excluding the underwriting discounts and commissions, will be approximately $600,000.

We have granted the underwriters a 30-day option to purchase up to an additional 1,800,000 shares of our common stock and accompanying warrants. If the underwriters
exercise this option in full, the total underwriting discounts and commissions will be $1,148,160, and our total proceeds, before expenses, will be $16,516,000.

We expect that delivery of the shares of common stock and warrants being offered pursuant to this prospectus supplement and the accompanying prospectus will be made on or
about May 3, 2017, subject to customary closing conditions.
 

 
Sole Book-Running Manager

Oppenheimer & Co.
Co-Manager

Craig-Hallum Capital Group

The date of this prospectus supplement is April 28, 2017
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About This Prospectus Supplement

This document is in two parts. The first part is this prospectus supplement, which describes the specific terms of the securities we are offering. The second part is
the accompanying prospectus, which gives more general information, some of which may not apply to this offering. This prospectus supplement and the
information incorporated by reference in this prospectus supplement also may add to, update and change information contained in, or incorporated by reference
into, the accompanying prospectus. To the extent there is a conflict between the information contained in this prospectus supplement or in any document
incorporated by reference that was filed with the Securities and Exchange Commission, or SEC, before the date of this prospectus supplement, on the other hand,
you should rely on the information in this prospectus supplement. If any statement in one of these documents is inconsistent with a statement in another document
having a later date, for example, a document incorporated by reference in this prospectus supplement or the accompanying prospectus, the statement in the
document having the later date modifies or supersedes the earlier statement.

The accompanying prospectus is part of a registration statement that we filed with the SEC using a shelf registration statement. Under the shelf registration process,
from time to time, we may offer and sell any of the securities described in the accompanying prospectus separately or together with other securities described
therein.

You should read this prospectus supplement along with the accompanying prospectus, the documents incorporated by reference in this prospectus supplement and
the accompanying prospectus and any related free writing prospectus that we authorized to be distributed to you carefully before you invest. These documents
contain important information you should consider when making your investment decision. You should also read and consider the information in the documents to
which we have referred you under “Where You Can Find More Information” on page S-28 of this prospectus supplement and on page 34 of the accompanying
prospectus and under “Incorporation by Reference” on page 34 of the accompanying prospectus.

You should rely only on the information contained in, or incorporated by reference into, this prospectus supplement and the accompanying prospectus and any
related free writing prospectus that we authorized to be distributed to you. We have not authorized anyone to provide you with different or additional information.
If anyone provides you with different or additional information, you should not rely on it. Neither we nor anyone acting on our behalf is making an offer to sell
these shares of common stock in any jurisdiction where the offer or sale is not permitted. You should assume that the information contained in this prospectus
supplement, the accompanying prospectus, any related free writing prospectus that we have authorized to be delivered to you and the documents incorporated by
reference herein and therein is accurate only as of their respective dates, regardless of the time of delivery of such documents or of any sale of securities. Our
business, financial condition, results of operations and prospects may have changed since those dates. You should not consider this prospectus supplement or the
accompanying prospectus to be an offer or solicitation relating to the securities in any jurisdiction in which such an offer or solicitation relating to the securities is
not authorized. Persons outside the United States who come into possession of this prospectus must inform themselves about, and observe any restrictions relating
to, the offering of the common stock and warrants and the distribution of this prospectus outside the United States. Furthermore, you should not consider this
prospectus supplement or the accompanying prospectus to be an offer or solicitation relating to the securities if the person making the offer or solicitation is not
qualified to do so, or if it is unlawful for you to receive such an offer or solicitation.

For purposes of this prospectus supplement and the accompanying prospectus, references to “FuelCell”, “we”, “our” and “our company” are to FuelCell Energy,
Inc. and not to our consolidated subsidiaries, unless otherwise indicated or the context otherwise requires.
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Cautionary Statement Regarding Forward-Looking Statements

This prospectus supplement and the accompanying prospectus supplement, the documents incorporated by reference herein and therein and any related free writing
prospectuses issued by us may contain forward-looking statements about our financial condition, results of operations, plans, objectives, future performance and
business. Statements preceded by, followed by or that include words such as “may,” “will,” “expect,” “anticipate,” “continue,” “estimate,” “project,” “believe” or
similar expressions are intended to identify some of the forward-looking statements within the meaning of the Private Securities Litigation Reform Act of 1995 and
are included, along with this statement, for purposes of complying with the safe harbor provisions of that Act. The realization of matters expressed in forward-
looking statements involve risks and uncertainties. Our actual results may differ materially from those contemplated by the forward-looking statements due to,
among other factors, the risks and uncertainties described in or incorporated by reference into this prospectus supplement, including under “Risk Factors,” and the
accompanying prospectus. Any forward-looking statement contained in this prospectus supplement and the accompanying prospectus and the documents
incorporated by reference herein and therein speaks only as of the date on which the statement was made, and we undertake no obligation to update publicly or
revise any forward-looking statements for any reason, whether as a result of new information, future events or otherwise. New risks emerge from time to time, and
we cannot predict all of the risks that may impact our business or the extent to which any particular risk, or combination of risks, may cause actual results to differ
materially from those contained in any forward-looking statement.
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Prospectus Supplement Summary

The following summary highlights basic information about FuelCell Energy, Inc. and this offering. Because it is a summary, it does not contain all of the
information that may be important to you. You should review this entire prospectus supplement and the accompanying prospectus carefully, including our
consolidated financial statements and other information incorporated by reference in this prospectus supplement and the accompanying prospectus, before
making an investment decision. In addition, please read the “Risk Factors” section beginning on page S-4 of this prospectus supplement and beginning on
page 4 of the accompanying prospectus.

Our Business

We are an integrated fuel cell company with an expanding global presence on three continents. We design, manufacture, sell, install, operate and service ultra-
clean, highly efficient stationary fuel cell power plants for distributed power generation. Our power plants provide megawatt-class scalable on-site power and
utility grid support, helping customers solve their energy, environmental and business challenges. Our plants are operating in more than 50 locations on three
continents and have generated more than 5.6 million megawatt hours (MWh) of electricity, which is equivalent to powering more than 509,000 average size
U.S. homes for one year.

We provide comprehensive turn-key power generation solutions to our customers including installation of the power plants as well as operating and
maintaining the plants under multi-year service agreements. We target large-scale power users with our megawatt-class installations. As reference, one
megawatt is adequate to power approximately 1,000 average sized US homes. Our customer base includes utility companies, municipalities, universities,
government entities and businesses in a variety of industrial and commercial enterprises. Our leading geographic markets are South Korea and the United
States, and we are pursuing expanding opportunities in Asia and Europe.

Our value proposition provides highly efficient and environmentally friendly power generation with easy-to-site stationary fuel cell power plants. The power
plants are located in populated areas as they are virtually pollutant free, operate quietly and without vibrations, and have only modest space requirements.
Locating the power generation near the point of use provides many advantages including less reliance on or even avoidance of the transmission grid leading to
enhanced energy security and power reliability. Our power plants provide electricity priced competitively to grid-delivered electricity in certain high cost
regions and our strategy is to continue to reduce costs, which is expected to lead to wider adoption.

We are developing advanced technologies which leverage our commercial platform and expertise. Our SureSource ™ power plants utilize carbonate fuel cell
technology, which is a very versatile type of fuel cell technology. Utilizing our core SureSource plants, we have developed and are commercializing both a tri-
generation distributed hydrogen configuration that generates electricity, heat and hydrogen for industrial or transportation uses, and a carbon capture
application for coal or gas-fired power plants. We also are developing and working to commercialize solid oxide fuel cells (SOFC) for adjacent sub-megawatt
applications to the markets for our megawatt-class SureSource power plants as well as energy storage applications. These applications are complementary to
our core products, leverage our existing customer base, project development, sales and service expertise, and are large markets.

Our principal executive offices are located at 3 Great Pasture Road, Danbury, Connecticut 06813. Our telephone number is (203) 825-6000. We maintain a
web site at the following Internet address: www.fuelcellenergy.com . The information on, or that can be accessed through, our web site is not incorporated by
reference in this prospectus supplement or in the prospectus supplement, and you should not consider it to be a part of this prospectus supplement or
prospectus. Our web site address is included as an inactive textual reference only.
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The Offering

 
Issuer FuelCell Energy, Inc.
 

Public offering price $1.28 per collective share of common stock, Series C warrant to purchase one share of common
stock and Series D warrant to purchase one share of common stock.

 

Common stock offered by us 12,000,000 shares                
 

Series C warrants offered by us Series C warrants to purchase up to 12,000,000 shares of common stock at an initial exercise price
of $1.60 per share, which will be exercisable, subject to certain limitations, beginning from the
date of the issuance and will expire five years from the date of issuance. There is currently no
market for the Series C warrants and none is expected to develop after this offering. The Series C
warrants will be issued in certificated form and will not be listed.

 

Series D warrants offered by us Series D warrants to purchase up to 12,000,000 shares of common stock at an initial exercise price
of $1.28 per share, which will be exercisable, subject to certain limitations, beginning from the
date of issuance and will expire one year from the date of issuance. There is currently no market
for the Series D warrants and none is expected to develop after this offering. The Series D
warrants will be issued in certificated form and will not be listed.

 

  This prospectus also relates to the offering of the shares of common stock issuable upon exercise
of the Series C and Series D warrants.

 

Common stock to be outstanding after this offering 59,444,426 shares (83,444,426 shares if the warrants offered in this offering are exercised in full).
 

Underwriters’ option to purchase additional shares and
warrants:

1,800,000 shares and accompanying warrants. We have granted the underwriters a 30-day option
to purchase up to an additional 1,800,000 shares of our common stock, accompanying Series C
warrants to purchase up to 1,800,000 shares of our common stock and accompanying Series D
warrants to purchase up to 1,800,000 shares of our common stock at the public offering price. The
option is exercisable, in whole or in part, for a period of 30 days from the date of this prospectus
supplement.

 

Use of proceeds We estimate that the net proceeds to us from this offering, after deducting the underwriting
discounts and commissions and estimated offering expenses payable by us, will be approximately
$13,761,000 million. We intend to use the net proceeds from this offering for project
development, project financing, working capital support and general corporate purposes. See “Use
of Proceeds” on page S-22 for additional information.

 

NASDAQ Global Market symbol FCEL
 

Risk factors See “Risk Factors” beginning on page S-4 of this prospectus supplement and on page 4 of the
accompanying prospectus for a discussion of factors you should consider carefully when making a
decision to invest in our common stock.
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The number of shares of common stock to be outstanding after this offering is based on 47,444,426 shares outstanding as of April 21, 2017, and excludes:
 

  •   Approximately 454,043 shares of our common stock issuable upon conversion of shares of our 5% Series B Cumulative Convertible Perpetual
Preferred Stock outstanding;

 

  •   15,166 shares of our common stock issuable under Series 1 preferred shares issued by FuelCell Energy, Ltd., our wholly-owned Canadian
subsidiary (formerly known as FCE Canada, Inc.) to satisfy conversion requirements;

 

  •   318,302 shares of our common stock issuable upon the exercise of options outstanding at April 21, 2017, under our equity plans;
 

  •   7,846,666 shares of our common stock issuable upon exercise of our outstanding warrants;
 

  •   379,820 shares of our common stock available as of April 21, 2017, for future issuance under our equity plans; and
 

  •   36,238 shares of our common stock available as of April 21, 2017, for future issuance under our employee stock purchase plan.

Unless otherwise stated in this prospectus supplement, we have assumed throughout this prospectus supplement that the option granted to the underwriters will
not be exercised.
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Risk Factors

You should carefully consider the following risk factors before making an investment decision. If any of the following risks actually occur, our business, financial
condition, or results of operations could be materially and adversely affected. In such cases, the trading price of our common stock could decline, and you may lose
all or part of your investment.

We have incurred losses and anticipate continued losses and negative cash flow.

We have transitioned from a research and development company to a commercial products manufacturer, services provider and developer. We have not been
profitable since our year ended October 31, 1997. We expect to continue to incur net losses and generate negative cash flows until we can produce sufficient
revenues and margins to cover our costs. We may never become profitable. Even if we do achieve profitability, we may be unable to sustain or increase our
profitability in the future. For the reasons discussed in more detail below, there are substantial uncertainties associated with our achieving and sustaining
profitability. We have, from time to time, sought financing in the public markets in order to fund operations and will continue to do so. Our future ability to obtain
such financing could be impaired by a variety of factors, including, but not limited to, the price of our common stock and general market conditions.

Our cost reduction strategy may not succeed or may be significantly delayed, which may result in our inability to deliver improved margins.

Our cost reduction strategy is based on the assumption that increases in production will result in economies of scale. In addition, our cost reduction strategy relies
on advancements in our manufacturing process, global competitive sourcing, engineering design, reducing the cost of capital and technology improvements
(including stack life and projected power output). Failure to achieve our cost reduction targets could have a material adverse effect on our results of operations and
financial condition.

Our announced workforce reduction may cause undesirable consequences and our results of operations may be harmed.

On December 1, 2016, we announced a workforce reduction of 17%, or 96 employees. This workforce reduction may yield unintended consequences, such as
attrition beyond our intended reduction in workforce and reduced employee morale, which may cause our employees who were not affected by the reduction in
workforce to seek alternate employment. Additional attrition could impede our ability to meet our operational goals, which could have a material adverse effect on
our financial performance. In addition, as a result of the reductions in our workforce, we may face an increased risk of employment litigation. Furthermore,
employees whose positions will be eliminated in connection with these trends may seek future employment with our competitors. Although all our employees are
required to sign a confidentiality agreement with us at the time of hire, we cannot assure you that the confidential nature of our proprietary information will be
maintained in the course of such future employment. We cannot assure you that we will not undertake additional reduction activities, that any of our efforts will be
successful, or that we will be able to realize the cost savings and other anticipated benefits from our previous or any future reduction plans. In addition, if we
continue to reduce our workforce, it may adversely impact our ability to respond rapidly to any new product, growth or revenue opportunities.

We have debt outstanding and may incur additional debt in the future, which may adversely affect our financial condition and future financial results.

Our total consolidated indebtedness was $88.0 million as of January 31, 2017. This includes approximately $48.2 million of debt at our project finance subsidiaries
and $39.8 million at the corporate level. The majority of our debt is long-term with $9.4 million due within twelve months. We also have approximately $40.0
million of borrowing capacity under a revolving construction and term project financing facility. Our ability to make
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scheduled payments of the principal and interest or to refinance our indebtedness depends on our future performance, which is subject to economic, financial,
competitive and other factors beyond our control. Our business may not generate cash flow from operations in the future sufficient to service our debt and make
necessary capital expenditures. If we are unable to generate such cash flow, we may be required to adopt one or more alternatives, such as selling assets,
restructuring debt or obtaining additional equity capital on terms that may be onerous or dilutive.

It is also possible that we may incur additional indebtedness in the future in the ordinary course of business. If new debt is added to current debt levels, the risks
described above could intensify.

Our debt agreements contain customary representations and warranties, affirmative and negative covenants, and events of default that entitle the lenders to cause
our indebtedness under the loan and security agreement to become immediately due and payable. In addition, our Loan and Security Agreement with Hercules
Capital, Inc. contains a financial covenant whereby the Company is required to maintain an unrestricted cash balance of at least (a) 75% of the outstanding Loan
balance plus (b) the amount of accounts payable (as defined under accounting principles generally accepted in the United States (“GAAP”) not paid within 90 days
of the date payment was issued. As of January 31, 2017 the outstanding loan balance with Hercules Capital, Inc. was $20.8 million, including accretion of an end-
of-term charge.

Our products compete with products using other energy sources, and if the prices of the alternative sources are lower than energy sources used by our
products, sales of our products will be adversely affected. Volatility of electricity and fuel prices may impact sales of our products and services in the markets in
which we compete.

Our products can operate using a variety of fuels, including primarily natural gas and biogas and also methanol, diesel, coal gas, coal mine methane, and propane. If
these fuels are not readily available or if their prices increase such that electricity produced by our products costs more than electricity provided by other generation
sources, our products would be less economically attractive to potential customers. In addition, we have no control over the prices of several types of competitive
energy sources such as oil, gas or coal as well as local utility electricity costs. Significant decreases (or short term increases) in the price of these fuels or grid
delivered prices for electricity could also have a material adverse effect on our business because other generation sources could be more economically attractive to
consumers than our products.

The reduction or elimination of government subsidies and economic incentives for alternative energy technologies, including our fuel cell power plants, could
reduce demand for our products and services, lead to a reduction in our revenues and adversely impact our operating results.

We believe that the near-term growth of alternative energy technologies, including our fuel cells, relies on the availability and size of government and economic
incentives (including, but not limited to, the U.S. Federal investment tax credit (ITC), the incentive programs in South Korea and state renewable portfolio standard
programs). The U.S. Federal Government extends an investment tax credit (ITC) that allows a taxpayer to claim a credit of 30% of qualified expenditures (up to a
tax credit limit of $3,000/kW) for eligible power generation technologies. In December 2015, the United States Congress extended the ITC for 5 years, beginning
January 1, 2017. The intention, as publicly stated by Congressional leaders, was to extend the ITC to all eligible technologies; however, the actual approved
language only extended the ITC for solar energy technologies. As of January 1, 2017, fuel cells and a number of other power generation technologies are no longer
eligible for the ITC. Based on numerous public comments by leaders and members of Congress in the media and in the Congressional Record that the omission was
an oversight that will be corrected, the fuel cell industry is continuing outreach to ensure parity of domestically designed and manufactured fuel cells with solar
technologies. There can be no assurance regarding the timing of and ultimate passage of a bill to extend the ITC.

Other government incentives expire, phase out over time, exhaust the allocated funding, or require renewal by the applicable authority. In addition, these incentive
programs could be challenged by utility companies, or be found to be unconstitutional, and/or could be reduced or discontinued for other reasons.
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Further, the recent presidential and congressional elections in the United States could result in significant changes in, and uncertainty with respect to, legislation,
regulation and government policy. While it is not possible to predict whether and when any such changes will occur, changes at the local, state or federal level
could impact fuel cell market adoption in the USA and the alternative energy technologies sector in the USA, generally. Specific legislative and regulatory
proposals discussed during and after the election that could have a material impact on us include, but are not limited to, reform of the federal tax code;
infrastructure renewal programs; and modifications to international trade policy, public company reporting requirements, environmental regulation and antitrust
enforcement.

We are currently unable to predict whether reform discussions will meaningfully change existing legislative and regulatory environments relevant for our business,
or if any such changes would have a net positive or negative impact on our business. To the extent that such changes have a negative impact on us or the industries
we serve, including as a result of related uncertainty, these changes may materially and adversely impact our business, financial condition, results of operations and
cash flows.

Financial markets worldwide have experienced heightened volatility and instability which may have a material adverse impact on our Company, our customers
and our suppliers.

Financial market volatility can affect both the debt, equity and project finance markets. This may impact the amount of financing available to all companies,
including companies with substantially greater resources, better credit ratings and more successful operating histories than ours. It is impossible to predict future
financial market volatility and instability and the impact on our Company and it may have a materially adverse effect on us for a number of reasons, such as:
 

 

•   The long term nature of our sales cycle can require long lead times between application design, order booking and product fulfillment. For this, we
often require substantial cash down payments in advance of delivery. Our growth strategy assumes that financing will be available for the Company to
finance working capital or for our customers to provide down payments and to pay for our products. Financial market issues may delay, cancel or
restrict the construction budgets and funds available to the Company or our customers for the deployment of our products and services.

 

 
•   Projects using our products are, in part, financed by equity investors interested in tax benefits as well as by the commercial and governmental debt

markets. The significant volatility in the U.S. and international stock markets cause significant uncertainty and may result in an increase in the return
required by investors in relation to the risk of such projects.

 

  •   If we, our customers and suppliers cannot obtain financing under favorable terms, our business may be negatively impacted.

Our contracted projects may not convert to revenue, and our project pipeline may not convert to contracts, which may have a material adverse effect on our
revenue and cash flow.

Some of the orders we accept from customers require certain conditions or contingencies (such as permitting, interconnection or financing) to be satisfied, some of
which are outside of our control. The time periods from receipt of a contract to installation may vary widely and are determined by a number of factors, including
the terms of the customer contract and the customer’s site requirements. This could have an adverse impact on our revenue and cash flow.

We have signed product sales contracts, engineering, procurement and construction contracts (EPC), power purchase agreements and long-term service
agreements with customers subject to contractual, technology and operating risks as well as market conditions that may affect our operating results.

The Company applies the percentage of completion revenue recognition method to certain product sales contracts which are subject to estimates. On a quarterly
basis, the Company performs a review process to help ensure that
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total estimated contract costs include estimates of costs to complete that are based on the most recent available information. The percentage of completion for the
customer contracts based on this cost analysis is then applied to the total customer contract values to determine the total revenue to be recognized to date.

In certain instances, we have executed power purchase agreements (PPA) with the end-user of the power and site host of the fuel cell power plant. We may then sell
the PPA to a project investor or retain the project and collect revenue from the sale of power over the term of the PPA, recognizing electricity revenue as power is
generated and sold.

We have contracted under long-term service agreements with certain customers to provide service on our products over terms up to 20 years. Under the provisions
of these contracts, we provide services to maintain, monitor, and repair customer power plants to meet minimum operating levels. Pricing for service contracts is
based upon estimates of future costs including future stack replacements. While we have conducted tests to determine the overall life of our products, we have not
run our products over their projected useful life prior to large-scale commercialization. As a result, we cannot be sure that our products will last to their expected
useful life, which could result in warranty claims, performance penalties, maintenance and stack replacement costs in excess of our estimates and losses on service
contracts.

We extend product warranties, which could affect our operating results.

We provide for a warranty of our products for a specific period of time against manufacturing or performance defects. We accrue for warranty costs based on
historical warranty claim experience, however actual future warranty expenses may be greater than we have assumed in our estimates. As a result, operating results
could be negatively impacted should there be product manufacturing or performance defects in excess of our estimates.

Our products are complex and could contain defects and may not operate at expected performance levels which could impact sales and market adoption of our
products or result in claims against us.

We develop complex and evolving products and we continue to advance the capabilities of the fuel cell stacks and are now producing stacks with a net rated power
output of 350 kW and an expected five year life.

We are still gaining field operating experience on our products, and despite experience gained from our growing installed base and testing performed by us, our
customers and our suppliers, issues may be found in existing or new products. This could result in a delay in recognition or loss of revenues, loss of market share or
failure to achieve broad market acceptance. The occurrence of defects could also cause us to incur significant warranty, support and repair costs, could divert the
attention of our engineering personnel from our product development efforts, and could harm our relationships with our customers. The occurrence of these
problems could result in the delay or loss of market acceptance of our products and would likely harm our business. Defects or performance problems with our
products could result in financial or other damages to our customers. From time to time, we have been involved in disputes regarding product warranty issues.
Although we seek to limit our liability, a product liability claim brought against us, even if unsuccessful, would likely be time consuming and could be costly to
defend. Our customers could also seek and obtain damages from us for their losses. We have accrued liabilities for potential damages related to performance
problems, however actual results may be different than the assumptions used in our accrual calculations.

We currently face and will continue to face significant competition.

We compete on the basis of our products’ reliability, efficiency, environmental considerations and cost. Technological advances in alternative energy products or
improvements in the electric grid or other sources of power generation, or other fuel cell technologies may negatively affect the development or sale of some or all
of our products or make our products non-competitive or obsolete prior to commercialization or afterwards. Other companies, some of which have substantially
greater resources than ours, are currently engaged in the
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development of products and technologies that are similar to, or may be competitive with, our products and technologies.

Several companies are involved in fuel cell development, although we believe we are the only domestic company engaged in significant manufacturing and
commercialization of carbonate fuel cells. Emerging fuel cell technologies (and companies developing them) include PEM stationary fuel cells (Ballard Power
Systems, Inc. and Plug Power), phosphoric acid fuel cells (Doosan Fuel Cells America) and solid oxide fuel cells (LG/Rolls Royce partnership, GE and Bloom
Energy). Each of these competitors has the potential to capture market share in our target markets. There are also other potential fuel cell competitors
internationally that could capture market share.

Other than fuel cell developers, we must also compete with companies that manufacture more mature combustion-based equipment, including various engines and
turbines, and have well-established manufacturing, distribution, and operating and cost features. Electrical efficiency of these products can be competitive with our
SureSource power plants in certain applications. Significant competition may also come from gas turbine companies.

We derive significant revenue from contracts awarded through a competitive bidding process involving substantial costs and risks. Due to this competitive
pressure, we may be unable to grow revenue and achieve profitability.

We expect a significant portion of the business that we will seek in the foreseeable future will be awarded through competitive bidding versus other fuel cell
technologies and other forms of power generation. The competitive bidding process involves substantial costs and a number of risks, including the significant cost
and managerial time to prepare bids and proposals for contracts that may not be awarded to us and our failure to accurately estimate the resources and costs that
will be required to fulfill any contract we win. In addition, following a contract award, we may encounter significant expense, delay or contract modifications as a
result of our competitors protesting or challenging contracts awarded to us in competitive bidding. In addition, multi-award contracts require that we make
sustained post-award efforts to obtain task orders under the contract. We may not be able to obtain task orders or recognize revenue under these multi-award
contracts. Our failure to compete effectively in this procurement environment would adversely affect our revenue and/or profitability.

We have two large and influential stockholders, which may make it difficult for a third party to acquire our common stock.

POSCO Energy currently owns approximately 5% of our outstanding common stock and NRG Energy owns approximately 3% of our outstanding common stock,
which could make it difficult for a third party to acquire our common stock. POSCO Energy is also a licensee of our technology and purchaser of our products and
NRG is a purchaser of our products. Therefore, it may be in their interest to exert their substantial influence over matters concerning our overall strategy and
technological and commercial development.

Unanticipated increases or decreases in business growth may result in adverse financial consequences for us.

If our business grows more quickly than we anticipate, our existing and planned manufacturing facilities may become inadequate and we may need to seek out new
or additional space, at considerable cost to us. If our business does not grow as quickly as we expect, our existing and planned manufacturing facilities would, in
part, represent excess capacity for which we may not recover the cost; in that circumstance, our revenues may be inadequate to support our committed costs and our
planned growth, and our gross margins, and business strategy would be adversely affected.

Our plans are dependent on market acceptance of our products.

Our plans are dependent upon market acceptance of, as well as enhancements to, our products. Fuel cell systems represent an emerging market, and we cannot be
sure that potential customers will accept fuel cells as a
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replacement for traditional power sources. As is typical in a rapidly evolving industry, demand and market acceptance for recently introduced products and services
are subject to a high level of uncertainty and risk. Since the distributed generation market is still evolving, it is difficult to predict with certainty the size of the
market and its growth rate. The development of a market for our products may be affected by many factors that are out of our control, including:
 

  •   the cost competitiveness of our fuel cell products including availability and output expectations and total cost of ownership;
 

  •   the future costs of natural gas and other fuels used by our fuel cell products;
 

  •   customer reluctance to try a new product;
 

  •   the market for distributed generation;
 

  •   local permitting and environmental requirements; and
 

  •   the emergence of newer, more competitive technologies and products.

If a sufficient market fails to develop or develops more slowly than we anticipate, we may be unable to recover the losses we will have incurred in the development
of our products and may never achieve profitability.

As we continue to expand markets for our products, we intend to continue offering power production guarantees and other terms and conditions relating to our
products that will be acceptable to the marketplace, and continue to develop a service organization that will aid in servicing our products and obtain self-regulatory
certifications, if available, with respect to our products. Failure to achieve any of these objectives may also slow the development of a sufficient market for our
products and, therefore, have a material adverse effect on our results of operations and financial condition.

We are substantially dependent on a concentrated number of customers and the loss of any one of these customers could adversely affect our business,
financial condition and results of operations.

We contract with a concentrated number of customers for the sale of products and for research and development contracts. This includes POSCO Energy, which is
a related party and owns approximately 5% of the outstanding common shares of the Company. POSCO Energy accounted for 48% of the Company’s total
revenues in fiscal year 2016.

There can be no assurance that we will continue to achieve the current level of sales of our products to our largest customers. Even though our customer base is
expected to increase and our revenue streams to diversify, a substantial portion of net revenues could continue to depend on sales to a limited number of customers.
Our agreements with these customers may be canceled if we fail to meet certain product specifications or materially breach the agreements, and our customers may
seek to renegotiate the terms of current agreements or renewals. The loss of, or a reduction in sales to, one or more of our larger customers could have a material
adverse effect on our business, financial condition and results of operations.

As our relationship with POSCO Energy changes, we may not be able to succeed in our efforts to access the Asian markets.

We entered into manufacturing and technology transfer agreements 2007, 2009 and 2012 with POSCO Energy. The Cell Technology Transfer Agreement
(“CTTA”), executed in October 2012, provides POSCO Energy with the technology to manufacture SureSource ™ power plants in South Korea and the market
access to sell power plants throughout Asia. In October 2016, the Company and POSCO Energy extended the terms of the 2007 and 2009 license agreements to be
consistent with the term of the CTTA which expires on October 31, 2027. The term of these agreements may be extended beyond 2027 through future extensions,
each for a period of five (5) years, by mutual agreement of the Company and POSCO Energy. In conjunction with the CTTA, the Company receives a 3.0% royalty
on POSCO Energy net product sales as well as a royalty on each scheduled
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fuel cell module replacement under service agreements for modules that were built by POSCO Energy and installed at any plant in Asia under terms of the Master
Service Agreement between the Company and POSCO Energy. As a result, we have been historically reliant on POSCO Energy to develop and grow the Asian
market. In March 2017, we entered into a memorandum of understanding in the POSCO Energy to permit us to directly develop the Asian fuel cell business,
including the right for us to sell SureSource ™ solutions in Korea and the broader Asian market. We and POSCO Energy also agreed to undertake to amend the
CTTA and other agreements by September 30, 2017, to reflect our new relationship. The Korean and Asian markets are complex and we may not succeed in our
efforts to access them independently. Any new or amended agreements with POSCO Energy may be on terms that are less favorable than existing agreements.

If our goodwill and other intangible assets, long-lived assets, inventory or project assets become impaired, we may be required to record a significant charge to
earnings.

We may be required to record a significant charge to earnings in our financial statements should we determine that our goodwill, other intangible assets (i.e., in
process research and development (“IPR&D”)), long-lived assets (i.e., property, plant and equipment), inventory, or project assets are impaired. Such a charge
might have a significant impact on our reported financial position and results of operations.

As required by accounting rules, we review our goodwill for impairment at least annually as of July 31 or more frequently if facts and circumstances indicate that it
is more likely than not that the fair value of a reporting unit that has goodwill is less than its carrying value. Factors that may be considered a change in
circumstances indicating that the carrying value of our goodwill might not be recoverable include a significant decline in projections of future cash flows and lower
future growth rates in our industry. We review IPR&D for impairment on an annual basis. If the technology has been determined to be abandoned or not
recoverable, we would be required to impair the asset. We review inventory and project assets for impairment whenever events or changes in circumstances
indicate that the carrying amount may not be recoverable. We consider a project commercially viable and recoverable if it is anticipated to be sellable for a profit
once it is either fully developed or fully constructed. If our projects are not considered commercially viable, we would be required to impair the respective project
assets.

We have risks associated with high levels of inventory.

The amount of total inventory as of January 31, 2017 and October 31, 2016 was $82.3 million and $73.8 million, respectively, which includes work in process
inventory totaling $55.3 million and $48.5 million, respectively. We have recently reduced our production rate and expect to operate a lower level for a period of
time in order to deploy inventory to new projects and mitigate future increases in inventory. There is no guarantee, however, that will be successful in deploying
our existing inventory. In addition, there are risks that our inventory could lose some or all of its value due to technological obsolescence, shifts in market demand
or other unexpected changes in industry conditions and circumstances. If we are unable to deploy our current inventory consistent with our business plan, we may
be required to sell it at a loss, abandon it or recycle it onto different products. These actions would result in a significant charge to earnings. Such a charge might
have a significant impact on our financial position and results of operations. See “—If our goodwill and other intangible assets, long-lived assets, inventory or
project assets become impaired, we may be required to record a significant charge to earnings.” In addition, even if we are able to successfully deploy existing
inventory, we may experience future high levels of inventory in the future due to cancelled projects, loss of a customer, shift in market demand or other unexpected
changes in industry conditions and circumstances.

Our advanced technologies contracts are subject to the risk of termination by the contracting party and we may not realize the full amounts allocated under the
contracts due to the lack of Congressional appropriations.

A portion of our fuel cell revenues have been derived from long-term cooperative agreements and other contracts with the U.S. Department of Energy and other
U.S. Government agencies. These agreements are important to the
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continued development of our technology and our products. We also contract and partner with private sector companies under certain Advanced Technology
contracts to develop strategically important and complementary offerings.

Generally, our government research and development contracts are subject to the risk of termination at the convenience of the contracting agency. Furthermore,
these contracts, irrespective of the amounts allocated by the contracting agency, are subject to annual Congressional appropriations and the results of government or
agency sponsored reviews and audits of our cost reduction projections and efforts. We can only receive funds under these contracts ultimately made available to us
annually by Congress as a result of the appropriations process. Accordingly, we cannot be sure whether we will receive the full amounts awarded under our
government research and development or other contracts. Failure to receive the full amounts under any of our government research and development contracts
could materially and adversely affect our business prospects, results of operations and financial condition.

A negative government audit could result in an adverse adjustment of our revenue and costs and could result in civil and criminal penalties.

Government agencies, such as the Defense Contract Audit Agency, routinely audit and investigate government contractors. These agencies review a contractor’s
performance under its contracts, cost structure, and compliance with applicable laws, regulations, and standards. If the agencies determine through these audits or
reviews that we improperly allocated costs to specific contracts, they will not reimburse us for these costs. Therefore, an audit could result in adjustments to our
revenue and costs.

Further, although we have internal controls in place to oversee our government contracts, no assurance can be given that these controls are sufficient to prevent
isolated violations of applicable laws, regulations and standards. If the agencies determine that we or one of our subcontractors engaged in improper conduct, we
may be subject to civil or criminal penalties and administrative sanctions, payments, fines, and suspension or prohibition from doing business with the government,
any of which could materially affect our results of operations and financial condition.

The U.S. government has certain rights relating to our intellectual property, including restricting or taking title to certain patents.

Multiple U.S. patents that we own have resulted from government-funded research and are subject to the risk of exercise of “march-in” rights by the government.
March-in rights refer to the right of the U.S. government or a government agency to exercise its non-exclusive, royalty-free, irrevocable worldwide license to any
technology developed under contracts funded by the government if the contractor fails to continue to develop the technology. These “march-in” rights permit the
U.S. government to take title to these patents and license the patented technology to third parties if the contractor fails to utilize the patents.

We are classified for Government contracting as a “Large Business”, which could adversely affect our rights to own future patents under DOE-funded
contracts.

We are classified as a “large business” under DOE contracts. This allows us to own the patents that we develop under new DOE contracts if we obtain a waiver
from DOE. A “large business” under applicable government regulations generally consists of more than 500 employees averaged over a one year period. We will
not own future patents we develop under new contracts, grants or cooperative agreements funded by the DOE, unless we obtain a patent waiver from the DOE.
Should we not obtain a patent waiver and outright ownership, we would nevertheless retain exclusive rights to any such patents, so long as we continue to
commercialize the technology covered by the patents.

Our future success and growth is dependent on our market strategy.

We cannot assure you that we will enter into partnerships that are consistent with, or sufficient to support, our commercialization plans, and our growth strategy or
that these relationships will be on terms favorable to us.
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Even if we enter into these types of relationships, we cannot assure you that the partners with which we form relationships will focus adequate resources on selling
our products or will be successful in selling them. Some of these arrangements have or will require that we grant exclusive rights to companies in defined
territories. These exclusive arrangements could result in our being unable to enter into other arrangements at a time when the partner with which we form a
relationship is not successful in selling our products or has reduced its commitment to marketing our products. In addition, future arrangements may also include
the issuance of equity and warrants to purchase our equity, which may have an adverse effect on our stock price. To the extent we enter into partnerships or
relationships, the failure of these partners to assist us with the deployment of our products may adversely affect our results of operations and financial condition.

We depend on third party suppliers for the development and supply of key raw materials and components for our products.

We use various raw materials and components to construct a fuel cell module, including nickel and stainless steel which are critical to our manufacturing process.
We also rely on third-party suppliers for the balance-of-plant components in our products. Suppliers must undergo a qualification process, which takes four to
twelve months. We continually evaluate new suppliers and we are currently qualifying several new suppliers. There are a limited number of suppliers for some of
the key components of products. A supplier’s failure to develop and supply components in a timely manner, supply components that meet our quality, quantity or
cost requirements, technical specifications, or our inability to obtain alternative sources of these components on a timely basis or on terms acceptable to us could
harm our ability to manufacture our Direct FuelCell products. In addition, to the extent the processes that our suppliers use to manufacture components are
proprietary; we may be unable to obtain comparable components from alternative suppliers.

We do not know whether we will be able to maintain long-term supply relationships with our critical suppliers, or secure new long-term supply relationships, or
whether such relationships will be on terms that will allow us to achieve our objectives. Our business prospects, results of operations and financial condition could
be harmed if we fail to secure long-term relationships with entities that will supply the required components for our Direct FuelCell products.

We depend on our intellectual property, and our failure to protect that intellectual property could adversely affect our future growth and success.

