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DETTA INVESTMENT MEMORANDUM HAR INTE GRANSKATS OCH REGISTRERATS HOS FINANSINSPEK-
TIONEN DA EMISSIONSBELOPPET UNDERSTIGER1.000.000 EUR, VILKET AR GRANSEN FOR UNDANTAG
FRAN KRAV PA GODKANT OCH REGISTRERAT PROSPEKT, ENLIGT LAGEN (1991:980) OM HANDEL MED
FINANSIELLA INSTRUMENT.

STING NETWORKS AB AR ETT SVENSKT PUBLIKT AKTIEBOLAG OCH ANSLUTET TILL EUROCLEAR (TIDIGARE
VPC), VILKET INNEBAR ATT DET AR EUROCLEAR SOM FOR BOLAGETS AKTIEBOK. BOLAGETS HEMVIST
AR STOCKHOLM. STYRELSEN BESLUTADE DEN 26 JUNI 2009 ATT GENOMFORA EN NYEMISSION AV
HOGST 4 000 000 AKTIER MED FORETRADESRATT.

INFORMATIONEN | DETTA MEMORANDUM AVSES HALLAS KONFIDENTIELL OCH HAR UPPRATTATS
UTESLUTANDE TILL FORMAN FOR BOLAGETS AKTIEAGARE SAMT NYTILLKOMNA MEDLEMMAR | BRIDGE
GLOBALA INVESTERARNATVERK ("BRIDGE") SOM FOR NARVARANDE INTE AR AKTIEAGARE | BOLAGET,
VILKA AR INTRESSERADE AV DET FORESLAGNA ERBJUDANDET AV AKTIER | STING NETWORKS AB, (KAL-
LAT "BOLAGET" ELLER "STING"). GENOM ATT ACCEPTERA DETTA MEMORANDUM SAMTYCKER MOTTA-
GAREN TILL ATT BEHANDLA INNEHALLET MED STRIKT SEKRETESS. MOTTAGAREN SAMTYCKER AVEN TILL
ATT ENBART ANVANDA DEN INFORMATION SOM FINNS DARI FOR ATT UTVARDERA EN EVENTUELL IN-
VESTERING | BOLAGET. ALL SPRIDNING AV DETTA MEMORANDUM ELLER ANVANDNING AV DET, VARE
SIG HELT ELLER DELVIS, FOR NAGOT ANNAT ANDAMAL AN ATT UTVARDERA DEN POTENTIELLA INVE-
STERINGEN | VARDEPAPPREN, ELLER SPRIDNING AV INNEHALLET | DETTA MEMORANDUM, UTAN FO-
REGAENDE SKRIFTLIGT MEDGIVANDE FRAN BOLAGET, AR FORBJUDEN.

ERBJUDANDET RIKTAR SIG EJ TILL SADANA PERSONER VARS DELTAGANDE FORUTSATTER YTTERLIGARE
INVESTERINGSMEMORANDUM, REGISTRERINGS- ELLER ATGARDER AN DE SOM FOLJER AV SVENSK
RATT. INVESTERINGSMEMORANDUMET FAR INTE SPRIDAS TILL NAGOT LAND DAR SPRIDNING ELLER
ERBJUDANDET KRAVER ATGARD ENLIGT FOREGAENDE MENING ELLER STRIDER MOT REGLER | SADANT
LAND. DE VARDEPAPPER SOM HARMED ERBJUDS HAR INTE REGISTRERATS | ENLIGHET MED UNITED
STATES SECURITIES ACT FRAN 1933, | GALLANDE LYDELSE ("SECURITIES ACT") ELLER ANNAN VARDE-
PAPPERSLAG | AMERIKAS FORENTA STATER OCH FAR INTE OVERLATAS ELLER UTBJUDAS TILL FORSALJ-
NING | AMERIKAS FORENTA STATER ELLER TILL PERSONER MED HEMVIST DAR ELLER FOR SADAN PER-
SONS RAKNING ANNAT AN | SADANA UNDANTAGSFALL SOM INTE KRAVER REGISTRERING ENLIGT SE-
CURITIES ACT.

DETTA MEMORANDUM HAR UPPRATTATS AV STYRELSEN FOR STING NETWORKS AB OCH AR ENDAST
AVSETT FOR POTENTIELLA INVESTERARE | SAMBAND MED DETTA ERBJUDANDE. ALL INFORMATION |
DETTA MEMORANDUM BASERAS PA STYRELSENS UPPFATTNING OM MARKNADEN. BOLAGETS RADGI-
VARE HAR INTE DELTAGIT I, OCH FRISKRIVER SIG UTTRYCKLIGEN FRAN, ALLA SYNPUNKTER MED AVSE-
ENDE PA FORVANTAD MARKNADSSTORLEK, PRISSATINING AV BOLAGETS PRODUKTER ELLER TIDPUNK-
TEN FOR INTAKTER ELLER KOSTNADER SOM INGAR | DETTA MEMORANDUM. ALLA UTTALANDEN SOM
INTE AVSER HISTORISKA FAKTA | DETTA MEMORANDUM, INKLUSIVE OCH UTAN BEGRANSNING, DE UT-
TALANDEN SOM ROR BOLAGETS FINANSIELLA SITUATION, AFFARSSTRATEGI, PLANER OCH MAL FOR
DEN FRAMTIDA VERKSAMHETEN, MASTE BETRAKTAS SOM FRAMTIDSINRIKTAD INFORMATION. SADANA
UTTALANDEN OMFATTAR KANDA OCH OKANDA RISKER, OSAKERHET OCH ANDRA FAKTORER SOM
KAN LEDA TILL ATT BOLAGETS FAKTISKA OMSATTINING, LONSAMHET OCH POSITION SKILJER SIG MAR-
KANT FRAN INTAKTER, LONSAMHET OCH ANNAN POSITION SOM ANGES | ELLER FOLJER AV DENNA
FRAMTIDSINRIKTADE INFORMATION. DESSA UTTALANDEN BYGGER PA ANTAGANDEN OM BOLAGETS
NUVARANDE OCH FRAMTIDA STRATEGI, VERKSAMHET SAMT DEN MARKNAD OCH OMVARLD SOM
BOLAGET KOMMER ATT VERKA INOM | FRAMTIDEN. DENNA FRAMTIDSINRIKTADE INFORMATION SAMT
PROGNOSER ATERSPEGLAR ENDAST BOLAGETS UPPSKATTNINGAR OCH BEDOMNINGAR VID TIDPUNK-
TEN DA DETTA MEMORANDUM SKREVS. STYRELSEN ATAR SIG INTE HELLER ATT OFFENTLIGGORA UPP-
DATERINGAR ELLER REVIDERINGAR AV UTTALANDEN AVSEENDE FRAMTIDA FORHALLANDEN TILL
FOLJD AV NY INFORMATION ELLER DYLIKT SOM FRAMKOMMER EFTER TIDPUNKTEN FOR PUBLICERING-
EN AV DETTA MEMORANDUM.

