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Viktig information

INFORMATION TILL INVESTERARE

Detta prospekt ("Prospektet”) har upprattats med anledning av erbjudandet till allmanheten i Sverige och anstkan om upptagande till handel pé Nasdaq Stockholm av aktierna i Eltel AB (ett svenskt publikt
aktiebolag) ("Erbjudandet”). "Eltel”, "Bolaget” eller "Koncernen™ avser, beroende pa sammanhanget, Eltel AB, koncernen i vilken Eltel AB &r moderbolag eller ett dotterbolag i Koncernen. Begreppet
"Huvudagarna” avser 3i Europartners Va LP, 3i Europartners Vb LP och 3i Group plc, tillsammans benamnda "3i Aktiedgarna”, och BNP Paribas S.A. Niederlassung Deutschland ("BNP”). Begreppet
"Séljande Aktieagare” avser alla aktiedgare som kommer att sélja aktier i Erbjudandet. Begreppet "Joint Global Coordinators” avser BNP Paribas ("BNP Paribas”), Morgan Stanley & Co. International plc
("Morgan Stanley”) och SEB Corporate Finance, Skandinaviska Enskilda Banken AB ("SEB"”), i egenskap av joint global coordinators och joint bookrunners, begreppet "Co-Lead Manager” avser Pohjola
Bank plc ("Pohjola”) och begreppet "Managers” avser Joint Global Coordinators och Co-Lead Manager. Fér fler definierade termer, se avsnitt "Definitioner”.

Belopp som anges i Prospektet har i vissa fall avrundats och darfor summerar tabellerna i Prospektet inte alltid nddvandigtvis exakt. Samtliga finansiella belopp presenteras i euro om inget annat anges.
Medan Bolagets reviderade rakenskaper &r denominerade i euro, har vissa andra belopp i Prospektet omvandlats frén svenska kronor till euro, sésom nettolikviden fran Erbjudandet samt juridiska kostna-
der héanférliga till Sverige som uppstétt i samband med Erbjudandet. | samtliga fall d& belopp i kronor omvandiats till euro har véxelkursen kronor 9,4410 = 1,00 euro anvants.

Om inget annat anges héri, har ingen finansiell information i Prospektet reviderats eller granskats av Bolagets revisor. Daremot, nér utvald finansiell information i finansiella rapporter som har reviderats
eller granskats av Bolagets revisor och vilka ar inkluderade i Prospektet ocksa ar inkluderad i texten i Prospektet, ar det inte specifikt angett i texten att sadan information har reviderats eller granskats av
Bolagets revisor.

Erbjudandet riktar sig inte till allmanheten i andra lander &n Sverige. Erbjudandet riktar sig inte heller till personer vars deltagande forutsétter ytterligare prospekt, registrerings- eller andra atgérder annat
an de som foljer av svensk lag. Prospektet, anmélningssedeln och/eller andra dokument hanférliga till Erbjudandet far inte spridas i nagot land dér Erbjudandet forutsatter &tgarder som beskrivits ovan eller
strider mot reglerna i dessa lander. Ingen &tgard har vidtagits eller kommer att vidtas i ndgon annan jurisdiktion &n Sverige som skulle tillata ett erbjudande av aktier till allmanheten, innehav av aktier, sprid-
ning av Prospektet eller annan information hanforlig till Erbjudandet, Bolaget eller aktierna i en jurisdiktion dar atgard for det andamalet ar nédvandig. Anmalan att forvarva aktier i strid mot det ovanstéende
kan komma att anses ogiltig. Personer som mottar exemplar av Prospektet dr dlagda, av Bolaget och Managers, att informera sig om, och félja, sédana restriktioner. Varken Bolaget, Huvudégarna eller
nagon av Managers tar nagot juridiskt ansvar for nagra Gvertradelser av sddana restriktioner, oavsett om sédana évertradelser begés av en potentiell investerare eller ndgon annan.

Managers agerar for Huvudagarna och Bolaget och ingen annan i forhallande till Erbjudandet. Managers ansvarar inte gentemot ndgon annan an Saljande Aktieagare och Bolaget for det skydd som
erbjudits klienter till Managers eller for radgivning i férhallande till Erbjudandet.

Aktierna i Erbjudandet har inte blivit rekommenderade av nagon amerikansk federal eller delstatlig myndighet. Vidare har ingen sddan myndighet bekréftat riktigheten i eller bedémt lampligheten av
Prospektet. Varje pastdende om motsatsen &r en brottslig handling i USA. Aktierna i Erbjudandet har inte blivit registrerade och kommer inte att bli registrerade i enlighet med den vid var tid gallande United
States Securities Act fran 1933 ("Securities Act”) eller nagon delstatlig vardepapperslag. Aktierna i Erbjudandet erbjuds och séljs i USA endast till kvalificerade institutionella investerare, definierade i
Rule 144A i Securities Act ("Rule 144A"), i forlitan pa Rule 144A i Securities Act, och erbjuds och séljs utanfor USA i dverensstammelse med Regulation S i Securities Act ("Regulation S”).

Potentiella investerare &r harmed underréttade om att séljarna av aktierna i Erbjudandet kan komma att férlita sig pa undantaget frén registreringskraven i avsnitt 5 i Securities Act sésom féreskrivs i Rule
144A. Aktierna i Erbjudandet far inte erbjudas, séljas, pantséattas eller pa nagot annat satt 6verforas inom USA annat &n med tillampning av ett undantag frén, eller genom en transaktion som inte omfattas
av, registreringskraven i Securities Act, samt i dverensstammelse med eventuell tilamplig delstatlig vardepapperslag. | USA tillhandahalls Prospektet pa konfidentiell basis uteslutande i syfte att mojliggéra
for potentiella investerare att Gvervaga att forvéarva de specifika vardepapper som beskrivs héri. Informationen i Prospektet har tillhandahéllits av Bolaget och andra kallor som identifieras hari. Spridning av
Prospektet till andra personer &n sddana som angivits av Managers eller representanter fér dessa, och personer som har utsetts for att ge réad till sédana mottagare rérande Prospektet, ar férbjudet, och
réjande av innehéllet i Prospektet utan féregéende skriftligt medgivande fran Bolaget &r férbjudet. Méngfaldigande och spridning av Prospektet i dess helhet eller del darav, i USA, saval som réjande av
dess innehall, &r forbjudet. Prospektet ar personligt for varje mottagare av Erbjudandet och utgér inte ett erbjudande till ndgon annan person eller till allmanheten i USA att forvarva aktier i Erbjudandet.