Failure to protect our existing intellectual property rights may result in the loss of our exclusivity or the right to use our technologies. If we do not adequately
ensure our freedom to use certain technology, we may have to pay others for rights to use their intellectual property, pay damages for infringement or
misappropriation, or be enjoined from using such intellectual property. We rely on patent, trade secret, trademark and copyright law to protect our intellectual
property. In addition, we have licensed our carbonate fuel cell manufacturing intellectual property to POSCO Energy, and we depend on POSCO Energy to also
protect our intellectual property rights as licensed. At October 31, 2016, the Company, excluding its subsidiaries, had 90 current U.S. patents and 88 international
patents covering our fuel cell technology. The U.S. patents have an average remaining life of approximately 9.9 years. Our subsidiary, Versa Power Systems, Inc.,
has 33 current U.S. patents and 70 international patents covering their SOFC technology, with an average remaining U.S. patent life of approximately 7.3 years. In
addition, our subsidiary, FuelCell Energy Solutions, GmbH, has a license to use 2 current U.S. patents and 27 international patents for carbonate fuel cell
technology licensed from Fraunhofer IKTS.

Some of our intellectual property is not covered by any patent or patent application and includes trade secrets and other know-how that is not able to be patented,
particularly as it relates to our manufacturing processes and engineering design. In addition, some of our intellectual property includes technologies and processes
that may be similar to the patented technologies and processes of third parties. If we are found to be infringing third-party patents, we do not know whether we will
be able to obtain licenses to use such patents on acceptable terms, if at all. Our patent position is subject to complex factual and legal issues that may give rise to
uncertainty as to the validity, scope, and enforceability of a particular patent.
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We cannot assure you that any of the U.S. or international patents owned by us or other patents that third parties license to us will not be invalidated, circumvented,
challenged, rendered unenforceable or licensed to others, or any of our pending or future patent applications will be issued with the breadth of claim coverage
sought by us, if issued at all. In addition, effective patent, trademark, copyright and trade secret protection may be unavailable, limited or not applied for in certain
foreign countries.

We also seek to protect our proprietary intellectual property, including intellectual property that may not be patented or able to be patented, in part by
confidentiality agreements and, if applicable, inventors’ rights agreements with our subcontractors, vendors, suppliers, consultants, strategic partners and
employees. We cannot assure you that these agreements will not be breached, that we will have adequate remedies for any breach or that such persons or
institutions will not assert rights to intellectual property arising out of these relationships. Certain of our intellectual property have been licensed to us on a non-
exclusive basis from third parties that may also license such intellectual property to others, including our competitors. If our licensors are found to be infringing
third-party patents, we do not know whether we will be able to obtain licenses to use the intellectual property licensed to us on acceptable terms, if at all.

If necessary or desirable, we may seek extensions of existing licenses or further licenses under the patents or other intellectual property rights of others. However,
we can give no assurances that we will obtain such extensions or further licenses or that the terms of any offered licenses will be acceptable to us. The failure to
obtain a license from a third party for intellectual property that we use at present could cause us to incur substantial liabilities, and to suspend the manufacture or
shipment of products or our use of processes requiring the use of that intellectual property.

While we are not currently engaged in any intellectual property litigation, we could become subject to lawsuits in which it is alleged that we have infringed the
intellectual property rights of others or commence lawsuits against others who we believe are infringing upon our rights. Our involvement in intellectual property
litigation could result in significant expense to us, adversely affecting the development of sales of the challenged product or intellectual property and diverting the
efforts of our technical and management personnel, whether or not that litigation is resolved in our favor.

Our future success will depend on our ability to attract and retain qualified management and technical personnel.

Our future success is substantially dependent on the continued services and on the performance of our executive officers and other key management, engineering,
scientific, manufacturing and operating personnel, particularly Arthur Bottone, our Chief Executive Officer. The loss of the services of any executive officer,
including Mr. Bottone, or other key management, engineering, scientific, manufacturing and operating personnel, could materially adversely affect our business.
Our ability to achieve our commercialization plans will also depend on our ability to attract and retain additional qualified management and technical personnel.
Recruiting personnel for the fuel cell industry is competitive. We do not know whether we will be able to attract or retain additional qualified management and
technical personnel. Our inability to attract and retain additional qualified management and technical personnel, or the departure of key employees, could materially
and adversely affect our development and commercialization plans and, therefore, our business prospects, results of operations and financial condition.

Our management may be unable to manage rapid growth effectively.

We may rapidly expand our facilities and manufacturing capabilities, accelerate the commercialization of our products and enter a period of rapid growth, which
will place a significant strain on our senior management team and our financial and other resources. Any expansion may expose us to increased competition,
greater overhead, marketing and support costs and other risks associated with the commercialization of a new product. We would need to obtain sufficient backlog
in order to maintain the use of the expanded capacity. Our ability to manage rapid growth effectively will require us to continue to secure adequate sources of
capital and financing, improve
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our operations, to improve our financial and management information systems and to train, motivate and manage our employees. Difficulties in effectively
managing issues presented by such a rapid expansion could harm our business prospects, results of operations and financial condition.

We may be affected by environmental and other governmental regulation.

We are subject to various federal, state and local laws and regulations relating to, among other things, land use, safe working conditions, handling and disposal of
hazardous and potentially hazardous substances and emissions of pollutants into the atmosphere. In addition, it is possible that industry-specific laws and
regulations will be adopted covering matters such as transmission scheduling, distribution, and the characteristics and quality of our products, including installation
and servicing. These regulations could limit the growth in the use of carbonate fuel cell products, decrease the acceptance of fuel cells as a commercial product and
increase our costs and, therefore, the price of our products. Accordingly, compliance with existing or future laws and regulations could have a material adverse
effect on our business prospects, results of operations and financial condition.

Utility companies may resist the adoption of distributed generation and could impose customer fees or interconnection requirements on our customers that
could make our products less desirable.

Investor-owned utilities may resist adoption of distributed generation fuel cell plants as the power plants are disruptive to the utility business model that primarily
utilizes large central generation power plants and associated transmission and distribution. On-site distributed generation that is on the customer-side of the electric
meter competes with the utility. Distributed generation on the utility-side of the meter generally has power output that is significantly less than central generation
power plants and may be perceived by the utility as too small to materially impact its business, limiting its interest. Additionally, perceived technology risk may
limit utility interest in stationary fuel cell power plants.

Utility companies commonly charge fees to larger, industrial customers for disconnecting from the electric grid or for having the capacity to use power from the
electric grid for back up purposes. These fees could increase the cost to our customers of using our Direct FuelCell products and could make our products less
desirable, thereby harming our business prospects, results of operations and financial condition.

Several U.S. states have created and adopted, or are in the process of creating, their own interconnection regulations covering both technical and financial
requirements for interconnection to utility grids. Depending on the complexities of the requirements, installation of our systems may become burdened with
additional costs that might have a negative impact on our ability to sell systems. The Institute of Electrical and Electronics Engineers has been working to create an
interconnection standard addressing the technical requirements for distributed generation to interconnect to utility grids. Many parties are hopeful that this standard
will be adopted nationally to help reduce the barriers to deployment of distributed generation such as fuel cells; however this standard may not be adopted
nationally thereby limiting the commercial prospects and profitability of our fuel cell systems.

We could be liable for environmental damages resulting from our research, development or manufacturing operations.

Our business exposes us to the risk of harmful substances escaping into the environment, resulting in personal injury or loss of life, damage to or destruction of
property, and natural resource damage. Depending on the nature of the claim, our current insurance policies may not adequately reimburse us for costs incurred in
settling environmental damage claims, and in some instances, we may not be reimbursed at all. Our business is subject to numerous federal, state, and local laws
and regulations that govern environmental protection and human health and safety. We believe that our businesses are operating in compliance in all material
respects with applicable environmental laws, however these laws and regulations have changed frequently in the past and it is reasonable to expect additional and
more stringent changes in the future.

Our operations may not comply with future laws and regulations and we may be required to make significant unanticipated capital and operating expenditures. If
we fail to comply with applicable environmental laws and
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regulations, governmental authorities may seek to impose fines and penalties on us or to revoke or deny the issuance or renewal of operating permits and private
parties may seek damages from us. Under those circumstances, we might be required to curtail or cease operations, conduct site remediation or other corrective
action, or pay substantial damage claims.

Our products use inherently dangerous, flammable fuels, operate at high temperatures and use corrosive carbonate material, each of which could subject our
business to product liability claims.

Our business exposes us to potential product liability claims that are inherent in products that use hydrogen. Our products utilize fuels such as natural gas and
convert these fuels internally to hydrogen that is used by our products to generate electricity. The fuels we use are combustible and may be toxic. In addition, our
Direct FuelCell products operate at high temperatures and use corrosive carbonate material, which could expose us to potential liability claims. Although we have
incorporated a robust design and redundant safety features in our power plants and have established comprehensive safety, maintenance, and training programs in
place, follow third-party certification protocols, codes and standards, and do not store natural gas or hydrogen at our power plants, we cannot guarantee that there
will not be accidents. Any accidents involving our products or other hydrogen-using products could materially impede widespread market acceptance and demand
for our products. In addition, we might be held responsible for damages beyond the scope of our insurance coverage. We also cannot predict whether we will be
able to maintain adequate insurance coverage on acceptable terms.

We are subject to risks inherent in international operations.

Since we market our products both inside and outside the U.S., our success depends in part on our ability to secure international customers and our ability to
manufacture products that meet foreign regulatory and commercial requirements in target markets. Sales to customers located outside the U.S. accounts for a
significant portion of our consolidated revenue. Sales to customers in South Korea represent the majority of our international sales. We have limited experience
developing and manufacturing our products to comply with the commercial and legal requirements of international markets. In addition, we are subject to tariff
regulations and requirements for export licenses, particularly with respect to the export of some of our technologies. We face numerous challenges in our
international expansion, including unexpected changes in regulatory requirements, potential conflicts or disputes that countries may have to deal with, fluctuations
in currency exchange rates, longer accounts receivable requirements and collections, difficulties in managing international operations, potentially adverse tax
consequences, restrictions on repatriation of earnings and the burdens of complying with a wide variety of international laws. Any of these factors could adversely
affect our results of operations and financial condition.

Although our reporting currency is the U.S. dollar, we conduct our business and incur costs in the local currency of most countries in which we operate. As a result,
we are subject to currency translation and transaction risk. Joint ventures or other business arrangements with strategic partners outside of the United States have
and are expected in the future to involve investments denominated in the local currency. Changes in exchange rates between foreign currencies and the U.S. dollar
could affect our net sales and cost of sales and could result in exchange gains or losses. We cannot accurately predict the impact of future exchange rate
fluctuations on our results of operations.

We could also expand our business into new and emerging markets, many of which have an uncertain regulatory environment relating to currency policy.
Conducting business in such markets could cause our exposure to changes in exchange rates to increase, due to the relatively high volatility associated with
emerging market currencies and potentially longer payment terms for our proceeds. Our ability to hedge foreign currency exposure is dependent on our credit
profile with financial institutions that are willing and able to do business with us. Deterioration in our credit position or a significant tightening of the credit market
conditions could limit our ability to hedge our foreign currency exposure; and therefore, result in exchange gains or losses.
 

S-15



Table of Contents

Exports of certain of our products are subject to various export control regulations and may require a license or permission from the U.S. Department of State,
the U.S. Department of Energy or other agencies.

As an exporter, we must comply with various laws and regulations relating to the export of products, services and technology from the U.S. and other countries
having jurisdiction over our operations. We are subject to export control laws and regulations, including the International Traffic in Arms Regulation “ITAR”, the
Export Administration Regulation “EAR”, and the Specially Designated Nationals and Blocked Persons List, which generally prohibit U.S. companies and their
intermediaries from exporting certain products, importing materials or supplies, or otherwise doing business with restricted countries, businesses or individuals, and
require companies to maintain certain policies and procedures to ensure compliance. We are also subject to the Foreign Corrupt Practices Act which prohibits
improper payments to foreign governments and their officials by U.S. and other business entities. Under these laws and regulations, U.S. companies may be held
liable for their actions and actions taken by their strategic or local partners or representatives. If we, or our intermediaries, fail to comply with the requirements of
these laws and regulations, or similar laws of other countries, governmental authorities in the United States or elsewhere, as applicable, could seek to impose civil
and/or criminal penalties, which could damage our reputation and have a material adverse effect on our business, financial condition and results of operations.

We are also subject to registration under the U.S. State Department’s Directorate of Defense Trade Controls (“DDTC”). Due to the nature of certain of our products
and technology, we must obtain licenses or authorizations from various U.S. Government agencies such as DDTC or DOE, before we are permitted to sell such
products or license such technology outside of the U.S. We can give no assurance that we will continue to be successful in obtaining the necessary licenses or
authorizations or that certain sales will not be prevented or delayed. Any significant impairment of our ability to sell products or license technology outside of the
U.S. could negatively impact our results of operations, financial condition or liquidity.

We depend on relationships with strategic partners, and the terms and enforceability of many of these relationships are not certain.

We have entered into relationships with strategic partners for design, product development, sale and service of our existing products, and products under
development, some of which may not have been documented by a definitive agreement. The terms and conditions of many of these agreements allow for
termination by the partners. Termination of any of these agreements could adversely affect our ability to design, develop and distribute these products to the
marketplace. We cannot assure you that we will be able to successfully negotiate and execute definitive agreements with any of these partners, and failure to do so
may effectively terminate the relevant relationship.

If we fail to maintain an effective system of internal controls, we may not be able to accurately report our financial results or prevent fraud, which could harm
our brand and operating results.

Effective internal controls are necessary for us to provide reliable and accurate financial reports and effectively prevent fraud. We have devoted significant
resources and time to comply with the internal control over financial reporting requirements of the Sarbanes-Oxley Act of 2002. In addition, Section 404 under the
Sarbanes-Oxley Act of 2002 requires that we assess, and that our auditors attest to, the design and operating effectiveness of our controls over financial reporting.
Our compliance with the annual internal control report requirement for each fiscal year will depend on the effectiveness of our financial reporting and data systems
and controls. Inferior internal controls could cause investors to lose confidence in our reported financial information, which could have a negative effect on the
trading price of our stock and our access to capital.

Our results of operations could vary as a result of methods, estimates and judgments we use in applying our accounting policies.

The methods, estimates and judgments we use in applying our accounting policies have a significant impact on our results of operations (see “Critical Accounting
Policies and Estimates” in Item 7). Such methods, estimates
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and judgments are, by their nature, subject to substantial risks, uncertainties and assumptions, and factors may arise over time that could lead us to reevaluate our
methods, estimates and judgments.

In future periods, management will continue to reevaluate its estimates for contract margins, service agreements, loss accruals, warranty, performance guarantees,
liquidated damages and inventory valuation allowances. Changes in those estimates and judgments could significantly affect our results of operations and financial
condition. We may also adopt changes required by the Financial Accounting Standards Board and the Securities and Exchange Commission.

Our stock price has been and could remain volatile.

The market price for our common stock has been and may continue to be volatile and subject to extreme price and volume fluctuations in response to market and
other factors, including the following, some of which are beyond our control:
 

  •   failure to meet commercialization milestones;
 

  •   failure to win contracts through competitive bidding processes;
 

  •   the loss of a major customer;
 

  •   variations in our quarterly operating results from the expectations of securities analysts or investors;
 

  •   downward revisions in securities analysts’ estimates or changes in general market conditions;
 

  •   changes in the securities analysts that cover us or failure to regularly publish reports;
 

  •   announcements of technological innovations or new products or services by us or our competitors;
 

  •   announcements by us or our competitors of significant acquisitions, strategic partnerships, joint ventures or capital commitments;
 

  •   additions or departures of key personnel;
 

  •   investor perception of our industry or our prospects;
 

  •   insider selling or buying;
 

  •   demand for our common stock;
 

  •   general technological or economic trends; and,
 

  •   changes in United States or foreign political environment and the passage of laws, including, tax, environmental or other laws, affecting the product
development business.

In the past, following periods of volatility in the market price of their stock, many companies have been the subject of securities class action litigation. If we
became involved in securities class action litigation in the future, it could result in substantial costs and diversion of management’s attention and resources and
could harm our stock price, business prospects, results of operations and financial condition.

Provisions of Delaware and Connecticut law and of our charter and by-laws and our outstanding securities may make a takeover more difficult.

Provisions in our certificate of incorporation and by-laws and in Delaware and Connecticut corporate law may make it difficult and expensive for a third-party to
pursue a tender offer, change in control or takeover attempt that is opposed by our management and board of directors. In addition, certain provisions of our Series
1 Preferred Shares and our Series B preferred stock could make it more difficult or more expensive for a third party to acquire us. Public stockholders who might
desire to participate in such a transaction may not have an opportunity to do so. These anti-takeover provisions could substantially impede the ability of public
stockholders to benefit from a change in control or change in our management and board of directors.
 

S-17



Table of Contents

Our amended and restated bylaws provide that the Court of Chancery of the State of Delaware is the exclusive forum for substantially all disputes between us
and our stockholders, which could limit our stockholders’ ability to obtain a judicial forum deemed favorable by the stockholder for disputes with us or our
directors, officers or employees.

Our amended and restated bylaws provide that the Court of Chancery of the State of Delaware is the exclusive forum for any derivative action or proceeding
brought on our behalf, any action asserting a breach of fiduciary duty, any action asserting a claim against us arising pursuant to the Delaware General Corporation
Law, our certificate of incorporation or our amended and restated bylaws, any action to interpret, apply, enforce, or determine the validity of our amended and
restated certificate of incorporation or restated bylaws, or any action asserting a claim against us that is governed by the internal affairs doctrine. The choice of
forum provision may limit a stockholder’s ability to bring a claim in a judicial forum that the stockholder finds favorable for disputes against us or our directors,
officers or other employees, which may discourage such lawsuits against us and our directors, officers and other employees. Alternatively, if a court were to find
the choice of forum provision contained in our restated bylaws to be inapplicable or unenforceable in an action, we may incur additional costs associated with
resolving such action in other jurisdictions, which could adversely affect our business and financial condition.

The implementation of our business plan and strategy will require additional capital.

The implementation of our business plan and strategy requires additional capital. If we are unable to raise additional capital in the amounts required, or at all, we
will not be able to successfully implement our business plan and strategy. There can be no guarantee that we will be able to raise such additional capital at the times
required or in the amounts required for the implementation of our business and strategy. In addition, the recent change to a more capital-intensive business model
increases the risks of our being able to successfully implement our plans, if we do not raise additional capital in the amounts required. If we are unable to raise
additional capital, our business, operations and prospects could be materially and adversely affected.

We will need to raise additional capital, and such capital may not be available on acceptable terms, if at all. If we do raise additional capital utilizing equity,
existing stockholders will suffer dilution. If we do not raise additional capital, our business could fail or be materially and adversely affected.

We will need to raise additional funds in debt and equity financings, and these funds may not be available to us when we need them or on acceptable terms, if at all.
Such additional financings could be significant. If we raise additional funds through further issuances of our common stock, or securities convertible or
exchangeable into shares of our common stock, into the public market, including shares of our common stock issued upon exercise of options, you could suffer
significant dilution, and any new equity securities we issue could have rights, preferences and privileges superior to those of our then-existing capital stock. Any
debt financing secured by us in the future could involve restrictive covenants relating to our capital raising activities and other financial and operational matters,
which may make it more difficult for us to obtain additional capital and to pursue business opportunities. If we cannot raise additional funds when we need them,
our business and prospects could fail or be materially and adversely affected. In addition, if additional funds are not secured in the future, we will have to modify,
reduce, defer or eliminate parts of our present and anticipated future projects.

Future sales of substantial amounts of our common stock could affect the market price of our common stock.

Future sales of substantial amounts of our common stock, or securities convertible or exchangeable into shares of our common stock, into the public market,
including shares of our common stock issued upon exercise of options, or perceptions that those sales could occur, could adversely affect the prevailing market
price of our common stock and our ability to raise capital in the future.
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The rights of the Series 1 preferred shares and Series B preferred stock could negatively impact our cash flows and could dilute the ownership interest of our
stockholders.

The terms of the Series 1 preferred shares issued by FCE FuelCell Energy, Ltd. (“FCE Ltd.”), our wholly-owned, indirect subsidiary, provide rights to the holder,
Enbridge Inc. (“Enbridge”), which could negatively impact us.

The provisions of the Series 1 Preferred Shares require that FCE Ltd. make annual payments totaling Cdn. $1,250,000, including (i) annual dividend payments of
Cdn. $500,000 and (ii) annual return of capital payments of Cdn. $750,000. These payments will end on December 31, 2020. Additional dividends accrue on
cumulative unpaid dividends at a 1.25% quarterly rate, compounded quarterly, until payment thereof. On December 31, 2020 the amount of all accrued and unpaid
dividends on the Series 1 Preferred Shares of Cdn. $21.1 million and the balance of the principal redemption price of Cdn. $4.4 million shall be paid to the holders
of the Series 1 Preferred Shares. FCE Ltd. has the option of making dividend payments in the form of common stock or cash under the Series 1 Preferred Shares
provisions.

We are also required to issue common stock to the holder of the Series 1 preferred shares if and when the holder exercises its conversion rights. The number of
shares of common stock that we may issue upon conversion could be significant and dilutive to our existing stockholders. For example, assuming the holder of the
Series 1 preferred shares exercises its conversion rights after July 31, 2020 and assuming our common stock price is $3.35 (our common stock closing price on
October 31, 2016), and an exchange rate of U.S. $1.00 to Cdn. $1.34 at the time of conversion, we would be required to issue approximately 1,042,000 shares of
our common stock.

The terms of the Series B preferred stock also provide rights to their holders that could negatively impact us. Holders of the Series B preferred stock are entitled to
receive cumulative dividends at the rate of $50 per share per year, payable either in cash or in shares of our common stock. To the extent the dividend is paid in
shares, additional issuances could be dilutive to our existing stockholders and the sale of those shares could have a negative impact on the price of our common
stock. A share of our Series B preferred stock, after giving effect to the December 3, 2015 reverse stock split may be converted at any time, at the option of the
holder, into 7.0922 shares of our common stock (which is equivalent to an initial conversion price of $141 per share), plus cash in lieu of fractional shares.
Furthermore, the conversion rate applicable to the Series B preferred stock is subject to additional adjustment upon the occurrence of certain events.

Management will have broad discretion as to the use of the proceeds of this offering.

We have not designated the amount of net proceeds we will receive from this offering for any particular purpose. Accordingly, our management will have broad
discretion as to the application of these net proceeds and could use them for purposes other than those contemplated at the time of this offering. Our stockholders
may not agree with the manner in which our management chooses to allocate and spend the net proceeds.
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Description of Capital Stock

General

The following is a summary of the rights of our common stock and preferred stock and related provisions of our certificate of incorporation and bylaws. For more
detailed information, please see our certificate of incorporation and bylaws, as amended.

Authorized and Outstanding Capital Stock

Our authorized capital stock consists of 125,000,000 shares of common stock, par value $.0001 per share, and 250,000 shares of preferred stock, par value $.01 per
share, issuable in one or more series designated by our board of directors, of which 250,000 shares of our preferred stock have been designated as 5% Series B
Cumulative Convertible Perpetual Preferred Stock (“Series B preferred stock”). On April 21, 2017, 47,444,426 shares of our common stock were issued and
outstanding and 64,020 shares of our Series B preferred stock were issued and outstanding. No other shares of our preferred stock are issued and outstanding. There
are 1,000,000 Series 1 preferred shares of our Canadian subsidiary, FCE FuelCell Energy, Ltd., issued and outstanding and convertible into shares of FuelCell
Energy, Inc. common stock.

In addition, as of April 21, 2017, there were outstanding options to purchase 318,302 shares of our common stock under our equity incentive plans, 379,820 shares
of our common stock were available for future issuance under our equity incentive plans, 36,238 shares of our common stock were available for future issuance
under our employee stock purchase plan and 7,846,666 of our common stock were issuable upon exercise of outstanding warrants. In addition, as of April 21, 2017,
we were obligated, if and when the holder exercises its conversion rights, to issue approximately 15,166 shares of our common stock upon conversion of the Series
1 preferred shares. As of April 21, 2017, there were 173 holders of record of our common stock.

Common Stock

The description of our common stock is set forth under the heading “Description of Capital Stock,” beginning on page 16 of the accompanying prospectus.

Preferred Stock

The description of our preferred stock is set forth under the heading “Description of Capital Stock,” beginning on page 17 of the accompanying prospectus.

Description of Warrants

The following is a brief summary of certain terms and conditions of the warrants being offered by this prospectus supplement. The following description is subject
in all respects to the provisions contained in the warrants. You should review the form of Series C warrant to purchase common stock included in Annex I
and the form of Series D warrant to purchase common stock included in Annex II for a complete description of the terms and conditions of the Series C
warrants and Series D warrants being issued in this offering.

Form . Each warrant will be issued as an individual warrant agreement to the investor. The warrants will be issued in certificated form.

Exercisability . The Series C warrants are exercisable at any time after the date of their original issuance and ending five years after the date of issuance. The Series
D warrants are exercisable at any time after the date of their original issuance and ending one year after the date of issuance. The warrants will be exercisable, at the
option of each holder, in whole or in part by delivery to us of a duly executed exercise notice and by payment in
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full in immediately available funds for the number of shares of common stock purchased upon such exercise. As an alternative to payment in immediately available
funds, the holder may, only if at the time of exercise the registration statement is not effective (or the prospectus contained therein is not available for use) in its
sole discretion, elect to exercise the warrants through a net share exercise, in which case the holder would receive upon such exercise the net number of shares of
common stock determined according to the formula set forth in the warrants. No fractional shares of common stock will be issued in connection with the exercise
of warrants. Instead, the number of shares of common stock to be issued will be rounded up to the nearest whole number.

Exercise Price . The exercise price per whole share of our common stock purchasable upon the exercise of the Series C warrants is $1.60. The exercise price per
whole share of our common stock purchasable upon the exercise of the Series D warrants is $1.28. The exercise price of the warrants is subject to appropriate
adjustment in the event of certain stock dividends and distributions payable in shares of common stock, stock splits, stock combinations or similar events affecting
our common stock. In addition, we may reduce the exercise price of the warrants to any amount and for any period of time deemed appropriate by our board of
directors.

Exercise Limitations . A holder will not have the right to exercise any portion of the warrants if the holder (together with its affiliates) would beneficially own in
excess of 4.99% of the number of shares of our common stock outstanding immediately after giving effect to the exercise, as such percentage ownership is
determined in accordance with the terms of the warrants.

Exchange Listing . We do not plan on applying to list the warrants on the NASDAQ Global Market or any other national securities exchange or automated
quotation system.

Fundamental Transactions . In the event of a fundamental transaction, as described in the warrants and generally including any reorganization, recapitalization or
reclassification of our common stock, the sale, transfer or other disposition of all or substantially all of our properties or assets, our consolidation or merger with or
into another person, the acquisition of more than 50% of our outstanding common stock, or any person or group becoming the beneficial owner of 50% of the
voting power represented by our outstanding common stock, the holders of the warrants will be entitled to receive upon exercise the kind and amount of securities,
cash or other property that the holders would have received had they exercised the warrants immediately prior to such fundamental transaction. In addition, in the
event of a fundamental transaction, we or any successor entity shall have the obligation to purchase such warrants from any holder who makes such request within
30 days after the fundamental transaction for an amount of cash as determined in accordance with the Black-Scholes option pricing model described in the
warrants.

No Rights as a Stockholder . Except by virtue of such holder’s ownership of shares of our common stock, the holder of a warrant does not have the rights or
privileges of a holder of our common stock, including any voting rights, until the holder exercises the warrant.

Amendments. The warrants may be amended or supplemented with the prior written consent of holders of the warrants exercisable for a majority of the shares of
our common stock then issuable upon exercise of the warrants then outstanding. However, the consent of the holder is required for any amendment that would
(i) increase the exercise price or decrease the number of shares of our common stock purchasable upon exercise of such holder’s warrant (other than pursuant to the
provisions of the warrant), (ii) alter our obligation to issue shares of our common stock upon exercise of such holder’s warrant (other than pursuant to the
provisions of the warrant), or (iii) treat such holder differently in an adverse way from any other holders of the warrants. No consent of the holders is required for
an amendment that would reduce the exercise price pursuant to the provisions of the warrants.
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Use Of Proceeds

We estimate that the net proceeds to us from our sale of 12,000,000 shares of common stock and warrants in this offering, after deducting the underwriting
discounts and commissions and estimated offering expenses payable by us, will be approximately $13.76 million. If the underwriters’ option is exercised in full, we
estimate that we will receive net proceeds of approximately $15.9 million, after deducting underwriting discounts and commissions and estimated offering
expenses payable by us. This amount does not give effect to any exercise of the warrants being offered and issued in this offering.

We currently intend to use the net proceeds of this offering for project development, project financing, working capital support and general corporate purposes. Our
management will have broad discretion in the allocation of the net proceeds of this offering for any purpose, and investors will be relying on the judgment of our
management with regard to the use of these net proceeds.

Pending the final application of the net proceeds of this offering, we intend to invest the net proceeds of this offering in interest-bearing and investment-grade
securities.
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Price Range Of Common Stock

The following table shows the high and low closing sales prices for our common stock as reported on the NASDAQ Global Market for the periods indicated. Our
common stock trades on the NASDAQ Global Market under the symbol “FCEL”.
 

     High      Low  
Fiscal Year Ended October 31, 2015      
First Quarter    $27.60    $12.60 
Second Quarter      17.40      13.68 
Third Quarter      15.36      9.72 
Fourth Quarter      12.00      7.68 
Fiscal Year Ended October 31, 2016      
First Quarter    $12.24    $ 4.51 
Second Quarter      8.08      4.56 
Third Quarter      8.88      5.02 
Fourth Quarter      5.67      3.35 
Fiscal Year Ending October 31, 2017      
First Quarter    $ 3.40    $ 1.60 
Second Quarter (through April 27, 2017)      1.98      1.25 

As of April 25, 2017, we had approximately 173 holders of record of our common stock. Registered ownership includes nominees who may hold securities on
behalf of multiple beneficial owners.
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Underwriting

We have entered into an underwriting agreement with the underwriters named below. Oppenheimer & Co. Inc. is acting as representative of the underwriters.

The underwriting agreement provides for the purchase of a specific number of shares of common stock and warrants by each of the underwriters. The underwriters’
obligations are several, which means that each underwriter is required to purchase a specific number of shares and warrants, but is not responsible for the
commitment of any other underwriter to purchase shares and warrants. Subject to the terms and conditions of the underwriting agreement, each underwriter has
severally agreed to purchase the number of shares of common stock and warrants set forth opposite its name below:

 

Underwriter   

Number of Shares,
Series C Warrants 

and 
Series D Warrants  

Oppenheimer & Co. Inc.      10,200,000 
Craig-Hallum Capital Group LLC      1,800,000 
Total:      12,000,000 

      

 

The underwriters have agreed to purchase all of the shares and warrants offered by this prospectus supplement (other than those covered by the option described
below), if any are purchased.

The shares and warrants should be ready for delivery on or about May 3, 2017 against payment in immediately available funds. The underwriters are offering the
shares and warrants subject to various conditions and may reject all or part of any order. The representative has advised us that the underwriters propose to offer the
shares and warrants directly to the public at the public offering price that appears on the cover page of this prospectus supplement. In addition, the underwriters
may offer some of the shares and warrants to other securities dealers at such price less a concession of $0.0499 per share. After the shares and warrants are released
for sale to the public, the representative may change the offering price and other selling terms at various times.

We have granted the underwriters an option to purchase additional securities. This option, which is exercisable for up to 30 days after the date of this prospectus
supplement, permits the underwriters to purchase a maximum of an additional 1,800,000 shares and accompanying warrants from us. If any shares and warrants are
purchased with this option, the underwriters will purchase shares and warrants in approximately the same proportion as shown in the table above. If the
underwriters exercise all or part of this option, they will purchase shares and warrants covered by the option at the public offering price that appears on the cover
page of this prospectus supplement, less the underwriting discount. If this option is exercised in full, the total price to the public will be approximately $17.66
million and the net proceeds to us, after deducting underwriting discounts and commissions, and estimated offering expense, payable by us, will be approximately
$15.9 million.

The following table provides information regarding the amount of the discount to be paid to the underwriters by us:
 

    

No Exercise of
Underwriters’ 

Option     

With Full 
Exercise of 
Underwriters’

Option  
Per Share, Series C Warrant and Series D Warrant    $ 0.0832    $ 0.0832 
Total    $ 998,400    $ 1,148,160 

We estimate that our total expenses of the offering, excluding the underwriting discount, will be approximately $600,000, which includes $180,000 that we have
agreed to reimburse the underwriters for the fees incurred by them in connection with the offering.
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We have agreed to indemnify the underwriters against certain liabilities, including liabilities under the Securities Act of 1933.

We and our executive officers and directors have agreed to a 60-day “lock up” with respect to shares of capital stock that they beneficially own, including securities
that are convertible into shares of common stock and securities that are exchangeable or exercisable for shares of common stock. This means that, subject to certain
exceptions, for a period of 60 days following the date of this prospectus supplement, we and such persons may not offer, sell, pledge or otherwise dispose of these
securities without the prior written consent of Oppenheimer & Co. Inc.

Rules of the SEC may limit the ability of the underwriters to bid for or purchase securities before the distribution of the securities is completed. However, the
underwriters may engage in the following activities in accordance with the rules:
 

  •   Stabilizing transactions – The underwriters may make bids or purchases for the purpose of pegging, fixing or maintaining the price of the securities, so
long as stabilizing bids do not exceed a specified maximum.

 

 

•   Over-allotments and syndicate covering transactions – The underwriters may sell more securities in connection with this offering than the number of
securities that they have committed to purchase. This over-allotment creates a short position for the underwriters. This short sales position may involve
either “covered” short sales or “naked” short sales. Covered short sales are short sales made in an amount not greater than the underwriters’
overallotment option to purchase additional securities in this offering described above. The underwriters may close out any covered short position
either by exercising their over-allotment option or by purchasing securities in the open market. To determine how they will close the covered short
position, the underwriters will consider, among other things, the price of securities available for purchase in the open market, as compared to the price
at which they may purchase securities through the over-allotment option. Naked short sales are short sales in excess of the over-allotment option. The
underwriters must close out any naked short position by purchasing securities in the open market. A naked short position is more likely to be created if
the underwriters are concerned that, in the open market after pricing, there may be downward pressure on the price of the securities that could
adversely affect investors who purchase securities in this offering.

 

  •   Penalty bids – If the underwriters purchase securities in the open market in a stabilizing transaction or syndicate covering transaction, they may
reclaim a selling concession from the selling group members who sold those securities as part of this offering.

 

  •   Passive market making – Market makers in the shares who are underwriters or prospective underwriters may make bids for or purchases of securities,
subject to limitations, until the time, if ever, at which a stabilizing bid is made.

Similar to other purchase transactions, the underwriters’ purchases to cover the syndicate short sales or to stabilize the market price of our common stock may have
the effect of raising or maintaining the market price of our common stock or preventing or mitigating a decline in the market price of our common stock. As a
result, the price of the shares of our common stock may be higher than the price that might otherwise exist in the open market. The imposition of a penalty bid
might also have an effect on the price of the shares if it discourages resales of the shares.

Neither we nor the underwriters make any representation or prediction as to the effect that the transactions described above may have on the price of the shares.
These transactions may occur on the NASDAQ Capital Market or otherwise. If such transactions are commenced, they may be discontinued without notice at any
time.

The underwriters may in the future provide us and our affiliates with investment banking and financial advisory services for which they may in the future receive
customary fees.
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Electronic Delivery of Prospectus Supplements : This prospectus supplement and the accompanying prospectus in electronic format may be delivered to potential
investors by the underwriters participating in this offering. The prospectus supplement and the accompanying prospectus in electronic format will be identical to the
paper version of such prospectus supplement and accompanying prospectus. Other than the prospectus supplement and the accompanying prospectus in electronic
format, the information on the underwriters’ web sites and any information contained in any other web site maintained by the underwriters is not part of the
prospectus supplement, the accompanying prospectus or the registration statement of which this prospectus supplement and the accompanying prospectus forms a
part.

Investors are advised to contact their legal, financial or tax advisers to obtain an independent assessment of the financial and tax consequences of an investment in
shares and warrants.

Legal Matters

The validity of the shares of common stock and warrants being offered hereby will be passed upon for us by Robinson & Cole LLP, New York, New York.
Proskauer Rose LLP, New York, New York, is acting as counsel for the underwriters in connection with various legal matters relating to the shares of common
stock offered hereby.

Experts

The consolidated financial statements of FuelCell Energy, Inc. as of October 31, 2016 and 2015, and for each of the years in the three-year period ended October
31, 2016, and management’s assessment of the effectiveness of internal control over financial reporting as of October 31, 2016 have been incorporated by reference
herein and in the registration statement in reliance upon the report of KPMG LLP, independent registered public accounting firm, incorporated herein, and upon the
authority of said firm as experts in accounting and auditing.
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Where You Can Find More Information

We file annual, quarterly and current reports, proxy statements and other information with the SEC. Our SEC filings are available to the public through the Internet
at the SEC’s web site at http:// www.sec.gov . You may also read and copy any document we file with the SEC at the SEC’s public reference room at 100 F Street
N.E., Washington, D.C. 20549. Please call the SEC at 1-800-SEC-0330 for further information about its public reference facilities and their copy charges. Our
common stock is quoted on The Nasdaq Global Market, and you may also inspect and copy our SEC filings at the offices of the National Association of Securities
Dealers, Inc. located at 1735 K Street, N.W., Washington D.C. 20006.