2009-08-03 Investment Memorandum 2(21)



EN INVESTERING | VARDEPAPPER AR SPEKULATIV, INNEBAR EN HOG GRAD AV RISK OCH BETYDANDE
BEGRANSNINGAR FOR OVERFORING, OCH BOR OVERVAGAS ENDAST AV KVALIFICERADE INVESTE-
RARE SOM HAR MOJLIGHET ATT BARA DEN EKONOMISKA RISKEN FOR SINA INVESTERINGAR PA OBE-
STAMD TID OCH SOM HAR RAD ATT BARA UPP EN TOTAL FORLUST AV SINA INVESTERINGAR | VARDE-
PAPPER. SE “RISKFAKTORER” FOR ETT RESONEMANG KRING VISSA FAKTORER SOM BOR BEAKTAS |
SAMBAND MED KOP AV VARDEPAPPER.

DETTA MEMORANDUM UTGOR INTE ETT ERBJUDANDE ATT SALJA TILL, ELLER EN UPPMANING TILL AN-
BUD ATT KOPA FRAN, NAGON PERSON | ETT LAND ELLER EN JURISDIKTION DAR ETT SADANT ERBJU-
DANDE ELLER UPPMANANDE INTE AR TILLATET. INGA ATGARDER HAR VIDTAGITS AV BOLAGET SOM
SKULLE, ELLER AR AVSEDDA ATT, TILLATA ETT ALLMANT ERBJUDANDE AV AKTIERNA | NAGOT LAND
ELLER | NAGON JURISDIKTION DAR SADANA ATGARDER FOR DETTA ANDAMAL KRAVS. | ENLIGHET
MED DETTA FAR AKTIERNA INTE UTBJUDAS ELLER SALJAS, DIREKT ELLER INDIREKT, OCH INTE HELLER
DETTA MEMORANDUM ELLER NAGOT ANNAT INFORMATIONSMEMORANDUM, PROSPEKT, ANSOK-
NINGSFORMULAR, REKLAM ELLER INFORMATION FAR DISTRIBUERAS ELLER PUBLICERAS | NAGOT LAND
ELLER NAGON JURISDIKTION UTOM UNDER OMSTANDIGHETER SOM LEDER TILL ATT DET SKER | ENLIG-
HET MED TILLAMPLIGA LAGAR OCH FORORDNINGAR.
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Styrelsens sammanfattning
Historik

Sting Networks AB, ("Sting” eller "Bolaget”), etablerades i slutet av 2002. Bolaget levererar och
driftsétter kompletta kommunikationsidsningar till féretag och organisationer som énskar 6vergd
frdn traditionell telekommunikation till s.k. VolP-kommunikation, som baseras pd& den snabbt vaxan-
de fillgéngen till bredband och IP-teknologi.

Under féretagets etableringsfas under 2003-2004 utvecklade bolaget eft antal nya tjanster basera-
de pd denna nya teknik som innebdr avsevarda fordelar fér kunden i form av ldgre samtalskostna-
der, utdkad funktionalitet och férenklat underhdll jdmfért med de traditionella telekommunikations-
|6sningar som erbjuds av de storre telekomoperatérerna.

Bolaget valde en marknadsstrategi som byggde pd att olika partners kontrakterades med majlig-
het att under eget varumdarke sdlja Stings fjanster till de egna kunderna. Sting erbjoéd paketerade
I6sningar, installation och service medan partnern ansvarade for férsaliningen fill slutkunden.

Under 2005 kontrakterades ett antal partners pd den svenska marknaden och férsdliningen expan-
derade med god fillvaxt i afférsvolymen under bdde 2005 och 2006. Bolaget fick ocksé ett antal
kunder pd olika europeiska marknader som Tyskland, UK, Nederldnderna och Frankrike, vilket ledde
till ett dvergripande strategibeslut att snabbt expandera verksamheten internationellt och dra nytta
av den unika sdliférdel i marknaden som Bolaget uppndtt.

Genom en nyemission 2007 sGkrades kapital fér denna internationella expansion som skulle bygga
p& den hittills framgdngsrika strategin att arbeta genom valda partners.

Under 2007 utdkades organisationen kraftigt fér att sékra resurser f6r den internationella expansio-
nen och ndrvaron pd flera marknader krdvde en omfattande utdkning av supportavdelning och
avdelning for tekniskt stéd.

Under 2007 och 2008 utvecklades fortsatt den svenska verksamheten bra men framgdngarna pd
de olika europeiska marknaderna uteblev och under hésten 2008 fattades beslut om atft koncent-
rera verksamheten till de marknader ddr Bolaget uppndtt en kritisk kundvolym, som kunde férsvara
en fortsatt nérvaro. Dessa marknader var Sverige, Norge och Storbritannien.

Under hosten 2008 beslutade Bolaget ocksd att genomféra ett omfattande omstruktureringspro-
gram for aft anpassa fjanster, teknik och organisation fill de prioriterade marknaderna och darige-
nom sdkerstdlla en kostnadsstruktur som 1&g i linje med Bolagets férvéntade intdkter.