Erbjudandet och Prospektet regleras av svensk ratt. Tvister i anledning av Erbjudandet eller Prospektet ska avgdras exklusivt av svensk domstol.

Ingen utfastelse eller garanti, uttrycklig eller underférstadd, léamnas av Managers eller, férutom vad som féljer av tillampliga lagar och regler, ndgon annan betréffande riktigheten eller fullstandigheten av
nagon information | Prospektet. Vid fattande av ett investeringsbeslut méste investerare férlita sig pa deras egen bedémning av Eltel och villkoren i Erbjudandet, inklusive férdelarna och riskerna som foljer
darav. Ingen person &r eller har blivit godkénd att ge ndgon information eller Iamna nagon utfastelse med anledning av Erbjudandet eller forséliningen av aktierna i Erbjudandet annat &n de som framgér av
Prospektet och, om given eller lamnad, s&dan information eller utfastelse far inte forlitas pa som om den har godkénts av Bolaget, Huvudagarna eller Managers och ingen av dem accepterar nagot ansvar
betraffande nagon sédan information eller utféstelse.

Varken offentliggérandet av Prospektet eller nagon férsaljning gjord harunder ska, under nagra omstandigheter, ges en innebdrd av att ingen forandring i Bolagets angelagenheter skett sedan dagen for
Prospektet eller att informationen som finns héri &r korrekt vid nagon tidpunkt efter detta datum. Vid férandringar av informationen i Prospektet som kan péaverka varderingen av aktierna i Erbjudandet
under perioden fran dagen for offentliggérandet till den forsta dagen for handel, kommer s&ddana &ndringar att tillkdnnages i enlighet med bestammelserna i 2 kap. 34 § i lagen (1991:980) om handel med
finansiella instrument ("Lagen om handel med finansiella instrument”), som bland annat reglerar offentliggérandet av tillaggsprospekt.

Den svensksprakiga versionen av Prospektet har godkants och registrerats av Finansinspektionen i enlighet med bestammelserna i 2 kap. 25 - 26 §§ Lagen om handel med finansiella instrument.
Godkannande och registrering innebér inte att Finansinspektionen garanterar att sakuppgifterna i Prospektet &r riktiga eller fullstandiga.

Vissa delar som ingér i den svensksprakiga versionen av Prospektet har utelamnats i den engelsksprékiga versionen av Prospektet. | handelse av att versionerna inte dverensstammer, forutom vad géller
dessa utelamnanden, ska den svensksprakiga versionen &ga foretrade.

Om inget annat anges har det, vid berdkning av dgarandelar i Prospektet, antagits att Erbjudandet kommer att bli fulltecknat och att Overtilldelningsoptionen, s&som beskriven i Prospektet, kommer att
utnyttjas till fullo, och att den nuvarande agarstrukturen i Bolaget, inklusive aktieagarlan, preferensaktier och stamaktier, har omvandlats till en aktiestruktur med endast ett aktieslag baserat pa ett anta-
gande om att priset i Erbjudandet ("priset i Erbjudandet”) motsvarar mittpunkten i prisintervallet for Erbjudandet. For ytterligare information, se avsnitt "Aktiekapital och &garférhallanden — Avveckling av
tidigare &garstruktur”.

STABILISERING

| samband med Erbjudandet kan Joint Global Coordinators komma att delta i transaktioner som stabiliserar, vidmakthaller eller pa annat satt paverkar priset pa aktierna i upp till 30 dagar fran dagen for
offentliggérandet av priset i Erbjudandet. Mer specifikt har Managers, Huvudaktiedgarna och Bolaget Gverenskommit att stabiliseringsmanagern pa uppdrag av Managers kan 6vertilldela aktier eller utfora
transaktioner i syfte att stédja aktiernas marknadspris pa en hdgre niva &n som annars skulle kunna rada. Stabiliseringsmanagern kommer att framgé av det prisséttningspressmeddelande som férvéntas
att publiceras den 6 februari 2015. Stabiliseringsmanagern och dess representanter ar inte skyldiga att delta i ndgra av dessa atgérder och det finns darfor inte ndgon garanti for att dessa atgéarder kommer
att vidtas; om de vidtas kan stabiliseringsmanagern eller dess representanter avbryta ndgon av dessa aktiviteter nar som helst och de méste avslutas vid slutet av 30-dagarsperioden som omnamns ovan.
Forutom vad som krévs enligt lagar och regler har stabiliseringsmanagern inte for avsikt att offentliggéra omfattningen av ndgra stabiliseringstransaktioner. Se avsnittet "Legala fragor och kompletterande
information — Distributionsplan” for ytterligare information.

FRAMATRIKTADE UTTALANDEN

Prospektet innehaller vissa framétriktade uttalanden som aterspeglar Bolagets syn pa framtida handelser samt forvantade finansiella och operationella resultat. Framatriktade uttalanden i allmanhet &r alla

uttalanden i Prospektet som inte hanfor sig till historiska fakta och handelser, samt andra uttalanden &n uttalanden om historiska fakta eller nuvarande fakta eller férhallanden. Framatriktade uttalanden kan

kénnas igen pa orden "tror”, "vanta sig”, "avser”, "amnar”, "uppskattar”, "férvantar”, "antar”, *forutser”, "kan”, "kommer”, "ska”, "bor”, "enligt uppskattning”, "anser”, "far”, "planerar”, "potentiell”, "berak-
ar”, "savitt ar kant” eller i varje enskilt fall, deras negation, eller liknande uttryck lampliga for att identifiera information som hanfor sig till framtida handelser. Andra framatriktade uttalanden kan kannas igen

pa sammanhanget i vilket de anvands.