The SEC allows us to incorporate by reference the information we file with them. This allows us to disclose important information to you by referencing those filed
documents. We have previously filed the following documents with the SEC and are incorporating them by reference into this prospectus supplement (other than
information deemed furnished and not filed in accordance with SEC rules, including Items 2.02 and 7.01 of Form 8-K):
 

  •   Our Annual Report on Form 10-K for the year ended October 31, 2016;
 

  •   Our Definitive Proxy Statement filed on February 17, 2017;
 

  •   Our Quarterly Report on Form 10-Q for the period ended January 31, 2017;
 

  •   Our Current Reports on Form 8-K filed March 9, March 21, April 10, April 12, April 21, and April 28, 2017; and
 

 
•   the description of our common stock included in our registration statement on Form 8-A filed with the SEC on June 6, 2000, including any amendment

or reports filed for the purpose of updating such description, and in any other registration statement or report filed by us under the Securities Exchange
Act of 1934, as amended (the “Exchange Act”), including any amendment or report filed for the purpose of updating such description.

We also are incorporating by reference any future filings made by us with the SEC under Sections 13(a), 13(c), 14 or 15(d) of the Exchange Act until the
termination of this offering. The most recent information that we file with the SEC automatically updates and supersedes more dated information.

You can obtain a copy of any documents which are incorporated by reference in this prospectus supplement or the accompanying prospectus, at no cost, by writing
or telephoning us at:

FuelCell Energy, Inc.
Attention: Corporate Secretary

3 Great Pasture Road
Danbury, Connecticut 06813

(203) 825-6000

This prospectus supplement is part of a registration statement we filed with the SEC. This prospectus supplement and the accompanying prospectus omit some
information contained in the registration statement in accordance with SEC rules and regulations. You should review the information and exhibits in the registration
statement for further information about us and our consolidated subsidiaries and the securities we are offering. Statements in this prospectus supplement and in the
accompanying prospectus concerning any document we filed as an exhibit to the registration statement or that we otherwise filed with the SEC are not intended to
be comprehensive and are qualified by reference to these filings. You should review the complete document to evaluate these statements.
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Annex I

FORM OF SERIES C WARRANT

THE NUMBER OF SHARES OF COMMON STOCK ISSUABLE UPON EXERCISE OF THIS WARRANT MAY BE LESS THAN THE AMOUNTS
SET FORTH ON THE FACE HEREOF PURSUANT TO SECTION 1(a) OF THIS WARRANT.

F UEL C ELL E NERGY , I NC .

S ERIES C W ARRANT T O P URCHASE C OMMON S TOCK

Warrant No.: [            ]

Date of Issuance: May  [    ] , 2017 (“ Issuance Date ”)

FuelCell Energy, Inc., a Delaware corporation (the “ Company ”), hereby certifies that, for good and valuable consideration, the receipt and sufficiency of which
are hereby acknowledged, [                    ] , the registered holder hereof or its permitted assigns (the “ Holder ”), is entitled, subject to the terms set forth below, to
purchase from the Company, at the Exercise Price (as defined below) then in effect, upon exercise of this Series C Warrant to Purchase Common Stock (including
any Series C Warrants to Purchase Common Stock issued in exchange, transfer or replacement hereof, the “ Warrant ”), at any time on or after the Issuance Date,
but not after 11:59 p.m., New York time, on the Expiration Date (as defined below), [            ( [            ] )] (subject to adjustment as provided herein) fully paid and
non-assessable shares of Common Stock (as defined below) (the “ Warrant Shares ”, and such number of Warrant Shares, the “ Warrant Number ”). Except as
otherwise defined herein, capitalized terms in this Warrant shall have the meanings set forth in Section 18. This Warrant is one of the Series C Warrants to
Purchase Common Stock (all such Series C Warrants, the “ Registered Warrants ”) issued pursuant to (i) that certain Underwriting Agreement, dated as of
April 28, 2017 (the “ Subscription Date ”) by and between the Company and Oppenheimer & Co., Inc. and (ii) the Company’s Registration Statement on Form
S-3 (File number 333-215530) (the “ Registration Statement ”).

1. EXERCISE OF WARRANT.

(a) Mechanics of Exercise . Subject to the terms and conditions hereof (including, without limitation, the limitations set forth in Section 1(f)), this Warrant
may be exercised by the Holder on any day on or after the Issuance Date (an “ Exercise Date ”), in whole or in part, by delivery (whether via facsimile, electronic
mail or otherwise) of a written notice, in the form attached hereto as Exhibit A (the “ Exercise Notice ”), of the Holder’s election to exercise this Warrant. Within
one (1) Trading Day following an exercise of this Warrant as aforesaid, the Holder shall deliver payment to the Company of an amount equal to the Exercise Price
in effect on the date of such exercise multiplied by the number of Warrant Shares as to which this Warrant was so exercised (the “ Aggregate Exercise Price ”) in
cash or via wire transfer of immediately available funds if the Holder did not notify the Company in such Exercise Notice that such exercise was made pursuant to
a Cashless Exercise (as defined in Section 1(d)). The Holder shall not be required to deliver the original of this Warrant in order to effect an exercise hereunder nor
shall any ink original signature guarantee (or other type of guarantee or notarization) with respect to any Exercise Notice be required. Execution and delivery of an
Exercise Notice with respect to less than all of the Warrant Shares shall have the same effect as cancellation of the original of this Warrant and issuance of a new
Warrant evidencing the right to purchase the remaining number of Warrant Shares. Execution and delivery of an Exercise Notice for all of the then-remaining
Warrant Shares shall have the same effect as cancellation of the original of this Warrant after delivery of the Warrant Shares in accordance with the terms hereof.
On or before the first (1 st ) Trading Day following the date on which the Company has received an Exercise Notice, the Company shall transmit by facsimile or
electronic mail an acknowledgment of confirmation of receipt of such Exercise Notice, in the form attached hereto as Exhibit  B , to the Holder and the Company’s
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transfer agent (the “ Transfer Agent ”), which confirmation shall constitute an instruction to the Transfer Agent to process such Exercise Notice in accordance
with the terms herein. On or before the third (3 rd ) Trading Day following the date on which the Company has received such Exercise Notice (or such earlier date
as required pursuant to the 1934 Act or other applicable law, rule or regulation for the settlement of a trade of such Warrant Shares initiated on the applicable
Exercise Date), the Company shall (i) provided that the Transfer Agent is participating in The Depository Trust Company (“ DTC ”) Fast Automated Securities
Transfer Program, credit such aggregate number of shares of Common Stock to which the Holder is entitled pursuant to such exercise to the Holder’s or its
designee’s balance account with DTC through its Deposit/Withdrawal at Custodian system, or (ii) if the Transfer Agent is not participating in the DTC Fast
Automated Securities Transfer Program, issue and deliver (via reputable overnight courier) to the address as specified in the Exercise Notice, a certificate,
registered in the name of the Holder or its designee, for the number of shares of Common Stock to which the Holder shall be entitled pursuant to such exercise. The
Company shall be responsible for all fees and expenses of the Transfer Agent and all fees and expenses with respect to the issuance of Warrant Shares via DTC, if
any, including without limitation for same day processing. Upon delivery of an Exercise Notice, the Holder shall be deemed for all corporate purposes to have
become the holder of record of the Warrant Shares with respect to which this Warrant has been exercised, irrespective of the date such Warrant Shares are credited
to the Holder’s DTC account or the date of delivery of the certificates evidencing such Warrant Shares (as the case may be). If this Warrant is submitted in
connection with any exercise pursuant to this Section 1(a) and the number of Warrant Shares represented by this Warrant submitted for exercise is greater than the
number of Warrant Shares being acquired upon an exercise and upon surrender of this Warrant to the Company by the Holder, then, at the request of the Holder,
the Company shall as soon as practicable and in no event later than three (3) Business Days after any exercise and at its own expense, issue and deliver to the
Holder (or its designee) a new Warrant (in accordance with Section 7(d)) representing the right to purchase the number of Warrant Shares purchasable immediately
prior to such exercise under this Warrant, less the number of Warrant Shares with respect to which this Warrant is exercised. No fractional shares of Common
Stock are to be issued upon the exercise of this Warrant, but rather the number of shares of Common Stock to be issued shall be rounded up to the nearest whole
number. The Company shall pay any and all transfer, stamp, issuance and similar taxes, costs and expenses (including, without limitation, fees and expenses of the
Transfer Agent) that may be payable with respect to the issuance and delivery of Warrant Shares upon exercise of this Warrant. Notwithstanding the foregoing,
except in the case where an exercise of this Warrant is validly made pursuant to a Cashless Exercise, the Company’s failure to deliver Warrant Shares to the Holder
on or prior to the later of (A) three (3) Trading Days after receipt of the applicable Exercise Notice (or such earlier date as required pursuant to the 1934 Act or
other applicable law, rule or regulation for the settlement of a trade of such Warrant Shares initiated on the applicable Exercise Date) and (B) one (1) Trading Day
after the Company’s receipt of the Aggregate Exercise Price (or valid notice of a Cashless Exercise) (such later date, the “ Share Delivery Deadline ”) shall not be
deemed to be a breach of this Warrant. From the Issuance Date through and including the Expiration Date, the Company shall maintain a transfer agent that
participates in the DTC’s Fast Automated Securities Transfer Program.

(b) Exercise Price . For purposes of this Warrant, “ Exercise Price ” means $1.60, subject to adjustment as provided herein.

(c) Company’s Failure to Timely Deliver Securities . If the Company shall fail, for any reason or for no reason, on or prior to the Share Delivery Deadline,
either (I) if the Transfer Agent is not participating in the DTC Fast Automated Securities Transfer Program, to issue and deliver to the Holder (or its designee) a
certificate for the number of Warrant Shares to which the Holder is entitled and register such Warrant Shares on the Company’s share register or, if the Transfer
Agent is participating in the DTC Fast Automated Securities Transfer Program, to credit the balance account of the Holder or the Holder’s designee with DTC for
such number of Warrant Shares to which the Holder is entitled upon the Holder’s exercise of this Warrant (as the case may be) or (II) if the Registration Statement
(or prospectus contained therein) covering the issuance of the Warrant Shares that are the subject of the Exercise Notice (the “ Unavailable Warrant Shares ”) is
not available for the issuance of such Unavailable Warrant Shares and the Company fails to promptly (x) so notify the Holder that the Warrant Shares are
Unavailable Warrant Shares and that the Holder must avail itself of a Cashless Exercise or (y) deliver the Warrant Shares electronically
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without any restrictive legend by crediting such aggregate number of Warrant Shares to which the Holder is entitled pursuant to such exercise to the Holder’s or its
designee’s balance account with DTC through its Deposit/Withdrawal At Custodian system (the event described in the immediately foregoing clause (II) is
hereinafter referred as a “ Notice Failure ” and together with the event described in clause (I) above, a “ Delivery Failure ”), and if on or after such Share Delivery
Deadline or during the pendency of a Notice Failure the Holder purchases (in an open market transaction or otherwise) shares of Common Stock to deliver in
satisfaction of a sale by the Holder of all or any portion of the number of shares of Common Stock issuable upon such exercise that the Holder is entitled to receive
from the Company (a “ Buy-In ”), then, in addition to all other remedies available to the Holder, the Company shall, within three (3) Business Days after the
Holder’s request and in the Holder’s discretion, either (i) pay cash to the Holder in an amount equal to the Holder’s total purchase price (including brokerage
commissions and other out-of-pocket expenses, if any) for the shares of Common Stock so purchased (including, without limitation, by any other Person in respect,
or on behalf, of the Holder) (the “ Buy-In Price ”), at which point the Company’s obligation to so issue and deliver such certificate (and to issue such shares of
Common Stock) or credit the balance account of such Holder or such Holder’s designee, as applicable, with DTC for the number of Warrant Shares to which the
Holder is entitled upon the Holder’s exercise hereunder (as the case may be) (and to issue such Warrant Shares) shall terminate, or (ii) promptly honor its obligation
to so issue and deliver to the Holder a certificate or certificates representing such Warrant Shares or credit the balance account of such Holder or such Holder’s
designee, as applicable, with DTC for the number of Warrant Shares to which the Holder is entitled upon the Holder’s exercise hereunder (as the case may be) and
pay cash to the Holder in an amount equal to the excess (if any) of the Buy-In Price over the product of (A) such number of Warrant Shares multiplied by (B) the
price at which the sell order giving rise to such purchase obligation was executed (the “ Buy-In Payment Amount ”). Nothing shall limit the Holder’s right to
pursue any other remedies available to it hereunder, at law or in equity, including, without limitation, a decree of specific performance and/or injunctive relief with
respect to the Company’s failure to timely deliver certificates representing shares of Common Stock (or to electronically deliver such shares of Common Stock)
upon the exercise of this Warrant as required pursuant to the terms hereof. Notwithstanding anything herein to the contrary, at any time a registration statement
(which may be the Registration Statement) is not available for the issuance of the Warrant Shares that are subject to an Exercise Notice, all exercises of this
Warrant shall be deemed to have been made as a Cashless Exercise (and any Aggregate Exercise Price paid to the Company in cash with respect thereto shall be
promptly returned to the Holder in connection therewith). Additionally, (i) if the Company fails for any reason to deliver to the Holder the Warrant Shares subject
to a Notice of Exercise by the Share Delivery Deadline, the Company shall pay to the Holder, in cash, as liquidated damages and not as a penalty, for each $1,000
of Warrant Shares subject to such exercise (based on the VWAP of the Common Stock on the date of the applicable Notice of Exercise), $10 per Trading Day
(increasing to $20 per Trading Day on the fifth Trading Day after such liquidated damages begin to accrue) for each Trading Day after such Warrant Share
Delivery Date until such Warrant Shares are delivered or Holder rescinds such exercise and (ii) (A) if the Company fails to deliver the applicable number of
Warrant Shares upon an exercise pursuant to Section 1 by the applicable Share Delivery Date, then the Holder shall have the right to rescind such exercise in whole
or in part and retain and/or have the Company return, as the case may be, any portion of this Warrant that has not been exercised pursuant to such Exercise Notice;
provided that the rescission of an exercise shall not affect the Company’s obligation to make any payments that have accrued prior to the date of such notice
pursuant to this Section 1(c) or otherwise, and (ii) if a registration statement (which may be the Registration Statement) covering the issuance or resale of the
Warrant Shares that are subject to an Exercise Notice is not available for the issuance or resale, as applicable, of such Exercise Notice Warrant Shares and the
Holder has submitted an Exercise Notice prior to receiving notice of the non-availability of such registration statement and the Company has not already delivered
the Warrant Shares underlying such Exercise Notice electronically without any restrictive legend by crediting such aggregate number of Warrant Shares to which
the Holder is entitled pursuant to such exercise to the Holder’s or its designee’s balance account with DTC through its Deposit / Withdrawal At Custodian system,
the Holder shall have the option, by delivery of notice to the Company, to (x) rescind such Exercise Notice in whole or in part and retain or have returned, as the
case may be, any portion of this Warrant that has not been exercised pursuant to such Exercise Notice; provided that the rescission of an Exercise Notice shall not
affect the Company’s obligation to make any payments that have accrued prior to the date of such notice pursuant to this Section 1(c) or otherwise, and/or
(y) switch some or all of such Exercise Notice from a cash exercise to a Cashless Exercise.
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(d) Cashless Exercise . Notwithstanding anything contained herein to the contrary (other than Section 1(f) below), if at the time of exercise hereof the
Registration Statement is not effective (or the prospectus contained therein is not available for use) for the issuance of all of the Warrant Shares, then the Holder
shall exercise this Warrant in whole or in part and, in lieu of making the cash payment otherwise contemplated to be made to the Company upon such exercise in
payment of the Aggregate Exercise Price, elect instead to receive upon such exercise the “Net Number” of Warrant Shares determined according to the following
formula (a “ Cashless Exercise ”):

Net Number = (A x B) - (A x C)
                                                      B

For purposes of the foregoing formula:

A= the total number of shares with respect to which this Warrant is then being exercised.

B = as applicable: (i) the Closing Sale Price of the Common Stock on the Trading Day immediately preceding the date of the applicable Exercise Notice if
such Exercise Notice is (1) both executed and delivered pursuant to Section 1(a) hereof on a day that is not a Trading Day or (2) both executed and delivered
pursuant to Section 1(a) hereof on a Trading Day prior to the opening of “regular trading hours” (as defined in Rule 600(b)(64) of Regulation NMS
promulgated under the federal securities laws) on such Trading Day, (ii) the Bid Price of the Common Stock as of the time of the Holder’s execution of the
applicable Exercise Notice if such Exercise Notice is executed during “regular trading hours” on a Trading Day and is delivered within two (2) hours
thereafter pursuant to Section 1(a) hereof or (iii) the Closing Sale Price of the Common Stock on the date of the applicable Exercise Notice if the date of such
Exercise Notice is a Trading Day and such Exercise Notice is both executed and delivered pursuant to Section 1(a) hereof after the close of “regular trading
hours” on such Trading Day.

C = the Exercise Price then in effect for the applicable Warrant Shares at the time of such exercise.

If the Warrant Shares are issued in a Cashless Exercise, the parties acknowledge and agree that in accordance with Section 3(a)(9) of the 1933 Act, the
Warrant Shares take on the registered characteristics of the Warrants being exercised. For purposes of Rule 144(d) promulgated under the 1933 Act, as in effect on
the Subscription Date, it is intended that the Warrant Shares issued in a Cashless Exercise shall be deemed to have been acquired by the Holder, and the holding
period for the Warrant Shares shall be deemed to have commenced, on the date this Warrant was originally issued. The Company agrees not to take any position
contrary to this Section 1(d).

(e) Disputes . In the case of a dispute as to the determination of the Exercise Price or the arithmetic calculation of the number of Warrant Shares to be issued
pursuant to the terms hereof, the Company shall promptly issue to the Holder the number of Warrant Shares that are not disputed and resolve such dispute in
accordance with Section 13.

(f) Limitations on Exercises . The Company shall not effect the exercise of any portion of this Warrant, and the Holder shall not have the right to exercise
any portion of this Warrant, pursuant to the terms and conditions of this Warrant and any such exercise shall be null and void and treated as if never made, to the
extent that after giving effect to such exercise, the Holder together with the other Attribution Parties collectively would beneficially own in excess of 4.99% (the “
Maximum Percentage ”) of the shares of Common Stock outstanding immediately after giving effect to such exercise. For purposes of the foregoing sentence, the
aggregate number of shares of Common Stock beneficially owned by the Holder and the other Attribution Parties shall include the number of shares of Common
Stock held by the Holder and all other Attribution Parties plus the number of shares of Common Stock issuable upon exercise of this Warrant with respect to which
the determination of such sentence is being made, but shall exclude shares of Common Stock which would be issuable upon (A) exercise of the remaining,
unexercised portion of this Warrant beneficially owned by the Holder or any of the other Attribution Parties and (B) exercise or conversion of the unexercised or
unconverted portion of any other
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securities of the Company (including, without limitation, any convertible notes or convertible preferred stock or warrants, including other Registered Warrants)
beneficially owned by the Holder or any other Attribution Party subject to a limitation on conversion or exercise analogous to the limitation contained in this
Section 1(f). For purposes of this Section 1(f), beneficial ownership shall be calculated in accordance with Section 13(d) of the 1934 Act. For purposes of
determining the number of outstanding shares of Common Stock the Holder may acquire upon the exercise of this Warrant without exceeding the Maximum
Percentage, the Holder may rely on the number of outstanding shares of Common Stock as reflected in (x) the Company’s most recent Annual Report on Form
10-K, Quarterly Report on Form 10-Q, Current Report on Form 8-K or other public filing with the SEC, as the case may be, (y) a more recent public announcement
by the Company or (z) any other written notice by the Company or the Transfer Agent, if any, setting forth the number of shares of Common Stock outstanding (the
“ Reported Outstanding Share Number ”). If the Company receives an Exercise Notice from the Holder at a time when the actual number of outstanding shares
of Common Stock is less than the Reported Outstanding Share Number, the Company shall (i) notify the Holder in writing of the number of shares of Common
Stock then outstanding and, to the extent that such Exercise Notice would otherwise cause the Holder’s beneficial ownership, as determined pursuant to this
Section 1(f), to exceed the Maximum Percentage, the Holder must notify the Company of a reduced number of Warrant Shares to be acquired pursuant to such
Exercise Notice (the number of shares by which such purchase is reduced, the “ Reduction Shares ”) and (ii) as soon as reasonably practicable, the Company shall
return to the Holder any exercise price paid by the Holder for the Reduction Shares. For any reason at any time, upon the written or oral request of the Holder, the
Company shall within one (1) Business Day confirm orally and in writing or by electronic mail to the Holder the number of shares of Common Stock then
outstanding. In any case, the number of outstanding shares of Common Stock shall be determined after giving effect to the conversion or exercise of securities of
the Company, including this Warrant, by the Holder and any other Attribution Party since the date as of which the Reported Outstanding Share Number was
reported. In the event that the issuance of shares of Common Stock to the Holder upon exercise of this Warrant results in the Holder and the other Attribution
Parties being deemed to beneficially own, in the aggregate, more than the Maximum Percentage of the number of outstanding shares of Common Stock (as
determined under Section 13(d) of the 1934 Act), the number of shares so issued by which the Holder’s and the other Attribution Parties’ aggregate beneficial
ownership exceeds the Maximum Percentage (the “ Excess Shares ”) shall be deemed null and void and shall be cancelled ab initio, and the Holder shall not have
the power to vote or to transfer the Excess Shares. As soon as reasonably practicable after the issuance of the Excess Shares has been deemed null and void, the
Company shall return to the Holder the exercise price paid by the Holder for the Excess Shares. Upon delivery of a written notice to the Company, the Holder may
from time to time increase (with such increase not effective until the sixty-first (61st) day after delivery of such notice) or decrease the Maximum Percentage to any
other percentage not in excess of 9.99% as specified in such notice; provided that (i) any such increase in the Maximum Percentage will not be effective until the
sixty-first (61st) day after such notice is delivered to the Company and (ii) any such increase or decrease will apply only to the Holder and the other Attribution
Parties and not to any other holder of Registered Warrants that is not an Attribution Party of the Holder. For purposes of clarity, the shares of Common Stock
issuable pursuant to the terms of this Warrant in excess of the Maximum Percentage shall not be deemed to be beneficially owned by the Holder for any purpose
including for purposes of Section 13(d) or Rule 16a-1(a)(1) of the 1934 Act. No prior inability to exercise this Warrant pursuant to this paragraph shall have any
effect on the applicability of the provisions of this paragraph with respect to any subsequent determination of exercisability. The provisions of this paragraph shall
be construed and implemented in a manner otherwise than in strict conformity with the terms of this Section 1(f) to the extent necessary to correct this paragraph or
any portion of this paragraph which may be defective or inconsistent with the intended beneficial ownership limitation contained in this Section 1(f) or to make
changes or supplements necessary or desirable to properly give effect to such limitation. The limitation contained in this paragraph may not be waived and shall
apply to a successor holder of this Warrant.

(g) Reservation of Shares .

(i) Required Reserve Amount . So long as this Warrant remains outstanding, the Company shall at all times keep reserved for issuance under this
Warrant a number of shares of Common Stock at least equal to
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100% of the maximum number of shares of Common Stock as shall be necessary to satisfy the Company’s obligation to issue shares of Common Stock
under the Registered Warrants then outstanding (without regard to any limitations on exercise) (the “ Required Reserve Amount ”); provided that at no
time shall the number of shares of Common Stock reserved pursuant to this Section 1(g)(i) be reduced other than proportionally in connection with any
exercise or redemption of Registered Warrants or such other event covered by Section 2(b) below. The Required Reserve Amount (including, without
limitation, each increase in the number of shares so reserved) shall be allocated pro rata among the holders of the Registered Warrants based on the number
of shares of Common Stock issuable upon exercise of Registered Warrants then held by each holder (without regard to any limitations on exercise) (the “
Authorized Share Allocation ”). In the event that a holder shall sell or otherwise transfer any of such holder’s Registered Warrants, each transferee shall be
allocated a pro rata portion of such holder’s Authorized Share Allocation. Any shares of Common Stock reserved and allocated to any Person which ceases
to hold any Registered Warrants shall be allocated to the remaining holders of Registered Warrants, pro rata based on the number of shares of Common
Stock issuable upon exercise of the Registered Warrants then held by such holders (without regard to any limitations on exercise).

(ii) Insufficient Authorized Shares . If, notwithstanding Section 1(g)(i) above, and not in limitation thereof, at any time while any of the Registered
Warrants remain outstanding, the Company does not have a sufficient number of authorized and unreserved shares of Common Stock to satisfy its obligation
to reserve the Required Reserve Amount (an “ Authorized Share Failure ”), then the Company shall immediately take all action necessary to increase the
Company’s authorized shares of Common Stock to an amount sufficient to allow the Company to reserve the Required Reserve Amount for all the
Registered Warrants then outstanding. Without limiting the generality of the foregoing sentence, as soon as practicable after the date of the occurrence of an
Authorized Share Failure, but in no event later than sixty (60) days after the occurrence of such Authorized Share Failure, the Company shall hold a meeting
of its stockholders for the approval of an increase in the number of authorized shares of Common Stock. In connection with such meeting, the Company shall
provide each stockholder with a proxy statement and shall use its best efforts to solicit its stockholders’ approval of such increase in authorized shares of
Common Stock and to cause its board of directors to recommend to the stockholders that they approve such proposal. In the event that the Company is
prohibited from issuing shares of Common Stock upon an exercise of this Warrant due to the failure by the Company to have sufficient shares of Common
Stock available out of the authorized but unissued shares of Common Stock (such unavailable number of shares of Common Stock, the “ Authorization
Failure Shares ”), in lieu of delivering such Authorization Failure Shares to the Holder, the Company shall pay cash in exchange for the cancellation of such
portion of this Warrant exercisable into such Authorization Failure Shares at a price equal to the sum of (i) the product of (x) such number of Authorization
Failure Shares and (y) the greatest Closing Sale Price of the Common Stock on any Trading Day during the period commencing on the date the Holder
delivers the applicable Exercise Notice with respect to such Authorization Failure Shares to the Company and ending on the date of such issuance and
payment under this Section 1(g); and (ii) to the extent the Holder purchases (in an open market transaction or otherwise) shares of Common Stock to deliver
in satisfaction of a sale by the Holder of Authorization Failure Shares, any Buy-In Payment Amount, brokerage commissions and other
out-of-pocket expenses, if any, of the Holder incurred in connection therewith.

2. ADJUSTMENT OF EXERCISE PRICE AND NUMBER OF WARRANT SHARES . The Exercise Price and number of Warrant Shares issuable upon exercise
of this Warrant are subject to adjustment from time to time as set forth in this Section 2.

(a) Voluntary Adjustment By Company . The Company may at any time during the term of this Warrant reduce the then current Exercise Price to any
amount and for any period of time deemed appropriate by the board of directors of the Company.

(b) Stock Dividends and Splits . Without limiting any provision of Section 3 or Section 4, if the Company, at any time on or after the Subscription Date,
(i) pays a stock dividend on one or more classes of its then
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outstanding shares of Common Stock or otherwise makes a distribution on any class of capital stock that is payable in shares of Common Stock, (ii) subdivides (by
any stock split, stock dividend, recapitalization or otherwise) one or more classes of its then outstanding shares of Common Stock into a larger number of shares or
(iii) combines (by combination, reverse stock split or otherwise) one or more classes of its then outstanding shares of Common Stock into a smaller number of
shares, then in each such case the Exercise Price shall be multiplied by a fraction of which the numerator shall be the number of shares of Common Stock
outstanding immediately before such event and of which the denominator shall be the number of shares of Common Stock outstanding immediately after such
event. Any adjustment made pursuant to clause (i) of this paragraph shall become effective immediately after the record date for the determination of stockholders
entitled to receive such dividend or distribution, and any adjustment pursuant to clause (ii) or (iii) of this paragraph shall become effective immediately after the
effective date of such subdivision or combination. If any event requiring an adjustment under this paragraph occurs during the period that an Exercise Price is
calculated hereunder, then the calculation of such Exercise Price shall be adjusted appropriately to reflect such event.

(c) Number of Warrant Shares . Simultaneously with any adjustment to the Exercise Price pursuant to Section 2(b), the number of Warrant Shares that may
be purchased upon exercise of this Warrant shall be increased or decreased proportionately, so that after such adjustment the aggregate Exercise Price payable
hereunder for the adjusted number of Warrant Shares shall be the same as the aggregate Exercise Price in effect immediately prior to such adjustment (without
regard to any limitations on exercise contained herein).

(d) Calculations . All calculations under this Section 2 shall be made by rounding to the nearest cent or the nearest 1/100 th of a share, as applicable. The
number of shares of Common Stock outstanding at any given time shall not include shares owned or held by or for the account of the Company, and the disposition
of any such shares shall be considered an issuance or sale of Common Stock.

3. RIGHTS UPON DISTRIBUTION OF ASSETS . In addition to any adjustments pursuant to Section 2 above, if the Company shall declare or make any dividend
or other distribution of its assets (or rights to acquire its assets) to holders of shares of Common Stock, by way of return of capital or otherwise (including, without
limitation, any distribution of cash, stock or other securities, property, options, evidence of indebtedness or any other assets by way of a dividend, spin off,
reclassification, corporate rearrangement, scheme of arrangement or other similar transaction) (a “ Distribution ”), at any time after the issuance of this Warrant,
then, in each such case, the Holder shall be entitled to participate in such Distribution to the same extent that the Holder would have participated therein if the
Holder had held the number of shares of Common Stock acquirable upon complete exercise of this Warrant (without regard to any limitations or restrictions on
exercise of this Warrant, including without limitation, the Maximum Percentage) immediately before the date on which a record is taken for such Distribution, or, if
no such record is taken, the date as of which the record holders of shares of Common Stock are to be determined for the participation in such Distribution (
provided , however , that to the extent that the Holder’s right to participate in any such Distribution would result in the Holder and the other Attribution Parties
exceeding the Maximum Percentage, then the Holder shall not be entitled to participate in such Distribution to the extent of the Maximum Percentage (and shall not
be entitled to beneficial ownership of such shares of Common Stock as a result of such Distribution (and beneficial ownership) to the extent of any such excess)
and the portion of such Distribution shall be held in abeyance for the benefit of the Holder until such time or times, if ever, as its right thereto would not result in
the Holder and the other Attribution Parties exceeding the Maximum Percentage, at which time or times the Holder shall be granted such Distribution (and any
Distributions declared or made on such initial Distribution or on any subsequent Distribution held similarly in abeyance) to the same extent as if there had been no
such limitation).

4. PURCHASE RIGHTS; FUNDAMENTAL TRANSACTIONS.

(a) Purchase Rights . In addition to any adjustments pursuant to Section 2 above, if at any time the Company grants, issues or sells any Options, Convertible
Securities or rights to purchase stock, warrants, securities or other property pro rata to the record holders of any class of Common Stock (the “ Purchase Rights ”),
then the Holder
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will be entitled to acquire, upon the terms applicable to such Purchase Rights, the aggregate Purchase Rights which the Holder could have acquired if the Holder
had held the number of shares of Common Stock acquirable upon complete exercise of this Warrant (without regard to any limitations or restrictions on exercise of
this Warrant, including without limitation, the Maximum Percentage) immediately before the date on which a record is taken for the grant, issuance or sale of such
Purchase Rights, or, if no such record is taken, the date as of which the record holders of shares of Common Stock are to be determined for the grant, issuance or
sale of such Purchase Rights ( provided , however , that to the extent that the Holder’s right to participate in any such Purchase Right would result in the Holder and
the other Attribution Parties exceeding the Maximum Percentage, then the Holder shall not be entitled to participate in such Purchase Right to the extent of the
Maximum Percentage (and shall not be entitled to beneficial ownership of such shares of Common Stock as a result of such Purchase Right (and beneficial
ownership) to the extent of any such excess) and such Purchase Right to such extent shall be held in abeyance for the benefit of the Holder until such time or times,
if ever, as its right thereto would not result in the Holder and the other Attribution Parties exceeding the Maximum Percentage, at which time or times the Holder
shall be granted such right (and any Purchase Right granted, issued or sold on such initial Purchase Right or on any subsequent Purchase Right held similarly in
abeyance) to the same extent as if there had been no such limitation).

(b) Fundamental Transactions . Subject to Section 4(c) below, the Company shall not enter into or be party to a Fundamental Transaction unless the
Successor Entity assumes by operation of law or, if such assumption would not happen by operation of law, in writing all of the obligations of the Company under
this Warrant in accordance with the provisions of this Section 4(b) pursuant to written agreements including agreements to deliver to the Holder in exchange for
this Warrant a security of the Successor Entity evidenced by a written instrument substantially similar in form and substance to this Warrant, including, without
limitation, which is exercisable for a corresponding number of shares of capital stock (or, if applicable, cash or assets provided in consideration for the Company’s
Common Stock in such Fundamental Transaction) equivalent to the shares of Common Stock acquirable and receivable upon exercise of this Warrant (without
regard to any limitations on the exercise of this Warrant) prior to such Fundamental Transaction, and with an exercise price which applies the exercise price
hereunder to such shares of capital stock (or, if applicable, cash or assets provided in consideration for the Company’s Common Stock in such Fundamental
Transaction) (but taking into account the relative value of the shares of Common Stock pursuant to such Fundamental Transaction and the value of such shares of
capital stock, such adjustments to the number of shares of capital stock and such exercise price being for the purpose of protecting the economic value of this
Warrant immediately prior to the consummation of such Fundamental Transaction). Subject to Section 4(c) below, upon the consummation of each Fundamental
Transaction, the Successor Entity shall succeed to, and be substituted for (so that from and after the date of the applicable Fundamental Transaction, the provisions
of this Warrant referring to the “Company” shall refer instead to the Successor Entity), and may exercise every right and power of the Company and shall assume
all of the obligations of the Company under this Warrant with the same effect as if such Successor Entity had been named as the Company herein. Subject to
Section 4(c) below, upon consummation of each Fundamental Transaction, the Successor Entity shall deliver to the Holder confirmation that there shall be issued
upon exercise of this Warrant at any time after the consummation of the applicable Fundamental Transaction, in lieu of the shares of Common Stock (or other
securities, cash, assets or other property (except such items still issuable under Sections 3 and 4(a) above, which shall continue to be receivable thereafter)) issuable
upon the exercise of this Warrant prior to the applicable Fundamental Transaction, such shares of publicly traded common stock (or its equivalent) of the Successor
Entity (including its Parent Entity) which the Holder would have been entitled to receive upon the happening of the applicable Fundamental Transaction had this
Warrant been exercised immediately prior to the applicable Fundamental Transaction (without regard to any limitations on the exercise of this Warrant), as adjusted
in accordance with the provisions of this Warrant. Notwithstanding the foregoing, and without limiting Section 1(f) hereof, the Holder may elect, at its sole option,
by delivery of written notice to the Company to waive this Section 4(b) to permit the Fundamental Transaction without the assumption of this Warrant. Subject to
Section 4(c) below, prior to the consummation of each Fundamental Transaction pursuant to which holders of shares of Common Stock are entitled to receive
securities or other assets with respect to or in exchange for shares of Common Stock (a “ Corporate Event ”), the Company shall make appropriate provision to
insure that the
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Holder will thereafter have the right to receive upon an exercise of this Warrant at any time after the consummation of the applicable Fundamental Transaction but
prior to the Expiration Date, in lieu of the shares of the Common Stock (or other securities, cash, assets or other property (except such items still issuable under
Sections 3 and 4(a) above, which shall continue to be receivable thereafter)) issuable upon the exercise of the Warrant prior to such Fundamental Transaction, such
shares of stock, securities, cash, assets or any other property whatsoever (including warrants or other purchase or subscription rights) which the Holder would have
been entitled to receive upon the happening of the applicable Fundamental Transaction had this Warrant been exercised immediately prior to the applicable
Fundamental Transaction (without regard to any limitations on the exercise of this Warrant). The provision made pursuant to the preceding sentence shall be in a
form and substance reasonably satisfactory to the Holder.

(c) Black Scholes Value . Notwithstanding the foregoing and the provisions of Section 4(b) above, at the request of the Holder delivered at any time
commencing on the earliest to occur of (x) the public disclosure of any Fundamental Transaction, (y) the consummation of any Fundamental Transaction and
(z) the Holder first becoming aware of any Fundamental Transaction through the date that is ninety (90) days after the public disclosure of the consummation of
such Fundamental Transaction by the Company pursuant to a Current Report on Form 8-K filed with the SEC, the Company or the Successor Entity (as the case
may be) shall purchase this Warrant from the Holder on the date of such request by paying to the Holder cash in an amount equal to the Black Scholes Value.
Payment of such amounts shall be made by the Company (or at the Company’s direction) to the Holder on or prior to the later of (x) the second (2nd) Trading Day
after the date of such request and (y) the date of consummation of such Fundamental Transaction.

(d) Application . The provisions of this Section 4 shall apply similarly and equally to successive Fundamental Transactions and Corporate Events and shall
be applied as if this Warrant (and any such subsequent warrants) were fully exercisable and without regard to any limitations on the exercise of this Warrant
(provided that the Holder shall continue to be entitled to the benefit of the Maximum Percentage, applied however with respect to shares of capital stock registered
under the 1934 Act and thereafter receivable upon exercise of this Warrant (or any such other warrant)).