Ny strategi och omstrukturering av verksamheten

Bolaget har under varen 2009 férandrat sin tidigare marknadsstrategi dér kontrakterade partners
framgd&ngar var avgdrande till en mangkanalstrategi dar farre men storre partners ges mojlighet att
sdlja Stings tjianster under eget varumdarke samtidigt som Bolaget ocksd kan arbeta med egen for-
salining direkt fill slutkunder eller via &terforsdljare.

Denna marknadsstrategi gér Bolaget mindre kansligt f6r olika partners agerande och breddar sam-
tidigt Bolagets marknadsndrvaro pé viktiga tillvéxtmarknader.

Bolagets befintliga kunder utanfdr Sverige hanteras nu av den svenska organisationen och alla
utlandsanstallda befattningar har avvecklats.
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Bolaget har ocksd genomfért en omorganisation baserad pd denna nya marknadsstrategi, dar
Bolagefts tjanster férenklats och fortydligats for att underlGtta fér partners att sdlja fill egna kunder
och samtidigt minska behovet av tekniskt stdéd och driftssupport frén Bolaget. Den nya organisatio-
nen innebdr att antalet befattningar reducerats med ndra halften. Omstruktureringsprogrammet
avsags ge full effekt vid halvérsskiftet med maojlighet att n& 16nsamhet under juni-juli 2009, men Bo-
laget har under véren tvingats ompréva detta dd forsdliningen éven i Sverige och Norge mattats
p& grund av det globala allmdnna ekonomiska I&get och dérfér har den planerade tillvéxten i af-
farsvolym inte fullt ut kunnat bdéra kostnaderna fér omstruktureringen.

Utdver personalbesparingar och effektivisering av bolagets processer och rutiner har omstrukfure-
ringsprogrammet ocksd omfattat en éversyn av Bolagets kostnadsstruktur som lett till omférhandla-
de avtal med flera leverantérer av olika externa fjénster.

Omstruktureringsprogrammet berdknas innebdra Arliga besparingar pd ca 8 M SEK med full effekt
frén oktober 2009.

Nuldge

Marknaden for Bolagets tjnster vaxer fortfarande snabbt &dven om det i dagens konjunktur i férsta
hand dar privatpersoner som byter frdn traditionell telekommunikation till bredbandsbaserad IP-
telefoni. Foretagen vdljer av forstdeliga skdl att avvakta med nyinvesteringar i ddliga tider och sitter
dessutom vanligtvis fast i lGnga avtal med etablerade telekomoperatérer.

Bolagets forsalining utvecklas dock fortfarande positivt, frots den svaga allménekonomiska situatio-
nen i varlden beroende pd en hygglig volymtillvéxt hos befintliga kunder. Kontrakteringen av nya
kunder &r tillsvidare svag vilket till stor del kan tillskrivas det allm&nna ekonomiska ldget, dar kunder-
na ofta vdljer att avvakta med nya investeringar.

Bolagets operativa rérelseresultat med avdrag for kostnader fér omstruktureringsprogrammet visar
en mycket tydlig positiv frend under rdkenskapsdret 2008-2009 och denna utveckling kommer att
férstarkas nar omstruktureringsprogrammet ger full effekt under oktober 2009.

Bolagets senaste prognos innebdr dock att ytterligare ca 4 M SEK behdvs i kapitalférstarkning fér aft
s@kerstélla en fortsatt offensiv verksamhet fram till att kassaflédet blir positivt under fiGrde kvartalet
2009.

Med en ny afférsmodell, en ny ledningsgrupp och en bantad och marknadsanpassad organisation
med tydliga roller baserade pd tydliga afférsprocesser har Bolaget nu béttre mojligheter att bibe-
halla och utveckla sin starka marknadsposition.

Styrelsen @r dvertygad om att Bolaget nu ér val férberett for en fortsatt tillvéxt pd de valda mark-
naderna i Sverige, Norge och Storbritannien, men vill avvakta med ytterligare marknadsetablering-
ar fills dessa kan finansieras av Bolagets egna kapital utan ytterligare stoéd frén sina aktiedgare.

Styrelsen vill dock betona att bolagets nuvarande behov av extra kapital frdn sina aktiedgare &r
helt avgérande fér att sékra bolagets dverlevnad fram fill att omstruktureringsprogrammet ger full
effekt under fiGrde kvartalet 2009. Ett kapitaltillskott medfér ocksd att bolagets férhandlingsposition
med de presumtiva képare, ddr inledande kontakter tagits, kraftigt forbdattras. Styrelsen har redan
tidigare deklarerat att den évergripande mdisdttningen &r att arbeta mot en exit till sina aktiedga-
re under 2009-2010 antingen genom en notering eller genom en strukturaffdr.

Styrelsen vill med denna sammanfattning ge Bolagets aktiedgare bdsta mojliga information som
kan stédja den enskilde dgarens beslut att delta i den kommande nyemissionen.
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Sammanfattning av erbjudande

| syfte att sakerstdlla Bolagets behov av rorelsekapital fram till att Bolagets omstrukiureringsprogram
ger full effekt under fiagrde kvartalet 2009 beslutade styrelsen den 26 juni 2009 att genomfdra en
nyemission av hégst 4 000 000 aktier.

Ratt aft tfeckna de nyemitterade aktierna tillkommer Bolagets aktiedgare samt medlemmar i Bridge
globala investerarndtverk som idag inte &r aktiedgare i Bolaget. Vid &verteckning skall aktierna i
forsta hand fordelas mellan tecknarna i forhdllande till det antal aktier de férut dger och i andra
hand erbjudas sGdana medlemmar i Bridge globala investerarné&tverk som idag inte ér aktiedgare i
Bolaget.

Teckningsber&ttigade aktieGgare ar de som ar inférda i aktieboken den 31 juli 2009 (avstGmnings-
dag).

Teckningskursen har faststallts till 1 SEK per akfie.