Framatriktade uttalanden forekommer pa ett antal stéllen i Prospektet och omfattar bland annat uttalanden i avsnitten rubricerade "Sammanfattning”, "Riskfaktorer”, "Utdelning och utdelningspolicy”,
"Operationell och finansiell 6versikt”, "Marknadséversikt” och "Verksamhetsbeskrivning” samt omfattar, bland annat, uttalanden avseende Bolagets strategi, framtids- och tillvaxtutsikter; Bolagets operatio-
nella och finansiella mal och utdelningspolicy; Bolagets likviditet, kapitaltillgdngar och anlaggningskostnader; Bolagets planerade investeringar; forvantningar om framtida 6kad efterfragan pa Koncernens
tjanster; allmanna ekonomiska trender och trender i Infranetbranschen; péverkan av lagstiftning p& Bolaget eller dess verksamhet; den konkurrensutsatta miljon i vilkken Bolaget bedriver sin verksamhet;
och utgangen i réttsliga forfaranden.

Aven om Bolaget anser att férvantningarna som &terspeglas i dessa framatriktade uttalanden &r rimliga kan det inte Iamna ndgra garantier om att sddana uttalanden kommer materialiseras eller visa sig
vara korrekta. Eftersom dessa uttalanden &r baserade pé antaganden eller uppskattningar och ar foremal for risker och osékerheter skulle de faktiska resultaten eller utfallen kunna avvika véasentligt fran de
som angetts i de framatriktade uttalandena som ett resultat av flera faktorer, inklusive:

brist p& outsourcing av tekniska tjanster i branscher i vilka Koncernen bedriver verksamhet;
misslyckande av Koncernen att efterleva tillampliga regelverk;

avsevéarda ekonomiska storningar;

forlust av marknadsandelar eller oférmaga att vaxa som ett resultat av konkurrenstryck;
oférméaga att vinna konkurrensutsatta budgivningar;

misslyckande att anpassa sig efter snabbt féréndrade marknadsférutséttningar och kundkrav;
bristande efterlevnad av konkurrensrattsliga lagar;

skada som ett resultat av handlingar utféra av Koncernens anstallda eller underentreprenérer;
misslyckande att framgangsrikt implementera Koncernens forvarvsstrategi;

negativa utfall av rattstvister, forvaltningsrattsliga processer eller skilieférfaranden;

risker associerade med att bedriva verksamhet i vissa lander i Afrika, Sydostasien eller i andra Iander;
ineffektiv eller misslyckad projektledning och/eller prognostisering;

forlust av omsattning frdn kunder som Koncernen ar sarskilt beroende av;

misslyckande av Koncernen att erhélla nddvandig finansiering; och

andra faktorer identifierade eller diskuterade under avsnittet "Riskfaktorer”.

Bolaget fransager sig uttryckligen alla skyldigheter och &taganden att uppdatera dessa framatriktade uttalanden for att spegla eventuella &ndringar i dess forvantningar eller nagon férandring av handelser,
villkor eller omsténdigheter pé vilka sddana uttalanden &r baserade, om inte sadan skyldighet foljer av lag eller Nasdag Stockholms regelverk for emittenter. Majliga framtida investerare &r séledes varnade
att inte fasta éverdriven tillit till nagra av de framatriktade uttalandena hari.

BRANSCH- OCH MARKNADSINFORMATION

Information tillgangliggjord i Prospektet om marknadsklimat, marknadsutveckling, tillvaxttakt, marknadstrender och om konkurrenssituationen pa marknaderna och i regionerna dér Bolaget bedriver
verksamhet, &r baserad pa data, statistisk information och rapporter frén tredje part och/eller uppréattade av Bolaget baserat p& Bolagets egen information och information i sddana tredjepartsrapporter.
Bolaget har sérskilt hamtat information om marknadsstorlek, marknadsutsikter och marknadstillvaxt fran en marknadsundersékningsrapport som Bolaget bestéllt fran PwC.

Aven om Bolaget korrekt atergivit sddan tredjepartsinformation, har varken Bolaget eller Managers sjalvstandigt verifierat riktigheten av s&dan information, marknadsdata eller annan information pa vilken
tredje parter har baserat deras studier. Savitt Bolaget kanner till och kan ta reda pé fran informationen publicerad av dessa tredje parter, har inga fakta utelamnats som skulle géra den atergivna informa-
tionen felaktig eller missvisande. Marknadsundersokningar baseras ofta pa information och antaganden som kanske inte &r exakt eller &ndamalsenlig och deras metodik &r till sin natur framétriktad och
spekulativ.

Prospektet innehaller ocksa uppskattningar av marknadsdata och information hérledd darifran och som inte kan samlas in fran publikationer av marknadsundersokningsinstitutioner eller nagra andra
oberoende kallor. Sadan information har tagits fram av Bolaget baserat pa tredjepartskéllor och Bolagets egna interna uppskattningar, innefattande marknadsstudier som Bolaget bestallt. | manga fall finns
det inte ndgon publikt tillgénglig information om s&ddana marknadsdata fran exempelvis branschorganisationer, myndigheter eller andra organisationer och institutioner. Bolaget anser att dess
uppskattningar av marknadsdata och information harledd dérifrén ar anvandbara for att ge investerare en béttre forstaelse av saval branschen i vilken Bolaget verkar som dess position inom branschen.
Aven om Bolaget anser att dess interna marknadsobservationer &r tillforlitliga, har inte Bolagets egna uppskattningar granskats eller verifierats av nagra externa parter. Aven om Bolaget inte &r medvetet
om négra felaktigheter betraffande branschen eller liknande data presenterad héri, innefattar uttalanden om branschen eller liknande data risker och osékerheter och kan komma att &ndras beroende pa
olika faktorer, inklusive de som diskuterats under rubriken "Riskfaktorer” i detta Prospekt.

VIKTIG INFORMATION OM FORSALJNING AV AKTIER
Vénligen se avsnittet "Villkor och anvisningar — Bérsnotering”.
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Antal aktier som erbjuds

Erbjudandet omfattar hdgst 33 942 758 aktier, vid antagandet
att priset i Erbjudandet motsvarar mittpunkten i prisintervallet.
Huvudagarna har forbehallit sig ratten att utoka Erbjudandet
genom att salja ytterligare hogst 7 455 797 befintliga aktier.
Huvudagarna har utfardat en option till Managers att forvarva
ytterligare hogst 6 209 783 aktier fran Huvudagarna for att
tacka eventuell dvertilldelning i samband med Erbjudandet, vid
antagandet att priset i Erbjudandet motsvarar mittpunkten i
prisintervallet och att Erbjudandet utdkas till fullo.