5. NONCIRCUMVENTION . The Company hereby covenants and agrees that the Company will not, by amendment of its Certificate of Incorporation or Bylaws
or through any reorganization, transfer of assets, consolidation, merger, scheme of arrangement, dissolution, issuance or sale of securities, or any other voluntary
action, avoid or seek to avoid the observance or performance of any of the terms of this Warrant, and will at all times in good faith carry out all the provisions of
this Warrant and take all action as may be required to protect the rights of the Holder. Without limiting the generality of the foregoing, the Company (a) shall not
increase the par value of any shares of Common Stock receivable upon the exercise of this Warrant above the Exercise Price then in effect, and (b) shall take all
such actions as may be necessary or appropriate in order that the Company may validly and legally issue fully paid and non-assessable shares of Common Stock
upon the exercise of this Warrant. Notwithstanding anything herein to the contrary, if after the sixty (60) calendar day anniversary of the Issuance Date, the Holder
is not permitted to exercise this Warrant in full for any reason (other than pursuant to restrictions set forth in Section 1(f) hereof), the Company shall use its best
efforts to promptly remedy such failure, including, without limitation, obtaining such consents or approvals as necessary to permit such exercise into shares of
Common Stock.

6. WARRANT HOLDER NOT DEEMED A STOCKHOLDER . Except as otherwise specifically provided herein, the Holder, solely in its capacity as a holder of
this Warrant, shall not be entitled to vote or receive dividends or be deemed the holder of share capital of the Company for any purpose, nor shall anything
contained in this Warrant be construed to confer upon the Holder, solely in its capacity as the Holder of this Warrant, any of the rights of a stockholder of the
Company or any right to vote, give or withhold consent to any corporate action (whether any reorganization, issue of stock, reclassification of stock, consolidation,
merger, conveyance or otherwise), receive notice of meetings, receive dividends or subscription rights, or otherwise, prior to the issuance to the Holder of the
Warrant Shares which it is then entitled to receive upon the due exercise of this
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Warrant. In addition, nothing contained in this Warrant shall be construed as imposing any liabilities on the Holder to purchase any securities (upon exercise of this
Warrant or otherwise) or as a stockholder of the Company, whether such liabilities are asserted by the Company or by creditors of the Company. Notwithstanding
this Section 6, the Company shall provide the Holder with copies of the same notices and other information given to the stockholders of the Company generally,
contemporaneously with the giving thereof to the stockholders.

7. REISSUANCE OF WARRANTS.

(a) Transfer of Warrant . If this Warrant is to be transferred, the Holder shall surrender this Warrant to the Company, whereupon the Company will forthwith
issue and deliver upon the order of the Holder a new Warrant (in accordance with Section 7(d)), registered as the Holder may request, representing the right to
purchase the number of Warrant Shares being transferred by the Holder and, if less than the total number of Warrant Shares then underlying this Warrant is being
transferred, a new Warrant (in accordance with Section 7(d)) to the Holder representing the right to purchase the number of Warrant Shares not being transferred. If
this Warrant is being transferred in part, in no event may it be transferred to any transferee in an amount representing the right to purchase less than the lesser of (i)
100,000 Warrant Shares and (ii) the number of Warrant Shares remaining issuable upon exercise of such Warrant.

(b) Lost, Stolen or Mutilated Warrant . Upon receipt by the Company of evidence reasonably satisfactory to the Company of the loss, theft, destruction or
mutilation of this Warrant (as to which a written certification and the indemnification contemplated below shall suffice as such evidence), and, in the case of loss,
theft or destruction, of any indemnification undertaking by the Holder to the Company in customary and reasonable form (but without the obligation to post a bond)
and, in the case of mutilation, upon surrender and cancellation of this Warrant, the Company shall execute and deliver to the Holder a new Warrant (in accordance
with Section 7(d)) representing the right to purchase the Warrant Shares then underlying this Warrant.

(c) Exchangeable for Multiple Warrants . This Warrant is exchangeable, upon the surrender hereof by the Holder at the principal office of the Company, for
a new Warrant or Warrants (in accordance with Section 7(d)) representing in the aggregate the right to purchase the number of Warrant Shares then underlying this
Warrant, and each such new Warrant will represent the right to purchase such portion of such Warrant Shares as is designated by the Holder at the time of such
surrender; provided , however , no warrants for fractional shares of Common Stock shall be given.

(d) Issuance of New Warrants . Whenever the Company is required to issue a new Warrant pursuant to the terms of this Warrant, such new Warrant (i) shall
be of like tenor with this Warrant, (ii) shall represent, as indicated on the face of such new Warrant, the right to purchase the Warrant Shares then underlying this
Warrant (or in the case of a new Warrant being issued pursuant to Section 7(a) or Section 7(c), the Warrant Shares designated by the Holder which, when added to
the number of shares of Common Stock underlying the other new Warrants issued in connection with such issuance, does not exceed the number of Warrant Shares
then underlying this Warrant), (iii) shall have an issuance date, as indicated on the face of such new Warrant which is the same as the Issuance Date, and (iv) shall
have the same rights and conditions as this Warrant.
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8. NOTICES . Whenever notice is required to be given under this Warrant, unless otherwise provided herein, such notice shall be given in writing, (i) if delivered
(a) from within the domestic United States, by first-class registered or certified airmail, or nationally recognized overnight express courier, postage prepaid, or
facsimile or electronic mail or (b) from outside the United States, by International Federal Express, or facsimile or electronic mail, and (ii) will be deemed given
(A) if delivered by first-class registered or certified mail domestic, three (3) Business Days after so mailed, (B) if delivered by nationally recognized overnight
carrier, one (1) Business Day after so mailed, (C) if delivered by International Federal Express, two (2) Business Days after so mailed, (D) if delivered by facsimile,
upon electronic confirmation of receipt of such facsimile and (E) if delivered by electronic mail, when sent as long as the sender has not received an automated
notice that the electronic mail has been rejected, and will be delivered and addressed as follows:
 

  (i) if to the Company, to:

FuelCell Energy
3 Great Pasture Road
Danbury, CT 06810
Attention: Corporate Counsel
Facsimile: (203) 825-6069
Email: jarasimowicz@fce.com

 

  (ii) if to the Holder, at such address or other contact information delivered by the Holder to the Company or as is on the books and records of the
Company.

The Company shall provide the Holder with prompt written notice of all actions taken pursuant to this Warrant (other than the issuance of shares of Common Stock
upon exercise in accordance with the terms hereof), including in reasonable detail a description of such action and the reason therefor. Without limiting the
generality of the foregoing, the Company will give written notice to the Holder (i) immediately upon each adjustment of the Exercise Price and the number of
Warrant Shares, setting forth in reasonable detail, and certifying, the calculation of such adjustment(s), (ii) at least ten Trading Days prior to the date on which the
Company closes its books or takes a record (A) with respect to any dividend or distribution upon the shares of Common Stock, (B) with respect to any grants,
issuances or sales of any Options, Convertible Securities or rights to purchase stock, warrants, securities or other property made to all, or substantially all, holders
of shares of Common Stock or (C) for determining rights to vote with respect to any Fundamental Transaction, dissolution or liquidation, provided in each case that
such information shall be made known to the public prior to or in conjunction with such notice being provided to the Holder, and (iii) at least ten (10) Trading Days
prior to the consummation of any Fundamental Transaction. To the extent that any notice provided hereunder constitutes, or contains, material, non-public
information regarding the Company or any of its subsidiaries, the Company shall simultaneously file such notice with the SEC pursuant to a Current Report on
Form 8-K. If the Company or any of its subsidiaries provides material non-public information to the Holder that is not simultaneously filed in a Current Report on
Form 8-K and the Holder has not agreed to receive such material non-public information, the Company hereby covenants and agrees that the Holder shall not have
any duty of confidentiality to the Company, any of its subsidiaries or any of their respective officers, directors, employees, affiliates or agents with respect to, or a
duty to any of the foregoing not to trade on the basis of, such material non-public information. It is expressly understood and agreed that the time of execution
specified by the Holder in each Exercise Notice shall be definitive and may not be disputed or challenged by the Company.

9. AMENDMENT AND WAIVER . The Company may from time to time supplement or amend this Warrant and the Registered Warrants with the prior written
consent of holders of the Registered Warrants exercisable for a majority of the shares of Common Stock then issuable upon exercise of the Registered Warrants
then outstanding; provided , however , that no consent shall be required for any amendment pursuant to Section 2(a); and provided further , that the consent of the
Holder shall be required for any amendment of this Warrant that would (i) increase the Exercise Price or decrease the number of shares of Common Stock
purchasable upon exercise of the Warrant, except that such consent shall not be required for any adjustment to the Exercise Price or
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the number of shares of Common Stock purchasable if made pursuant to the provisions hereof, (ii) alter the Company’s obligation to issue Warrant Shares upon
exercise of the Warrant (other than pursuant to adjustments otherwise provided for in this Warrant), (iii) shorten the term of this Warrant, or (iv) treat the Holder
differently in an adverse way from any other holders of the Registered Warrants. Except as otherwise provided herein, the provisions of this Warrant (other than
Section 1(f)) may be amended and the Company may take any action herein prohibited, or omit to perform any act herein required to be performed by it, only if the
Company has obtained the written consent of the Holder. No waiver shall be effective unless it is in writing and signed by an authorized representative of the
waiving party.

10. SEVERABILITY . If any provision of this Warrant is prohibited by law or otherwise determined to be invalid or unenforceable by a court of competent
jurisdiction, the provision that would otherwise be prohibited, invalid or unenforceable shall be deemed amended to apply to the broadest extent that it would be
valid and enforceable, and the invalidity or unenforceability of such provision shall not affect the validity of the remaining provisions of this Warrant so long as this
Warrant as so modified continues to express, without material change, the original intentions of the parties as to the subject matter hereof and the prohibited nature,
invalidity or unenforceability of the provision(s) in question does not substantially impair the respective expectations or reciprocal obligations of the parties or the
practical realization of the benefits that would otherwise be conferred upon the parties. The parties will endeavor in good faith negotiations to replace the
prohibited, invalid or unenforceable provision(s) with a valid provision(s), the effect of which comes as close as possible to that of the prohibited, invalid or
unenforceable provision(s).

11. GOVERNING LAW . This Warrant shall be governed by and construed and enforced in accordance with, and all questions concerning the construction,
validity, interpretation and performance of this Warrant shall be governed by, the internal laws of the State of New York, without giving effect to any choice of law
or conflict of law provision or rule (whether of the State of New York or any other jurisdictions) that would cause the application of the laws of any jurisdictions
other than the State of New York. The Company hereby irrevocably waives personal service of process and consents to process being served in any such suit,
action or proceeding by mailing a copy thereof to the Company at the address set forth in Section 8 and agrees that such service shall constitute good and sufficient
service of process and notice thereof. The Company hereby irrevocably submits to the exclusive jurisdiction of the state and federal courts sitting in The City of
New York, Borough of Manhattan, for the adjudication of any dispute hereunder or in connection herewith or with any transaction contemplated hereby or
discussed herein, and hereby irrevocably waives, and agrees not to assert in any suit, action or proceeding, any claim that it is not personally subject to the
jurisdiction of any such court, that such suit, action or proceeding is brought in an inconvenient forum or that the venue of such suit, action or proceeding is
improper. Nothing contained herein shall be deemed to limit in any way any right to serve process in any manner permitted by law. Nothing contained herein shall
be deemed or operate to preclude the Holder from bringing suit or taking other legal action against the Company in any other jurisdiction to collect on the
Company’s obligations to the Holder, to realize on any collateral or any other security for such obligations, or to enforce a judgment or other court ruling in favor
of the Holder. THE COMPANY HEREBY IRREVOCABLY WAIVES ANY RIGHT IT MAY HAVE TO, AND AGREES NOT TO REQUEST, A JURY
TRIAL FOR THE ADJUDICATION OF ANY DISPUTE HEREUNDER OR IN CONNECTION WITH OR ARISING OUT OF THIS WARRANT OR
ANY TRANSACTION CONTEMPLATED HEREBY.

12. CONSTRUCTION; HEADINGS . This Warrant shall be deemed to be jointly drafted by the Company and the Holder and shall not be construed against any
Person as the drafter hereof. The headings of this Warrant are for convenience of reference and shall not form part of, or affect the interpretation of, this Warrant.

13. DISPUTE RESOLUTION .

(a) Submission to Dispute Resolution .

(i) In the case of a dispute relating to the Exercise Price, the Closing Sale Price, the Bid Price, the VWAP, the Black Scholes Value or fair market
value or the arithmetic calculation of the number of Warrant
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Shares (as the case may be) (including, without limitation, a dispute relating to the determination of any of the foregoing), the Company or the Holder (as the
case may be) shall submit the dispute to the other party via facsimile or electronic mail (A) if by the Company, within two (2) Business Days after the
occurrence of the circumstances giving rise to such dispute or (B) if by the Holder, at any time after the Holder learned of the circumstances giving rise to
such dispute. If the Holder and the Company are unable to promptly resolve such dispute relating to such Exercise Price, such Closing Sale Price, such Bid
Price, such VWAP, such Black Scholes Value or such fair market value or such arithmetic calculation of the number of Warrant Shares (as the case may be),
at any time after the second (2 nd ) Business Day following such initial notice by the Company or the Holder (as the case may be) of such dispute to the
Company or the Holder (as the case may be), then the Holder may, at its sole option, select an independent, reputable investment bank to resolve such
dispute.

(ii) The Holder and the Company shall each deliver to such investment bank (A) a copy of the initial dispute submission so delivered in accordance
with the first sentence of this Section 13 and (B) written documentation supporting its position with respect to such dispute, in each case, no later than
5:00 p.m., New York time, by the fifth (5 th ) Business Day immediately following the date on which the Holder selected such investment bank (the “
Dispute Submission Deadline ”) (the documents referred to in the immediately preceding clauses (A) and (B) are collectively referred to herein as the “
Required Dispute Documentation ”) (it being understood and agreed that if either the Holder or the Company fails to so deliver all of the Required Dispute
Documentation by the Dispute Submission Deadline, then the party who fails to so submit all of the Required Dispute Documentation shall no longer be
entitled to (and hereby waives its right to) deliver or submit any written documentation or other support to such investment bank with respect to such dispute
and such investment bank shall resolve such dispute based solely on the Required Dispute Documentation that was delivered to such investment bank prior
to the Dispute Submission Deadline). Unless otherwise agreed to in writing by both the Company and the Holder or otherwise requested by such investment
bank, neither the Company nor the Holder shall be entitled to deliver or submit any written documentation or other support to such investment bank in
connection with such dispute (other than the Required Dispute Documentation).

(iii) The Company and the Holder shall cause such investment bank to determine the resolution of such dispute and notify the Company and the
Holder of such resolution no later than ten (10) Business Days immediately following the Dispute Submission Deadline. The fees and expenses of such
investment bank shall be borne solely by the Company, and such investment bank’s resolution of such dispute shall be final and binding upon all parties
absent manifest error.

(b) Miscellaneous . The Company expressly acknowledges and agrees that (i) this Section 13 constitutes an agreement to arbitrate between the Company and
the Holder (and constitutes an arbitration agreement) under the rules then in effect under § 7501, et seq. of the New York Civil Practice Law and Rules (“ CPLR ”)
and that the Holder is authorized to apply for an order to compel arbitration pursuant to CPLR § 7503(a) in order to compel compliance with this Section 13, (ii) the
terms of this Warrant shall serve as the basis for the selected investment bank’s resolution of the applicable dispute, such investment bank shall be entitled (and is
hereby expressly authorized) to make all findings, determinations and the like that such investment bank determines are required to be made by such investment
bank in connection with its resolution of such dispute and in resolving such dispute such investment bank shall apply such findings, determinations and the like to
the terms of this Warrant, (iii) the Holder (and only the Holder), in its sole discretion, shall have the right to submit any dispute described in this Section 13 to any
state or federal court sitting in The City of New York, Borough of Manhattan in lieu of utilizing the procedures set forth in this Section 13 and (iv) nothing in this
Section 13 shall limit the Holder from obtaining any injunctive relief or other equitable remedies (including, without limitation, with respect to any matters
described in this Section 13).

14. REMEDIES, CHARACTERIZATION, OTHER OBLIGATIONS, BREACHES AND INJUNCTIVE RELIEF . The remedies provided in this Warrant shall be
cumulative and in addition to all other remedies available under this Warrant, at law or in equity (including a decree of specific performance and/or other
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injunctive relief), and nothing herein shall limit the right of the Holder to pursue actual and consequential damages for any failure by the Company to comply with
the terms of this Warrant. The Company covenants to the Holder that there shall be no characterization concerning this instrument other than as expressly provided
herein. Amounts set forth or provided for herein with respect to payments, exercises and the like (and the computation thereof) shall be the amounts to be received
by the Holder and shall not, except as expressly provided herein, be subject to any other obligation of the Company (or the performance thereof). The Company
acknowledges that a breach by it of its obligations hereunder will cause irreparable harm to the Holder and that the remedy at law for any such breach may be
inadequate. The Company therefore agrees that, in the event of any such breach or threatened breach, the holder of this Warrant shall be entitled, in addition to all
other available remedies, to specific performance and/or temporary, preliminary and permanent injunctive or other equitable relief from any court of competent
jurisdiction in any such case without the necessity of proving actual damages and without posting a bond or other security. The Company shall provide all
information and documentation to the Holder that is requested by the Holder to enable the Holder to confirm the Company’s compliance with the terms and
conditions of this Warrant (including, without limitation, compliance with Section 2 hereof). The issuance of shares and certificates for shares as contemplated
hereby upon the exercise of this Warrant shall be made without charge to the Holder or such shares for any issuance tax or other costs in respect thereof, provided
that the Company shall not be required to pay any tax which may be payable in respect of any transfer involved in the issuance and delivery of any certificate in a
name other than the Holder or its agent on its behalf.

15. P AYMENT OF COLLECTION, ENFORCEMENT AND OTHER COSTS . If (a) this Warrant is placed in the hands of an attorney for collection or
enforcement or is collected or enforced through any legal proceeding or the Holder otherwise takes action to collect amounts due under this Warrant or to enforce
the provisions of this Warrant or (b) there occurs any bankruptcy, reorganization, receivership of the Company or other proceedings affecting Company creditors’
rights and involving a claim under this Warrant, then the Company shall pay the costs incurred by the Holder for such collection, enforcement or action or in
connection with such bankruptcy, reorganization, receivership or other proceeding, including, without limitation, attorneys’ fees and disbursements.

16. TRANSFER . This Warrant may be offered for sale, sold, transferred or assigned without the consent of the Company.

17. WARRANT AGENT . The Company shall serve as warrant agent under this Warrant.

18. CERTAIN DEFINITIONS . For purposes of this Warrant, the following terms shall have the following meanings:

(a) “ 1933 Act ” means the Securities Act of 1933, as amended, and the rules and regulations thereunder.

(b) “ 1934 Act ” means the Securities Exchange Act of 1934, as amended, and the rules and regulations thereunder.

(c) “ Affiliate ” means, with respect to any Person, any other Person that directly or indirectly controls, is controlled by, or is under common control with,
such Person, it being understood for purposes of this definition that “control” of a Person means the power directly or indirectly either to vote 10% or more of the
stock having ordinary voting power for the election of directors of such Person or direct or cause the direction of the management and policies of such Person
whether by contract or otherwise.

(d) “ Attribution Parties ” means, collectively, the following Persons and entities: (i) any investment vehicle, including, any funds, feeder funds or managed
accounts, currently, or from time to time after the Issuance Date, directly or indirectly managed or advised by the Holder’s investment manager or any of its
Affiliates or principals, (ii) any direct or indirect Affiliates of the Holder or any of the foregoing, (iii) any Person acting or who could be deemed to be acting as a
Group together with the Holder or any of the foregoing and
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(iv) any other Persons whose beneficial ownership of the Company’s Common Stock would or could be aggregated with the Holder’s and the other Attribution
Parties for purposes of Section 13(d) of the 1934 Act. For clarity, the purpose of the foregoing is to subject collectively the Holder and all other Attribution Parties
to the Maximum Percentage.

(e) “ Bid Price ” means, for any security as of the particular time of determination, the bid price for such security on the Principal Market as reported by
Bloomberg as of such time of determination, or, if the Principal Market is not the principal securities exchange or trading market for such security, the bid price of
such security on the principal securities exchange or trading market where such security is listed or traded as reported by Bloomberg as of such time of
determination, or if the foregoing does not apply, the bid price of such security in the over-the-counter market on the electronic bulletin board for such security as
reported by Bloomberg as of such time of determination, or, if no bid price is reported for such security by Bloomberg as of such time of determination, the average
of the bid prices of any market makers for such security as reported in the “pink sheets” by OTC Markets Group Inc. (formerly Pink Sheets LLC) as of such time of
determination. If the Bid Price cannot be calculated for a security as of the particular time of determination on any of the foregoing bases, the Bid Price of such
security as of such time of determination shall be the fair market value as mutually determined by the Company and the Holder. If the Company and the Holder are
unable to agree upon the fair market value of such security, then such dispute shall be resolved in accordance with the procedures in Section 13. All such
determinations shall be appropriately adjusted for any stock dividend, stock split, stock combination or other similar transaction during such period.

(f) “ Black Scholes Value ” means the value of this Warrant based on the Black-Scholes Option Pricing Model obtained from the “OV” function on
Bloomberg determined as of the day immediately following the first public announcement of the applicable Fundamental Transaction, or, if the Fundamental
Transaction is not publicly announced, the date the Fundamental Transaction is consummated, for pricing purposes and reflecting (i) a risk-free interest rate
corresponding to the U.S. Treasury rate for a period equal to the remaining term of this Warrant as of such date of request, (ii) an expected volatility equal to the
greater of 100% and the 100-day volatility obtained from the HVT function on Bloomberg as of the day immediately following the public announcement of the
applicable Fundamental Transaction, or, if the Fundamental Transaction is not publicly announced, the date the Fundamental Transaction is consummated, (iii) the
underlying price per share used in such calculation shall be the highest VWAP during the five (5) Trading Days prior to the closing of the Fundamental
Transaction, (iv) a zero cost of borrow and (v) a 360 day annualization factor.

(g) “ Bloomberg ” means Bloomberg, L.P.

(h) “ Business Day ” means any day other than Saturday, Sunday or other day on which commercial banks in The City of New York are authorized or
required by law to remain closed.

(i) “ Closing Sale Price ” means, for any security as of any date, the last closing trade price for such security on the Principal Market, as reported by
Bloomberg, or, if the Principal Market begins to operate on an extended hours basis and does not designate the closing trade price, then the last trade price of such
security prior to 4:00:00 p.m., New York time, as reported by Bloomberg, or, if the Principal Market is not the principal securities exchange or trading market for
such security, the last trade price of such security on the principal securities exchange or trading market where such security is listed or traded as reported by
Bloomberg, or if the foregoing does not apply, the last trade price of such security in the over-the-counter market on the electronic bulletin board for such security
as reported by Bloomberg, or, if no last trade price is reported for such security by Bloomberg, the average of the ask prices of any market makers for such security
as reported in the “pink sheets” by OTC Markets Group Inc. (formerly Pink Sheets LLC). If the Closing Sale Price cannot be calculated for a security on a
particular date on any of the foregoing bases, the Closing Sale Price of such security on such date shall be the fair market value as mutually determined by the
Company and the Holder. If the Company and the Holder are unable to agree upon the fair market value of such security, then such dispute shall be resolved in
accordance with the procedures in Section 13. All such determinations shall be appropriately adjusted for any stock dividend, stock split, stock combination or
other similar transaction during such period.
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(j) “ Common Stock ” means (i) the Company’s shares of common stock, $0.0001 par value per share, and (ii) any capital stock into which such common
stock shall have been changed or any share capital resulting from a reclassification of such common stock.

(k) “ Convertible Securities ” means any stock or other security (other than Options) that is at any time and under any circumstances, directly or indirectly,
convertible into, exercisable or exchangeable for, or which otherwise entitles the holder thereof to acquire, any shares of Common Stock.

(l) “ Eligible Market ” means The New York Stock Exchange, the NYSE MKT, the Nasdaq Global Select Market, the Nasdaq Capital Market or the
Principal Market.

(m) “ Expiration Date ” means the date that is the fifth anniversary of the Issuance Date or, if such date falls on a day other than a Trading Day or on which
trading does not take place on the Principal Market (a “ Holiday ”), the next date that is not a Holiday.

(n) “ Fundamental Transaction ” means (A) that the Company shall, directly or indirectly, including through subsidiaries, Affiliates or otherwise, in one or
more related transactions, (i) consolidate or merge with or into (whether or not the Company is the surviving corporation) another Subject Entity, or (ii) sell, assign,
transfer, convey or otherwise dispose of all or substantially all of the properties or assets of the Company (on a consolidated basis with its subsidiaries) to one or
more Subject Entities, or (iii) make, or allow one or more Subject Entities to make, or allow the Company to be subject to or have its Common Stock be subject to
or party to one or more Subject Entities making, a purchase, tender or exchange offer that is accepted by the holders of at least either (x) 50% of the outstanding
shares of Common Stock, (y) 50% of the outstanding shares of Common Stock calculated as if any shares of Common Stock held by all Subject Entities making or
party to, or Affiliated with any Subject Entities making or party to, such purchase, tender or exchange offer were not outstanding; or (z) such number of shares of
Common Stock such that all Subject Entities making or party to, or Affiliated with any Subject Entity making or party to, such purchase, tender or exchange offer,
become collectively the beneficial owners (as defined in Rule 13d-3 under the 1934 Act) of at least 50% of the outstanding shares of Common Stock, or
(iv) consummate a stock or share purchase agreement or other business combination (including, without limitation, a reorganization, recapitalization, spin-off or
scheme of arrangement) with one or more Subject Entities whereby all such Subject Entities, individually or in the aggregate, acquire, either (x) at least 50% of the
outstanding shares of Common Stock, (y) at least 50% of the outstanding shares of Common Stock calculated as if any shares of Common Stock held by all the
Subject Entities making or party to, or Affiliated with any Subject Entity making or party to, such stock purchase agreement or other business combination were not
outstanding; or (z) such number of shares of Common Stock such that the Subject Entities become collectively the beneficial owners (as defined in Rule 13d-3
under the 1934 Act) of at least 50% of the outstanding shares of Common Stock, or (v) reorganize, recapitalize or reclassify its Common Stock, (B) that the
Company shall, directly or indirectly, including through subsidiaries, Affiliates or otherwise, in one or more related transactions, allow any Subject Entity
individually or the Subject Entities in the aggregate to be or become the “beneficial owner” (as defined in Rule 13d-3 under the 1934 Act), directly or indirectly,
whether through acquisition, purchase, assignment, conveyance, tender, tender offer, exchange, reduction in outstanding shares of Common Stock, merger,
consolidation, business combination, reorganization, recapitalization, spin-off, scheme of arrangement, reorganization, recapitalization or reclassification or
otherwise in any manner whatsoever, of either (x) at least 50% of the aggregate ordinary voting power represented by issued and outstanding Common Stock, (y) at
least 50% of the aggregate ordinary voting power represented by issued and outstanding Common Stock not held by all such Subject Entities as of the date of this
Warrant calculated as if any shares of Common Stock held by all such Subject Entities were not outstanding, or (z) a percentage of the aggregate ordinary voting
power represented by issued and outstanding shares of Common Stock or other equity securities of the Company sufficient to allow such Subject Entities to effect a
statutory short form merger or other transaction requiring other shareholders of the Company to surrender their shares of Common Stock without approval of the
shareholders of the Company or (C) directly or indirectly, including through subsidiaries, Affiliates or otherwise, in one or more related transactions, the issuance
of or the entering into any other
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instrument or transaction structured in a manner to circumvent, or that circumvents, the intent of this definition in which case this definition shall be construed and
implemented in a manner otherwise than in strict conformity with the terms of this definition to the extent necessary to correct this definition or any portion of this
definition which may be defective or inconsistent with the intended treatment of such instrument or transaction.

(o) “ Group ” means a “group” as that term is used in Section 13(d) of the 1934 Act and as defined in Rule 13d-5 thereunder.

(p) “ Options ” means any rights, warrants or options to subscribe for or purchase shares of Common Stock or Convertible Securities.

(q) “ Parent Entity ” of a Person means an entity that, directly or indirectly, controls the applicable Person and whose common stock or equivalent equity
security is quoted or listed on an Eligible Market, or, if there is more than one such Person or Parent Entity, the Person or Parent Entity with the largest public
market capitalization as of the date of consummation of the Fundamental Transaction.

(r) “ Person ” means an individual, a limited liability company, a partnership, a joint venture, a corporation, a trust, an unincorporated organization, any
other entity or a government or any department or agency thereof.

(s) “ Principal Market ” means the Nasdaq Global Market.

(t) “ SEC ” means the United States Securities and Exchange Commission or the successor thereto.

(u) “Subject Entity ” means any Person, Persons or Group or any Affiliate or associate of any such Person, Persons or Group.

(v) “ Successor Entity ” means the Person (or, if so elected by the Holder, the Parent Entity) formed by, resulting from or surviving any Fundamental
Transaction or the Person (or, if so elected by the Holder, the Parent Entity) with which such Fundamental Transaction shall have been entered into.

(w) “ Trading Day ” means, as applicable, (x) with respect to all price or trading volume determinations relating to the Common Stock, any day on which
the Common Stock is traded on the Principal Market, or, if the Principal Market is not the principal trading market for the Common Stock, then on the principal
securities exchange or securities market on which the Common Stock is then traded, provided that “Trading Day” shall not include any day on which the Common
Stock is scheduled to trade on such exchange or market for less than 4.5 hours or any day that the Common Stock is suspended from trading during the final hour of
trading on such exchange or market (or if such exchange or market does not designate in advance the closing time of trading on such exchange or market, then
during the hour ending at 4:00:00 p.m., New York time) unless such day is otherwise designated as a Trading Day in writing by the Holder or (y) with respect to all
determinations other than price determinations relating to the Common Stock, any day on which The New York Stock Exchange (or any successor thereto) is open
for trading of securities.

(x) “ VWAP ” means, for any security as of any date, the dollar volume-weighted average price for such security on the Principal Market (or, if the Principal
Market is not the principal trading market for such security, then on the principal securities exchange or securities market on which such security is then traded)
during the period beginning at 9:30:01 a.m., New York time, and ending at 4:00:00 p.m., New York time, as reported by Bloomberg through its “HP” function (set
to weighted average) or, if the foregoing does not apply, the dollar volume-weighted average price of such security in the over-the-counter market on the electronic
bulletin board for such security during the period beginning at 9:30:01 a.m., New York time, and ending at 4:00:00 p.m., New York time, as reported by
Bloomberg, or, if no dollar volume-weighted average price is reported for such security by Bloomberg for such hours, the average of the highest closing Bid Price
and the lowest closing ask price of any of the market makers for such security as reported in the “pink sheets” by OTC Markets Group Inc.
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(formerly Pink Sheets LLC). If the VWAP cannot be calculated for such security on such date on any of the foregoing bases, the VWAP of such security on such
date shall be the fair market value as mutually determined by the Company and the Holder. If the Company and the Holder are unable to agree upon the fair market
value of such security, then such dispute shall be resolved in accordance with the procedures in Section 13. All such determinations shall be appropriately adjusted
for any stock dividend, stock split, stock combination, recapitalization or other similar transaction during such period.

[ signature page follows ]
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IN WITNESS WHEREOF, the Company has caused this Warrant to Purchase Common Stock to be duly executed as of the Issuance Date set out above.
 

FUELCELL ENERGY, INC.

By:    
  Name:
  Title:
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EXHIBIT A

EXERCISE NOTICE

TO BE EXECUTED BY THE REGISTERED HOLDER TO EXERCISE THIS SERIES C WARRANT TO PURCHASE COMMON STOCK

FUELCELL ENERGY, INC.

The undersigned holder hereby elects to exercise the Series C Warrant to Purchase Common Stock No.  [            ] (the “ Warrant ”) of FuelCell Energy,
Inc., a Delaware corporation (the “ Company ”) as specified below. Capitalized terms used herein and not otherwise defined shall have the respective meanings set
forth in the Warrant.

1. Form of Exercise Price . The Holder intends that payment of the Aggregate Exercise Price shall be made as:
 

  ☐ a “ Cash Exercise ” with respect to [            ] Warrant Shares; and/or
 

  ☐ a “ Cashless Exercise ” with respect to [            ] Warrant Shares (solely to the extent such exercise is eligible to be consummated pursuant to a
Cashless Exercise pursuant to the terms and conditions set forth in the Warrant).

In the event that the Holder has elected a Cashless Exercise with respect to some or all of the Warrant Shares to be issued pursuant hereto, the Holder hereby
represents and warrants that (i) this Exercise Notice was executed by the Holder at [            ]  [a.m.][p.m.] on the date set forth below and (ii) if applicable, the Bid
Price as of such time of execution of this Exercise Notice was $ [            ] .

2. Payment of Exercise Price . In the event that the Holder has elected a Cash Exercise with respect to some or all of the Warrant Shares to be issued
pursuant hereto, the Holder shall pay the Aggregate Exercise Price in the sum of $ [            ] to the Company in accordance with the terms of the Warrant.

3. Delivery of Warrant Shares . The Company shall deliver to Holder, or its designee or agent as specified below, [            ] shares of Common Stock in
accordance with the terms of the Warrant. Delivery shall be made to Holder, or for its benefit, as follows:

☐ Check here if requesting delivery as a certificate to the following name and to the following address:
 

Issue to:    
   
   

☐ Check here if requesting delivery by Deposit/Withdrawal at Custodian as follows:
 

DTC Participant:    

DTC Number:    

Account Number:    

Date: [                    ], [    ]
 
Name of Registered Holder
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By:   

 
Name:
Title:

 Tax ID:   
 Facsimile   
 E-mail Address:   
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EXHIBIT B

ACKNOWLEDGMENT

The Company hereby acknowledges this Exercise Notice and hereby directs [            ] to issue the above indicated number of shares of Common Stock in
accordance with the Transfer Agent Instructions dated [                    ] , 2017, from the Company and acknowledged and agreed to by [                    ] .

 
FUELCELL ENERGY, INC.

By:    
  Name:
  Title:
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Annex II

FORM OF SERIES D WARRANT

THE NUMBER OF SHARES OF COMMON STOCK ISSUABLE UPON EXERCISE OF THIS WARRANT MAY BE LESS THAN THE AMOUNTS
SET FORTH ON THE FACE HEREOF PURSUANT TO SECTION 1(a) OF THIS WARRANT.

F UEL C ELL E NERGY , I NC .

S ERIES D W ARRANT T O P URCHASE C OMMON S TOCK

Warrant No.: [            ]

Date of Issuance: May  [    ] , 2017 (“ Issuance Date ”)

FuelCell Energy, Inc., a Delaware corporation (the “ Company ”), hereby certifies that, for good and valuable consideration, the receipt and sufficiency of which
are hereby acknowledged, [                    ] , the registered holder hereof or its permitted assigns (the “ Holder ”), is entitled, subject to the terms set forth below, to
purchase from the Company, at the Exercise Price (as defined below) then in effect, upon exercise of this Series D Warrant to Purchase Common Stock (including
any Series D Warrants to Purchase Common Stock issued in exchange, transfer or replacement hereof, the “ Warrant ”), at any time on or after the Issuance Date,
but not after 11:59 p.m., New York time, on the Expiration Date (as defined below), [            ( [            ] )] (subject to adjustment as provided herein) fully paid and
non-assessable shares of Common Stock (as defined below) (the “ Warrant Shares ”, and such number of Warrant Shares, the “ Warrant Number ”). Except as
otherwise defined herein, capitalized terms in this Warrant shall have the meanings set forth in Section 18. This Warrant is one of the Series D Warrants to
Purchase Common Stock (all such Series D Warrants, the “ Registered Warrants ”) issued pursuant to (i) that certain Underwriting Agreement, dated as of
April 28, 2017 (the “ Subscription Date ”) by and between the Company and Oppenheimer & Co., Inc. and (ii) the Company’s Registration Statement on Form
S-3 (File number 333-215530) (the “ Registration Statement ”).