Villkor och anvisningar for deltagande, mm

Villkor for erbjudandet i huvudsak:

Antal akfier i emissionen: H6gst 4 000 000
Teckningskurs: 1 SEK

Teckningspost: 2 000 aktier

Teckningsperiod: 3 augusti fill 21 augusti 2009
Tilldelning av aktier: 4 september 2009 (prelimindrt)

Anmdlan och betalning

Aktiedgare frédn Bridge globala investerarndtverk med sina aktier férvaltningsregistrerade hos Hin-
duja Bank (Switzerland) Ltd, vilka énskar delta i nyemissionen, ombeds ge sina instruktioner fill sitt
ombud Hinduja Bank samt i &vrigt félja de anvisningar for teckning som Sting Networks AB (publ.)
l&Gmnar. Detsamma gdller fér medlemmar i Bridge som dnnu inte &r aktfiedgare, men som énskar
teckna aktier i nyemissionen.

Ovriga aktiedgare som énskar teckna aktier ombeds ta kontakt med Sting Networks AB, verkstdl-
lande direktéren Leif Bengtsson.

Teckningsanmdlan med betalningsinstruktion finns att bestélla frédn Sting pd telefon 08-510 635 00
for icke medlemmar av Bridge globala investerarnatverk.

Redovisning av resultat

Redovisning av resultatet av erbjudandet kommer att meddelas pd Bolagets hemsida eller p& an-
nat Idmpligt satt efter teckningsperiodens utgdang.

Den slutliga férdelningen av aktierna kommer att beslutas av Sting Networks AB styrelse.
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Ovrig information
Bridge Global Invest(BZE) Ltd. avser att teckna aktier i Bolaget i enlighet med erbjudandet.

Vid eventuella avvikelser mellan detta investment memorandum och styrelsens beslutade villkor har
styrelsens villkor féretréde.

Detta investment memorandum har upprdttats i svenskt original med engelsk dversatining. | hdn-
delse av avvikelser mellan den svenska och den engelska versionen har den svenska versionen
féretrade.
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VD, Leif Bengtsson, har ordet

Jag kom till Sting i mars 2009 till befattningen som Férsaljningsdirektédr for att som
forsta uppgift se dver Bolagets erbjudanden, kundrelationer och férséljnings-
strategi. Jag kunde snabbt konstatera att bolagets tj@nster inte var fillrdckligt
val paketerade och darfér forsvarade fér kunderna att se mojliga férdelar med
de olika telekommunikationslésningarna. Bolagets organisation hade ocksd en
teknikkultur och saknade en kundorienterad strategi vilkket bland annat lett fill
att flera kontrakterade partners infe hade mdjlighet att utveckla affaren utan
ett omfattande stéd fréin Stings basorganisation. Efter att ha besokt Bolagets
storre kunder kunde jag relafivt snabbt identifiera ett antal problem och eft
férédndringsprogram initierades for att férenkla och fértydliga Bolagets fjanster
och samtidigt rikta marknadsféring och férsdliningsarbete mot sddana potentiella partners som
med egen kraft kunde utveckla slutkundsmarknaden och bidra till att Stings afférsvolym expande-
rade.

Vi arbetar darfér nu efter en modifierad affarsmodell dar vi mer strikt valier de partners som skall
arbeta mot egna slutkunder under eget varumdérke och darutdver arbetar Bolaget direkt eller ge-
nom aterférsdljare mot egna slutkunder dar vi bygger varumdarket STING.

Foréndringsprogrammet har resulterat i en helt ny organisation baserad pd tydliga afférsprocesser
och tydliga roller och befogenheter vilket lett till ett mycket effektivare arbete och férbattrade
kundrelationer.

I maj 2009 tillirddde jag befattningen som Bolagets verkstdllande direktér och ersatte darmed Ro-
bert Nilsson som tidigare deklarerat att han énskade ldmna Bolaget for annat arbete.

Jag ar fullstandigt évertygad om att Stings produkter har stora maéjligheter i den snabbt véxande
marknaden for bredbandsbaserad telekommunikation. Det stdéd jag kontinuerligt erndll frdn den av
Bridge ftillsatta resursgruppen innebar att jag kunde genomféra ett antal viktiga dtgérder med fullt
stod av sévdl styrelse som nyckelmedarbetare.

Vi har pé kort tid bantat organisationen kraftigt for att sdkerstalla en kostnadsnivd som ger Bolaget
ett positivt kassafléde under fiarde kvartalet 2009. Vi har vidare sett dver befintliga kundavtal och
leverantorsférbindelser och kunnat rensa upp fidigare oklara affdrsrelationer som bland annat lett
till att utest&dende kundfordringar minskat frédn ca 4,5 M SEK till ca 2,0 M SEK.

Vi har presenterat var nya afférsmodell och redovisat de &tgdrder som kontinuerligt vidtagits for
Bolagets I&dngivare, som ALMI och Danske Bank, och dessa har visat stor uppskattning for det arbe-
te som utforts pd kort tid for att sdkerstdlla Bolagets dverlevnad och skapa en grund for fortsaftt till-
vaxt.

Trots begrdnsade resurser har vi ocksd arbetat med att stabilisera den tekniska plattform som ar en
forutsattning for att vara partners skall kunna leverera och sist men inte minst utvecklat en ny mobil
applikation som tillfér Stings produktportfdlj en unik funktionalitet som rént stor uppskattning bland
vara storre kunder.

Bolagets affdrsvolym véxer stadigt med ca 5 procent per ménad till stor del beroende pd en 6kad
trafik hos vara befintliga kunder men vi ar nu férberedda for att under hdsten 2009 &ter mer aggres-
sivt borja bearbeta nya kundsegment ddr vér mobila applikation blir ett viktigt séliargument.
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Na&r vi under fiarde kvartalet kan skérda effekterna av det omstruktureringsprogram som genom-
forts kommer Bolaget att ha mycket goda mdjligheter att ta en betydande position p& marknaden
for bredbandsbaserade telekommunikationslésningar.