Prisintervall och slutligt pris pa aktierna i Erbjudandet

Priset pa aktierna i Erbjudandet forvantas faststéllas inom
intervallet 55 — 70 kronor per aktie. Det slutliga priset i
Erbjudandet kommer att faststallas genom anbudsférfarande.
Det slutliga priset i Erbjudandet forvantas offentliggéras genom
pressmeddelande den 6 februari 2015.
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Sammanfattning

Sammanfattning

Sammanfattningen bestéar av informationskrav uppstallda i punkter ("Punkter”). Punkterna &r numrerade
iavsnitten A—E (A.1-E.7).

Denna sammanfattning innehéller alla de Punkter som kravs i en sammanfattning for aktuell typ av
vardepapper och emittent. Eftersom vissa Punkter inte ar tilldmpliga kan det dock finnas luckor i
Punkternas numrering.

Aven om det kravs att en Punkt inkluderas i sammanfattningen fér aktuella vardepapper och
emittent, &r det mojligt att ingen relevant information kan ges rérande Punkten. | sddant fall finns en
kort beskrivning av Punkten i sammanfattningen tillsammans med angivelsen “gj tillamplig”.

AA Introduktion Denna sammanfattning bor [asas som en introduktion till Prospektet. Varje beslut om att investera i
: och varningar vérdepapperen ska baseras pé en beddmning av Prospektet i dess helhet fran investerarens sida.  :
: - Om yrkande avseende information i Prospektet anférs vid domstol, kan den investerare som ar

kérande i enlighet med medlemsstaternas nationella lagstiftning bli tvungen att svara for kostna-  :
: derna for Gversattning av Prospektet innan de rattsliga forfarandena inleds. Civilrattsligt ansvar kan :
endast alaggas de personer som lagt fram sammanfattningen, inklusive Gverséttningar dérav, men
: endast om sammanfattningen é&r vilseledande, felaktig eller oférenlig med de andra delarna av :
Prospektet eller om den inte, Iast tillsammans med andra delar av Prospektet, ger nyckelinforma-
: tion for att hjélpa investerare nar de dvervéger att investera i sédana vardepapper.

A2 Finansiella ' Ej tillamplig. Finansiella mellanhander har inte ratt att anvanda Prospektet for efterfoljande ater-
: i mellanhdnder - férsaljning eller slutlig placering av vérdepapper.

: B.1 : Firmaoch handels- Eltel AB, organisationsnummer 556728-6652. Kortnamnet pa Nasdaq Stockholm for Bolagets

: beteckning : aktie &r ELTEL.

B.2 Séte, bolagsform, Emittenten &r ett svenskt publikt aktiebolag med séte i Bromma, bildat i Sverige enligt svensk ratt
. lagstiftning och - och bedriver verksamhet enligt svensk ratt. Bolagets associationsform regleras av aktiebolags-
¢ land : lagen (2005:551).

: B.3 : Nuvarande ¢ Eltel AB &r en ledande europeisk leverantor av tekniska tjdnster till Infranetbranschen, som bestér
: huvudsaklig : av foretag som &ger och driver kritiska infrastrukturnat inom omradena Power, Communication
verksamhet och Transport & Defence. Eltel &r framst verksamt i Norden och Baltikum, Polen, Tyskland,

¢ Storbritannien samt Afrika. Eltel tilhandahaller ett brett och integrerat utbud av tjanster, som
stracker sig fran planering och genomférande av projekt till installationstjanster och tjanster som

¢ ror drift och underhall.

: Eltel fokuserar pa marknader som erbjuder icke-cyklisk och langsiktig strukturell tillvaxt, en

: kraftfull och skalbar afférsservicemodell, en lojal och véxande kundbas, en diversifierad :
. kontraktsportfolj samt en plattform for vardeskapande genom tillvéxt som drivs av selektiva forvary :
och fusioner samt ett stabilt kassaflode. Pa grund av dessa viktiga styrkor har Eltel blivit en :
ledande leverantor av tekniska tjanster till Infranetbranschen.

: Eltels strategiska prioriteringar for fortsatt I6nsam tillvaxt innefattar organisk tillvaxt genom att

. behdlla ledarskapet pa kdrnmarknaderna, fokusera p& segment med hég tillvéxt samt stérka

: tjansteplattformen. Vidare innefattar de strategiska prioriteringarna tillvaxt genom selektiva forvarv
och outsourcing, ytterligare forbéattring av produktiviteten samt ett fortsatt arbete med att bygga

: en vinnande kultur.
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Sammanfattning

: B.da : Trenderi ¢ P& grund av &ldrande nat, snabb teknisk férandring och regulatoriskt tryck, har europeiska lander
: branschen : péborjat, och forvantas fortsatta med, genomférandet av betydande investeringar i syfte att
: bygga, uppgradera och underhalla nasta generations infrastruktur. Enligt europeiska kommis-

: sionen tyder uppskattningar pa ett investeringsbehov i EU:s energi-, kommunikation/IT- och
transportsektorer inom intervallet 1,5 — 2 biljioner euro ar 2020.
: Infrastrukturnéten, eller sa kallade "Infranet”, stér i centrum for dessa betydande investerings-
: behov. Omfattningen av dessa investeringar i Infranetbranchen gér bortom modernisering och
kapacitetsexpansion, vilket ytterligare 6kar samhallets beroende av framvéaxande intelligenta infra-
¢ strukturnat, som stravar efter att bli mer effektiva, billigare att driva och underhélla samt miljo-
: vanligare.
: Koncernens adresserbara marknad forvantas vaxa totalt sett med en uppskattad genom-
snittlig arlig tillvaxttakt om fyra procent under 2013 — 2017, medan de adresserbara karnmarkna-
derna forvantas véaxa aningen snabbare, med fem procent. Utsikterna varierar ocksa mellan de
¢ olika slutmarknaderna. Sérskilt marknaden for Power forvantas visa stark tillvaxt med en genom-
snittlig arlig tillvaxttakt pa Gver sex procent under den prognostiserade perioden 2013 — 2017.
: Den forvantade framtida marknadstillvaxten pa marknaden for tekniska Infranettjanster under-
stdds av flera gynnsamma fundamentala trender. Dessa trender omfattar (i) ©kande regulatoriska  :
: kray, (i) en fortsatt 6kad outsourcingniva, (iii) aldrande kraftinfrastruktur, (iv) en 6kad anvandning av :
fornyelsebar energi och energieffektiva lésningar, (v) teknologidrivna férandringar i konsumen- :
: ternas efterfrdgan och (vi) ndtkonvergensen.