1. EXERCISE OF WARRANT.

(a) Mechanics of Exercise . Subject to the terms and conditions hereof (including, without limitation, the limitations set forth in Section 1(f)), this Warrant
may be exercised by the Holder on any day on or after the Issuance Date (an “ Exercise Date ”), in whole or in part, by delivery (whether via facsimile, electronic
mail or otherwise) of a written notice, in the form attached hereto as Exhibit A (the “ Exercise Notice ”), of the Holder’s election to exercise this Warrant. Within
one (1) Trading Day following an exercise of this Warrant as aforesaid, the Holder shall deliver payment to the Company of an amount equal to the Exercise Price
in effect on the date of such exercise multiplied by the number of Warrant Shares as to which this Warrant was so exercised (the “ Aggregate Exercise Price ”) in
cash or via wire transfer of immediately available funds if the Holder did not notify the Company in such Exercise Notice that such exercise was made pursuant to
a Cashless Exercise (as defined in Section 1(d)). The Holder shall not be required to deliver the original of this Warrant in order to effect an exercise hereunder nor
shall any ink original signature guarantee (or other type of guarantee or notarization) with respect to any Exercise Notice be required. Execution and delivery of an
Exercise Notice with respect to less than all of the Warrant Shares shall have the same effect as cancellation of the original of this Warrant and issuance of a new
Warrant evidencing the right to purchase the remaining number of Warrant Shares. Execution and delivery of an Exercise Notice for all of the then-remaining
Warrant Shares shall have the same effect as cancellation of the original of this Warrant after delivery of the Warrant Shares in accordance with the terms hereof.
On or before the first (1 st ) Trading Day following the date on which the Company has received an Exercise Notice, the Company shall transmit by facsimile or
electronic mail an acknowledgment of confirmation of receipt of such Exercise Notice, in the form attached hereto as Exhibit  B , to the Holder and the Company’s
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transfer agent (the “ Transfer Agent ”), which confirmation shall constitute an instruction to the Transfer Agent to process such Exercise Notice in accordance
with the terms herein. On or before the third (3 rd ) Trading Day following the date on which the Company has received such Exercise Notice (or such earlier date
as required pursuant to the 1934 Act or other applicable law, rule or regulation for the settlement of a trade of such Warrant Shares initiated on the applicable
Exercise Date), the Company shall (i) provided that the Transfer Agent is participating in The Depository Trust Company (“ DTC ”) Fast Automated Securities
Transfer Program, credit such aggregate number of shares of Common Stock to which the Holder is entitled pursuant to such exercise to the Holder’s or its
designee’s balance account with DTC through its Deposit/Withdrawal at Custodian system, or (ii) if the Transfer Agent is not participating in the DTC Fast
Automated Securities Transfer Program, issue and deliver (via reputable overnight courier) to the address as specified in the Exercise Notice, a certificate,
registered in the name of the Holder or its designee, for the number of shares of Common Stock to which the Holder shall be entitled pursuant to such exercise. The
Company shall be responsible for all fees and expenses of the Transfer Agent and all fees and expenses with respect to the issuance of Warrant Shares via DTC, if
any, including without limitation for same day processing. Upon delivery of an Exercise Notice, the Holder shall be deemed for all corporate purposes to have
become the holder of record of the Warrant Shares with respect to which this Warrant has been exercised, irrespective of the date such Warrant Shares are credited
to the Holder’s DTC account or the date of delivery of the certificates evidencing such Warrant Shares (as the case may be). If this Warrant is submitted in
connection with any exercise pursuant to this Section 1(a) and the number of Warrant Shares represented by this Warrant submitted for exercise is greater than the
number of Warrant Shares being acquired upon an exercise and upon surrender of this Warrant to the Company by the Holder, then, at the request of the Holder,
the Company shall as soon as practicable and in no event later than three (3) Business Days after any exercise and at its own expense, issue and deliver to the
Holder (or its designee) a new Warrant (in accordance with Section 7(d)) representing the right to purchase the number of Warrant Shares purchasable immediately
prior to such exercise under this Warrant, less the number of Warrant Shares with respect to which this Warrant is exercised. No fractional shares of Common
Stock are to be issued upon the exercise of this Warrant, but rather the number of shares of Common Stock to be issued shall be rounded up to the nearest whole
number. The Company shall pay any and all transfer, stamp, issuance and similar taxes, costs and expenses (including, without limitation, fees and expenses of the
Transfer Agent) that may be payable with respect to the issuance and delivery of Warrant Shares upon exercise of this Warrant. Notwithstanding the foregoing,
except in the case where an exercise of this Warrant is validly made pursuant to a Cashless Exercise, the Company’s failure to deliver Warrant Shares to the Holder
on or prior to the later of (A) three (3) Trading Days after receipt of the applicable Exercise Notice (or such earlier date as required pursuant to the 1934 Act or
other applicable law, rule or regulation for the settlement of a trade of such Warrant Shares initiated on the applicable Exercise Date) and (B) one (1) Trading Day
after the Company’s receipt of the Aggregate Exercise Price (or valid notice of a Cashless Exercise) (such later date, the “ Share Delivery Deadline ”) shall not be
deemed to be a breach of this Warrant. From the Issuance Date through and including the Expiration Date, the Company shall maintain a transfer agent that
participates in the DTC’s Fast Automated Securities Transfer Program.

(b) Exercise Price . For purposes of this Warrant, “ Exercise Price ” means $1.28, subject to adjustment as provided herein.

(c) Company’s Failure to Timely Deliver Securities . If the Company shall fail, for any reason or for no reason, on or prior to the Share Delivery Deadline,
either (I) if the Transfer Agent is not participating in the DTC Fast Automated Securities Transfer Program, to issue and deliver to the Holder (or its designee) a
certificate for the number of Warrant Shares to which the Holder is entitled and register such Warrant Shares on the Company’s share register or, if the Transfer
Agent is participating in the DTC Fast Automated Securities Transfer Program, to credit the balance account of the Holder or the Holder’s designee with DTC for
such number of Warrant Shares to which the Holder is entitled upon the Holder’s exercise of this Warrant (as the case may be) or (II) if the Registration Statement
(or prospectus contained therein) covering the issuance of the Warrant Shares that are the subject of the Exercise Notice (the “ Unavailable Warrant Shares ”) is
not available for the issuance of such Unavailable Warrant Shares and the Company fails to promptly (x) so notify the Holder that the Warrant Shares are
Unavailable Warrant Shares and that the Holder must avail itself of a Cashless Exercise or (y) deliver the Warrant Shares electronically
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without any restrictive legend by crediting such aggregate number of Warrant Shares to which the Holder is entitled pursuant to such exercise to the Holder’s or its
designee’s balance account with DTC through its Deposit/Withdrawal At Custodian system (the event described in the immediately foregoing clause (II) is
hereinafter referred as a “ Notice Failure ” and together with the event described in clause (I) above, a “ Delivery Failure ”), and if on or after such Share Delivery
Deadline or during the pendency of a Notice Failure the Holder purchases (in an open market transaction or otherwise) shares of Common Stock to deliver in
satisfaction of a sale by the Holder of all or any portion of the number of shares of Common Stock issuable upon such exercise that the Holder is entitled to receive
from the Company (a “ Buy-In ”), then, in addition to all other remedies available to the Holder, the Company shall, within three (3) Business Days after the
Holder’s request and in the Holder’s discretion, either (i) pay cash to the Holder in an amount equal to the Holder’s total purchase price (including brokerage
commissions and other out-of-pocket expenses, if any) for the shares of Common Stock so purchased (including, without limitation, by any other Person in respect,
or on behalf, of the Holder) (the “ Buy-In Price ”), at which point the Company’s obligation to so issue and deliver such certificate (and to issue such shares of
Common Stock) or credit the balance account of such Holder or such Holder’s designee, as applicable, with DTC for the number of Warrant Shares to which the
Holder is entitled upon the Holder’s exercise hereunder (as the case may be) (and to issue such Warrant Shares) shall terminate, or (ii) promptly honor its obligation
to so issue and deliver to the Holder a certificate or certificates representing such Warrant Shares or credit the balance account of such Holder or such Holder’s
designee, as applicable, with DTC for the number of Warrant Shares to which the Holder is entitled upon the Holder’s exercise hereunder (as the case may be) and
pay cash to the Holder in an amount equal to the excess (if any) of the Buy-In Price over the product of (A) such number of Warrant Shares multiplied by (B) the
price at which the sell order giving rise to such purchase obligation was executed (the “ Buy-In Payment Amount ”). Nothing shall limit the Holder’s right to
pursue any other remedies available to it hereunder, at law or in equity, including, without limitation, a decree of specific performance and/or injunctive relief with
respect to the Company’s failure to timely deliver certificates representing shares of Common Stock (or to electronically deliver such shares of Common Stock)
upon the exercise of this Warrant as required pursuant to the terms hereof. Notwithstanding anything herein to the contrary, at any time a registration statement
(which may be the Registration Statement) is not available for the issuance of the Warrant Shares that are subject to an Exercise Notice, all exercises of this
Warrant shall be deemed to have been made as a Cashless Exercise (and any Aggregate Exercise Price paid to the Company in cash with respect thereto shall be
promptly returned to the Holder in connection therewith). Additionally, (i) if the Company fails for any reason to deliver to the Holder the Warrant Shares subject
to a Notice of Exercise by the Share Delivery Deadline, the Company shall pay to the Holder, in cash, as liquidated damages and not as a penalty, for each $1,000
of Warrant Shares subject to such exercise (based on the VWAP of the Common Stock on the date of the applicable Notice of Exercise), $10 per Trading Day
(increasing to $20 per Trading Day on the fifth Trading Day after such liquidated damages begin to accrue) for each Trading Day after such Warrant Share
Delivery Date until such Warrant Shares are delivered or Holder rescinds such exercise and (ii) (A) if the Company fails to deliver the applicable number of
Warrant Shares upon an exercise pursuant to Section 1 by the applicable Share Delivery Date, then the Holder shall have the right to rescind such exercise in whole
or in part and retain and/or have the Company return, as the case may be, any portion of this Warrant that has not been exercised pursuant to such Exercise Notice;
provided that the rescission of an exercise shall not affect the Company’s obligation to make any payments that have accrued prior to the date of such notice
pursuant to this Section 1(c) or otherwise, and (ii) if a registration statement (which may be the Registration Statement) covering the issuance or resale of the
Warrant Shares that are subject to an Exercise Notice is not available for the issuance or resale, as applicable, of such Exercise Notice Warrant Shares and the
Holder has submitted an Exercise Notice prior to receiving notice of the non-availability of such registration statement and the Company has not already delivered
the Warrant Shares underlying such Exercise Notice electronically without any restrictive legend by crediting such aggregate number of Warrant Shares to which
the Holder is entitled pursuant to such exercise to the Holder’s or its designee’s balance account with DTC through its Deposit / Withdrawal At Custodian system,
the Holder shall have the option, by delivery of notice to the Company, to (x) rescind such Exercise Notice in whole or in part and retain or have returned, as the
case may be, any portion of this Warrant that has not been exercised pursuant to such Exercise Notice; provided that the rescission of an Exercise Notice shall not
affect the Company’s obligation to make any payments that have accrued prior to the date of such notice pursuant to this Section 1(c) or otherwise, and/or
(y) switch some or all of such Exercise Notice from a cash exercise to a Cashless Exercise.
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(d) Cashless Exercise . Notwithstanding anything contained herein to the contrary (other than Section 1(f) below), if at the time of exercise hereof the
Registration Statement is not effective (or the prospectus contained therein is not available for use) for the issuance of all of the Warrant Shares, then the Holder
shall exercise this Warrant in whole or in part and, in lieu of making the cash payment otherwise contemplated to be made to the Company upon such exercise in
payment of the Aggregate Exercise Price, elect instead to receive upon such exercise the “Net Number” of Warrant Shares determined according to the following
formula (a “ Cashless Exercise ”):

Net Number = (A x B) - (A x C)
                                                      B

For purposes of the foregoing formula:

A= the total number of shares with respect to which this Warrant is then being exercised.

B = as applicable: (i) the Closing Sale Price of the Common Stock on the Trading Day immediately preceding the date of the applicable Exercise Notice if
such Exercise Notice is (1) both executed and delivered pursuant to Section 1(a) hereof on a day that is not a Trading Day or (2) both executed and delivered
pursuant to Section 1(a) hereof on a Trading Day prior to the opening of “regular trading hours” (as defined in Rule 600(b)(64) of Regulation NMS
promulgated under the federal securities laws) on such Trading Day, (ii) the Bid Price of the Common Stock as of the time of the Holder’s execution of the
applicable Exercise Notice if such Exercise Notice is executed during “regular trading hours” on a Trading Day and is delivered within two (2) hours
thereafter pursuant to Section 1(a) hereof or (iii) the Closing Sale Price of the Common Stock on the date of the applicable Exercise Notice if the date of such
Exercise Notice is a Trading Day and such Exercise Notice is both executed and delivered pursuant to Section 1(a) hereof after the close of “regular trading
hours” on such Trading Day.

C = the Exercise Price then in effect for the applicable Warrant Shares at the time of such exercise.

If the Warrant Shares are issued in a Cashless Exercise, the parties acknowledge and agree that in accordance with Section 3(a)(9) of the 1933 Act, the
Warrant Shares take on the registered characteristics of the Warrants being exercised. For purposes of Rule 144(d) promulgated under the 1933 Act, as in effect on
the Subscription Date, it is intended that the Warrant Shares issued in a Cashless Exercise shall be deemed to have been acquired by the Holder, and the holding
period for the Warrant Shares shall be deemed to have commenced, on the date this Warrant was originally issued. The Company agrees not to take any position
contrary to this Section 1(d).

(e) Disputes . In the case of a dispute as to the determination of the Exercise Price or the arithmetic calculation of the number of Warrant Shares to be issued
pursuant to the terms hereof, the Company shall promptly issue to the Holder the number of Warrant Shares that are not disputed and resolve such dispute in
accordance with Section 13.

(f) Limitations on Exercises . The Company shall not effect the exercise of any portion of this Warrant, and the Holder shall not have the right to exercise
any portion of this Warrant, pursuant to the terms and conditions of this Warrant and any such exercise shall be null and void and treated as if never made, to the
extent that after giving effect to such exercise, the Holder together with the other Attribution Parties collectively would beneficially own in excess of 4.99% (the “
Maximum Percentage ”) of the shares of Common Stock outstanding immediately after giving effect to such exercise. For purposes of the foregoing sentence, the
aggregate number of shares of Common Stock beneficially owned by the Holder and the other Attribution Parties shall include the number of shares of Common
Stock held by the Holder and all other Attribution Parties plus the number of shares of Common Stock issuable upon exercise of this Warrant with respect to which
the determination of such sentence is being made, but shall exclude shares of Common Stock which would be issuable upon (A) exercise of the remaining,
unexercised portion of this Warrant beneficially owned by the Holder or any of the other Attribution Parties and (B) exercise or conversion of the unexercised or
unconverted portion of any other
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securities of the Company (including, without limitation, any convertible notes or convertible preferred stock or warrants, including other Registered Warrants)
beneficially owned by the Holder or any other Attribution Party subject to a limitation on conversion or exercise analogous to the limitation contained in this
Section 1(f). For purposes of this Section 1(f), beneficial ownership shall be calculated in accordance with Section 13(d) of the 1934 Act. For purposes of
determining the number of outstanding shares of Common Stock the Holder may acquire upon the exercise of this Warrant without exceeding the Maximum
Percentage, the Holder may rely on the number of outstanding shares of Common Stock as reflected in (x) the Company’s most recent Annual Report on Form
10-K, Quarterly Report on Form 10-Q, Current Report on Form 8-K or other public filing with the SEC, as the case may be, (y) a more recent public announcement
by the Company or (z) any other written notice by the Company or the Transfer Agent, if any, setting forth the number of shares of Common Stock outstanding (the
“ Reported Outstanding Share Number ”). If the Company receives an Exercise Notice from the Holder at a time when the actual number of outstanding shares
of Common Stock is less than the Reported Outstanding Share Number, the Company shall (i) notify the Holder in writing of the number of shares of Common
Stock then outstanding and, to the extent that such Exercise Notice would otherwise cause the Holder’s beneficial ownership, as determined pursuant to this
Section 1(f), to exceed the Maximum Percentage, the Holder must notify the Company of a reduced number of Warrant Shares to be acquired pursuant to such
Exercise Notice (the number of shares by which such purchase is reduced, the “ Reduction Shares ”) and (ii) as soon as reasonably practicable, the Company shall
return to the Holder any exercise price paid by the Holder for the Reduction Shares. For any reason at any time, upon the written or oral request of the Holder, the
Company shall within one (1) Business Day confirm orally and in writing or by electronic mail to the Holder the number of shares of Common Stock then
outstanding. In any case, the number of outstanding shares of Common Stock shall be determined after giving effect to the conversion or exercise of securities of
the Company, including this Warrant, by the Holder and any other Attribution Party since the date as of which the Reported Outstanding Share Number was
reported. In the event that the issuance of shares of Common Stock to the Holder upon exercise of this Warrant results in the Holder and the other Attribution
Parties being deemed to beneficially own, in the aggregate, more than the Maximum Percentage of the number of outstanding shares of Common Stock (as
determined under Section 13(d) of the 1934 Act), the number of shares so issued by which the Holder’s and the other Attribution Parties’ aggregate beneficial
ownership exceeds the Maximum Percentage (the “ Excess Shares ”) shall be deemed null and void and shall be cancelled ab initio, and the Holder shall not have
the power to vote or to transfer the Excess Shares. As soon as reasonably practicable after the issuance of the Excess Shares has been deemed null and void, the
Company shall return to the Holder the exercise price paid by the Holder for the Excess Shares. Upon delivery of a written notice to the Company, the Holder may
from time to time increase (with such increase not effective until the sixty-first (61st) day after delivery of such notice) or decrease the Maximum Percentage to any
other percentage not in excess of 9.99% as specified in such notice; provided that (i) any such increase in the Maximum Percentage will not be effective until the
sixty-first (61st) day after such notice is delivered to the Company and (ii) any such increase or decrease will apply only to the Holder and the other Attribution
Parties and not to any other holder of Registered Warrants that is not an Attribution Party of the Holder. For purposes of clarity, the shares of Common Stock
issuable pursuant to the terms of this Warrant in excess of the Maximum Percentage shall not be deemed to be beneficially owned by the Holder for any purpose
including for purposes of Section 13(d) or Rule 16a-1(a)(1) of the 1934 Act. No prior inability to exercise this Warrant pursuant to this paragraph shall have any
effect on the applicability of the provisions of this paragraph with respect to any subsequent determination of exercisability. The provisions of this paragraph shall
be construed and implemented in a manner otherwise than in strict conformity with the terms of this Section 1(f) to the extent necessary to correct this paragraph or
any portion of this paragraph which may be defective or inconsistent with the intended beneficial ownership limitation contained in this Section 1(f) or to make
changes or supplements necessary or desirable to properly give effect to such limitation. The limitation contained in this paragraph may not be waived and shall
apply to a successor holder of this Warrant.

(g) Reservation of Shares .

(i) Required Reserve Amount . So long as this Warrant remains outstanding, the Company shall at all times keep reserved for issuance under this
Warrant a number of shares of Common Stock at least equal to
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100% of the maximum number of shares of Common Stock as shall be necessary to satisfy the Company’s obligation to issue shares of Common Stock
under the Registered Warrants then outstanding (without regard to any limitations on exercise) (the “ Required Reserve Amount ”); provided that at no
time shall the number of shares of Common Stock reserved pursuant to this Section 1(g)(i) be reduced other than proportionally in connection with any
exercise or redemption of Registered Warrants or such other event covered by Section 2(b) below. The Required Reserve Amount (including, without
limitation, each increase in the number of shares so reserved) shall be allocated pro rata among the holders of the Registered Warrants based on the number
of shares of Common Stock issuable upon exercise of Registered Warrants then held by each holder (without regard to any limitations on exercise) (the “
Authorized Share Allocation ”). In the event that a holder shall sell or otherwise transfer any of such holder’s Registered Warrants, each transferee shall be
allocated a pro rata portion of such holder’s Authorized Share Allocation. Any shares of Common Stock reserved and allocated to any Person which ceases
to hold any Registered Warrants shall be allocated to the remaining holders of Registered Warrants, pro rata based on the number of shares of Common
Stock issuable upon exercise of the Registered Warrants then held by such holders (without regard to any limitations on exercise).

(ii) Insufficient Authorized Shares . If, notwithstanding Section 1(g)(i) above, and not in limitation thereof, at any time while any of the Registered
Warrants remain outstanding, the Company does not have a sufficient number of authorized and unreserved shares of Common Stock to satisfy its obligation
to reserve the Required Reserve Amount (an “ Authorized Share Failure ”), then the Company shall immediately take all action necessary to increase the
Company’s authorized shares of Common Stock to an amount sufficient to allow the Company to reserve the Required Reserve Amount for all the
Registered Warrants then outstanding. Without limiting the generality of the foregoing sentence, as soon as practicable after the date of the occurrence of an
Authorized Share Failure, but in no event later than sixty (60) days after the occurrence of such Authorized Share Failure, the Company shall hold a meeting
of its stockholders for the approval of an increase in the number of authorized shares of Common Stock. In connection with such meeting, the Company shall
provide each stockholder with a proxy statement and shall use its best efforts to solicit its stockholders’ approval of such increase in authorized shares of
Common Stock and to cause its board of directors to recommend to the stockholders that they approve such proposal. In the event that the Company is
prohibited from issuing shares of Common Stock upon an exercise of this Warrant due to the failure by the Company to have sufficient shares of Common
Stock available out of the authorized but unissued shares of Common Stock (such unavailable number of shares of Common Stock, the “ Authorization
Failure Shares ”), in lieu of delivering such Authorization Failure Shares to the Holder, the Company shall pay cash in exchange for the cancellation of such
portion of this Warrant exercisable into such Authorization Failure Shares at a price equal to the sum of (i) the product of (x) such number of Authorization
Failure Shares and (y) the greatest Closing Sale Price of the Common Stock on any Trading Day during the period commencing on the date the Holder
delivers the applicable Exercise Notice with respect to such Authorization Failure Shares to the Company and ending on the date of such issuance and
payment under this Section 1(g); and (ii) to the extent the Holder purchases (in an open market transaction or otherwise) shares of Common Stock to deliver
in satisfaction of a sale by the Holder of Authorization Failure Shares, any Buy-In Payment Amount, brokerage commissions and other
out-of-pocket expenses, if any, of the Holder incurred in connection therewith.

2. ADJUSTMENT OF EXERCISE PRICE AND NUMBER OF WARRANT SHARES . The Exercise Price and number of Warrant Shares issuable upon exercise
of this Warrant are subject to adjustment from time to time as set forth in this Section 2.

(a) Voluntary Adjustment By Company . The Company may at any time during the term of this Warrant reduce the then current Exercise Price to any
amount and for any period of time deemed appropriate by the board of directors of the Company.

(b) Stock Dividends and Splits . Without limiting any provision of Section 3 or Section 4, if the Company, at any time on or after the Subscription Date,
(i) pays a stock dividend on one or more classes of its then
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outstanding shares of Common Stock or otherwise makes a distribution on any class of capital stock that is payable in shares of Common Stock, (ii) subdivides (by
any stock split, stock dividend, recapitalization or otherwise) one or more classes of its then outstanding shares of Common Stock into a larger number of shares or
(iii) combines (by combination, reverse stock split or otherwise) one or more classes of its then outstanding shares of Common Stock into a smaller number of
shares, then in each such case the Exercise Price shall be multiplied by a fraction of which the numerator shall be the number of shares of Common Stock
outstanding immediately before such event and of which the denominator shall be the number of shares of Common Stock outstanding immediately after such
event. Any adjustment made pursuant to clause (i) of this paragraph shall become effective immediately after the record date for the determination of stockholders
entitled to receive such dividend or distribution, and any adjustment pursuant to clause (ii) or (iii) of this paragraph shall become effective immediately after the
effective date of such subdivision or combination. If any event requiring an adjustment under this paragraph occurs during the period that an Exercise Price is
calculated hereunder, then the calculation of such Exercise Price shall be adjusted appropriately to reflect such event.

(c) Number of Warrant Shares . Simultaneously with any adjustment to the Exercise Price pursuant to Section 2(b), the number of Warrant Shares that may
be purchased upon exercise of this Warrant shall be increased or decreased proportionately, so that after such adjustment the aggregate Exercise Price payable
hereunder for the adjusted number of Warrant Shares shall be the same as the aggregate Exercise Price in effect immediately prior to such adjustment (without
regard to any limitations on exercise contained herein).

(d) Calculations . All calculations under this Section 2 shall be made by rounding to the nearest cent or the nearest 1/100 th of a share, as applicable. The
number of shares of Common Stock outstanding at any given time shall not include shares owned or held by or for the account of the Company, and the disposition
of any such shares shall be considered an issuance or sale of Common Stock.

3. RIGHTS UPON DISTRIBUTION OF ASSETS . In addition to any adjustments pursuant to Section 2 above, if the Company shall declare or make any dividend
or other distribution of its assets (or rights to acquire its assets) to holders of shares of Common Stock, by way of return of capital or otherwise (including, without
limitation, any distribution of cash, stock or other securities, property, options, evidence of indebtedness or any other assets by way of a dividend, spin off,
reclassification, corporate rearrangement, scheme of arrangement or other similar transaction) (a “ Distribution ”), at any time after the issuance of this Warrant,
then, in each such case, the Holder shall be entitled to participate in such Distribution to the same extent that the Holder would have participated therein if the
Holder had held the number of shares of Common Stock acquirable upon complete exercise of this Warrant (without regard to any limitations or restrictions on
exercise of this Warrant, including without limitation, the Maximum Percentage) immediately before the date on which a record is taken for such Distribution, or, if
no such record is taken, the date as of which the record holders of shares of Common Stock are to be determined for the participation in such Distribution (
provided , however , that to the extent that the Holder’s right to participate in any such Distribution would result in the Holder and the other Attribution Parties
exceeding the Maximum Percentage, then the Holder shall not be entitled to participate in such Distribution to the extent of the Maximum Percentage (and shall not
be entitled to beneficial ownership of such shares of Common Stock as a result of such Distribution (and beneficial ownership) to the extent of any such excess)
and the portion of such Distribution shall be held in abeyance for the benefit of the Holder until such time or times, if ever, as its right thereto would not result in
the Holder and the other Attribution Parties exceeding the Maximum Percentage, at which time or times the Holder shall be granted such Distribution (and any
Distributions declared or made on such initial Distribution or on any subsequent Distribution held similarly in abeyance) to the same extent as if there had been no
such limitation).

4. PURCHASE RIGHTS; FUNDAMENTAL TRANSACTIONS.

(a) Purchase Rights . In addition to any adjustments pursuant to Section 2 above, if at any time the Company grants, issues or sells any Options, Convertible
Securities or rights to purchase stock, warrants, securities or other property pro rata to the record holders of any class of Common Stock (the “ Purchase Rights ”),
then the Holder
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will be entitled to acquire, upon the terms applicable to such Purchase Rights, the aggregate Purchase Rights which the Holder could have acquired if the Holder
had held the number of shares of Common Stock acquirable upon complete exercise of this Warrant (without regard to any limitations or restrictions on exercise of
this Warrant, including without limitation, the Maximum Percentage) immediately before the date on which a record is taken for the grant, issuance or sale of such
Purchase Rights, or, if no such record is taken, the date as of which the record holders of shares of Common Stock are to be determined for the grant, issuance or
sale of such Purchase Rights ( provided , however , that to the extent that the Holder’s right to participate in any such Purchase Right would result in the Holder and
the other Attribution Parties exceeding the Maximum Percentage, then the Holder shall not be entitled to participate in such Purchase Right to the extent of the
Maximum Percentage (and shall not be entitled to beneficial ownership of such shares of Common Stock as a result of such Purchase Right (and beneficial
ownership) to the extent of any such excess) and such Purchase Right to such extent shall be held in abeyance for the benefit of the Holder until such time or times,
if ever, as its right thereto would not result in the Holder and the other Attribution Parties exceeding the Maximum Percentage, at which time or times the Holder
shall be granted such right (and any Purchase Right granted, issued or sold on such initial Purchase Right or on any subsequent Purchase Right held similarly in
abeyance) to the same extent as if there had been no such limitation).

(b) Fundamental Transactions . Subject to Section 4(c) below, the Company shall not enter into or be party to a Fundamental Transaction unless the
Successor Entity assumes by operation of law or, if such assumption would not happen by operation of law, in writing all of the obligations of the Company under
this Warrant in accordance with the provisions of this Section 4(b) pursuant to written agreements including agreements to deliver to the Holder in exchange for
this Warrant a security of the Successor Entity evidenced by a written instrument substantially similar in form and substance to this Warrant, including, without
limitation, which is exercisable for a corresponding number of shares of capital stock (or, if applicable, cash or assets provided in consideration for the Company’s
Common Stock in such Fundamental Transaction) equivalent to the shares of Common Stock acquirable and receivable upon exercise of this Warrant (without
regard to any limitations on the exercise of this Warrant) prior to such Fundamental Transaction, and with an exercise price which applies the exercise price
hereunder to such shares of capital stock (or, if applicable, cash or assets provided in consideration for the Company’s Common Stock in such Fundamental
Transaction) (but taking into account the relative value of the shares of Common Stock pursuant to such Fundamental Transaction and the value of such shares of
capital stock, such adjustments to the number of shares of capital stock and such exercise price being for the purpose of protecting the economic value of this
Warrant immediately prior to the consummation of such Fundamental Transaction). Subject to Section 4(c) below, upon the consummation of each Fundamental
Transaction, the Successor Entity shall succeed to, and be substituted for (so that from and after the date of the applicable Fundamental Transaction, the provisions
of this Warrant referring to the “Company” shall refer instead to the Successor Entity), and may exercise every right and power of the Company and shall assume
all of the obligations of the Company under this Warrant with the same effect as if such Successor Entity had been named as the Company herein. Subject to
Section 4(c) below, upon consummation of each Fundamental Transaction, the Successor Entity shall deliver to the Holder confirmation that there shall be issued
upon exercise of this Warrant at any time after the consummation of the applicable Fundamental Transaction, in lieu of the shares of Common Stock (or other
securities, cash, assets or other property (except such items still issuable under Sections 3 and 4(a) above, which shall continue to be receivable thereafter)) issuable
upon the exercise of this Warrant prior to the applicable Fundamental Transaction, such shares of publicly traded common stock (or its equivalent) of the Successor
Entity (including its Parent Entity) which the Holder would have been entitled to receive upon the happening of the applicable Fundamental Transaction had this
Warrant been exercised immediately prior to the applicable Fundamental Transaction (without regard to any limitations on the exercise of this Warrant), as adjusted
in accordance with the provisions of this Warrant. Notwithstanding the foregoing, and without limiting Section 1(f) hereof, the Holder may elect, at its sole option,
by delivery of written notice to the Company to waive this Section 4(b) to permit the Fundamental Transaction without the assumption of this Warrant. Subject to
Section 4(c) below, prior to the consummation of each Fundamental Transaction pursuant to which holders of shares of Common Stock are entitled to receive
securities or other assets with respect to or in exchange for shares of Common Stock (a “ Corporate Event ”), the Company shall make appropriate provision to
insure that the
 

S-II-8



Table of Contents

Holder will thereafter have the right to receive upon an exercise of this Warrant at any time after the consummation of the applicable Fundamental Transaction but
prior to the Expiration Date, in lieu of the shares of the Common Stock (or other securities, cash, assets or other property (except such items still issuable under
Sections 3 and 4(a) above, which shall continue to be receivable thereafter)) issuable upon the exercise of the Warrant prior to such Fundamental Transaction, such
shares of stock, securities, cash, assets or any other property whatsoever (including warrants or other purchase or subscription rights) which the Holder would have
been entitled to receive upon the happening of the applicable Fundamental Transaction had this Warrant been exercised immediately prior to the applicable
Fundamental Transaction (without regard to any limitations on the exercise of this Warrant). The provision made pursuant to the preceding sentence shall be in a
form and substance reasonably satisfactory to the Holder.

(c) Black Scholes Value . Notwithstanding the foregoing and the provisions of Section 4(b) above, at the request of the Holder delivered at any time
commencing on the earliest to occur of (x) the public disclosure of any Fundamental Transaction, (y) the consummation of any Fundamental Transaction and
(z) the Holder first becoming aware of any Fundamental Transaction through the date that is ninety (90) days after the public disclosure of the consummation of
such Fundamental Transaction by the Company pursuant to a Current Report on Form 8-K filed with the SEC, the Company or the Successor Entity (as the case
may be) shall purchase this Warrant from the Holder on the date of such request by paying to the Holder cash in an amount equal to the Black Scholes Value.
Payment of such amounts shall be made by the Company (or at the Company’s direction) to the Holder on or prior to the later of (x) the second (2nd) Trading Day
after the date of such request and (y) the date of consummation of such Fundamental Transaction.

(d) Application . The provisions of this Section 4 shall apply similarly and equally to successive Fundamental Transactions and Corporate Events and shall
be applied as if this Warrant (and any such subsequent warrants) were fully exercisable and without regard to any limitations on the exercise of this Warrant
(provided that the Holder shall continue to be entitled to the benefit of the Maximum Percentage, applied however with respect to shares of capital stock registered
under the 1934 Act and thereafter receivable upon exercise of this Warrant (or any such other warrant)).

5. NONCIRCUMVENTION . The Company hereby covenants and agrees that the Company will not, by amendment of its Certificate of Incorporation or Bylaws
or through any reorganization, transfer of assets, consolidation, merger, scheme of arrangement, dissolution, issuance or sale of securities, or any other voluntary
action, avoid or seek to avoid the observance or performance of any of the terms of this Warrant, and will at all times in good faith carry out all the provisions of
this Warrant and take all action as may be required to protect the rights of the Holder. Without limiting the generality of the foregoing, the Company (a) shall not
increase the par value of any shares of Common Stock receivable upon the exercise of this Warrant above the Exercise Price then in effect, and (b) shall take all
such actions as may be necessary or appropriate in order that the Company may validly and legally issue fully paid and non-assessable shares of Common Stock
upon the exercise of this Warrant. Notwithstanding anything herein to the contrary, if after the sixty (60) calendar day anniversary of the Issuance Date, the Holder
is not permitted to exercise this Warrant in full for any reason (other than pursuant to restrictions set forth in Section 1(f) hereof), the Company shall use its best
efforts to promptly remedy such failure, including, without limitation, obtaining such consents or approvals as necessary to permit such exercise into shares of
Common Stock.

6. WARRANT HOLDER NOT DEEMED A STOCKHOLDER . Except as otherwise specifically provided herein, the Holder, solely in its capacity as a holder of
this Warrant, shall not be entitled to vote or receive dividends or be deemed the holder of share capital of the Company for any purpose, nor shall anything
contained in this Warrant be construed to confer upon the Holder, solely in its capacity as the Holder of this Warrant, any of the rights of a stockholder of the
Company or any right to vote, give or withhold consent to any corporate action (whether any reorganization, issue of stock, reclassification of stock, consolidation,
merger, conveyance or otherwise), receive notice of meetings, receive dividends or subscription rights, or otherwise, prior to the issuance to the Holder of the
Warrant Shares which it is then entitled to receive upon the due exercise of this
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Warrant. In addition, nothing contained in this Warrant shall be construed as imposing any liabilities on the Holder to purchase any securities (upon exercise of this
Warrant or otherwise) or as a stockholder of the Company, whether such liabilities are asserted by the Company or by creditors of the Company. Notwithstanding
this Section 6, the Company shall provide the Holder with copies of the same notices and other information given to the stockholders of the Company generally,
contemporaneously with the giving thereof to the stockholders.

7. REISSUANCE OF WARRANTS.

(a) Transfer of Warrant . If this Warrant is to be transferred, the Holder shall surrender this Warrant to the Company, whereupon the Company will forthwith
issue and deliver upon the order of the Holder a new Warrant (in accordance with Section 7(d)), registered as the Holder may request, representing the right to
purchase the number of Warrant Shares being transferred by the Holder and, if less than the total number of Warrant Shares then underlying this Warrant is being
transferred, a new Warrant (in accordance with Section 7(d)) to the Holder representing the right to purchase the number of Warrant Shares not being transferred. If
this Warrant is being transferred in part, in no event may it be transferred to any transferee in an amount representing the right to purchase less than the lesser of (i)
100,000 Warrant Shares and (ii) the number of Warrant Shares remaining issuable upon exercise of such Warrant.

(b) Lost, Stolen or Mutilated Warrant . Upon receipt by the Company of evidence reasonably satisfactory to the Company of the loss, theft, destruction or
mutilation of this Warrant (as to which a written certification and the indemnification contemplated below shall suffice as such evidence), and, in the case of loss,
theft or destruction, of any indemnification undertaking by the Holder to the Company in customary and reasonable form (but without the obligation to post a bond)
and, in the case of mutilation, upon surrender and cancellation of this Warrant, the Company shall execute and deliver to the Holder a new Warrant (in accordance
with Section 7(d)) representing the right to purchase the Warrant Shares then underlying this Warrant.

(c) Exchangeable for Multiple Warrants . This Warrant is exchangeable, upon the surrender hereof by the Holder at the principal office of the Company, for
a new Warrant or Warrants (in accordance with Section 7(d)) representing in the aggregate the right to purchase the number of Warrant Shares then underlying this
Warrant, and each such new Warrant will represent the right to purchase such portion of such Warrant Shares as is designated by the Holder at the time of such
surrender; provided , however , no warrants for fractional shares of Common Stock shall be given.

(d) Issuance of New Warrants . Whenever the Company is required to issue a new Warrant pursuant to the terms of this Warrant, such new Warrant (i) shall
be of like tenor with this Warrant, (ii) shall represent, as indicated on the face of such new Warrant, the right to purchase the Warrant Shares then underlying this
Warrant (or in the case of a new Warrant being issued pursuant to Section 7(a) or Section 7(c), the Warrant Shares designated by the Holder which, when added to
the number of shares of Common Stock underlying the other new Warrants issued in connection with such issuance, does not exceed the number of Warrant Shares
then underlying this Warrant), (iii) shall have an issuance date, as indicated on the face of such new Warrant which is the same as the Issuance Date, and (iv) shall
have the same rights and conditions as this Warrant.
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8. NOTICES . Whenever notice is required to be given under this Warrant, unless otherwise provided herein, such notice shall be given in writing, (i) if delivered
(a) from within the domestic United States, by first-class registered or certified airmail, or nationally recognized overnight express courier, postage prepaid, or
facsimile or electronic mail or (b) from outside the United States, by International Federal Express, or facsimile or electronic mail, and (ii) will be deemed given
(A) if delivered by first-class registered or certified mail domestic, three (3) Business Days after so mailed, (B) if delivered by nationally recognized overnight
carrier, one (1) Business Day after so mailed, (C) if delivered by International Federal Express, two (2) Business Days after so mailed, (D) if delivered by facsimile,
upon electronic confirmation of receipt of such facsimile and (E) if delivered by electronic mail, when sent as long as the sender has not received an automated
notice that the electronic mail has been rejected, and will be delivered and addressed as follows:
 

  (i) if to the Company, to:

FuelCell Energy
3 Great Pasture Road
Danbury, CT 06810
Attention: Corporate Counsel
Facsimile: (203) 825-6069
Email: jarasimowicz@fce.com

 

  (ii) if to the Holder, at such address or other contact information delivered by the Holder to the Company or as is on the books and records of the
Company.