Med den omorganisation som genomfoérts har jag som verkstallande direktor ocksd tillgdng till en
kvalificerad ledningsgrupp som fullt ut backar upp Bolagets nya afférsmodell och de atgdrder som
vidtagits for att skapa en effektiv kundorienterad verksamhet.

De etablerade telekombolagen har hittills valt aft fortsGtta aft prioritera den fraditionella telekom-
munikationen via kopparn&t och digitala véxlar men kommer vid en viss tidpunkt att skifta fill en
aggressiv satsning p& utrulining av egna bredbandsbaserade tjénster. | detta Idge kommer Sting
med en upparbetad kundbas och en betydande affarsvolym att vara séval en konkurrent som eftt
uppkdpsalternativ. Till exempel tappade Telia Sonera ca 36 000 kunder under 2008 som IGmnade
fast telefoni och i stallet valde IP-telefoni hos ndgon av konkurrenterna.

Jag ar dérfér dvertygad om att Sting nu har alla férutsattningar att fortsatta tidigare planerad fill-
véxt men med ett fokus p& de marknader dér Bolaget idag har etablerat Ibnsamma kundrelatio-
ner. Vi kan senare 6vervdga ett intréde p& andra europeiska marknader och kommer dé att ha
helt andra férutsattningar att lyckas én tidigare.

Det ar ocksd darfér min férhoppning att Bolagets aktiedgare finner erbjudandet att teckna nya
aktier s& intressant att Bolagets fortsatta utveckling kan tryggas och skapa betydande varden for
bé&de Bolaget och dess aktiedigare ddr Bridge numera utgdr den nya majoritetsdgaren i Sting.

Kista den 2 augusti 2009

Leif Bengtsson

Verkstallande direktor
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Omvarld, marknad och tfrender

Utbyggnaden av bredband fortgdr i ett hdgt tempo och flera Idnder har nu mer trafik i sina bred-
bandsnat an i de traditionella kopparndten. Den digitala tekniken i bredbandsbaserad telekom-
munikation medfér uppenbara férdelar fér anvéndaren genom lagre priser, dkad funktionalitet och
infe minst integration av olika tjénster.

Utbyggnaden och tillgéngligheten till bredband &r alltséd en av de viktiga drivkrafterna for att ut-
veckla marknaden for IP-telefoni eller VolP.

Man kan ocksd notera att privatpersoner ér pionjérerna inom IP-telefoni och en férklaring ar att
man som privatperson latt kan byta operatdr och inte hindras av tidigare investeringar i egen tek-
nik. For féretagen ar férdelarna med IP-telefoni uppenbara men i tider med global finanskris och en
allmént osdker konjunktur ér det forstdeligt att man avvaktar med investeringar i ny teknik samtidigt
som man kanske ocks& har Idngsiktiga avtal med ndgon teleoperatér eller gjort egna investeringar
i véxlar och telekommunikationsndat.

Sammantaget @r dock alla oberoende analytiker &verens om att ett paradigmskifte kommer inom
de ndrmaste fem d&ren. Till exempel anger TeleGeography Research att IP-telefonimarknaden i Eu-
ropa kommer att omséatta ca 5 Billioner EUR redan ér 2010.

Precis som var fallet med genombrottet fér Infernet har de skandinaviska I&dnderna ratt infrastruktur
som underlattar dvergéngen till bredbandsbaserade tjdnster. Sverige och Norge hade lange varl-
dens hogsta penetration av bredband och PC - bé&da faktorerna viktiga for att driva marknaden.

Sveriges och Norges ndringsliv praglas ocksd av ett férndllandevis stort antal smd& och medelstora
foretag. Dessa foretag ar idealiska kunder for IP-telefoni d& investeringen ar férhallandevis liten och
féretaget kan vaxa utan att behdva goéra stora tilldggsinvesteringar.

Den stora frdgan dr ndr de etablerade telekomféretagen 6verger de investeringar som gjorts i de
traditionella telekommunikationsnéten och pd allvar bérjar rulla ut IP-baserade tjanster dver bred-
band. Vi ser visserligen redan idag kombinationserbjudanden mot privatmarknaden dér man er-
bjuder telefoni, television och Internet i ett paket men aktiviteterna mot néringslivet ar fortfarande
blygsamma.

Sting har darfér goda méjligheter att bygga en attraktiv position p& de marknader dér Bolaget nu
valt att fokusera och blir bdde en konkurrent att rékna med s&val som en attraktiv uppkdpskandi-
dat i en strukturaffar.
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Vision och affarsmodell

Stings vision &r att bli en ledande leverantér av bredbandsbaserad telekommunikation pd den
nordiska marknaden.

Sting utvecklar och marknadsfér kompletta 16sningar foér féretag och organisationer, dar 16sningar-
na skall vara flexibla, kostnadseffektiva och innovativa.

Sting marknadsfér sina erbjudanden dels mot valda partners som kontrakteras med mojlighet aft
sjalva sdlja Stings olika tjdnster till de egna slutkunderna under eget varumdarke. Exempel pd sddana
partners ar Carl Lamm, Alltele och Efftel i Sverige och NTE i Norge.

Sting stdller tre viktiga krav vid valet av partner;

e Foretaget skall ha en betydande egen kundbas att exploatera
e Foretaget skall ha finansiella resurser for egen marknadsforing och forsaljning
e Foretaget skall ha egen teknisk kompetens for att kunna ge support fill egna kunder

Sting arbetar sedan varen 2009 ocksd direkt mot de kundsegment av féretag som visat intresse for
en dvergdng fill IP-telefoni. Genom att skapa egna kundrelationer dkar vardet i varumdrket STING
och Bolaget f&r ocksé viktig I16pande information om fortsatta kundbehov och ddrmed idéer till en
|Ibpande produktutveckling.

For att forstérka marknadsndrvaron kommer ocksd fristdende aterférsdljare att kontrakteras pd de
marknader dér Bolaget inte férfogar éver egna sdljresurser.
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Mdl och strategi

Genom en koncentration till de geografiska marknader dér Bolaget etablerat Ibnsamma kundrela-
tioner, skall Bolagets afférsvolym véxa i takt med marknaden och med I&nsamhet.