: B.6 : Anmélningspliktiga Per dagen for Prospektet, d.v.s. fore avvecklingen av den tidigare &garstrukturen, har Bolaget 115

. personer, stérre : aktiedgare. 3i Aktiedgarna och BNP &ger 62,6 procent respektive 29,5 procent av aktierna i

: aktiedgare samt : Bolaget fore Erbjudandet. Nuvarande och tidigare medlemmar i Koncernens ledning &ger 7,9 :
kontroll 6ver procent av Bolagets aktier fére Erbjudandet. Per dagen for Prospektet finns det inga andra fysiska
bolaget eller juridiska personer som innehar fem procent eller mer av aktierna eller résterna. :

: Zeres Capital, Fjarde AP-Fonden, Swedbank Robur Fonder och Lannebo Fonder (“Corner- :
stone Investors”) har atagit sig att, till det slutliga priset i Erbjudandet (och till varje sadant pris inom
hela prisintervallet i Erbjudandet), forvarva ett antal aktier i Erbjudandet som motsvarar den andel  :
. av aktierna i Bolaget efter Erbjudandets genomférande, vilket anges bredvid namnen nedan:

Zeres Capital 10,5 procent;

Fjarde AP-Fonden 7,5 procent;

Swedbank Robur Fonder 6 procent; och

Lannebo Fonder 5 procent (Lannebo Fonder AB fér Lannebo MicroCap, Lannebo MicroCap
Il, Lannebo Sverige, Lannebo Sverige 130/30, Lannebo Utdelningsfond samt Lannebo
Mixfonds rakning).

Var och en av Cornerstone Investors ataganden &r, bland annat, villkorade av att: (i) bérsnotering

av aktierna i Erbjudandet sker senast den 10 februari 2015; (i) sédan Cornerstone Investors till :
¢ fullo tilldelas aktier i Erbjudandet motsvarande dess atagande; och (i) Bolaget uppnér en free float
(definierat som andel av Bolagets aktier som inte ags av aktiedgare till minst tio procent av :
Bolagets aktier och som inte ar foremal for lock-up ataganden efter Erbjudandet) om mellan 39,6

: och 66,4 procent vid paborjad handel.

Inom ramen for arrangemangen med Cornerstone Investors har BNP och 3i Aktie&garna

! atagit sig att pa Bolagets arsstamma 2015 rosta for sina aktier till stod for valet av en kandidat till
Bolagets styrelse nominerad av Zeres Capital, under férutsattning att Zeres Capital inte saljer

: ndgra av dess aktier i Bolaget fore arsstamman.
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Sammanfattning

{ B.7 : Utvald historisk
:  finansiell
information

Den utvalda konsoliderade historiska finansiella information som presenteras nedan har hamtats fran

: Koncernens reviderade konsoliderade koncernredovisning per och fér rakenskapsdren 2013, 2012 och
: 2011, vilka har upprattats i enlighet med International Financial Reporting Standards sa som de antagits  :
av EU ("IFRS-EU”) och har granskats av PwC pa s&tt som anges i deras revisionsberéattelse, som &r

ntagen pa annan plats i Prospektet. Utvald finansiell information har &ven hamtats frdn Koncernens

konsoliderade delarsrapporter per och for de nio manader som avslutades den 30 september 2014 :
och 2013, vilka har uppréttats i enlighet med IFRS-EU och granskats av PwC pa sétt som anges i deras
: revisionsberattelse, som ar intagen pa annan plats héri. De icke reviderade konsoliderade delarsrappor-
terna har uppréttats pa samma basis som Koncernens reviderade konsoliderade koncernredovisning.

Utvald information fran Koncernens konsoliderade resultatrakning”

Fo6r de nio manader
som avslutades

den 30 september For rakenskapséaren

R s SRR S
: (miljoner (miljoner (miljoner (miljoner (miljoner
: Koncernens resultatrékning euro) euro) euro) euro) euro)
: Nettoomsattnlng ................................ 8898 ........ 8016 ........ 11537 ...... 11490 ...... 10114
Férsaljningskostnader (772,1) (701,1) (1010,3) (1008,9) (883,6)
! Bruttovinst 17,7 1005 1434 140,11 127,8
¢ Ovriga rérelseintékter? 1,8 7,9 8,6 2,9 2,8
: Forsélinings- och marknadsforings-
. kostnader (8,6) (8,4) (12,8) (12,2 (12,8)
: Administrationskostnader® (81,3 (59,6) (84,1) (82,9) (73,3)
Ovriga kostnader (1,8) (1,3) 2,7) (1,9) 0,8)
- Andel av resultat i joint ventures 0,2) - - - -
Rorelseresultat fére férvarvs-
: relaterade avskrivningar (EBITA) 27,6 39,2 52,4 46,1 43,7
¢ Avskrivningar pa forvarvsrelaterade 9,4) (13,5)% (16,7)¥ (15,2) (15,0
: immateriella tillgangar
Rérelseresultat (EBIT) 18,3 25,6 357 30,8 28,7
Finansiella poster, netto (14,8) (14,6) (20,6) @1,1) (22,4)
. Resultat fore skatt 34 11,0 151 9,7 6,3
Inkomstskatt (1,0) (3,1) (3,6 2,2 7,0
: Arets resultat 24 7,9 1,5 11,9 13,3