The Company shall provide the Holder with prompt written notice of all actions taken pursuant to this Warrant (other than the issuance of shares of Common Stock
upon exercise in accordance with the terms hereof), including in reasonable detail a description of such action and the reason therefor. Without limiting the
generality of the foregoing, the Company will give written notice to the Holder (i) immediately upon each adjustment of the Exercise Price and the number of
Warrant Shares, setting forth in reasonable detail, and certifying, the calculation of such adjustment(s), (ii) at least ten Trading Days prior to the date on which the
Company closes its books or takes a record (A) with respect to any dividend or distribution upon the shares of Common Stock, (B) with respect to any grants,
issuances or sales of any Options, Convertible Securities or rights to purchase stock, warrants, securities or other property made to all, or substantially all, holders
of shares of Common Stock or (C) for determining rights to vote with respect to any Fundamental Transaction, dissolution or liquidation, provided in each case that
such information shall be made known to the public prior to or in conjunction with such notice being provided to the Holder, and (iii) at least ten (10) Trading Days
prior to the consummation of any Fundamental Transaction. To the extent that any notice provided hereunder constitutes, or contains, material, non-public
information regarding the Company or any of its subsidiaries, the Company shall simultaneously file such notice with the SEC pursuant to a Current Report on
Form 8-K. If the Company or any of its subsidiaries provides material non-public information to the Holder that is not simultaneously filed in a Current Report on
Form 8-K and the Holder has not agreed to receive such material non-public information, the Company hereby covenants and agrees that the Holder shall not have
any duty of confidentiality to the Company, any of its subsidiaries or any of their respective officers, directors, employees, affiliates or agents with respect to, or a
duty to any of the foregoing not to trade on the basis of, such material non-public information. It is expressly understood and agreed that the time of execution
specified by the Holder in each Exercise Notice shall be definitive and may not be disputed or challenged by the Company.

9. AMENDMENT AND WAIVER . The Company may from time to time supplement or amend this Warrant and the Registered Warrants with the prior written
consent of holders of the Registered Warrants exercisable for a majority of the shares of Common Stock then issuable upon exercise of the Registered Warrants
then outstanding; provided , however , that no consent shall be required for any amendment pursuant to Section 2(a); and provided further , that the consent of the
Holder shall be required for any amendment of this Warrant that would (i) increase the Exercise Price or decrease the number of shares of Common Stock
purchasable upon exercise of the Warrant, except that such consent shall not be required for any adjustment to the Exercise Price or
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the number of shares of Common Stock purchasable if made pursuant to the provisions hereof, (ii) alter the Company’s obligation to issue Warrant Shares upon
exercise of the Warrant (other than pursuant to adjustments otherwise provided for in this Warrant), (iii) shorten the term of this Warrant, or (iv) treat the Holder
differently in an adverse way from any other holders of the Registered Warrants. Except as otherwise provided herein, the provisions of this Warrant (other than
Section 1(f)) may be amended and the Company may take any action herein prohibited, or omit to perform any act herein required to be performed by it, only if the
Company has obtained the written consent of the Holder. No waiver shall be effective unless it is in writing and signed by an authorized representative of the
waiving party.

10. SEVERABILITY . If any provision of this Warrant is prohibited by law or otherwise determined to be invalid or unenforceable by a court of competent
jurisdiction, the provision that would otherwise be prohibited, invalid or unenforceable shall be deemed amended to apply to the broadest extent that it would be
valid and enforceable, and the invalidity or unenforceability of such provision shall not affect the validity of the remaining provisions of this Warrant so long as this
Warrant as so modified continues to express, without material change, the original intentions of the parties as to the subject matter hereof and the prohibited nature,
invalidity or unenforceability of the provision(s) in question does not substantially impair the respective expectations or reciprocal obligations of the parties or the
practical realization of the benefits that would otherwise be conferred upon the parties. The parties will endeavor in good faith negotiations to replace the
prohibited, invalid or unenforceable provision(s) with a valid provision(s), the effect of which comes as close as possible to that of the prohibited, invalid or
unenforceable provision(s).

11. GOVERNING LAW . This Warrant shall be governed by and construed and enforced in accordance with, and all questions concerning the construction,
validity, interpretation and performance of this Warrant shall be governed by, the internal laws of the State of New York, without giving effect to any choice of law
or conflict of law provision or rule (whether of the State of New York or any other jurisdictions) that would cause the application of the laws of any jurisdictions
other than the State of New York. The Company hereby irrevocably waives personal service of process and consents to process being served in any such suit,
action or proceeding by mailing a copy thereof to the Company at the address set forth in Section 8 and agrees that such service shall constitute good and sufficient
service of process and notice thereof. The Company hereby irrevocably submits to the exclusive jurisdiction of the state and federal courts sitting in The City of
New York, Borough of Manhattan, for the adjudication of any dispute hereunder or in connection herewith or with any transaction contemplated hereby or
discussed herein, and hereby irrevocably waives, and agrees not to assert in any suit, action or proceeding, any claim that it is not personally subject to the
jurisdiction of any such court, that such suit, action or proceeding is brought in an inconvenient forum or that the venue of such suit, action or proceeding is
improper. Nothing contained herein shall be deemed to limit in any way any right to serve process in any manner permitted by law. Nothing contained herein shall
be deemed or operate to preclude the Holder from bringing suit or taking other legal action against the Company in any other jurisdiction to collect on the
Company’s obligations to the Holder, to realize on any collateral or any other security for such obligations, or to enforce a judgment or other court ruling in favor
of the Holder. THE COMPANY HEREBY IRREVOCABLY WAIVES ANY RIGHT IT MAY HAVE TO, AND AGREES NOT TO REQUEST, A JURY
TRIAL FOR THE ADJUDICATION OF ANY DISPUTE HEREUNDER OR IN CONNECTION WITH OR ARISING OUT OF THIS WARRANT OR
ANY TRANSACTION CONTEMPLATED HEREBY.

12. CONSTRUCTION; HEADINGS . This Warrant shall be deemed to be jointly drafted by the Company and the Holder and shall not be construed against any
Person as the drafter hereof. The headings of this Warrant are for convenience of reference and shall not form part of, or affect the interpretation of, this Warrant.

13. DISPUTE RESOLUTION .

(a) Submission to Dispute Resolution .

(i) In the case of a dispute relating to the Exercise Price, the Closing Sale Price, the Bid Price, the VWAP, the Black Scholes Value or fair market
value or the arithmetic calculation of the number of Warrant
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Shares (as the case may be) (including, without limitation, a dispute relating to the determination of any of the foregoing), the Company or the Holder (as the
case may be) shall submit the dispute to the other party via facsimile or electronic mail (A) if by the Company, within two (2) Business Days after the
occurrence of the circumstances giving rise to such dispute or (B) if by the Holder, at any time after the Holder learned of the circumstances giving rise to
such dispute. If the Holder and the Company are unable to promptly resolve such dispute relating to such Exercise Price, such Closing Sale Price, such Bid
Price, such VWAP, such Black Scholes Value or such fair market value or such arithmetic calculation of the number of Warrant Shares (as the case may be),
at any time after the second (2 nd ) Business Day following such initial notice by the Company or the Holder (as the case may be) of such dispute to the
Company or the Holder (as the case may be), then the Holder may, at its sole option, select an independent, reputable investment bank to resolve such
dispute.

(ii) The Holder and the Company shall each deliver to such investment bank (A) a copy of the initial dispute submission so delivered in accordance
with the first sentence of this Section 13 and (B) written documentation supporting its position with respect to such dispute, in each case, no later than
5:00 p.m., New York time, by the fifth (5 th ) Business Day immediately following the date on which the Holder selected such investment bank (the “
Dispute Submission Deadline ”) (the documents referred to in the immediately preceding clauses (A) and (B) are collectively referred to herein as the “
Required Dispute Documentation ”) (it being understood and agreed that if either the Holder or the Company fails to so deliver all of the Required Dispute
Documentation by the Dispute Submission Deadline, then the party who fails to so submit all of the Required Dispute Documentation shall no longer be
entitled to (and hereby waives its right to) deliver or submit any written documentation or other support to such investment bank with respect to such dispute
and such investment bank shall resolve such dispute based solely on the Required Dispute Documentation that was delivered to such investment bank prior
to the Dispute Submission Deadline). Unless otherwise agreed to in writing by both the Company and the Holder or otherwise requested by such investment
bank, neither the Company nor the Holder shall be entitled to deliver or submit any written documentation or other support to such investment bank in
connection with such dispute (other than the Required Dispute Documentation).

(iii) The Company and the Holder shall cause such investment bank to determine the resolution of such dispute and notify the Company and the
Holder of such resolution no later than ten (10) Business Days immediately following the Dispute Submission Deadline. The fees and expenses of such
investment bank shall be borne solely by the Company, and such investment bank’s resolution of such dispute shall be final and binding upon all parties
absent manifest error.

(b) Miscellaneous . The Company expressly acknowledges and agrees that (i) this Section 13 constitutes an agreement to arbitrate between the Company and
the Holder (and constitutes an arbitration agreement) under the rules then in effect under § 7501, et seq. of the New York Civil Practice Law and Rules (“ CPLR ”)
and that the Holder is authorized to apply for an order to compel arbitration pursuant to CPLR § 7503(a) in order to compel compliance with this Section 13, (ii) the
terms of this Warrant shall serve as the basis for the selected investment bank’s resolution of the applicable dispute, such investment bank shall be entitled (and is
hereby expressly authorized) to make all findings, determinations and the like that such investment bank determines are required to be made by such investment
bank in connection with its resolution of such dispute and in resolving such dispute such investment bank shall apply such findings, determinations and the like to
the terms of this Warrant, (iii) the Holder (and only the Holder), in its sole discretion, shall have the right to submit any dispute described in this Section 13 to any
state or federal court sitting in The City of New York, Borough of Manhattan in lieu of utilizing the procedures set forth in this Section 13 and (iv) nothing in this
Section 13 shall limit the Holder from obtaining any injunctive relief or other equitable remedies (including, without limitation, with respect to any matters
described in this Section 13).

14. REMEDIES, CHARACTERIZATION, OTHER OBLIGATIONS, BREACHES AND INJUNCTIVE RELIEF . The remedies provided in this Warrant shall be
cumulative and in addition to all other remedies available under this Warrant, at law or in equity (including a decree of specific performance and/or other
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injunctive relief), and nothing herein shall limit the right of the Holder to pursue actual and consequential damages for any failure by the Company to comply with
the terms of this Warrant. The Company covenants to the Holder that there shall be no characterization concerning this instrument other than as expressly provided
herein. Amounts set forth or provided for herein with respect to payments, exercises and the like (and the computation thereof) shall be the amounts to be received
by the Holder and shall not, except as expressly provided herein, be subject to any other obligation of the Company (or the performance thereof). The Company
acknowledges that a breach by it of its obligations hereunder will cause irreparable harm to the Holder and that the remedy at law for any such breach may be
inadequate. The Company therefore agrees that, in the event of any such breach or threatened breach, the holder of this Warrant shall be entitled, in addition to all
other available remedies, to specific performance and/or temporary, preliminary and permanent injunctive or other equitable relief from any court of competent
jurisdiction in any such case without the necessity of proving actual damages and without posting a bond or other security. The Company shall provide all
information and documentation to the Holder that is requested by the Holder to enable the Holder to confirm the Company’s compliance with the terms and
conditions of this Warrant (including, without limitation, compliance with Section 2 hereof). The issuance of shares and certificates for shares as contemplated
hereby upon the exercise of this Warrant shall be made without charge to the Holder or such shares for any issuance tax or other costs in respect thereof, provided
that the Company shall not be required to pay any tax which may be payable in respect of any transfer involved in the issuance and delivery of any certificate in a
name other than the Holder or its agent on its behalf.

15. P AYMENT OF COLLECTION, ENFORCEMENT AND OTHER COSTS . If (a) this Warrant is placed in the hands of an attorney for collection or
enforcement or is collected or enforced through any legal proceeding or the Holder otherwise takes action to collect amounts due under this Warrant or to enforce
the provisions of this Warrant or (b) there occurs any bankruptcy, reorganization, receivership of the Company or other proceedings affecting Company creditors’
rights and involving a claim under this Warrant, then the Company shall pay the costs incurred by the Holder for such collection, enforcement or action or in
connection with such bankruptcy, reorganization, receivership or other proceeding, including, without limitation, attorneys’ fees and disbursements.

16. TRANSFER . This Warrant may be offered for sale, sold, transferred or assigned without the consent of the Company.

17. WARRANT AGENT . The Company shall serve as warrant agent under this Warrant.

18. CERTAIN DEFINITIONS . For purposes of this Warrant, the following terms shall have the following meanings:

(a) “ 1933 Act ” means the Securities Act of 1933, as amended, and the rules and regulations thereunder.

(b) “ 1934 Act ” means the Securities Exchange Act of 1934, as amended, and the rules and regulations thereunder.

(c) “ Affiliate ” means, with respect to any Person, any other Person that directly or indirectly controls, is controlled by, or is under common control with,
such Person, it being understood for purposes of this definition that “control” of a Person means the power directly or indirectly either to vote 10% or more of the
stock having ordinary voting power for the election of directors of such Person or direct or cause the direction of the management and policies of such Person
whether by contract or otherwise.

(d) “ Attribution Parties ” means, collectively, the following Persons and entities: (i) any investment vehicle, including, any funds, feeder funds or managed
accounts, currently, or from time to time after the Issuance Date, directly or indirectly managed or advised by the Holder’s investment manager or any of its
Affiliates or principals, (ii) any direct or indirect Affiliates of the Holder or any of the foregoing, (iii) any Person acting or who could be deemed to be acting as a
Group together with the Holder or any of the foregoing and
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(iv) any other Persons whose beneficial ownership of the Company’s Common Stock would or could be aggregated with the Holder’s and the other Attribution
Parties for purposes of Section 13(d) of the 1934 Act. For clarity, the purpose of the foregoing is to subject collectively the Holder and all other Attribution Parties
to the Maximum Percentage.

(e) “ Bid Price ” means, for any security as of the particular time of determination, the bid price for such security on the Principal Market as reported by
Bloomberg as of such time of determination, or, if the Principal Market is not the principal securities exchange or trading market for such security, the bid price of
such security on the principal securities exchange or trading market where such security is listed or traded as reported by Bloomberg as of such time of
determination, or if the foregoing does not apply, the bid price of such security in the over-the-counter market on the electronic bulletin board for such security as
reported by Bloomberg as of such time of determination, or, if no bid price is reported for such security by Bloomberg as of such time of determination, the average
of the bid prices of any market makers for such security as reported in the “pink sheets” by OTC Markets Group Inc. (formerly Pink Sheets LLC) as of such time of
determination. If the Bid Price cannot be calculated for a security as of the particular time of determination on any of the foregoing bases, the Bid Price of such
security as of such time of determination shall be the fair market value as mutually determined by the Company and the Holder. If the Company and the Holder are
unable to agree upon the fair market value of such security, then such dispute shall be resolved in accordance with the procedures in Section 13. All such
determinations shall be appropriately adjusted for any stock dividend, stock split, stock combination or other similar transaction during such period.

(f) “ Black Scholes Value ” means the value of this Warrant based on the Black-Scholes Option Pricing Model obtained from the “OV” function on
Bloomberg determined as of the day immediately following the first public announcement of the applicable Fundamental Transaction, or, if the Fundamental
Transaction is not publicly announced, the date the Fundamental Transaction is consummated, for pricing purposes and reflecting (i) a risk-free interest rate
corresponding to the U.S. Treasury rate for a period equal to the remaining term of this Warrant as of such date of request, (ii) an expected volatility equal to the
greater of 100% and the 100-day volatility obtained from the HVT function on Bloomberg as of the day immediately following the public announcement of the
applicable Fundamental Transaction, or, if the Fundamental Transaction is not publicly announced, the date the Fundamental Transaction is consummated, (iii) the
underlying price per share used in such calculation shall be the highest VWAP during the five (5) Trading Days prior to the closing of the Fundamental
Transaction, (iv) a zero cost of borrow and (v) a 360 day annualization factor.

(g) “ Bloomberg ” means Bloomberg, L.P.

(h) “ Business Day ” means any day other than Saturday, Sunday or other day on which commercial banks in The City of New York are authorized or
required by law to remain closed.

(i) “ Closing Sale Price ” means, for any security as of any date, the last closing trade price for such security on the Principal Market, as reported by
Bloomberg, or, if the Principal Market begins to operate on an extended hours basis and does not designate the closing trade price, then the last trade price of such
security prior to 4:00:00 p.m., New York time, as reported by Bloomberg, or, if the Principal Market is not the principal securities exchange or trading market for
such security, the last trade price of such security on the principal securities exchange or trading market where such security is listed or traded as reported by
Bloomberg, or if the foregoing does not apply, the last trade price of such security in the over-the-counter market on the electronic bulletin board for such security
as reported by Bloomberg, or, if no last trade price is reported for such security by Bloomberg, the average of the ask prices of any market makers for such security
as reported in the “pink sheets” by OTC Markets Group Inc. (formerly Pink Sheets LLC). If the Closing Sale Price cannot be calculated for a security on a
particular date on any of the foregoing bases, the Closing Sale Price of such security on such date shall be the fair market value as mutually determined by the
Company and the Holder. If the Company and the Holder are unable to agree upon the fair market value of such security, then such dispute shall be resolved in
accordance with the procedures in Section 13. All such determinations shall be appropriately adjusted for any stock dividend, stock split, stock combination or
other similar transaction during such period.
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(j) “ Common Stock ” means (i) the Company’s shares of common stock, $0.0001 par value per share, and (ii) any capital stock into which such common
stock shall have been changed or any share capital resulting from a reclassification of such common stock.

(k) “ Convertible Securities ” means any stock or other security (other than Options) that is at any time and under any circumstances, directly or indirectly,
convertible into, exercisable or exchangeable for, or which otherwise entitles the holder thereof to acquire, any shares of Common Stock.

(l) “ Eligible Market ” means The New York Stock Exchange, the NYSE MKT, the Nasdaq Global Select Market, the Nasdaq Capital Market or the
Principal Market.

(m) “ Expiration Date ” means the date that is the first anniversary of the Issuance Date or, if such date falls on a day other than a Trading Day or on which
trading does not take place on the Principal Market (a “ Holiday ”), the next date that is not a Holiday.

(n) “ Fundamental Transaction ” means (A) that the Company shall, directly or indirectly, including through subsidiaries, Affiliates or otherwise, in one or
more related transactions, (i) consolidate or merge with or into (whether or not the Company is the surviving corporation) another Subject Entity, or (ii) sell, assign,
transfer, convey or otherwise dispose of all or substantially all of the properties or assets of the Company (on a consolidated basis with its subsidiaries) to one or
more Subject Entities, or (iii) make, or allow one or more Subject Entities to make, or allow the Company to be subject to or have its Common Stock be subject to
or party to one or more Subject Entities making, a purchase, tender or exchange offer that is accepted by the holders of at least either (x) 50% of the outstanding
shares of Common Stock, (y) 50% of the outstanding shares of Common Stock calculated as if any shares of Common Stock held by all Subject Entities making or
party to, or Affiliated with any Subject Entities making or party to, such purchase, tender or exchange offer were not outstanding; or (z) such number of shares of
Common Stock such that all Subject Entities making or party to, or Affiliated with any Subject Entity making or party to, such purchase, tender or exchange offer,
become collectively the beneficial owners (as defined in Rule 13d-3 under the 1934 Act) of at least 50% of the outstanding shares of Common Stock, or
(iv) consummate a stock or share purchase agreement or other business combination (including, without limitation, a reorganization, recapitalization, spin-off or
scheme of arrangement) with one or more Subject Entities whereby all such Subject Entities, individually or in the aggregate, acquire, either (x) at least 50% of the
outstanding shares of Common Stock, (y) at least 50% of the outstanding shares of Common Stock calculated as if any shares of Common Stock held by all the
Subject Entities making or party to, or Affiliated with any Subject Entity making or party to, such stock purchase agreement or other business combination were not
outstanding; or (z) such number of shares of Common Stock such that the Subject Entities become collectively the beneficial owners (as defined in Rule 13d-3
under the 1934 Act) of at least 50% of the outstanding shares of Common Stock, or (v) reorganize, recapitalize or reclassify its Common Stock, (B) that the
Company shall, directly or indirectly, including through subsidiaries, Affiliates or otherwise, in one or more related transactions, allow any Subject Entity
individually or the Subject Entities in the aggregate to be or become the “beneficial owner” (as defined in Rule 13d-3 under the 1934 Act), directly or indirectly,
whether through acquisition, purchase, assignment, conveyance, tender, tender offer, exchange, reduction in outstanding shares of Common Stock, merger,
consolidation, business combination, reorganization, recapitalization, spin-off, scheme of arrangement, reorganization, recapitalization or reclassification or
otherwise in any manner whatsoever, of either (x) at least 50% of the aggregate ordinary voting power represented by issued and outstanding Common Stock, (y) at
least 50% of the aggregate ordinary voting power represented by issued and outstanding Common Stock not held by all such Subject Entities as of the date of this
Warrant calculated as if any shares of Common Stock held by all such Subject Entities were not outstanding, or (z) a percentage of the aggregate ordinary voting
power represented by issued and outstanding shares of Common Stock or other equity securities of the Company sufficient to allow such Subject Entities to effect a
statutory short form merger or other transaction requiring other shareholders of the Company to surrender their shares of Common Stock without approval of the
shareholders of the Company or (C) directly or indirectly, including through subsidiaries, Affiliates or otherwise, in one or more related transactions, the issuance
of or the entering into any other
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instrument or transaction structured in a manner to circumvent, or that circumvents, the intent of this definition in which case this definition shall be construed and
implemented in a manner otherwise than in strict conformity with the terms of this definition to the extent necessary to correct this definition or any portion of this
definition which may be defective or inconsistent with the intended treatment of such instrument or transaction.

(o) “ Group ” means a “group” as that term is used in Section 13(d) of the 1934 Act and as defined in Rule 13d-5 thereunder.

(p) “ Options ” means any rights, warrants or options to subscribe for or purchase shares of Common Stock or Convertible Securities.

(q) “ Parent Entity ” of a Person means an entity that, directly or indirectly, controls the applicable Person and whose common stock or equivalent equity
security is quoted or listed on an Eligible Market, or, if there is more than one such Person or Parent Entity, the Person or Parent Entity with the largest public
market capitalization as of the date of consummation of the Fundamental Transaction.

(r) “ Person ” means an individual, a limited liability company, a partnership, a joint venture, a corporation, a trust, an unincorporated organization, any
other entity or a government or any department or agency thereof.

(s) “ Principal Market ” means the Nasdaq Global Market.

(t) “ SEC ” means the United States Securities and Exchange Commission or the successor thereto.

(u) “Subject Entity ” means any Person, Persons or Group or any Affiliate or associate of any such Person, Persons or Group.

(v) “ Successor Entity ” means the Person (or, if so elected by the Holder, the Parent Entity) formed by, resulting from or surviving any Fundamental
Transaction or the Person (or, if so elected by the Holder, the Parent Entity) with which such Fundamental Transaction shall have been entered into.

(w) “ Trading Day ” means, as applicable, (x) with respect to all price or trading volume determinations relating to the Common Stock, any day on which
the Common Stock is traded on the Principal Market, or, if the Principal Market is not the principal trading market for the Common Stock, then on the principal
securities exchange or securities market on which the Common Stock is then traded, provided that “Trading Day” shall not include any day on which the Common
Stock is scheduled to trade on such exchange or market for less than 4.5 hours or any day that the Common Stock is suspended from trading during the final hour of
trading on such exchange or market (or if such exchange or market does not designate in advance the closing time of trading on such exchange or market, then
during the hour ending at 4:00:00 p.m., New York time) unless such day is otherwise designated as a Trading Day in writing by the Holder or (y) with respect to all
determinations other than price determinations relating to the Common Stock, any day on which The New York Stock Exchange (or any successor thereto) is open
for trading of securities.

(x) “ VWAP ” means, for any security as of any date, the dollar volume-weighted average price for such security on the Principal Market (or, if the Principal
Market is not the principal trading market for such security, then on the principal securities exchange or securities market on which such security is then traded)
during the period beginning at 9:30:01 a.m., New York time, and ending at 4:00:00 p.m., New York time, as reported by Bloomberg through its “HP” function (set
to weighted average) or, if the foregoing does not apply, the dollar volume-weighted average price of such security in the over-the-counter market on the electronic
bulletin board for such security during the period beginning at 9:30:01 a.m., New York time, and ending at 4:00:00 p.m., New York time, as reported by
Bloomberg, or, if no dollar volume-weighted average price is reported for such security by Bloomberg for such hours, the average of the highest closing Bid Price
and the lowest closing ask price of any of the market makers for such security as reported in the “pink sheets” by OTC Markets Group Inc.
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(formerly Pink Sheets LLC). If the VWAP cannot be calculated for such security on such date on any of the foregoing bases, the VWAP of such security on such
date shall be the fair market value as mutually determined by the Company and the Holder. If the Company and the Holder are unable to agree upon the fair market
value of such security, then such dispute shall be resolved in accordance with the procedures in Section 13. All such determinations shall be appropriately adjusted
for any stock dividend, stock split, stock combination, recapitalization or other similar transaction during such period.

[ signature page follows ]
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IN WITNESS WHEREOF, the Company has caused this Warrant to Purchase Common Stock to be duly executed as of the Issuance Date set out above.
 

FUELCELL ENERGY, INC.

By:    
  Name:
  Title:
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EXHIBIT A

EXERCISE NOTICE

TO BE EXECUTED BY THE REGISTERED HOLDER TO EXERCISE THIS SERIES D WARRANT TO PURCHASE COMMON STOCK

FUELCELL ENERGY, INC.

The undersigned holder hereby elects to exercise the Series D Warrant to Purchase Common Stock No.  [            ] (the “ Warrant ”) of FuelCell Energy,
Inc., a Delaware corporation (the “ Company ”) as specified below. Capitalized terms used herein and not otherwise defined shall have the respective meanings set
forth in the Warrant.

1. Form of Exercise Price . The Holder intends that payment of the Aggregate Exercise Price shall be made as:
 

  ☐ a “ Cash Exercise ” with respect to [            ] Warrant Shares; and/or
 

  ☐ a “ Cashless Exercise ” with respect to [            ] Warrant Shares (solely to the extent such exercise is eligible to be consummated pursuant to a
Cashless Exercise pursuant to the terms and conditions set forth in the Warrant).

In the event that the Holder has elected a Cashless Exercise with respect to some or all of the Warrant Shares to be issued pursuant hereto, the Holder hereby
represents and warrants that (i) this Exercise Notice was executed by the Holder at [            ]  [a.m.][p.m.] on the date set forth below and (ii) if applicable, the Bid
Price as of such time of execution of this Exercise Notice was $ [            ] .

2. Payment of Exercise Price . In the event that the Holder has elected a Cash Exercise with respect to some or all of the Warrant Shares to be issued
pursuant hereto, the Holder shall pay the Aggregate Exercise Price in the sum of $ [            ] to the Company in accordance with the terms of the Warrant.

3. Delivery of Warrant Shares . The Company shall deliver to Holder, or its designee or agent as specified below, [            ] shares of Common Stock in
accordance with the terms of the Warrant. Delivery shall be made to Holder, or for its benefit, as follows:

☐ Check here if requesting delivery as a certificate to the following name and to the following address:
 

Issue to:    
   
   

☐ Check here if requesting delivery by Deposit/Withdrawal at Custodian as follows:
 

DTC Participant:    

DTC Number:    

Account Number:    

Date: [                    ], [    ]
 
Name of Registered Holder
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By:   

 
Name:
Title:

 Tax ID:    
 Facsimile    
 E-mail Address:    
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EXHIBIT B

ACKNOWLEDGMENT

The Company hereby acknowledges this Exercise Notice and hereby directs [            ] to issue the above indicated number of shares of Common Stock in
accordance with the Transfer Agent Instructions dated [                    ] , 2017, from the Company and acknowledged and agreed to by [                    ] .
 

FUELCELL ENERGY, INC.

By:    
  Name:
  Title:
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PROSPECTUS
 

$150,000,000
Debt Securities
Preferred Stock
Common Stock

Warrants
Units

 
 

We may from time to time offer and sell any combination of debt securities, preferred stock, warrants and/or common stock described in this prospectus,
either individually or in units, in one or more offerings. The aggregate initial offering price of all securities sold under this prospectus will not exceed
$150,000,000.

The securities may be offered to or through underwriters, through agents or dealers, through market sales directly to one or more purchasers or through a
combination of such methods. See “Plan of Distribution.”

This prospectus provides a general description of the securities we may offer. In certain cases, we specify in an accompanying prospectus supplement the
specific terms of the securities offered and the offering price and terms of an offering of the securities, including, but not limited to, the names of any underwriters,
agents or dealers. The prospectus supplement may also add, update or change information contained in this prospectus. You should read this prospectus and the
applicable prospectus supplement, if any, carefully before you invest in any securities.

We will use the net proceeds received from the sale of the securities by the Company for general corporate purposes.

Our common stock is quoted on the NASDAQ Global Market under the symbol “FCEL”. No public market currently exists for the other securities offered
hereby. The applicable prospectus supplement will contain information, where applicable, as to any other listing on any securities exchange of the securities
covered by the prospectus supplement.

Our principal executive offices are located at 3 Great Pasture Road, Danbury, Connecticut 06813, and our telephone number is (203) 825-6000.
 

 

Investing in our securities involves risks that are described in the “ Risk Factors ” section beginning on page 4 of this
prospectus.

Neither the Securities and Exchange Commission nor any state securities commission has approved or disapproved of these securities or passed
upon the adequacy or accuracy of this prospectus. Any representation to the contrary is a criminal offense.
 

 

The date of this prospectus is February 24, 2017
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FORWARD-LOOKING STATEMENTS

This prospectus, any prospectus supplement and the information incorporated herein by reference include forward-looking statements within the meaning of
Section 27A of the Securities Act of 1933, as amended (the “Securities Act”), and Section 21E of the Securities Exchange Act of 1934, as amended (the “Exchange
Act”). These statements relate to future events and expectations and can be identified by the use of predictive, future-tense or forward-looking terminology, such as
“expects”, “anticipates”, “estimates”, “should”, “will”, “could”, “would”, and “may”. Such statements relate to the development and commercialization by FuelCell
Energy, Inc. and its subsidiaries (“FuelCell Energy”, “Company”, “we”, “us” and “our”) of fuel cell technology and products and the market for such products,
future funding under government research and development contracts, the expected cost competitiveness of our technology, and our ability to achieve our sales
plans and cost reduction targets. These and other forward-looking statements contained in this prospectus are subject to risks and uncertainties, known and
unknown, that could cause actual results to differ materially from those forward-looking statements, including, without limitation, general risks associated with
product development and manufacturing, changes in the utility regulatory environment, potential volatility of energy prices, government appropriations, the ability
of the government to terminate its development contracts at any time, rapid technological change, and competition and changes in accounting policies or practices
adopted voluntarily or as required by accounting principles generally accepted in the United States, as well as other risks contained in Part I, Item 1A “Risk
Factors” of our Annual Report on Form 10-K for the year ended October 31, 2016, as well as those discussed elsewhere in this prospectus, any accompanying
prospectus supplement or in any document incorporated by reference herein or therein. We cannot assure you that we will be able to meet any of our development
or commercialization schedules, that the government will appropriate the funds anticipated by us under our government contracts, that the government will not
exercise its right to terminate any or all of our government contracts, that any of our products or technology, once developed, will be commercially successful, or
that we will be able to achieve any other result anticipated in any other forward-looking statement contained herein. The forward-looking statements contained
herein speak only as of the date of this prospectus. Except for ongoing obligations to disclose material information under the federal securities laws, we expressly
disclaim any obligation or undertaking to release publicly any updates or revisions to any such statement to reflect any change in our expectations or any change in
events, conditions or circumstances on which any such statement is based.

ABOUT THIS PROSPECTUS

This prospectus is part of a registration statement that we filed with the Securities and Exchange Commission (“SEC”) utilizing a “shelf” registration
process. By using a shelf registration statement, we are registering an unspecified amount of each class of securities described in this prospectus, and we may sell
any combination of the securities described in this prospectus in one or more offerings. In addition, we may use this prospectus and the applicable prospectus
supplement in a remarketing or other resale transaction involving the securities after their initial sale. This prospectus provides you with a general description of the
securities that we may offer. Each time we sell securities under this shelf registration, we will provide a prospectus supplement, if required, that will contain
specific information about the terms of the offering. The prospectus supplement may also add, update or change information contained in this prospectus. The rules
of the SEC allow us to incorporate by reference information into this prospectus and any prospectus supplement. Any information incorporated by reference is
considered to be a part of this prospectus and any applicable prospectus supplement, and information that we file later with the SEC will automatically update and
supersede this information. See “Where You Can Find More Information.” You should read both this prospectus and any applicable prospectus supplement
together with additional information described under the heading “Where You Can Find More Information,” and any free writing prospectus with respect to an
offering filed by us with the SEC.

We are responsible for the information contained and incorporated by reference in this prospectus. We have not authorized anyone to give you any other
information, and we take no responsibility for, and can provide no assurance as to the reliability of, any other information that others may give you. We are not
making an offer to
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sell these securities in any jurisdiction where the offer or sale is not permitted. You should not assume that the information contained or incorporated by reference
in this prospectus or any prospectus supplement is accurate as of any date other than the date of the document containing the information.

FUELCELL ENERGY, INC.

Overview

We are an integrated fuel cell company with an expanding global presence on three continents. We design, manufacture, sell, install, operate and service
ultra-clean, highly efficient stationary fuel cell power plants for distributed power generation. Our power plants provide megawatt-class scalable on-site power and
utility grid support, helping customers solve their energy, environmental and business challenges. Our plants are operating in more than 50 locations in nine
countries on three different continents and have generated more than three billion kilowatt hours (kWh) of electricity, which is equivalent to powering more than
270,000 average size U.S. homes for one year. Our growing installed base and backlog exceeds 300 megawatts (MW).

FuelCell Energy was founded in Connecticut in 1969 as an applied research organization, providing contract research and development. The Company went
public in 1992, raising capital to develop and commercialize fuel cells, and reincorporated in Delaware in 1999. We began selling stationary fuel cell power plants
commercially in 2003. Today we develop turn-key distributed generation combined heat and power solutions for our customers and provide comprehensive service
for the life of the asset.

Our principal executive offices are located at 3 Great Pasture Road, Danbury, Connecticut 06813. Our telephone number is (203) 825-6000. We maintain a
web site at the following Internet address:  www.fuelcellenergy.com . The information on, or that can be accessed through, our web site is not incorporated by
reference in this prospectus or any prospectus supplement, and you should not consider it to be a part of this prospectus or any prospectus supplement. Our web site
address is included as an inactive textual reference only.

RISK FACTORS

Investing in our securities involves risks. Before deciding to purchase any of our securities, you should carefully consider the discussion of risks and
uncertainties under the heading “Risk Factors” contained in our Annual Report on Form 10-K for the fiscal year ended October 31, 2016, which is incorporated by
reference in this prospectus, and under similar headings in our subsequently filed quarterly reports on Form 10-Q and annual reports on Form 10-K, as well as the
other risks and uncertainties described in any applicable prospectus supplement and in the other documents incorporated by reference in this prospectus. See the
section entitled “Where You Can Find More Information” in this prospectus. The risks and uncertainties we discuss in the documents incorporated by reference in
this prospectus are those we currently believe may materially affect our company. Additional risks and uncertainties not presently known to us or that we currently
believe are immaterial also may materially and adversely affect our business, financial condition and results of operations.
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RATIO OF EARNINGS TO COMBINED FIXED CHARGES AND PREFERRED DIVIDENDS

The ratio of our earnings to fixed charges are set forth below for each of the periods indicated.
 
     Fiscal Year Ended October 31,

    
2016 

(1)   
2015 

(1)   
2014 

(1)   
2013 

(1)   
2012 

(1)
Ratio of earnings to fixed charges and preference dividends    N/A   N/A   N/A   N/A   N/A
 
(1) For the fiscal years ended October 31, 2016, 2015, 2014, 2013 and 2012, our earnings were insufficient to cover fixed charges. The coverage deficiencies

were $54.8 million, $32.6 million, $40.8 million, $37.2 million and $34.2 million, respectively.

For purposes of calculating the ratios of earnings to fixed charges, (i) fixed charges consist of interest on debt, amortization of discount on debt, capitalized
interest, estimate of interest within rental expense, and preferred dividends and (ii) earnings consist of pre-tax income from operations and fixed charges (excluding
preferred dividends and capitalized interest) and include the amortization of capitalized interest.
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USE OF PROCEEDS

Except as may be provided in an applicable prospectus supplement, we intend to use the net proceeds from the sale of the securities offered by this
prospectus for market and product development, project financing and general corporate purposes. General corporate purposes may include capital expenditures,
repayment of debt, payment of dividends and any other purposes that we may specify in any prospectus supplement. We may invest the net proceeds temporarily
until we use them for their stated purpose.

The actual application of proceeds we receive from any particular primary offering of securities using this prospectus will be described in the applicable
prospectus supplement relating to such offering.
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DESCRIPTION OF DEBT SECURITIES

The following description of the terms of the debt securities sets forth certain general terms and provisions of the debt securities to which any prospectus
supplement may relate. The particular terms of the debt securities offered by any prospectus supplement and the extent, if any, to which these general provisions
may apply to those debt securities will be described in the prospectus supplement relating to those debt securities. Accordingly, for a description of the terms of a
particular issue of debt securities, reference must be made to both the prospectus supplement relating thereto and to the following description. As used in this
section, “we,” “our” and “us” refer only to FuelCell Energy, Inc. and not to its consolidated subsidiaries.