Bolaget skall redan under férsta halvéret 2010 visa Iénsamhet efter avskrivningar och finansiella
kostnader.

Omstruktureringsprogrammet och den nya kundanpassade organisationen innebdr vasentligt IGgre
rorelsekostnader varfor bruttomarginalen successivt kommer att férbdttras frdn nuvarande ca 50 %
till ca 55 %.

| den konsolidering av marknaden som kommer aftt ske skall Bolaget vara ett attraktivt alternativ i
en strukturaffar, dér styrelsen redan har inledande kontakter med olika intressenter. Styrelsen har
ocksé vidtagit forberedelser fér en notering av Bolagets aktier men detta kan ske tidigast under
2010.

Bolagets dvergripande strategi ar att 6ka den egna bearbetningen av potentiella kunder och er-
bjuda enkla, tydliga och kostnadseffektiva 16sningar, dér kunden snabbt kan se férdelarna med ett
nyttjande av bredbandsbaserad telekommunikation.

Intaktsutvecklingen i form av trafikintdkter hos befintliga kunder sékras genom I&ngsiktiga avtal med
hdg service och genom att nya tilldggstiéinster kontinuerligt lanseras i takt med kundernas efterfrd-
gan.

Intéktsutvecklingen frén nya kunder skapas bdde genom trafikintdkter och genom férsdlining av
utrustning, installation och service&taganden.
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Organisation och ledning

Operativ organisation

Sting Networks AB, som &r moderbolag i koncernen, har sate i Kista norr om Stockholm och har to-
talt 12 medarbetare verksamma inom huvudprocesserna ledning, férsaljning, produkt och support.
Den totala organisationen har alltsé bantats med 10 befattningar jamfért med december 2008.

Organisationen i Stockholm ansvarar ocksé for stéd fill de kontrakterade partners Bolaget har i
Norge och UK.

Finance &

HR

Product & Delivery & Operation &
Marketing Support Development

Figur 1. Organisationsstruktur

Legal organisation
Verksamheten drivs legalt som en koncern med moderbolaget Sting Networks AB.

Verksamheten pd den norska marknaden redovisas inom det heldgda dotterbolaget Sting
Networks AS och verksamheten i UK redovisas inom det heldgda dotterbolaget Sting Networks LTD.

Sting Networks AB (publ.)

Org. nr: 556635-3594
Land: Sverige

Sting Networks AS Sting Networks LTD

Org. nr: 98610835 Org. nr: 6432443
Land : Norge Land : United Kingdom
Agande : 100% Agande : 100%

Figur 2. Legal bolagsstruktur
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Bolagets styrelse

Lennart Libeck - Styrelseordférande
Andra uppdrag:

Styrelseordférande for Program Board for Automotive Research. Styrelseordférande for
Stockholms Affarséinglar AB. Styrelseledamot KTH Executive School AB.

Tidigare styrelseuppdrag:

KK-Stiftelsen, IRECO Holding AB, Innovationsbron i Stockholm, SMHI, Song Networks Holding
AB, Celsius AB, Swedish Space Corporation och projektet Swedish Technology Foresight.

Tommy Ekstrom - Styrelseledamot
Grundare av Song Networks AB (tidigare Tele1 Europe, nu del av TDC) 1996.
Andra uppdrag:

Styrelseledamot Medhelp AB, Medin OY, Sting Network Support Services AB och Sting
Networks AS.

Tidigare styrelseuppdrag:
Song Networks Holding AB.

Viesturs Vucins — Styrelseledamot
Andra uppdrag:

Styrelseledamot fér AMT Advanced Multimedia Technology AB, Deutsche Breitband
Dienste GmbH, Teamup Management AB, Wireless MainGate AB (inklusive dotterbolaget
Wireless Maingate Nordic AB och iMEZ AB). Ledamot i Advisory board fér Ciena Ltd.

Tidigare styrelseuppdrag:

Easy2Tel AB, Operax AB och Xelerated Packet Devices AB. Styrelseordférande fér Marra-
tech AB och Song Networks Holding AB.

Fred Rosenthal - Styrelseledamot
Andra uppdrag:

Koordinerar arbetet i Advisory Board fér Bridge Group International Ltd. Agare och VD fér
En Liten Stund AB, Styrelseordférande i ett antal ideella féreningar. Medlem i
seniorndtverket Roslagsmentorer.

Tidigare uppdrag:

Olika foretagsledande befattningar inom Telia-koncernens affarsomréde fér informations-
och mediafjé@nster och styrelseuppdrag i olika Teliabolag, Styrelseuppdrag i 3L System
AB(publ), Thyssen Svenska AB, Blido Turist & Fritid AB.
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Riskfaktorer

En investering i Sting maste betraktas med relativt hdg risk. Investerare borde 1dmpligen utféra en
oberoende granskning innan de investerar i Bolaget. Utdver informationen som presenterats i detta
investment memorandum borde spekulanter noggrant évervéga nedanstdende riskfaktorer innan
investeringsbeslut fattas. Riskerna som omn&mns nedan &r inte de enda riskfaktorer som kan pé&ver-
ka Bolagets verksamhet eller vardet pd Bolagets aktier. Ytterligare risker, hittills ok&nda eller fér ndr-
varande ovidkommande for féretaget, kan komma att inverka negativet p& Bolagets verksamhet
och prospektet. Rent allmdént innebdr en investering i vardepapper i fillvéxtbolag som Sting en risk
som inte kan associeras med vardepapper i mer etablerade féretag med langre historia. Om nd-
gon av féliande risker skulle besannas, riskerar potentiella investerare att forlora hela vardet pd sin
investering i Bolagets vardepapper.