1) Koncernen tillampar fran den 1 januari 2013 standarden IAS 19, "Erséattningar till anstéllda”, i uppdaterad version. Den jamférande

informationen for rakenskapsaren 2012 och 2011 har réknats om i enlighet darmed. Den icke reviderade konsoliderade delarsrapporten
fér nioméanadersperioden som avslutades den 30 september 2014 med jamférelsesiffror for 2013, har uppréttats pa samma basis som
Koncernens reviderade koncernredovisning for rakenskapséren 2013, 2012 och 2011, med undantag fér féljande IFRS-justeringar.
Koncernen har fran den 1 januari 2014 tillampat nya IFRS 10 "Koncernredovisning”, IFRS 11 "Samarbetsarrangemang” och IFRS 12
"Upplysningar om andelar i andra foretag”, vilka aterges i Koncernens konsoliderade delarsrapporter per och for de nio manader som
avslutades den 30 september 2014 och 2013. Inférandet av IFRS 11 "Samarbetsarrangemang” innebér en féréandring i Koncernens
redovisningsprincip for gemensamt styrda féretag. Koncernen redovisade tidigare sina innehav i gemensamt styrda féretag genom
tilldmpning av klyvningsmetoden. Enligt IFRS 11 ar gemensamt styrda féretag uppdelade i gemensamma verksamheter och joint ventu-
res. Mer information om effekten av Gvergangen till IFRS 11 aterfinns i noten bendmnd "IFRS Samarbetsarrangemang” till Koncernens
icke reviderade konsoliderade delarsrapport och not 30 *Effekt av féréndrade redovisningsprinciper avseende IFRS 11, Samarbets-
arrangemang” till Koncernens oreviderade koncernredovisning i "Historisk finansiell information”. Eltel har antagit IFRS 8 Rorelse-
segment fran och med den 1 januari 2014. Jamforande information redovisas i enlighet med detta.

2) Ovriga intakter 2013 inkluderar en vinst om 6,6 miljoner euro fran férsaljningen av affirsomradena Aastra och Avaya i Danmark.
: 3) Administrativa kostnader fér de nio ménader som avslutades den 30 september 2014 innefattar engéngskostnader uppgaende till

15,0 miljoner euro héanférliga till en avsattning for Eltels incitamentsprogram fér ledande befattningshavare och kostnader fér radgivare i
samband med Erbjudandet. Bolaget forvantar sig att kostnaderna for radgivare kommer att uppga till cirka 13 miljoner euro. Kostnaden
for incitamentsprogrammet uppgar till hogst 20,0 milioner euro. Baserat pa prisintervallet i Erbjudandet forvantar sig Bolaget att betala
det hogsta beloppet om 20,0 miljoner euro.

4) Avskrivningar pa goodwilirelaterade tillgéngar om 16,7 miljoner euro innefattar 3,3 miljoner euro héanférliga till avyttring av goodwill som

allokeras till de sélda danska affarsomradena Aastra och Avaya. Total paverkan fran forsaliningen i Koncernens konsoliderade resultat-
rakning uppgar till 3,3 milioner euro.
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1 B.7 : Utvald historisk Utvald information fran Koncernens konsoliderade balansrakning
: : finansiell Per den 30

: information september Per den 31 december

(forts.) S SR P P SN S S

: : (miljoner (miljoner  (miljoner (miljoner :
. Koncernens balansrakning euro) euro) euro) euro) :
: L GRNGAR T T
Anlaggningstillgadngar :
¢ Goodwil 429,2 433,9 445,4 434,9
¢ Immateriella tilgangar 93,0 104,3 121,7 132,3 @
Materiella anlaggningstillgangar 34,2 37,4 35,7 33,1
Investeringar som kan séljas 0,1 0,3 0,4 0,4
: Pensionstilgangar 0,2 0,2 0,1 03 :
: Uppskjuten skattefordran 15,4 14,3 19,4 19,0 :
Kundfordringar och &vriga fordringar 0,7 0,1 0,3 0,2
. Summa anlaggningstiligangar 5730 500,5 | 622,9 620,2 :
Omsittningstillgangar
i Lager 11,6 12,1 14,4 15,1
: Kundfordringar och 6vriga fordringar 332,6 296,2 263,4 248,1
¢ Likvida medel 42,2 26,2 16,6 16,2 :
Summa omsittningstillgdngar 3864 3 34,5 """ 2 94,3 279,4
: Summa tillgangar 9504 9251 917,3 8996 :
EGET KAPITAL OCH SKULDER
: Eget kapital :
. Eget kapital 254,0 261,8 252,9 242,4
Innehav utan bestdmmande inflytande 6,0 55 4,9 4,3
: Summa kapital 260,1 267,3 257,7 246,7 :
: Langfristiga skulder :
: Skulder 6,9 288,7 337,6 332,7
. Skulder till aktieagare” - 11,6 11,3 58 :
: Pensionsférpliktelser 15,1 10,0 23,9 15,7 :
Uppskjutna skatteskulder 15,8 18,2 22,5 27,9
¢ Avséttningar 2,4 2,4 1,9 21
Ovriga Iangfristiga skulder 0,1 0,1 0,1 0,0
: Summa langfristiga skulder 203 3310 307,4 3843 :
Kortfristiga skulder :
¢ Skulder 334,0 58,8 23,9 29,9 :
* Skulder till aktieagare” 14,5 - - -
§Avsé‘1ttningar 17,2 2,5 3,0 3,1
¢ Erhalina forskottsbetalningar 60,5 41,2 37,4 42,0 :
Leverantdrsskulder och andra rérelseskulder 232,9 2244 197,9 193,6
: Summa kortfristiga skulder 6590 3269 262,2 2686 :
: Summa skulder 6993 657,8 659,6 653,0 '
: SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 9594 9251 917,3 899,6 :

. 1) Skulder till aktie&gare innefattar aktiedgarlan frén aktieégare i ledningen och aktiedgarléan i form av s.k. PIK notes, utgivna for betalning
av utdelning pa preferensaktier. PIK notes kommer att konverteras till stamaktier i samband med Erbjudandet och de andra aktieagar-
l&nen kommer att aterbetalas i sin helhet med anvandning av en del av nettointakterna fran Erbjudandet.
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Sammanfattning

: B.7 i Utvald historisk : Utvald information om Koncernens konsoliderade kassafléde

: finansiell For de nio manader

¢ information : som avslutades

: (forts.) den 30 september For rakenskapsaren
s B R s S :
: Information om Koncernens (miljoner (miljoner (miljoner (miljoner (miljoner :
: konsoliderade kassaflode euro) euro) euro) euro) euro) :
Kosaiitdo i denlopande LI :
. samheten fére réantor och skatt 40,3 31,6 57,8 39,9 54,0 :
¢ Nettokassaflode fran finansiella :
poster och skatt (18,2) (14,9) (19,8) (19,6) (27,9)
¢ Kassafldde frén investerings-
. verksamheten 6,2) (1,6) 6,7) (13,2) (10,2) :
¢ Kassafldde frén finansierings-
. verksamheten 0,9 9,9) (21,9 (6,6) (17,8) :
¢ Férandring av likvida medel, netto 16,8 52 9,4 0,6 1,9 :
. Likvida medel vid periodens borjan 26,2 16,6 16,6 16,2 18,4 :
: Valutakurseffekter ©0,7) 0,2 0,2 ©0,2) ©0,2) :
Likvida medel vid periodens slut 42,2 22,0 26,2 16,6 16,2