We may offer and sell debt securities from time to time in one or more series (the “Debt Securities”). The following description of Debt Securities will apply
to the Debt Securities offered by this prospectus unless we provide otherwise in the applicable prospectus supplement. The applicable prospectus supplement for a
particular series of Debt Securities may specify different or additional terms.

The Debt Securities will be either our unsecured senior debt securities (the “Senior Debt Securities”) or our unsecured subordinated debt securities (the
“Subordinated Debt Securities”). The Senior Debt Securities may be issued under an Indenture (the “Senior Indenture”) between us and a trustee that will be
identified in a prospectus supplement (the “Senior Trustee”). The Senior Debt Securities will be our direct, unsecured obligations and will rank equally with all of
our outstanding unsecured senior indebtedness. The Subordinated Debt Securities may be issued under a second indenture (the “Subordinated Indenture”) between
us and a trustee that will be identified in a prospectus supplement (the “Subordinated Trustee”), which may be the same as the Senior Trustee. The Subordinated
Debt Securities will be our direct, unsecured obligations and, unless otherwise specified in the prospectus supplement relating to a particular series of Subordinated
Debt Securities offered by such prospectus supplement, will be subject to the subordination provisions set forth under the heading “Subordination of the
Subordinated Debt Securities” below. The Senior Indenture and the Subordinated Indenture are together called the “Indentures” and the Senior Trustee and the
Subordinated Trustee are together called the “Trustee.” Copies of the forms of each Indenture are incorporated by reference as exhibits to this registration
statement.

The following section summarizes certain general terms and provisions of the Debt Securities and Indentures, and should not be considered a complete
description of the terms and provisions of each Indenture. Accordingly, the following discussion is qualified in its entirety by reference to the provisions of the
Indentures.

General

An Indenture will not limit the aggregate principal amount of Debt Securities that we may issue. Each Indenture may provide that Debt Securities of any
series may be issued under it up to the aggregate principal amount authorized from time to time by us and may be denominated in any currency or currency unit
that we designate. We will determine the terms and conditions of each series of Debt Securities, including the maturity, principal and interest, but those terms must
be consistent with the Indenture. Unless set forth in the applicable prospectus supplement, neither the Indentures nor the Debt Securities will limit or otherwise
restrict the amount of other indebtedness that we may incur or the other securities that we may issue.

The prospectus supplement relating to each series of Debt Securities being offered will specify the particular terms of those Debt Securities. The terms may
include:
 

  •   the title of the Debt Securities and whether they are Senior Debt Securities or Subordinated Debt Securities;
 

  •   the aggregate principal amount of such Debt Securities and any limit on such aggregate principal amount that may be issued;
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  •   the denomination or denominations in which the Debt Securities will be issuable if other than $1,000 and integral multiples thereof;
 

  •   the priority of payment of the Debt Securities, including any subordination provisions;
 

  •   the price or prices (which may be expressed as a percentage of the aggregate principal amount thereof) at which the Debt Securities will be issued and,
if other than the principal amount thereof, the portion of the principal amount thereof payable upon declaration of the maturity thereof;

 

  •   the date or dates, or the method for determining such date of dates, on which the Debt Securities will mature and the amounts to be paid upon maturity
of the Debt Securities;

 

 

•   the rate or rates (which may be fixed or variable), or the method by which such rate or rates shall be determined, at which such Debt Securities will
bear interest, if any, the date or dates, or the method for determining such date or dates, from which any such interest will accrue, the dates on which
any such interest will be payable, the record dates for such interest payment dates, or the method by which such dates shall be determined, the persons
to whom such interest shall be payable, and the basis upon which interest shall be calculated, if other than that of a 360-day year of twelve 30-day
months;

 

  •   our right, if any, to defer payment of interest and the maximum length of any such deferral period;
 

  •   the place or places where the principal of, and premium and interest, if any, on such Debt Securities will be payable, where such Debt Securities may
be surrendered for registration of transfer or exchange and where notices or demands to or upon us in respect of such Debt Securities may be served;

 

  •   the date or dates, if any, after which, and the price or prices at which, and the other terms and conditions upon which such Debt Securities may,
pursuant to any optional or mandatory redemption provisions, be redeemed, as a whole or in part, by us;

 

 
•   Our obligation, if any, to redeem, repay or purchase such Debt Securities pursuant to any sinking fund or analogous provision or at the option of a

holder thereof, and the period or periods within which, the price or prices at which and the other terms and conditions upon which such Debt Securities
will be redeemed, repaid or purchased, as a whole or in part, pursuant to such obligation;

 

  •   the terms, if any, on which the Debt Securities of such series are convertible into, or exchangeable for, shares of our common stock or other securities,
including any mandatory conversion or exchange provisions and any provisions intended to prevent dilution of those conversion or exchange rights;

 

  •   whether such Debt Securities will be secured or unsecured and the terms relating thereto;
 

  •   the restrictions, if any, on the transfer, sale or other assignment of the Debt Securities;
 

  •   if other than U.S. dollars, the currency or currencies in which such Debt Securities are denominated and payable, which may be a foreign currency or
units of two or more foreign currencies or a composite currency or currencies, and the terms and conditions relating thereto;

 

 

•   whether the principal of, or premium and interest, if any, on the Debt Securities of the series is to be payable, at our election or the election of a holder
thereof, in a currency or currencies, currency unit or units or composite currency or currencies other than that in which such Debt Securities are
denominated or stated to be payable, the period or periods within which, and the terms and conditions upon which, such election may be made, and the
time and manner of, and identity of the exchange rate agent with responsibility for, determining the exchange rate between the currency or currencies,
currency unit or units or composite currency or currencies in which such Debt Securities are denominated or stated to be payable and the currency or
currencies, currency unit or units or composite currency or currencies in which such Debt Securities are to be so payable;

 

  •   whether the amount of payments of principal of, or premium and interest, if any, on such Debt Securities may be determined with reference to an
index, formula or other method (which index, formula or method may, but need not be, based on the yield on or trading price of other securities,
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  including United States Treasury securities, or on a currency, currencies, currency unit or units, or composite currency or currencies) and the manner
in which such amounts shall be determined;

 

 
•   any deletions from, modifications of or additions to the Events of Default (as defined in the applicable Indenture) or covenants of the Company with

respect to Securities of the series, whether or not such Events of Default or covenants are consistent with the Events of Default or covenants described
herein;

 

  •   whether and under what circumstances we will pay any additional amounts on such Debt Securities in respect of any tax, assessment or governmental
charge and, if so, whether we will have the option to redeem such Debt Securities in lieu of making such payment;

 

 

•   whether Debt Securities of the series are to be issuable as registered securities, bearer securities (with or without coupons) or both, any restrictions
applicable to the offer, sale or delivery of bearer securities and the terms upon which bearer securities of the series may be exchanged for registered
securities of the series and vice versa (if permitted by applicable laws and regulations), whether any Debt Securities of the series are to be issuable
initially in temporary global form and whether any Debt Securities of the series are to be issuable in permanent global form with or without coupons
and, if so, whether beneficial owners of interests in any such permanent Global Security (as defined herein) may exchange such interests for Debt
Securities of such series and of like tenor or any authorized form and denomination and the circumstances under which any such exchanges may occur,
if other than in the manner provided in the indenture, and, if registered securities of the series are to be issuable as a Global Security, the identity of the
depositary for such series;

 

  •   the date as of which any bearer securities of the series and any temporary Global Security representing outstanding Debt Securities of the series shall
be dated if other than the date of original issuance of the first Security of the series to be issued;

 

 

•   the person to whom any interest on any registered security of the series shall be payable, if other than the person in whose name that Debt Security (or
one or more predecessor securities) is registered at the close of business on the regular record date for such interest, the manner in which, or the person
to whom, any interest on any bearer security of the series shall be payable, if otherwise than upon presentation and surrender of the coupons
appertaining thereto as they severally mature, and the extent to which, or the manner in which, any interest payable on a temporary Global Security on
an interest payment date will be paid if other than in the manner provided in the applicable Indenture;

 

  •   the applicability, if any, of the legal defeasance and covenant defeasance provisions of the Indenture to the Debt Securities of the series;
 

 
•   whether such Debt Securities will be issued in certificated or book entry form, and if the Debt Securities of such series are to be issuable in definitive

form (whether upon original issue or upon exchange of a temporary security of such series) only upon receipt of certain certificates or other documents
or satisfaction of other conditions, then the form and/or terms of such certificates, documents or conditions;

 

  •   whether the Debt Securities will be listed for trading on an exchange and the identity of such exchange, and whether any underwriters will act as
market makers for the Debt Securities; and

 

  •   any other terms, preferences, rights or limitations of, or restrictions on, the Debt Securities of such series, including any restrictions on the transfer,
sale or other assignment of the Debt Securities.

Debt Securities may be issued as original issue discount Debt Securities (bearing no interest or interest at a rate that at the time of issuance is below market
rates) (“Original Issue Discount Securities”), to be sold at a substantial discount below their stated principal amount. There may not be any periodic payments of
interest on Original Issue Discount Securities. In the event of an acceleration of the maturity of any Original Issue Discount Security, the amount payable to the
holder of such Original Issue Discount Security upon such acceleration will be set forth in the prospectus supplement and determined in accordance with the terms
of such security and the
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applicable Indenture, but will be an amount less than the amount payable at the maturity of the principal of such Original Issue Discount Security. The federal
income tax considerations with respect to Original Issue Discount Securities will be explained in the prospectus supplement we prepare for the Original Issue
Discount Securities.

Conversion and Exchange Rights

The prospectus supplement will describe, if applicable, the terms on which you may convert Debt Securities into or exchange them for our common stock,
our preferred stock or other securities or property. The conversion or exchange may be mandatory or may be at your option. We will describe how the number of
shares of our common stock, our preferred stock or other securities or property to be received upon conversion or exchange would be calculated.

Form, Exchange and Transfer

We will issue Debt Securities only in fully registered form, without coupons, and, unless otherwise specified in the prospectus supplement, only in
denominations of $1,000 and integral multiples thereof.

The holder of a Debt Security may elect, subject to the terms of the applicable Indenture and the limitations applicable to Global Securities, to exchange
them for other Debt Securities of the same series of any authorized denomination and of a like tenor and aggregate principal amount.

Holders of Debt Securities may present them for exchange as provided above or for registration of transfer, duly endorsed or with the form of transfer
endorsed thereon duly executed, at the office of the transfer agent we designate for the purpose. We will not impose a service charge for any registration of transfer
or exchange of Debt Securities, but we may require a payment sufficient to cover any tax or other governmental charge payable in connection with the transfer
exchange. We will name the transfer agent in the prospectus supplement. We may designate additional transfer agents or rescind the designation of any transfer
agent or approve a change in the office through which any transfer agent acts, but we must maintain a transfer agent in each place of payment for the Debt
Securities.

If we redeem the Debt Securities, we will not be required to issue, register the transfer of or exchange any Debt Security during a specified period prior to
mailing a notice of redemption. We are not required to register the transfer of or exchange any Debt Security selected for redemption, except the unredeemed
portion of the Debt Security being redeemed.

Payment and Paying Agents

Unless otherwise stated in the prospectus supplement, we will pay principal and any premium or interest on a Debt Security to the person in whose name the
Debt Security is registered at the close of business on the regular record date for such interest.

Unless otherwise stated in the prospectus supplement, we will pay principal and any premium or interest on the Debt Securities at the office of our
designated paying agent. Unless we state otherwise in the prospectus supplement, the corporate trust office of the Trustee will be the paying agent for the Debt
Securities.

Any other paying agents we designate for the Debt Securities of a particular series will be named in the prospectus supplement. We may designate additional
paying agents, rescind the designation of any paying agent or approve a change in the office through which any paying agent acts, but we must maintain a paying
agent in each place of payment for the Debt Securities.

The paying agent will return to us all money we pay to it for the payment of the principal, premium or interest on any Debt Security that remains unclaimed
for a specified period. The holder thereafter may look only to us for payment.
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Global Securities

The Debt Securities of any series may be represented by one or more global securities (each, a “Global Security” and, together, the “Global Securities”) that
will have an aggregate principal amount equal to that of the Debt Securities of that series. Each Global Security will be registered in the name of a depositary
identified in the prospectus supplement. We will deposit the Global Security with the depositary or a custodian, and the Global Security will bear a legend
regarding the restrictions on exchanges and registration of transfer.

No Global Security may be exchanged in whole or in part for Debt Securities registered, and no transfer of a Global Security in whole or in part may be
registered, in the name of any person other than the depositary or any nominee of the depositary unless (1) the depositary has notified us that it is unwilling or
unable to continue as depositary or (2) an event of default occurs and continues with respect to the Debt Securities. The depositary will determine how all securities
issued in exchange for a Global Security will be registered.

As long as the depositary or its nominee is the registered holder of a Global Security, the depositary or the nominee will be considered the sole owner and
holder of the Global Security and the underlying Debt Securities. Except as stated above, owners of beneficial interests in a Global Security will not be entitled to
have the Global Security or any Debt Security registered in their names, will not receive physical delivery of certificated Debt Securities and will not be considered
to be the owners or holders of the Global Security or underlying Debt Securities. We will make all payments of principal, premium and interest on a Global
Security to the depositary or its nominee. The laws of some jurisdictions require that certain purchasers of securities take physical delivery of such securities in
definitive form. These laws may prevent you from transferring your beneficial interests in a Global Security.

Only institutions that have accounts with the depositary or its nominee and persons that hold beneficial interests through the depositary or its nominee may
own beneficial interests in a Global Security. The depositary will credit, on its book-entry registration and transfer system, the respective principal amounts of Debt
Securities represented by the Global Security to the accounts of its participants. Ownership of beneficial interests in a Global Security will be shown only on, and
the transfer of those ownership interests will be effected only through, records maintained by the depositary or any such participant.

The policies and procedures of the depositary may govern payments, transfers, exchanges and other matters relating to beneficial interests in a Global
Security. We and the Trustee assume no responsibility or liability for any aspect of the depositary’s or any participant’s records relating to, or for payments made
on account of, beneficial interests in a Global Security.

The specific terms of the depositary arrangement with respect to any series of Debt Securities will be described in the applicable prospectus supplement.

Consolidation, Merger and Sale of Assets

Each Indenture may provide that we may, without the consent of the holders of any of the Debt Securities outstanding under the applicable Indenture,
consolidate with, merge into or sell, assign, transfer, lease, convey or otherwise dispose of all or substantially all of our assets to any person, provided that:
 

  •   the surviving company is organized and existing under the laws of the United States, any state thereof or the District of Columbia;
 

  •   the surviving company assumes our obligations on the applicable Debt Securities and under the applicable Indenture;
 

  •   after giving effect to the transaction, there is no Default or Event of Default that has occurred and is continuing; and
 

  •   certain other conditions under the applicable Indenture are met.
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Accordingly, such consolidation, merger or sale, assignment, transfer, lease or conveyance of assets, which meets the conditions described above, would not
create any Event of Default which would entitle holders of the Debt Securities, or the Trustee on their behalf, to take any of the actions described below under
“Events of Default.”

Leveraged and Other Transactions

Unless otherwise specified in the applicable prospectus supplement, the Indentures and the Debt Securities will not contain, among other things, provisions
that would protect holders of the Debt Securities in the event of a highly leveraged or other transaction involving us that could adversely affect the holders of Debt
Securities.

Modification of the Indentures; Waiver

Each Indenture may provide that, with the consent of the holders of not less than a majority in aggregate principal amount of the outstanding Debt Securities
of each affected series, modifications and alterations of such Indenture may be made that affect the rights of the holders of such Debt Securities. However, no such
modification or alteration may be made without the consent of the holder of each Debt Security so affected which would, among other things:
 

  •   reduce the aggregate principal amount of Debt Securities of any series the holders of which must consent to an amendment, supplement modification
or waiver of any provision of the Indentures;

 

  •   reduce the rate of or extend the time for payment of interest on any series of Debt Securities;
 

  •   reduce the principal of or change the stated maturity of any series of Debt Securities;
 

  •   change the date on which any Debt Security of any of series may be subject to redemption, or reduce the premium payable upon the redemption or
repurchase thereof;

 

  •   make any Debt Security of any series payable in currency other than that stated in the Debt Security;
 

  •   modify or change any provision of the Indentures affecting the ranking of the Debt Securities of any series in a manner which adversely affects the
holders thereof;

 

  •   impair the right of any holder of Debt Securities to institute suit for the enforcement of any payment in or with respect to any such series of Debt
Securities; or

 

  •   make any change in the amendment and waiver provisions of the Indentures which require each holder’s consent.

The holders of a majority in aggregate principal amount of the outstanding Debt Securities of any series may waive, on behalf of the holders of all Debt
Securities of that series, our compliance with certain restrictive provisions of any Indenture. Prior to the acceleration of the maturity of the Debt Securities of any
series outstanding under an Indenture, the holders of a majority in aggregate principal amount of the outstanding Debt Securities of any series may waive any past
default under an Indenture with respect to Debt Securities of that series, except a default (1) in the payment of principal, premium or interest on any Debt Security
of that series or (2) in respect of a covenant or provision of an Indenture that cannot be amended without each holder’s consent.

Except in certain limited circumstances, we may set any day as a record date for the purpose of determining the holders of outstanding Debt Securities of any
series entitled to give or take any direction, notice, consent, waiver or other action under an Indenture. In certain limited circumstances, the Trustee may set a
record date for action by holders. To be effective, the action must be taken by holders of the requisite principal amount of such Debt Securities within a specified
period following the record date.
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Events of Default

An Event of Default with respect to the Debt Securities of any series may be defined in an applicable Indenture as:
 

  •   default in the payment of principal, premium or sinking fund payment, if any, on any Debt Security of that series when due, whether or not, in the case
of Subordinated Debt Securities, such payment is prohibited by the Subordinated Indenture;

 

  •   default in the payment of interest on any Debt Security of that series when due, which continues for 90 days, whether or not, in the case of
Subordinated Debt Securities, such payment is prohibited by the Subordinated Indenture;

 

 
•   Failure to comply in any material respect with any agreement or covenants in, or provisions of, the Debt Securities or the applicable Indenture with

respect to the Debt Securities of such series, which continues for 90 days after written notice by the Trustee or the holders of at least 51% in aggregate
principal amount of the outstanding Debt Securities of that series;

 

  •   certain events of bankruptcy, insolvency or reorganization affecting us; and
 

  •   any other event that may be specified in a prospectus supplement with respect to any series of Debt Securities.

If an Event of Default (other than an Event of Default relating to events of bankruptcy, insolvency or reorganization) with respect to any series of Debt
Securities occurs and is continuing, either the Trustee or the holders of at least 51% in aggregate principal amount of the outstanding Debt Securities of such series
outstanding may declare immediately due and payable the unpaid the principal amount (or if such Debt Securities are Original Issue Discount Securities, such
portion of the principal amount as may be specified in the terms of that series) of all Debt Securities of that series. If an Event of Default relating to events of
bankruptcy, insolvency or reorganization with respect to the Debt Securities of any series at the time outstanding shall occur, all unpaid principal, premium and
accrued interest an all the Debt Securities of that series (or, in the case of any such Original Issue Discount Security, such specified amount) will automatically, and
without any action by the applicable Trustee or any holder. After any such acceleration, but before a judgment or decree based on acceleration, the holders of a
majority in principal amount of the outstanding Debt Securities of that series may, under certain circumstances, rescind and annul such acceleration if all Events of
Default, other than the non-payment of accelerated principal (or other specified amount), have been cured or waived as provided in the applicable Indenture. For
information as to waiver of defaults, see “Modification of the Indentures; Waiver.”

If an Event of Default occurs and is continuing, the Trustee may, in its discretion, and at the written request of holders of not less than a majority in
aggregate principal amount of the Debt Securities of any series, and upon reasonable indemnity against the costs, expenses and liabilities to be incurred in
compliance with such request and subject to certain other conditions set forth in the applicable Indenture will, proceed to protect the rights of the holders of all the
Debt Securities of such series.

The Indentures will provide that upon the occurrence of an Event of Default relating to payments of principal of, premium, if any, or interest on any Debt
Security, we will, upon demand of the Trustee, pay to it, for the benefit of the holder of any such Debt Security, the whole amount then due and payable on such
Debt Securities for principal, premium, if any, and interest. The Indentures will further provide that that if we fail to pay such amount upon such demand, the
Trustee may, among other things, institute a judicial proceeding for the collection of the amount due.

No holder of a Debt Security of any series may institute any proceeding with respect to an Indenture, or for the appointment of a receiver or a trustee, or for
other remedy, unless (1) the holder has previously given the Trustee written notice of a continuing event of default, (2) the holders of at least 25% in aggregate
principal amount of the outstanding Debt Securities of that series have made a written request, and the holders have
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offered reasonable indemnity to the Trustee to institute the proceeding, (3) the Trustee has failed to institute the proceeding, and has not received a direction
inconsistent with the request within 60 days of such notice, and (4) during such 60-day period, the holders of at least a majority in aggregate principal amount of
such series of Debt Securities do not give the Trustee a direction inconsistent with the request. The Indenture may also provide that, notwithstanding any other
provision of the applicable Indenture, the holder of any Debt Security of any series will have the right to institute suit for the enforcement of any payment of
principal of, premium, if any, and interest on such Debt Securities when due and that such right will not be impaired without the consent of such holder.

We are required to file annually with the applicable Trustee a written statement as to the existence or non-existence of defaults under the Indentures or the
Debt Securities.

Subordination of the Subordinated Debt Securities

The Subordinated Debt Securities will be our direct, unsecured obligations and, unless otherwise specified in the prospectus supplement relating to a
particular series of Subordinated Debt Securities offered by such prospectus supplement, will be subject to the subordination provisions described in this section.
Upon any distribution of our assets due to any dissolution, winding up, liquidation or reorganization, the payment of the principal of, premium, if any, and interest
on the Subordinated Debt Securities is to be subordinated in right of payment to all Senior Indebtedness. In certain events of bankruptcy or insolvency, the payment
of the principal of and interest on the Subordinated Debt Securities will, to the extent provided in a Subordinated Indenture, also be effectively subordinated in right
of payment to all General Obligations (as defined below).

Upon any distribution of our assets due to any dissolution, winding up, liquidation or reorganization, the holders of Senior Indebtedness will first be entitled
to receive payment in full of all amounts due or to become due before the holders of the Subordinated Debt Securities will be entitled to receive any payment in
respect of the Subordinated Debt Securities. If upon any such payment or distribution of assets, after giving effect to such subordination provisions in favor of the
holders of Senior Indebtedness, (i) there remain any amounts of cash, property or securities available for payment or distribution in respect of the Subordinated
Debt Securities (“Excess Proceeds”) and (ii) if, at such time, any creditors in respect of General Obligations have not received payment in full of all amounts due or
to become due on or in respect of such General Obligations, then such Excess Proceeds will first be applied to pay or provide for the payment in full of such
General Obligations before any payment or distribution may be made in respect of the Subordinated Debt Securities.

Nothing in the Indentures or in any Subordinated Debt Security is intended to impair our obligations, which are absolute and unconditional, to make
payments of the principal of, premium, if any, or interest on the Subordinated Debt Securities as and when such Subordinated Debt Securities become due and
payable in accordance with their terms.

By reason of the subordination in favor of the holders of Senior Indebtedness, in the event of a distribution of assets upon any dissolution, winding up,
liquidation or reorganization, our creditors who are not holders of Senior Indebtedness or the Subordinated Debt Securities may recover less, proportionately, than
holders of Senior Indebtedness and may recover more, proportionately, than holders of the Subordinated Debt Securities.

Subject to payment in full of all Senior Indebtedness, the holders of Subordinated Debt Securities will be subrogated to the rights of the holders of Senior
Indebtedness to receive payments or distributions of cash, property or our securities applicable to Senior Indebtedness. Subject to payment in full of all General
Obligations, the holders of the Subordinated Debt Securities will be subrogated to the rights of the creditors in respect of General Obligations to receive payments
or distributions of cash, property or our securities applicable to such creditors in respect of General Obligations.

“Senior Indebtedness” for purposes of a Subordinated Indenture means all indebtedness (present or future) created, incurred, assumed or guaranteed by us
(and all renewals, extensions or refundings thereof), unless the
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instrument under which such indebtedness is created, incurred, assumed or guaranteed provides that such indebtedness is not senior or superior in right of payment
to the Subordinated Debt Securities.

The term “indebtedness for money borrowed” as used in this prospectus includes, without limitation, any obligation of, or any obligation guaranteed by us
for the repayment of borrowed money, whether or not evidenced by bonds, debentures, notes or other written instruments, and any deferred obligation for the
payment of the purchase price of property or assets. A Subordinated Indenture would not limit our issuance of additional Senior Indebtedness.

The Subordinated Debt Securities will rank senior in right of payment to our Junior Subordinated Indebtedness upon any distribution of our assets due to any
dissolution, winding up, liquidation or reorganization, to the extent provided in the instruments creating our Junior Subordinated Indebtedness. “Junior
Subordinated Indebtedness” is the principal of, premium, if any, and interest on:
 

  •   all of our indebtedness for money borrowed whether outstanding on the date of the execution of a Subordinated Indenture or created, assumed or
incurred after that date that is by its terms subordinated to the Subordinated Debt Securities; and

 

  •   any deferrals, renewals or extensions of any of such Junior Subordinated Indebtedness.

Unless otherwise specified in the prospectus supplement relating to a particular series of Subordinated Debt Securities offered thereby, the term “General
Obligations” means all obligations to make payment on account of claims in respect of derivative products such as interest and foreign exchange rate contracts,
commodity contracts and similar arrangements, other than:
 

  •   obligations on account of Senior Indebtedness;
 

  •   obligations on account of indebtedness for money borrowed ranking equal with or subordinate to the Subordinated Debt Securities; and
 

  •   obligations which by their terms are expressly stated not to be senior in right of payment to the Subordinated Debt Securities or to rank equally with
the Subordinated Debt Securities.

The Trustee or the holders of Subordinated Debt Securities may accelerate the maturity of the Subordinated Debt Securities if an Event of Default has
occurred and is continuing, in accordance with the terms of the Indenture, provided that all obligations in respect of Senior Indebtedness then or thereafter due or
declared to be due shall first be paid in full before the Trustee of the holders of Subordinated Debt Securities are entitled to receive any payment from us of
principal of or interest on the Subordinated Debt Securities.

Defeasance and Covenant Defeasance

To the extent stated in the prospectus supplement, we may elect to apply the provisions relating to defeasance and discharge of indebtedness, or to
defeasance of certain restrictive covenants in the Indentures, to the Debt Securities of any series.
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DESCRIPTION OF CAPITAL STOCK

The following descriptions set forth certain general terms of our common stock and our preferred stock. While we believe that the following descriptions
cover the material terms of our capital stock, the descriptions may not contain all of the information that is important to you. The descriptions set forth below are
not complete and are subject to, and qualified in their entirety by, our amended certificate of incorporation (including the Certificate of Designation of Series A
Preferred Stock and the Amended Certificate of Designation of 105,875 Shares of 5% Series B Cumulative Convertible Perpetual Preferred Stock incorporated
therein, the “Charter”), our amended and restated by-laws (“By-laws”), the Delaware General Corporation Law (“DGCL”), and, for any other series of preferred
stock, the certificate of designations relating to such particular series of preferred stock. The particular terms of any series of preferred stock offered by any
prospectus supplement and the extent, if any, to which these general provisions may apply to that series of preferred stock will be described in the prospectus
supplement relating to that series of preferred stock. Copies of the Charter and the By-laws have been filed with the SEC. You are urged to read the Charter and
the By-laws in their entirety.

Authorized and Outstanding Capital Stock

Our authorized capital stock consists of 75,000,000 shares of common stock, par value $0.0001 per share, and 250,000 shares of preferred stock, par value
$0.01 per share, issuable in one or more series designated by our board of directors, of which 250,000 shares of our preferred stock have been designated as 5%
Series B Cumulative Convertible Perpetual Preferred Stock (“Series B preferred stock”). On October 31, 2016, 35,174,424 shares of our common stock were issued
and outstanding and 64,020 shares of our Series B preferred stock were issued and outstanding. No other shares of our preferred stock are issued and outstanding.
There are 1,000,000 Series 1 preferred shares of our Canadian subsidiary, FCE FuelCell Energy, Ltd., issued and outstanding and convertible into shares of
FuelCell Energy, Inc. common stock.

In addition, as of October 31, 2016, there were outstanding options to purchase 246,923 shares of our common stock under our equity incentive plans,
990,035 shares of our common stock were available for future issuance under our equity incentive plans, 62,226 shares of our common stock were available for
future issuance under our employee stock purchase plan and 11,706,000 shares of our common stock were available for future issuance under warrants. In addition,
as of October 31, 2016, we were obligated, if and when the holder exercises its conversion rights, to issue approximately 1,042,000 shares of our common stock
upon conversion of the Series 1 preferred shares. As of October 31, 2016, Series B Preferred Stock may be converted to 454,043 shares of our common stock. As of
December 30, 2016, there were 169 holders of record of our common stock. This does not include the number of persons whose stock is in nominee or “street”
name accounts through brokers.

Common Stock

Voting Rights

The holders of our common stock have one vote per share. Holders of our common stock are not entitled to vote cumulatively for the election of directors.
Generally, all matters to be voted on by shareholders (including the election of directors in uncontested elections) must be approved by a majority of the votes
entitled to be cast at a meeting at which a quorum is present by all shares of our common stock present in person or represented by proxy, voting together as a
single class, subject to any voting rights granted to holders of any then outstanding preferred stock. A plurality voting standard applies in contested director
elections (i.e., when the number of nominees for election as directors exceeds the number of directors to be elected at such meeting).

Dividends

Holders of our common stock will share ratably in any dividends declared by the board of directors, subject to the preferential rights of any of our preferred
stock then outstanding. Dividends consisting of shares of our common stock may be paid to holders of shares of our common stock. We have never paid a cash
dividend on our common stock and do not anticipate paying any cash dividends on common stock in the foreseeable future.
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Other Rights

In the event of our liquidation, dissolution or winding up, after payment of liabilities and liquidation preferences on any of our preferred stock then
outstanding, the holders of shares of our common stock are entitled to share ratably in all assets available for distribution. Holders of shares of our common stock
have no preemptive rights or rights to convert their shares of our common stock into any other securities. There are no redemption or sinking fund provisions
applicable to the common stock.

Preferred Stock

This section describes the general terms of our preferred stock, $0.01 par value, to which any prospectus supplement may relate. Certain terms of any series
of our preferred stock offered by any prospectus supplement will be described in such prospectus supplement. If so indicated in the prospectus supplement, the
terms of that series may differ from the terms described below. The following description of the terms of our preferred stock is a summary. You should refer to our
Charter and any certificate of amendment to our Charter or certificate of designations filed with the SEC in connection with the offering of our preferred stock for a
full description of the terms of the preferred stock.

Under our Charter, our board of directors has the authority, without further shareholder action, to issue from time to time, preferred stock in one or more
series and for such consideration as may be fixed from time to time by our board of directors. Our board also has the authority to fix and determine, in the manner
provided by law, the relative rights and preferences of the shares of any series so established, such as dividend and voting rights. Our Charter authorizes 250,000
shares of preferred stock. Prior to the issuance of each series of preferred stock, our board will adopt resolutions creating and designating the series as a series of
preferred stock. The board of directors may, without shareholder approval, issue preferred stock with voting and other rights that could adversely affect the voting
power and other rights of the holders of our common stock and could have anti-takeover effects.

Our preferred stock will have the dividend, liquidation, redemption, voting and conversion rights set forth below unless otherwise specified in the applicable
prospectus supplement. You should read the prospectus supplement relating to the particular series of preferred stock offered thereby for specific terms, including:
 

  •   the number of shares to constitute such series and the distinctive designation of such series;
 

  •   the dividend rate on the shares of such series and preferences, if any, and the special and relative rights of such shares of such series as to dividend;
 

  •   whether or not the shares of such series shall be redeemable, and, if redeemable, the price, terms and manner of redemption;
 

  •   the preferences, if any, and the special and relative rights o the shares of such series upon liquidation;
 

  •   whether or not the shares of such series shall be subject to the operation of a sinking or purchase fund and, if so, the terms and provisions of such fund;

whether or not the shares of such series shall be convertible into shares of any other class or of any other series of the same or any other class of stock
and, if so, the conversion price or ratio and other conversion rights;

the conditions under which the shares of such series shall have separate voting rights or no voting rights; and
 

  •   Such other designations, preferences and relative, participating, optional or other special rights and qualifications, limitations or restrictions of such
series of preferred stock.

Unless otherwise specified in the applicable prospectus supplement, the shares of each series of preferred stock will upon issuance rank equally in all
respects with each other then outstanding series of preferred stock.
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Preferred stock could be issued quickly with terms that could delay or prevent a change of control or make the removal of management more difficult.
Additionally, the issuance of preferred stock may decrease the market price of our common stock and may adversely affect the voting and other rights of the
holders of our common stock.

Ranking

Any series of our preferred stock will, with respect to dividend rights and rights on liquidation, winding up or dissolution, rank:
 

  •   senior to all classes of our common stock and to all equity securities issued by us, the terms of which specifically provide that the equity securities will
rank junior to that preferred stock;

 

  •   equally with all equity securities issued by us, the terms of which specifically provide that the equity securities will rank equally with that preferred
stock; and

 

  •   junior to all equity securities issued by us, the terms of which specifically provide that the equity securities will rank senior to that preferred stock.

Dividends

The holders of our preferred stock will be entitled to receive, when, as and if declared by our board of directors, dividends at such rates and on such dates as
will be specified in the applicable prospectus supplement. Such rates may be fixed or variable or both. If variable, the formula used for determining the dividend
rate for each dividend period will be specified in the applicable prospectus supplement. Dividends will be payable to the holders of record as they appear on our
stock books on such record dates as will be fixed by our board. Dividends may be paid in the form of cash, preferred stock (of the same or a different series) or our
common stock, in each case as specified in the applicable prospectus supplement.

Dividends on any series of our preferred stock may be cumulative or noncumulative, as specified in the applicable prospectus supplement. If the dividends
on a series of our preferred stock are noncumulative (“Noncumulative Preferred Stock”), and our board of directors fails to declare a dividend payable on a
dividend payment date, then the holders of such preferred stock will have no right to receive a dividend in respect to the dividend period relating to such dividend
payment date, and we will not be obligated to pay the dividend accrued for such period, whether or not dividends on such preferred stock are declared or paid on
any future dividend payment dates. Dividends on shares of any cumulative series of preferred stock (“Cumulative Preferred Stock”) shall accumulate from and after
the day on which such shares are issued, but arrearages in the payment thereof shall not bear interest.

If we have not declared and paid or set apart when due all accrued dividends on each series of our preferred stock through the last preceding dividend date of
each such series, we may not declare or pay any dividends on, or make other distributions on, our common stock other than a dividend payable in our common
stock. No restriction applies to our repurchase or redemption of our capital stock while there is any arrearage in the payment or dividends or any applicable sinking
fund installments.

Redemption

A series of our preferred stock may be redeemable, in whole or in part, at our option, and may be subject to mandatory redemption pursuant to a sinking fund
or otherwise, in each case upon terms, at the times and at the redemption prices specified in the applicable prospectus supplement. Redeemed shares of our
preferred stock will become authorized but unissued shares of preferred stock that we may issue in the future.

The terms and conditions under which all or any part of any series of our preferred stock may be redeemed will be established by our board of directors
before we issue such series of preferred stock. All shares of our preferred stock that we redeem, or which have been surrendered for conversion or exchange or for
cancellation pursuant to any sinking or purchase fund, will return to the status of authorized but unissued shares.
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Conversion Rights

The prospectus supplement relating to a series of convertible preferred stock will describe the terms on which shares of such series are convertible into our
common stock.

Rights Upon Liquidation

Unless the applicable prospectus supplement states otherwise, if we voluntarily or involuntarily liquidate, dissolve or wind up our business, the holders of
our preferred stock will be entitled to receive out of our assets available for distribution to stockholders, before any distribution of assets is made to holders of our
common stock or any other class or series of shares ranking junior to such preferred stock upon liquidation, liquidating distributions in the amount of the
liquidation preference of such preferred stock plus accrued and unpaid dividends (which will not, if such preferred stock is Noncumulative Preferred Stock, include
any accumulation in respect of unpaid dividends for prior dividend periods). If we voluntarily or involuntarily liquidate, dissolve or wind up our business and the
amounts payable with respect to our preferred stock of any series and any of our other securities ranking equal as to any such distribution are not paid in full, the
holders of such preferred stock and of such other shares will share ratably in any such distribution of our assets in proportion to the full respective preferential
amounts to which they are entitled. After payment of the full amount of the liquidating distribution to which they are entitled, the holders of our preferred stock of
any series will not be entitled to any further participation in any distribution of our assets.

Voting Rights

Except as described in this section or in the applicable prospectus supplement, or except as expressly required by applicable law, the holders of our preferred
stock will not be entitled to vote. If the holders of a series of our preferred stock are entitled to vote and the applicable prospectus supplement does not state
otherwise, each such share will be entitled to one vote on matters on which holders of such series of preferred stock are entitled to vote. For any series of our
preferred stock having one vote per share, the voting power of such series, on matters on which holders of such series and holders of other series of our preferred
stock are entitled to vote as a single class, will depend on the number of shares in such series, not the aggregate stated value, liquidation preference or initial
offering price of the shares of such series of preferred stock.