Affarsrisker

Sting etablerades 2002 och pd&bdrijade sin verksamhet i augusti 2003. Den finansiella historiken &r
darfér begransad. Foretagsledningen har ddremot mer an 30 ars erfarenhet av industriell utveckling
inom telekomindustrin. Sting &r beroende av anldggningar och utrustning som &gs och drivs av
tredjepart utanfér Bolagets kontroll, sésom bredbandsuppkopplingar och elférsérining. Avbrott eller
férlust av dessa kan orsaka avbroft i leveransen av VolP-fjanster fill kund och dérmed kan Bolagets
rykte och fillférlitighet péverkas. Detta kan orsaka negativa effekter pd bolagets omsattning och
vinst och kan dessutom leda fill férlust av kunder.

Produkfrisker

Telekomindustrin dér Bolaget verkar karaktériseras av snabba féréndringar i feknologi och stan-
dard, och foljaktligen sker det en kontinuerlig utveckling av nya produkter och tjé@nster. Bolaget ar
beroende av organisationens formdéga att utveckla och marknadsféra nya produkter och tidnster i
takt med den évriga marknaden. Det finns risker i samband med férmdgan att utveckla nya pro-
dukter och tjénster och att kommersialisera dessa pd ett framgdngsrikt sétt. Oférmdga att anpassa
verksamheten efter teknikskiften kan féra med sig att Bolagets produkter och tjanster blir fordldra-
de. Detta kan leda till inkomstbortfall och 6kade utvecklingskostnader.

Marknadsrisker

Marknaden fér VolP-tjanster @r relativt ny och omogen och dessutom skiljer sig VolP-tjansterna fran
traditionella telefonitj@nster. Det finns en risk att konsumenterna dr mindre intresserade av VolP-
teknologin och tar avstdnd frén den, vilket kan leda till begrénsat eller férsenat genombrott i mark-
naden for VolP-tjénster. SGdana reaktioner p& marknaden kommer att begrdnsa Bolagets férmdga
att vaxa.

Bolaget verkar i en mycket konkurrenskraftig telekomindustri. Darfér kommer bolaget hela tiden aft
utsattas for intensiv konkurrens frén olika operatdrer med alternativa tjdnster som traditionella tele-
fonibolag, kabelbolag, operatérer med tréddids kommunikation och leverantérer av alternativa
kommunikationslésningar. Flertalet av dessa konkurrenter ér avsevart stérre med betydande finan-
siella resurser j@mfért med Sting, och dessutom har de férdelen med en redan stor egen kundbas.
Bolagets framgdng &r framférallt beroende pd& dess formdaga att attrahera kunder frdn de existe-
rande telekombolagen.

Bolagets prissattning ar betydligt I&gre én priserna hos m&nga av konkurrenterna. Priserna pd tele-
komtjé@nster har dock minskat en hel del de senaste dren och vantas sjunka ytterligare. Det finns en
trend aftt kunder i 6kande omfattning byter operatdr pga. attraktiv prissattning pd tiénsterna, sé
Bolaget kan darfér tvingas minska sina priser. Detta kan leda fill att Bolaget tappar kunder och
dessutom, genom lagre marginaler, férs@mrat resultat och I6nsamhet.
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Finansiella risker

Bolagets strategi innebdr en betydande tillvéxt. Ytterligare investeringar kan behévas b&de for att
fullfélja den planerade fillvaxten och for att svara upp emot nya tekniska innovationer och konkur-
rens. Det finns ingen garanti att Bolaget kan h&dmta in ytterligare kapital med férdelaktiga villkor
eller kapital éver huvud taget. Oférméga att hdmta in ytterligare kapital kan ha en negativ inver-
kan pd& Bolagets verksamhet, finansiella fillstdnd, 16nsamhet och férmdaga att nd uppsatta mal av-
seende fillvéxt och Ibnsamhet.

Aktiens osdkerhet och likviditet

Bolagets aktier dr fér ndrvarande inte noterade pd en officiell bérsmarknad, och likviditeten i aktien
ar darfér begrénsad. Av denna anledning innebdr en investering i Sting en hogre risk dn en inve-
stering i ett bolag som &r noterat p& en officiell bérsmarknad.

Framtidsinriktad information

Detta investment memorandum innehdller framtidsinriktade uttalanden. Alla uttalanden som inte
gdller historiska fakta i detta investment memorandum, inkluderat utan begrdnsning, de uttalanden
som gjorts om Bolagets finansiella situation, afférsstrategi, planer och mal fér framtida verksamhe-
ter, ar att betrakta som framtidsinriktade uttalanden. S&dana uttalanden berér kédnda och okénda
risker, osdkerhet och andra faktorer som kan orsaka att Bolagets faktiska omsdattning, 16nsamhet
och andra vésentliga vardeskapande atgdrder kan skilja sig markant frén omsattning, Idnsamhet
och andra véasentliga vardeskapande atgdrder uttryckta eller underforstddda i dessa framtidsinrik-
tade uttalanden. Dessa uttalanden dr grundade pd flera antaganden om Bolagets nuvarande
och framtida afférsstrategier och den omgivning som Bolaget agerar inom i framtiden.

Dessa framtidsinriktade uttalanden speglar bara Bolagets uppfattningar och beddmningar i nulé-
get ndr detfta investment memorandum skrivs. Bolaget avsdger sig uttryckligen frdn ansvar och
skyldighet att uppdatera eller revidera ndgon framtidsinriktad information i detta memorandum
pga. kommande hd&ndelser, &ndrade forutsattningar eller férandringar i Bolagets forvéntningar
med avseende pd omstandigheter som legat till grund fér uttalandet.

Verksamheftskritiska avtal

Sting Networks ar inte beroende av ndgon leverantor for att driva sin verksamhet. Det finns alterna-
tiva hdard- och mjukvaror fér alla Stings nuvarande leverantorer. Trafikdelningsavtal med nétverks-
bolagen som tidigare var statligt dgda, ari de flesta fall inte konkurrensutsatta, men dessa bolag ér
lagligen bundna att filhandahdélla naten for telekomoperatérer.