Utvalda nyckeltal
: For de nio manader
som avslutades

den 30 september For rakenskapséaren

s B s R SR S
: (miljoner (miljoner (miljoner (miljoner (miljoner
. Koncernens utvalda nyckeltal euro) euro) euro) euro) euro) :
: Nettoomsattmng ................................ 8898 ........ 8016 ......... 11537 ...... 11490 ..... 10114 :
© Nettoomsattningstillvxt (%) 11,0% 2,9)% 04%  13,6%  18,1% :
Operativ EBITAY 43,6 36,6 52,0 47,8 46,2
: EBITA 27,6 39,2 52,4 46,1 437 :
: EBITA-marginal 3,1% 4,9% 4,5% 4,0% 4,3% :
EBIT 18,3 25,6 35,7 30,8 28,7
: EBIT-marginal 2,1% 32% 3,1% 2,7% 2,8% :
Resultat efter finansiella poster 3,4 11,0 15,1 9,7 6,3
: Nettoresultat 2,4 7,9 1,5 11,9 13,3 :
: Resultat per aktie (euro) 0,00 0,01 0,01 0,01 0,01 :
: Operativt kassafldde? 42,0 32,2 56,6 30,1 50,2 :
: Kassagenerering, (%)% 152% 82% 108% 65% 115% :
Antal anstéllda (i slutet av perioden) 8538 8 641 8 459 8495 8 064

1) Operativ EBITA beraknas som rorelseresultat fore forvarvsrelaterade avskrivningar (EBITA) exklusive poster av engangskaraktar som
: ledningen inte anser utgér en del av Koncernens lépande verksamhet.

. 2) Operativt kassaflode beréknas som summan av (a) rorelseresultat fore forvarvsrelaterade avskrivningar (EBITA), (b) avskrivningar och
: (c) férandring i rérelsekapital, minskat med (d) nettoférvérv av fastigheter, maskiner och utrustning (CAPEX).

3) Operativt kassaflode, som en andel av EBITA.
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Sammanfattning

: B.7 : Utvald historisk i Utvalda nyckeltal for varje segment
: finansiell : For de nio manader
: information som avslutades
: (forts.) : den 30 september For rakenskapséaren
: : R R i S ST
(miljoner (miljoner (miljoner (miljoner (miljoner
Utvalda nyckeltal per segment euro) euro) euro) euro) euro)
: B
Nettoomséattning 373,3 335,2 487,4 456,6 366,7
Operativ EBITA" 24,1 19,4 29,2 25,4 20,9
: Operativ EBITA-marginal? 6,5% 5,8% 6,0% 5,6% 5,7%
Antal anstéllda 3321 3257 3160 3082 3001
Communication
Nettoomséattning 415,6 388,5 551,3 568,8 510,7
: Operativ EBITA" 15,7 14,4 19,8 20,0 23,7
Operativ EBITA-marginal® 3,8% 3,7% 3,6% 3,56% 4,6%
Antal anstéllda 4645 4842 4764 4759 4340
i Transport & Defence
: Nettoomsattning 108,8 83,8 122,6 120,8 95,1
¢ Operativ EBITA? 9,7 9,1 13,1 13,1 6,4
Operativ EBITA-marginal” 8,9% 10,8% 10,7% 10,8% 6,7%
Antal anstéllda 548 500 504 565 568

1) Operativ EBITA och operativ EBITA-marginal & matt som inte stammer Gverens med GAAP.

: Avstamning mellan operativ EBITA och rorelseresultatet fore forvarvsrelaterade

: avskrivningar (EBITA)

Foljiande tabell visar avstamningen mellan operativ EBITA och rorelseresultatet fére Koncernens
: forvarvsrelaterade avskrivningar (EBITA).

For de nio manader
som avslutades den

: 30 september Per den 31 december

: Avstdmning mellan operativ 2014 2013 2013 2012 2011
: EBITA och rorelseresultatet fore (miljoner (miljoner (miljoner (miljoner (miljoner
foérvarvsrelaterade avskrivningar euro) euro) euro) euro) euro)
Operativ EBITA, Power 24,1 19,4 29,2 25,4 20,9
Operativ EBITA, Communication 15,7 14,4 19,8 20,0 23,7
. Operativ EBITA, Transport & Defence 9,7 9,1 13,1 13,1 6,4
. Poster ej hanférliga till verksamhets-

: segment” (5,9) (6.3) (10,0) (10,6) (4,8)
. Operativ EBITA, Koncernen 43,6 36,6 52,0 47,8 46,2
Poster av engangskaraktar? (15,9) 2,6 0,3 (1,8 2,5
. Rorelseresultat fére férvarvs-

: relaterade avskrivningar 27,6 39,2 52,4 46,1 43,7

* 1) Poster ej hanférliga till verksamhetssegment inkluderar Koncernens ledningsfunktioner, andra kostnader p& koncernnivéa och nedlagda
affarsenheter.

2) Poster av engangskaraktar ar poster som ledningen anser inte utgér del av den pagéende operativa verksamheten, som under 2011—
2013 uppkommer i samband med Eltels beslut att Idgga ned vissa delar av den operativa verksamheten, framst i Norge, Danmark
(affarsomradena Aastra och Avaya) och i Finland. For de nio ménader som avslutades den 30 september 2014 harrér engangskostna-
derna framst till avsattningar, uppgaende till 15,0 milioner euro, for Eltels incitamentsprogram for ledande befattningshavare samt rad-
givning och andra arvoden i samband med forberedelserna av Erbjudandet.
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Sammanfattning

i B.7 : Utvald historisk i Avstamning av kassafléde fran den I6pande verksamheten och operativt kassafléde
: : finansiell : fore réntor och skatt

. information . Foljande tabell visar avstdmningen av operativt kassafldde mot kassaflédet i den I6pande

: (forts.) ¢ verksamheten fér Koncernen fére rantor.