Series B Preferred Stock

On November 11, 2004, we entered into a purchase agreement with Citigroup Global Markets Inc., RBC Capital Markets Corporation, Adams Harkness,
Inc., and Lazard Freres & Co., LLC (the “Initial Purchasers”) for the private placement under Rule 144A of up to 135,000 shares of our 5% Series B Cumulative
Convertible Perpetual Preferred Stock (Liquidation Preference $1,000). On November 17, 2004 and January 25, 2005, we closed on the sale of 100,000 shares and
5,875 shares, respectively, of Series B preferred stock to the Initial Purchasers.

As of October 31, 2016, there were 250,000 preferred shares authorized, of which 250,000 shares were designated as Series B preferred shares, and 64,020
Series B preferred shares were issued and outstanding.

The following is a summary of certain provisions of our Series B preferred stock. The resale of the shares of our Series B preferred stock and the resale of
the shares of our common stock issuable upon conversion of the shares of our Series B preferred stock are covered by a registration rights agreement.

Ranking

Shares of our Series B preferred stock rank with respect to dividend rights and rights upon our liquidation, winding up or dissolution:
 

  •   senior to shares of our common stock;
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  •   junior to our debt obligations; and
 

  •   effectively junior to our subsidiaries’ (i) existing and future liabilities and (ii) capital stock held by others.

Dividends

The Series B preferred stock pays cumulative annual dividends of $50 per share which are payable quarterly in arrears on February 15, May 15, August 15
and November 15. Dividends will be paid on the basis of a 360-day year consisting of twelve 30-day months. Dividends on the shares of our Series B preferred
stock will accumulate and be cumulative from the date of original issuance. Accumulated dividends on the shares of our Series B preferred stock will not bear any
interest.

The dividend rate on the Series B preferred stock is subject to upward adjustment as set forth in the certificate of designation of the Series B preferred stock
if we fail to pay, or to set apart funds to pay, dividends on the shares of our Series B preferred stock for any quarterly dividend period. The dividend rate on the
Series B preferred stock is also subject to upward adjustment as set forth in the registration rights agreement entered into with the Initial Purchasers if we fail to
satisfy our registration obligations with respect to the Series B preferred stock (or the underlying common shares) set forth in the Registration Rights Agreement.

No dividends or other distributions may be paid or set apart for payment upon our common shares (other than a dividend payable solely in shares of a like or
junior ranking) unless all accumulated and unpaid dividends have been paid or funds or shares of common stock therefore have been set aside for payment of
accumulated and unpaid Series B preferred stock dividends.

The dividend on the Series B preferred stock may be paid in cash; or at the option of the holder, in shares of our common stock, which will be registered
pursuant to a registration statement to allow for the immediate sale of these common shares in the public market. Dividends of $3.2 million were paid in each of the
years ended October 31, 2016, 2015 and 2014. There were no cumulative unpaid dividends as of October 31, 2016.

Liquidation

The Series B preferred stock stockholders are entitled to receive, in the event that we are liquidated, dissolved or wound up, whether voluntarily or
involuntarily, $1,000 per share plus all accumulated and unpaid dividends to the date of that liquidation, dissolution, or winding up (“Liquidation Preference”).
Until the holders of Series B preferred stock receive their Liquidation Preference in full, no payment will be made on any junior shares, including shares of our
common stock. After the Liquidation Preference is paid in full, holders of the Series B preferred stock will not be entitled to receive any further distribution of our
assets. As of October 31, 2016, the Series B preferred stock had a Liquidation Preference of $64.0 million.

Conversion Rights

Each Series B Preferred Stock share may be converted at any time, at the option of the holder, into 7.0922 shares of our common stock (which is equivalent
to an initial conversion price of $141.00 per share) plus cash in lieu of fractional shares. The conversion rate is subject to adjustment upon the occurrence of certain
events, as described below, but will not be adjusted for accumulated and unpaid dividends. If converted, holders of Series B Preferred Stock do not receive a cash
payment for all accumulated and unpaid dividends; rather, all accumulated and unpaid dividends are cancelled.

We may, at our option, cause shares of Series B Preferred Stock to be automatically converted into that number of shares of our common stock that are
issuable at the then prevailing conversion rate. We may exercise our conversion right only if the closing price of our common stock exceeds 150% of the then
prevailing conversion price ($141.00 as of October 31, 2016) for 20 trading days during any consecutive 30 trading day period, as described in the Certificate of
Designation.
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If holders of Series B Preferred Stock elect to convert their shares in connection with certain fundamental changes (as described below and in the Certificate
of Designation), we will in certain circumstances increase the conversion rate by a number of additional shares of common stock upon conversion or, in lieu
thereof, we may in certain circumstances elect to adjust the conversion rate and related conversion obligation so that shares of our Series B Preferred Stock are
converted into shares of the acquiring or surviving company, in each case as described in the Certificate of Designation.

The adjustment of the conversion price is to prevent dilution of the interests of the holders of the Series B Preferred Stock from the following:
 

  •   Issuances of common stock as a dividend or distribution to holders or our common stock;
 

  •   Common stock share splits or share combinations;
 

  •   Issuances to holders of our common stock of any rights, warrants or options to purchase our common stock for a period of less than 60 days; and
 

  •   Distributions of assets, evidences of indebtedness or other property to holders of our common stock.

Redemption

We do not have the option to redeem the shares of Series B Preferred Stock. However, holders of the Series B Preferred Stock can require us to redeem all or
part of their shares at a redemption price equal to the Liquidation Preference of the shares to be redeemed in the case of a “fundamental change.” A fundamental
change will be deemed to have occurred if any of the following occurs:
 

  •   any “person” or “group” is or becomes the beneficial owner, directly or indirectly, of 50% or more of the total voting power of all classes of our
capital stock then outstanding and normally entitled to vote in the election of directors;

 

 

•   during any period of two consecutive years, individuals who at the beginning of such period constituted the Board of Directors (together with any new
directors whose election by our Board of Directors or whose nomination for election by our shareholders was approved by a vote of two-thirds of our
directors then still in office who were either directors at the beginning of such period or whose election of nomination for election was previously so
approved) cease for any reason to constitute a majority of our directors then in office;

 

  •   the termination of trading of our common stock on the NASDAQ Stock Market and such shares are not approved for trading or quoted on any other
U.S. securities exchange; or

 

 

•   we consolidate with or merge with or into another person or another person merges with or into us or the sale, assignment, transfer, lease, conveyance
or other disposition of all or substantially all of our assets and certain of our subsidiaries, taken as a whole, to another person and, in the case of any
such merger or consolidation, our securities that are outstanding immediately prior to such transaction and which represent 100% of the aggregate
voting power of our voting stock are changed into or exchanged for cash, securities or property, unless pursuant to the transaction such securities are
changed into securities of the surviving person that represent, immediately after such transaction, at least a majority of the aggregate voting power of
the voting stock of the surviving person.

Notwithstanding the foregoing, holders of shares of Series B Preferred Stock will not have the right to require us to redeem their shares if:
 

 
•   the last reported sale price of shares of our common stock for any five trading days within the 10 consecutive trading days ending immediately before

the later of the fundamental change or its announcement equaled or exceeded 105% of the conversion price of the shares of Series B Preferred Stock
immediately before the fundamental change or announcement;
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•   at least 90% of the consideration (excluding cash payments for fractional shares) and, in respect of dissenters’ appraisal rights, if the transaction
constituting the fundamental change consists of shares of capital stock traded on a U.S. national securities exchange, or which will be so traded or
quoted when issued or exchanged in connection with a fundamental change, and as a result of the transaction, shares of Series B Preferred Stock
become convertible into such publicly traded securities; or

 

  •   in the case of fundamental change event in the fourth bullet above, the transaction is affected solely to change our jurisdiction of incorporation.

We may, at our option, elect to pay the redemption price in cash or, in shares of our common stock valued at a discount of 5% from the market price of
shares of our common stock, or any combination thereof. Notwithstanding the foregoing, we may only pay such redemption price in shares of our common stock
that are registered under the Securities Act and eligible for immediate sale in the public market by non-affiliates of the Company.

Voting Rights

Holders of Series B Preferred Stock currently have no voting rights; however, holders may receive certain voting rights, as described in the Certificate of
Designation, if (1) dividends on any shares of Series B Preferred Stock, or any other class or series of stock ranking on a parity with the Series B Preferred Stock
with respect to the payment of dividends, shall be in arrears for dividend periods, whether or not consecutive, for six calendar quarters or (2) we fail to pay the
redemption price, plus accrued and unpaid dividends, if any, on the redemption date for shares of Series B Preferred Stock following a fundamental change.

So long as any shares of Series B Preferred Stock remain outstanding, we will not, without the consent of the holders of at least two-thirds of the shares of
Series B Preferred Stock outstanding at the time (voting separately as a class with all other series of preferred stock, if any, on parity with our Series B Preferred
Stock upon which like voting rights have been conferred and are exercisable) issue or increase the authorized amount of any class or series of shares ranking senior
to the outstanding shares of the Series B Preferred Stock as to dividends or upon liquidation. In addition, we will not, subject to certain conditions, amend, alter or
repeal provisions of our Charter, including the certificate of designation relating to the Series B Preferred Stock, whether by merger, consolidation or otherwise, so
as to adversely amend, alter or affect any power, preference or special right of the outstanding shares of Series B Preferred Stock or the holders thereof without the
affirmative vote of not less than two-thirds of the issued and outstanding Series B Preferred Stock shares.

Series 1 Preferred Shares

In connection with our acquisition of Global Thermoelectric Inc. (“Global”) in November 2003, we acquired the obligations of Global pursuant to its
outstanding 1,000,000 Series 2 Preferred Shares (“Series 2 Preferred Shares”) which continued to be held by Enbridge, Inc. With the sale of Global in May of 2004,
the Series 2 Preferred Shares were cancelled, and replaced with substantially equivalent Series 1 Preferred Shares (“Series 1 Preferred Shares”) issued by FCE
FuelCell Energy Ltd. (“FCE Ltd”).

On March 31, 2011, the Company entered into an agreement with Enbridge, Inc. (“Enbridge”) to modify the Class A Cumulative Redeemable Exchangeable
Preferred Shares agreement (the “Series 1 preferred share agreement”) between FCE Ltd, a wholly-owned subsidiary of FuelCell Energy, and Enbridge, the sole
holder of the Series 1 preferred shares. Consistent with the previous Series 1 preferred share agreement, FuelCell continues to guarantee the return of principal and
dividend obligations of FCE Ltd. to the Series 1 preferred shareholders under the modified agreement.

The modified terms of the Series 1 Preferred Shares provides for payments of (i) annual dividend payments of Cdn. $500,000 and (ii) annual return of capital
payments of Cdn. $750,000. These payments commenced on
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March 31, 2011 and will end on December 31, 2020. Additional dividends accrue on cumulative unpaid dividends at a 1.25% quarterly rate, compounded quarterly,
until payment thereof. On December 31, 2020 the amount of all accrued and unpaid dividends on the Series 1 Preferred Shares of Cdn. $21.1 million and the
balance of the principal redemption price of Cdn. $4.4 million shall be paid to the holders of the Series 1 Preferred Shares. FCE Ltd. has the option of making
dividend payments in the form of common stock or cash under the Series 1 Preferred Shares provisions.

The Company assessed the accounting guidance related to the classification of the preferred shares after the modification on March 31, 2011 and concluded
that the preferred shares should be classified as a mandatorily redeemable financial instrument, and presented as a liability on the consolidated balance sheet.

The Company made its scheduled payments of Cdn. $1.3 million during each of fiscal years 2016, 2015 and 2014, under the terms of the modified
agreement, including the recording of interest expense, which reflects the fair value discount of approximately Cdn. $2.4 million, Cdn. $2.3 million and
Cdn. $2.1 million, respectively.

In addition to the above, the significant terms of the Series 1 Preferred Shares include the following:
 

  •   Voting Rights —  The holders of the Series 1 Preferred Shares are not entitled to any voting rights.
 

 

•   Dividends —  Dividend payments can be made in cash or common stock of the Company, at the option of FCE Ltd, and if common stock is issued it
may be unregistered. If FCE Ltd elects to make such payments by issuing common stock of the Company, the number of common shares is determined
by dividing the cash dividend obligation by 95% of the volume weighted average price in US dollars at which board lots of the common shares have
been traded on NASDAQ during the 20 consecutive trading days preceding the end of the calendar quarter for which such dividend in common shares
is to be paid converted into Canadian dollars using the Bank of Canada’s noon rate of exchange on the day of determination.

 

 
•   Redemption —  The Series 1 Preferred Shares are redeemable by FCE Ltd for Cdn.$25 per share less any amounts paid as a return of capital in respect

of such share plus all unpaid dividends and accrued interest. Holders of the Series 1 Preferred Shares do not have any mandatory or conditional
redemption rights.

 

 
•   Liquidation or Dissolution —  In the event of the liquidation or dissolution of FCE Ltd, the holders of Series 1 Preferred Shares will be entitled to

receive Cdn.$25 per share less any amounts paid as a return of capital in respect of such share plus all unpaid dividends and accrued interest. The
Company has guaranteed any liquidation obligations of FCE Ltd.

 

  •   Exchange Rights —  A holder of Series 1 Preferred Shares has the right to exchange such shares for fully paid and non-assessable common stock of the
Company at the following exchange prices:

 

  •   Cdn$1,664.52 per share of common stock after July 31, 2015 until July 31, 2020; and
 

  •   at any time after July 31, 2020, at a price equal to 95% of the then current market price (in Cdn.$) of the Company’s common stock at the time
of conversion.

The exchange rates set forth above shall be adjusted if the Company: (i) subdivides or consolidates the common stock; (ii) pays a stock dividend; (iii) issues rights,
options or other convertible securities to the Company’s common stockholders enabling them to acquire common stock at a price less than 95% of the then-current
price; or (iv) fixes a record date to distribute to the Company’s common stockholders shares of any other class of securities, indebtedness or assets.
 

23



Table of Contents

Anti-Takeover Provisions

Provisions of our Charter and By-Laws

A number of provisions of our Charter and By-laws concern matters of corporate governance and the rights of shareholders. Some of these provisions,
including, but not limited to, the inability of shareholders to take action by unanimous written consent, certain advance notice requirements for shareholder
proposals and director nominations, supermajority voting provisions with respect to any amendment of voting rights provisions, the filling of vacancies on the
board of directors by the affirmative vote of a majority of the remaining directors, and the ability of the board of directors to issue shares of preferred stock and to
set the voting rights, preferences and other terms thereof, without further shareholder action, may be deemed to have anti-takeover effect and may discourage
takeover attempts not first approved by the board of directors, including takeovers which shareholders may deem to be in their best interests. If takeover attempts
are discouraged, temporary fluctuations in the market price of shares of our common stock, which may result from actual or rumored takeover attempts, may be
inhibited. These provisions, together with the ability of the board of directors to issue preferred stock without further shareholder action, could also delay or
frustrate the removal of incumbent directors or the assumption of control by shareholders, even if the removal or assumption would be beneficial to our
shareholders. These provisions could also discourage or inhibit a merger, tender offer or proxy contest, even if favorable to the interests of shareholders, and could
depress the market price of our common stock. The board of directors believes these provisions are appropriate to protect our interests and the interests of our
shareholders. The board of directors has no present plans to adopt any further measures or devices which may be deemed to have an “anti-takeover effect.”

Delaware Anti-Takeover Provisions

We are subject to Section 203 of the DGCL, which prohibits a publicly-held Delaware corporation from engaging in a “business combination,” except under
certain circumstances, with an “interested shareholder” for a period of three years following the date such person became an “interested shareholder” unless:
 

  •   before such person became an interested shareholder, the board of directors of the corporation approved either the business combination or the
transaction that resulted in the interested shareholder becoming an interested shareholder;

 

 

•   upon the consummation of the transaction that resulted in the interested shareholder becoming an interested shareholder, the interested shareholder
owned at least 85% of the voting stock of the corporation outstanding at the time the transaction commenced, excluding shares held by directors who
are also officers of the corporation and shares held by employee stock plans in which employee participants do not have the right to determine
confidentially whether shares held subject to the plan will be tendered in a tender or exchange offer; or

 

 
•   at or following the time such person became an interested shareholder, the business combination is approved by the board of directors of the

corporation and authorized at an annual or special meeting of shareholders (and not by written consent) by the affirmative vote of the holders of at
least 66 2/3% of the outstanding voting stock of the corporation which is not owned by the interested shareholder.

The term “interested shareholder” generally is defined as a person who, together with affiliates and associates, owns, or, within the three years prior to the
determination of interested shareholder status, owned, 15% or more of a corporation’s outstanding voting stock. The term “business combination” includes
mergers, asset or stock sales and other similar transactions resulting in a financial benefit to an interested shareholder. Section 203 makes it more difficult for an
“interested shareholder” to effect various business combinations with a corporation for a three-year period. The existence of this provision would be expected to
have an anti-takeover effect with respect to transactions not approved in advance by the board of directors, including discouraging attempts that might result in a
premium over the market price for the shares of our common stock held by shareholders. A Delaware corporation may “opt out” of Section 203 with an express
provision in its original Charter or any amendment thereto. Our Charter does not contain any such exclusion.
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Exclusive Forum

The By-laws provide that unless we consent in writing to an alternative forum, a state court located within the State of Delaware (or, if no state court located
within the State of Delaware has jurisdiction, the federal district court for the District of Delaware) will be the sole and exclusive forum for (i) any derivative action
or proceeding brought on behalf of us; (ii) any action asserting a claim of breach of a fiduciary duty owed by any of our directors or officers or other employees or
our stockholders; (iii) any action asserting a claim against us or any of our directors or officers or other employees arising pursuant to any provision of the DGCL
or our Charter or the By-laws (as either may be amended from time to time), or (iv) any action asserting a claim against us or any of our directors or other officers
or other employees governed by the internal affairs doctrine.

Limitations of Directors’ Liability

Our Charter provides that none of our directors will be personally liable to us or our stockholders for monetary damages for breach of fiduciary duty as a
director, except for liability:
 

  •   for any breach of the director’s duty of loyalty to us or our stockholders;
 

  •   for acts of omissions not in good faith or which involve intentional misconduct or a knowing violation of law;
 

  •   under Section 174 of the DGCL; or
 

  •   for any transaction from which the director derived an improper personal benefit.

The effect of these provisions is to eliminate our rights and the rights of our stockholders (through stockholders’ derivatives suits on behalf of us) to recover
monetary damages against a director for breach of fiduciary duty as a director (including breaches resulting from grossly negligent behavior), except in the
situations described above. These provisions do not limit the liability of directors under federal securities laws and do not affect the availability of equitable
remedies such as an injunction or rescission based upon a director’s breach of his duty of care.

Listing on the NASDAQ Global Market

Our common stock is listed on the NASDAQ Global Market under the symbol “FCEL”.

Transfer Agent and Registrar

The transfer agent and registrar for our common stock and preferred stock is American Stock Transfer & Trust Company, New York, New York.
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DESCRIPTION OF WARRANTS

We may issue warrants for the purchase of common stock, debt securities or other securities registered pursuant to this registration statement and described
in this prospectus. We may issue warrants independently or together with other securities that may be attached to or separate from the warrants. We will issue each
series of warrants under a separate warrant agreement that will be entered into between us and a bank or trust company, as warrant agent, and will be described in
the prospectus supplement relating to the particular issue of warrants. The warrant agent will act solely as our agent in connection with the warrants of such series
and will not assume any obligation or relationship of agency for or with holders or beneficial owners of warrants. The following describes certain general terms and
provisions of debt warrants or common stock warrants we may offer. We will set forth further terms of the debt warrants, common stock warrants or warrants to
purchase other securities and the applicable warrant agreement in the applicable prospectus supplement.

Debt Warrants

If we offer warrants for the purchase of debt securities, a prospectus supplement relating to the warrants being offered will describe the terms of the warrants,
the warrant agreement and the warrant certificates, including the following:
 

  •   the title of the debt warrants;
 

  •   the offering price for the debt warrants, if any;
 

  •   the aggregate number of the debt warrants;
 

  •   the designation and terms of the debt securities purchasable upon exercise of such debt warrants;
 

  •   if applicable, the designation and terms of the securities with which such debt warrants are issued and the number of such debt warrants issued with
each security;

 

  •   if applicable, the date from and after which such debt warrants and any securities issued therewith will be separately transferable;
 

  •   the principal amount of debt securities purchasable upon exercise of a debt warrant and the price at which such principal amount of debt securities may
be purchased upon exercise;

 

  •   the date on which the right to exercise such debt warrants shall commence and the date on which such right shall expire;
 

  •   if applicable, the minimum or maximum amount of such debt warrants which may be exercised at any one time;
 

  •   whether the debt warrants represented by the debt warrant certificates or debt securities that may be issued upon exercise of the debt warrants will be
issued in registered form;

 

  •   information with respect to book-entry procedures, if any;
 

  •   the currency, currencies or currency units in which the offering price, if any, and the exercise price are payable;
 

  •   if applicable, a discussion of certain United States federal income tax considerations;
 

  •   the identity of the warrant agent for the warrants;
 

  •   the antidilution provisions of such debt warrants, if any;
 

  •   the redemption or call provisions, if any, applicable to such debt warrant; and
 

  •   any additional terms of the debt warrants, including terms, procedures and limitations relating to the exchange and exercise of such debt warrants.
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Common Stock Warrants

If we offer warrants for the purchase of common stock, a prospectus supplement relating to the warrants being offered will describe the terms of any
common stock warrants, including the following:
 

  •   the title of such warrants;
 

  •   the offering price of such warrants, if any;
 

  •   the aggregate number of such warrants;
 

  •   the designation and terms of the common stock that is issued and purchasable upon exercise of such warrants;
 

  •   if applicable, the designation and terms of the securities with which such warrants are issued and the number of such warrants issued with each such
security;

 

  •   if applicable, the date from and after which such warrants and any securities issued therewith will be separately transferable;
 

  •   the number of shares of common stock that is issued and purchasable upon exercise of the warrants and the price which such shares may be purchased
upon exercise;

 

  •   the date on which the right to exercise such warrants shall commence and the date on which such right shall expire;
 

  •   if applicable, the minimum or maximum amount of such warrants which may be exercised at any one time;
 

  •   the currency, currencies or currency units in which the offering price, if any, and the exercise price are payable;
 

  •   if applicable, a discussion of certain United States federal income tax considerations;
 

  •   the identity of the warrant agent for the warrants;
 

  •   the anti-dilution provisions of the warrants, if any;
 

  •   redemption or call provisions, if any, applicable to the warrants; and
 

  •   any other terms of the warrants.
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DESCRIPTION OF UNITS

The following description, together with the additional information we may include in any applicable prospectus supplement, summarizes the material terms
and provisions of the units that we may offer under this prospectus. While the terms we have summarized below will apply generally to any units that we may offer
under this prospectus, we will describe the particular terms of any series of units in more detail in the applicable prospectus supplement. The terms of any units
offered under a prospectus supplement may differ from the terms described below. However, no prospectus supplement will fundamentally change the terms that
are set forth in this prospectus or offer a security that is not registered and described in this prospectus at the time of its effectiveness.

We will file as exhibits to the registration statement of which this prospectus is a part, or will incorporate by reference from a current report on Form 8-K that
we file with the SEC, the form of unit agreement that describes the terms of the series of units we are offering, and any supplemental agreements, before the
issuance of the related series of units. The following summaries of material terms and provisions of the units are subject to, and qualified in their entirety by
reference to, all the provisions of the unit agreement and any supplemental agreements applicable to a particular series of units. We urge you to read the applicable
prospectus supplements related to the particular series of units that we sell under this prospectus, as well as the complete unit agreement and any supplemental
agreements that contain the terms of the units.

General

We may issue units comprised of one or more shares of common stock and preferred stock, debt and warrants in any combination. Each unit will be issued so
that the holder of the unit is also the holder of each security included in the unit. Thus, the holder of a unit will have the rights and obligations of a holder of each
included security. The unit agreement under which a unit is issued may provide that the securities included in the unit may not be held or transferred separately, at
any time or at any time before a specified date. We will describe in the applicable prospectus supplement the terms of the series of units, including:
 

  •   The designation and terms of the units and of the securities comprising the units, including whether and under what circumstances those securities may
be held or transferred separately;

 

  •   Any provisions of the governing unit agreement that differ from those described below; and
 

  •   Any provisions for the issuance, payment, settlement, transfer or exchange of the units or of the securities comprising the units.

The provisions described in this section, as well as those described under “Description of Debt Securities,” “Description of Capital Stock,” and “Description
of Warrants” will apply to each unit and to any debt, shares of capital stock or warrant included in each unit, respectively.

Issuance in Series

We may issue units in such amounts and in numerous distinct series as we determine.

Enforceability of Rights by Holders of Units

Each unit agent, if applicable, will act solely as our agent under the applicable unit agreement and will not assume any obligation or relationship of agency or
trust with any holder of any unit. A unit agent will have no duty or responsibility in case of any default by us under the applicable unit agreement or unit, including
any duty or responsibility to initiate any proceedings at law or otherwise, or to make any demand upon us. Any holder of a unit may, without the consent of the
related unit agent or the holder of any other unit, enforce by appropriate legal action its rights as holder under any security included in the unit.

We, any unit agents and any of their agents may treat the registered holder of any unit certificate as an absolute owner of the units evidenced by that
certificate for any purpose and as the person entitled to exercise the rights attaching to the units so requested, despite any notice to the contrary.
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PLAN OF DISTRIBUTION

We may sell the securities from time to time pursuant to underwritten public offerings, negotiated transactions, market sales, block trades or a combination
of these methods. We may sell the securities (1) through underwriters or dealers, (2) through agents and/or (3) directly to one or more purchasers. We may
distribute the securities from time to time in one or more transactions:
 

  •   at a fixed price or prices, which may be changed;
 

  •   in “at the market” offerings, within the meaning of Rule 415(a)(4) of the Securities Act, to or through a market maker or into an existing trading
market, on an exchange or otherwise;

 

  •   at prices related to prevailing market prices; or
 

  •   at negotiated prices.

We may solicit directly offers to purchase the securities being offered by this prospectus. We may also designate agents to solicit offers to purchase the
securities from time to time. We will name in a prospectus supplement any agent involved in the offer or sale of our securities.

If we utilize a broker-dealer in the sale of the securities being offered by this prospectus, we will sell the securities to the broker-dealer, as principal. The
broker-dealer may then resell the securities to the public at varying prices to be determined by the broker-dealer at the time of resale.

If underwriters are used in the sale of any of the securities, the securities will be acquired by the underwriters for their own account and may be resold from
time to time in one or more transactions, including negotiated transactions, at a fixed public offering price or at varying prices determined at the time of sale. The
securities may be either offered to the public through underwriting syndicates represented by managing underwriters, or directly by underwriters. Generally, the
underwriters’ obligations to purchase the securities will be subject to certain conditions precedent. Depending on the type of offering, the underwriters may be
obligated to purchase all of the securities if they purchase any of the securities (other than any securities purchased upon exercise of any over-allotment option).

We may sell the securities through agents from time to time. The applicable prospectus supplement will name any agent involved in the offer or sale of the
securities and any commissions paid to them. Generally, any agent will be acting on a best efforts basis for the period of its appointment. In addition, we may enter
into derivative, sale or forward sale transactions with third parties, or sell securities not covered by this prospectus to third parties in privately negotiated
transactions. If the applicable prospectus supplement indicates, in connection with such transaction, the third parties may, pursuant to this prospectus and the
applicable prospectus supplement, sell the securities covered by this prospectus and the applicable prospectus supplement, including in short sale transactions. If so,
the third party may use securities borrowed from us or others to settle such sales and may use securities received from us or others to settle those sales to close out
any related short positions. The third party in such sale transactions will be an underwriter and will be identified in the applicable prospectus supplement (or a post-
effective amendment). We may also loan or pledge the securities covered by this prospectus and the applicable prospectus supplement to third parties, who may sell
the loaned securities or, in an event of default in the case of a pledge, sell the pledged securities pursuant to this prospectus and the applicable prospectus
supplement.

The underwriters, broker-dealers and agents that participate in the distribution of the securities may be deemed to be “underwriters” as defined by the
Securities Act. Any commissions paid or any discounts or concessions allowed to any such persons, and any profits they receive on resale of the securities, may be
deemed to be underwriting discounts and commissions under the Securities Act.
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We may offer the common stock covered by this prospectus into an existing trading market on the terms described in the prospectus supplement relating
thereto. Underwriters, broker-dealers, and agents who participate in any at-the-market offerings will be described in the prospectus supplement relating thereto. To
the extent that we make sales through one or more underwriters, broker-dealers, or agents in at-the-market offerings, we will do so pursuant to the terms of a sales
agency financing agreement or other at-the-market offering arrangement between us and the underwriters or agents. If we engage in at-the-market sales pursuant to
any such agreement, we will issue and sell our common stock through one or more underwriters, broker-dealers, or agents, which may act on an agency basis or on
a principal basis. During the term of any such agreement, we may sell our common stock on a daily basis in exchange transactions or otherwise as we agree with
the underwriters, broker-dealers, or agents. Such agreement will provide that any common stock sold will be sold at prices related to the then-prevailing market
prices for our common stock. Therefore, exact figures regarding proceeds that will be raised or commissions to be paid cannot be determined at this time. Pursuant
to the terms of such agreement, we also may agree to sell, and the relevant underwriters, broker-dealers or agents may agree to solicit offers to purchase, blocks of
our common stock. The terms of each such agreement will be set forth in more detail in the applicable prospectus supplement.

Agents, underwriters, and broker-dealers may be entitled under relevant agreements with us to indemnification by us against certain liabilities, including
liabilities under the Securities Act, or to contribution with respect to payments which such agents, underwriters and dealers may be required to make in respect
thereof. The terms and conditions of any indemnification or contribution will be described in the applicable prospectus supplement.

Underwriters, broker-dealers or agents may receive compensation in the form of commissions, discounts or concessions from us. Underwriters, broker-
dealers or agents may also receive compensation from the purchasers of the securities for whom they act as agents or to whom they sell as principals, or both.
Compensation as to a particular underwriter, broker-dealer or agent might be in excess of customary commissions and will be in amounts to be negotiated in
connection with transactions involving the securities. In effecting sales, broker-dealers engaged by us may arrange for other broker-dealers to participate in the
resales. Maximum compensation to any underwriters, dealers or agents will not exceed any applicable NASD limitations.

Underwriters or agents may purchase and sell the securities in the open market. These transactions may include over-allotments, stabilizing transactions,
syndicate covering transactions and penalty bids. Over-allotments involve sales in excess of the offering size, which creates a short position. Stabilizing
transactions consist of bids or purchases for the purpose of preventing or retarding a decline in the market price of the securities and are permitted so long as the
stabilizing bids do not exceed a specified maximum. Syndicate covering transactions involve the placing of any bid on behalf of the underwriting syndicate or the
effecting of any purchase to reduce a short position created in connection with an offering. The underwriters or agents also may impose a penalty bid, which
permits them to reclaim selling concessions allowed to syndicate members or certain dealers if they repurchase the securities in stabilizing or covering transactions.
These activities may stabilize, maintain or otherwise affect the market price of the securities, which may be higher than the price that might otherwise prevail in the
open market. These activities, if begun, may be discontinued at any time. These transactions may be effected on any exchange on which the securities are traded, in
the over-the-counter market or otherwise.

Except as indicated in the applicable prospectus supplement, the securities are not expected to be listed on any securities exchange, except for our common
stock, which is quoted on the NASDAQ Global Market under the symbol “FCEL”, and no underwriters will be obligated to make a market in these securities. We
cannot predict the activity or liquidity of any trading in these securities.

Agents, broker-dealers, and underwriters or their affiliates may be customers of, engage in transactions with, or perform services for us in the ordinary course
of business. We may also use underwriters or other third parties with whom we have a material relationship. We will describe the nature of any such relationship in
the applicable prospectus supplement.
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We are subject to the applicable provisions of the Exchange Act and the rules and regulations under the Exchange Act, including Regulation M. This
regulation may limit the timing of purchases and sales of any of the shares of common stock offered in this prospectus. The anti-manipulation rules under the
Exchange Act may apply to sales of shares of common stock in the market and to our activities.

In certain states, the securities must be sold only through registered or licensed brokers or dealers in order to comply with state securities laws. In addition, in
certain states the securities may not be sold unless they have been registered or qualified for sale in the applicable state or an exemption from the registration or
qualification requirement is available and is complied with.

To the extent required, this prospectus may be amended and/or supplemented from time to time to describe a specific plan of distribution. Instead of selling
securities under this prospectus, we may sell the securities offered, including shares of common stock, in compliance with the provisions of Rule 144 or Rule 144A
under the Securities Act, if available, or pursuant to other available exemptions from the registration requirements of the Securities Act.
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DISCLOSURE OF COMMISSION POSITION ON INDEMNIFICATION
FOR SECURITIES ACT LIABILITIES

Our Charter provides that none of our directors will be personally liable to us or our shareholders for monetary damages for breach of fiduciary duty as a
director, except to the extent such exemption from liability or limitation thereof is not permitted under the DGCL. Our By-laws provide for indemnification of our
officers and directors to the fullest extent permitted by applicable law. Insofar as indemnification for liabilities under the Securities Act may be permitted to
directors, officers or controlling persons of the Company pursuant to the Charter, By-laws or applicable law, or otherwise, we have been informed that in the
opinion of the SEC such indemnification is against public policy as expressed in the Securities Act and is therefore unenforceable.
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LEGAL MATTERS

The validity of the securities offered hereby has been passed upon for us by Patterson Belknap Webb & Tyler LLP, New York, New York, unless otherwise
indicated in the applicable prospectus supplement. If the securities are being distributed in an underwritten offering, the validity of the securities will be passed
upon for the underwriters by counsel identified in the related prospectus supplement.

EXPERTS

The consolidated financial statements of FuelCell Energy, Inc. and subsidiaries as of October 31, 2016 and 2015, and for each of the years in the three-year
period ended October 31, 2016, and management’s assessment of the effectiveness of internal control over financial reporting as of October 31, 2016 have been
incorporated by reference herein and in the registration statement in reliance upon the report of KPMG LLP, independent registered public accounting firm,
incorporated by reference herein, and upon the authority of said firm as experts in accounting and auditing.
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WHERE YOU CAN FIND MORE INFORMATION

We file annual, quarterly and current reports, proxy statements and other information with the SEC. You may read and copy any document we file with the
SEC at the SEC’s Public Reference Room in Washington, D.C. located at 100 F Street, N.E., Washington, D.C. 20549. Please call the SEC at 1-800-SEC-0330 for
further information on the operation of the Public Reference Room. The SEC maintains an Internet site at  http://www.sec.gov  which contains reports, proxy and
information statements and other information regarding issuers that file electronically with the SEC. Our SEC filings are available to the public from the SEC’s
Internet site.

This prospectus is part of a registration statement that we have filed with the SEC relating to the securities to be offered. This prospectus does not contain all
of the information we have included in the registration statement and the accompanying exhibits and schedules in accordance with the rules and regulations of the
SEC, and we refer you to the omitted information. The statements this prospectus makes pertaining to the content of any contract, agreement or other document that
is an exhibit to the registration statement necessarily are summaries of their material provisions and do not describe all provisions, exceptions and qualifications
contained in those contracts, agreements or documents. You should read those contracts, agreements or documents for information that may be important to you.
The registration statement, exhibits and schedules are available at the SEC’s Public Reference Room or through its Internet site.

You should rely only on the information provided in this prospectus and the registration statement. We have not authorized anyone else to provide you with
different information. Our securities are not being offered in any state where the offer is not permitted. You should assume that the information in this prospectus is
accurate only as of the dates of those documents. Our business, financial condition, results of operations and prospects may have changed since those dates.

INCORPORATION BY REFERENCE

The SEC allows us to “incorporate by reference” information that we file with it, which means that we can disclose important information to you by referring
you to those documents. The information incorporated by reference is an important part of this prospectus. Information in this prospectus supersedes information
incorporated by reference that we filed with the SEC prior to the date of this prospectus, while information that we file later with the SEC will automatically update
and supersede this information. We incorporate by reference into this registration statement and prospectus the documents listed below, and any future filings we
will make with the SEC under Sections 13(a), 13(c), 14 or 15(d) of the Exchange Act:
 

 
1. Our Annual Report on Form 10-K for the fiscal year ended October 31, 2016, filed with the SEC on January 12, 2017, including the information

specifically incorporated by reference into our Annual Report on Form 10-K from our Definitive Proxy Statement on Schedule 14A filed with the SEC
on February 17, 2017;

 

  2. Our Current Reports on Form 8-K filed on November 4, 2016, December 1, 2016, December 20, 2016 and January 12, 2017; and
 

  3. The description of our common stock set forth in our registration statement on Form 8-A, filed with the SEC on June 6, 2000, including any
amendments or reports filed for the purposes of updating this description.
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You may obtain a copy of any or all of the documents referred to above which have been or will be incorporated by reference in this prospectus (including
exhibits specifically incorporated by reference in those documents), as well as a copy of the registration statement of which this prospectus is a part and its exhibits,
at no cost to you by writing or telephoning us at the following address:

FuelCell Energy, Inc.
Attention: Corporate Secretary

3 Great Pasture Road
Danbury, Connecticut 06813
Telephone: (203) 825-6000
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12,000,000 Shares of Common Stock

Series C Warrants to purchase up to 12,000,000 Shares
of Common Stock

 
Series D Warrants to purchase up to 12,000,000 Shares

of Common Stock

 

 
 

PROSPECTUS SUPPLEMENT
 

 

Sole Book-Running Manager

Oppenheimer & Co.

Co-Manager

Craig-Hallum Capital Group

April 28, 2017



 
  