Kunder

Stings kunder &r for ndrvarande en varierande och ganska stor grupp. Den storsta kunden svarade
for 14 procent av Stings totala omsattning de férsta nio ménaderna av 2006. Under samma period
svarade de 10 storsta kunderna for 57 procent av den totala omséttningen.
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Finansiell information

Notera att Bolaget har brutet rdkenskapsdr omfattande perioden 1 maj — 30 april. Vid bolagsstam-
ma den 7 maj 2009 beslutades dock att bolaget frdn och med 1 januari 2010 skall dvergd till raken-
skapsdr sammanfallande med kalenderdr.

Bolagets prelimindra bokslut for rékenskapsdret 2008/2009 har uppréattats i SEK.

Moderbolagets resultatrakning

Resultatrakning (SEK) 2004/2005 2005/2006 2006/2007 2007/2008 2008/2009

Totala Intdkier 7 057 421 22 247 836 23 807 107 31 421 266 30 285 482
Kostnad sélda varor -1718376  -11 123131 -9 446 992  -13144767 -13 680 391
Bruttovinst 5339 045 11124704 14360124 18 276 490 16 605 091
Bruttomarginal 76% 50% 60% 58% 53%
Rérelsens kostnader -3127954  -11559 138  -16431 651  -32 542 829 -9 415 384
EBITDA 2211082 -434 433 -2071536 -14266 339 -7 189 707
Avskrivningar -106 251 -1 471 853 -3 279 432 -5 577 316 -3790 104
Omstruktureringskostnader 0 0 0 0 -6 184 893
EBIT 2104 840 -1 906 286 -5350 968 -19843 655 -17 164704
Finansnetto -1 329 474 -198 039 -655 279 -662 667 -7 406 009
Resultat efter finansnetto (EBT) 775 367 -2104 316 -6 006 248 -20 506 322  -24 570713

Tabell 1: Sting Nefworks — Moderbolagets resultatrékning

Kommentarer gdllande den ekonomiska utvecklingen

Moderbolagets rorelseresultat rdkenskapsdret 2008/2009 med justering fér omstrukturerings-
kostnader har som synes kraftigt forodttrats frén ca 14,3 M SEK till ca 7,2 M SEK negativt.

Med den bantade organisationen och bdattre processer kommer bolagets bruttomarginal att for-
battras ytterligare och innevarande prognos indikerar att Bolaget kommer att ha ett positivt kassa-
fldde frdn och med december 2009.

Intékterna fr&n verksamheterna i Norge och UK &r inte inkluderade i moderbolagets resultat varfor
koncernens intékter skall 6kas med ytterligare ca 2,1 M SEK.

Kostnaderna for verksamheterna i Norge och UK dr inkluderade i moderbolagets resultat eftersom
dessa verksamheter skdts av den svenska organisationen.
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Moderbolagets balansrdkning

2009-08-03

Balansrakning (SEK)

Omsattningstillgangar

2007-04-30 2008-04-30 2009-04-30

Kassa och bank 38 536 465 4882 828 979 666

Kundfordringar 4015782 4917123 4 670 925

Interima kostnader och intakter 1974761 3144 260 1921 628

Ovriga omséattningstillg&ngar 1 320 257 3031 567 1170534
Summa omsattningstillgangar 45 847 265 15975778 8 742 753
Anlaggningstillgangar

Anlaggningstillgéngar 12 154 068 27 100 208 20128218
Summa anldggningstillgangar 12 154 068 27 100 208 20128 218
Summa fillgangar 58 001333 43075986 28870971
Korffristiga skulder

Leverantdrsskulder 2 532096 3038788 4428 819

Skulder till kreditinstitut 2237 064 2 143 426 2298 982

Interima kostnader och intékter 1 344 542 2597 114 3964352

Ovriga kortfristiga skulder 1699 750 2 521 046 4088 559
Summa korffristiga skulder 7 813 452 10 300 374 14 780 712
Langfristiga skulder

Skulder till kreditinstitut 1294119 911749 491 164

LAn fr&n aktiedgare 3180000 3180 000 4180 000

Ovriga langfristiga skulder
Summa langfristiga skulder 4474119 5016 202 4671164
Summa skulder 12 287 571 15316 576 19 451 876
Eget kapital 41 995 762 24 041 410 9513 993
Stallda sakerheter

Féretagsinteckningar 4 000 000 4 000 000 4 000 000

Beldnade kundfordringar 1871 403 1 661 506 1 828 394
Ansvarsforbindelser Inga Inga Inga

Tabell 2: Sting Networks — Moderbolagets balansrdkning
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Ekonomisk plan

Den ekonomiska planen baseras pd aktuella prognoser och uppskattningar gdllande féretagets
fortsatta utveckling.

Sammanstdllning (SEK) 2009 (8 man) 2009 (12 man)

Nettooms&ttning 15958 28 870 40 867 54 353
Kostnader sélda varor -8 546 -14 402 -19129 -24 910
Bruttovinst 7412 14 378 21738 29 443
Bruttomarginal 46% 50% 53% 54%
Rorelsens kostnader -12 036 -17 243 -19 027 -21 067
EBITDA -4 624 -2 865 2711 8376

Tabell 3: Sting Networks — Ekonomisk plan 2009-2011

Aktiekapital och agarstruktur

Stings aktiekapital ar fordelat pd 16 296 000 stycken aktier med samma dgarandel och réstandel.

Aktiedagare Antal aktier Agarandel
Hinduja Bank (Switzerland) Ltd 13435816 82,45%
Svenska Handelsbanken AB(Publ) (forvaltare) 2 657 334 16,31%
Kjell Backudd 200 000 1,23%
SEB (férvaltare) 1150 0.01%
Swedbank (férvaltare) 500 0.00%
Annelie Jormelius 400 0.00%
Anita Litzell 400 0.00%
Martin Olof Randén 400 0.00%
Summa 16 296 000 100 %

Tabell 4: Aktiekapital och agarstruktur fére emission
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Sting Networks AB (publ.)

Isafjordsgatan 32B
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www stingnetworks.com