Fo6r de nio manader
som avslutades den

30 september For rakenskapsaren
Avstamning av operativt
. kassafléde och kassaflode i den 2014 2013 2013 2012 2011
: l6pande verksamheten for (miljoner (miljoner (miljoner (miljoner (miljoner
. Koncernen fore rantor euro) euro) euro) euro) euro)
Operativt kassaflode 42,0 32,2 56,6 30,1 50,2
: Minskat med nettoférvary av
fastigheter, maskiner och utrustning 6,4 8,2 13,3 13,1 10,2
: Realisationsvinst fran forsalining
¢ avtillgangar 1,1 6,7) 6,7 - 0,2
. Poster som redovisas i totalresultatet (1,2 (1,9 3,9 (2,6) 3,2
Ovriga justeringar fér poster som inte
: ingér i kassaflodet (5,7) 0,2 (1,4) 0,7) 3,2
: Kassaflode fran den I6pande verk- :
: samheten for rantor och skatt 40,3 31,6 57,8 39,9 54,0 :

Vasentliga hdandelser efter den 30 september 2014
. Inga vasentliga handelser i Koncernens finansiella stalining eller handelsposition har intraffat efter
: den 30 september 2014.

. B.8 : Utvald proforma-
: . redovisning

: Revisions-
. anmérkningar

. Ejtillampligt. Eltels beddmning &r att dess tillgangliga rorelsekapital &r tillrackligt for att mota
¢ Koncernens behov under en period om tolv mé&nader fran dagen fér Prospektet.

. CA . Vérdepapper
: : som erbjuds

C.3 Antal emitterade Per dagen for Prospektet finns det sammanlagt 43 181 789 aktier i Bolaget med ett kvotvarde om
: . aktier och nominellt : 2 euro. Under forutsattning att avvecklingen av den tidigare &garstrukturen, inklusive konvertering
vérde per aktie av aktiedgarlan i form av s.k. PIK notes och aterinvestering av utbetalningen enligt incitaments- :
: programmet, dger rum, och baserat pa antagandet att priset i Erbjudandet motsvarar mittpunkten :
av prisintervallet, kommer det att finnas 43 170 327 aktier i Bolaget med ett kvotvarde om 2 euro, i
: samband med Erbjudandet. Samtliga utgivna aktier &r fullt betalda.

: C.4 : Rattigheter som
: : sammanhénger
: med vérde-
. papperna

Efter avvecklingen av den nuvarande aktiestrukturen i samband med Erbjudandet, kommer samt-
: liga aktier medfora en (1) rost pa bolagsstamma. Alla aktier kommer ha lika ratt till Bolagets till-
gangar vid likvidation och vinstutdelning. Aktierna kommer medfora ratt till utdelning for forsta

: géngen pa den avstamningsdag for utdelning som infaller narmast efter noteringen av aktierna.
Ratt till utdelning kommer tillfalla personer registrerade som &gare i den av Euroclear férda aktie-
boken péa den av bolagsstdmman faststallda avstamningsdagen.

1 C.5 : Overldtelse- : Ejtillampligt. Fran och med den forsta dagen fér handel kommer aktierna inte vara foremal for
: . begransningar : nagra dverlatelsebegransningar.
: C.6 Handel i Nasdaq Stockholms bolagskommitté har beslutat att uppta Eltel till handel pa Nasdag Stockholm
: . vérdepapperen ! pé sedvanliga villkor, daribland att spridningskravet for Bolagets aktier uppfylls senast pa note-
: ¢ ringsdagen. Handeln berdknas paborjas den 6 februari 2015.
. C.7 Utdelningspolicy  : Utdelning om 50 procent, med viss flexibilitet vad géller utdelningsandel, av Bolagets konsoliderade :
: : nettoresultat. Utdelningen ska ta hansyn till Bolagets finansiella stalining och framtida tillvaxtmajligheter.
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Sammanfattning

: D.1 @ Huvudsakliga risker : Bolaget &r foremal for risker som helt eller delvis &r utanfor Bolagets kontroll och som péverkar

: fér Bolaget och eller kan komma att paverka Bolagets verksamhet, resultat, finansiella stallning och framtids-

: dess marknad : utsikter. Nedanstéende riskfaktorer, som beskrivs utan sérskild ordning och utan ansprak pé att

: vara uttémmande, beddms vara de huvudsakliga riskerna for Bolagets framtida utveckling. Dessa

. risker, relaterade till Bolagets verksamhet och marknad, &r:

B Koncernens omséttningstillvaxt &r till viss del beroende av fortsatt avreglering och outsourcing  :

: av tekniska tjanster, bade i offentlig och privat sektor, inom kraft-, kommunikations-, transport- :
och férsvarsbranscherna. Om outsourcingtakten &r l&ngsammare &n férvantat, eller om mark-
naden for outsourcade tjanster inte utvecklas inom de branscher och i de lander dar
Koncernen bedriver sin verksamhet, kan detta ha véasentlig negativ paverkan pa Koncernens

: verksamhet, finansiella stallning och resultat.

m  Koncernens konkurrenssituation varierar pa de olika marknader dér den bedriver verksamhet

: och Koncernen ar utsatt for konkurrens fran ett antal konkurrenter pa var och en av dessa
marknader. Konkurrenstryck kan leda till att Koncernen forlorar marknadsandelar eller inte
formar 6ka sin nuvarande marknadsandel, vilket kan ha vasentlig negativ paverkan pa
Koncernen verksamhet, finansiella stéllning och resultat. Koncernens férméaga att ingé fordel-
aktiga kontrakt och uppna sina tillvaxtmal kan begréansas pa grund av konkurrensutsatta
anbudsprocesser och prispress, vilket kan ha vasentlig negativ paverkan pa Koncernens

: verksamhet, finansiella stallning och resultat.

®  Aven om Koncernen har infért interna processer och policys fér att sékerstalla, och darfor ar
av uppfattningen, att konkurrenslagstiftning efterlevs (inklusive avseende dess kundavtal), kan
fall av bristande efterlevnad ha intraffat och kan komma att intraffa i framtiden. | den mén
Koncernen brister i efterlevnaden av tillamplig konkurrenslagstiftning kan den paverkas
negativt av regulatoriska pafolider och atgéarder, liksom av att inte kunna tildmpa avtalsvillkor

: som funnits vara konkurrensbegransande.

B Infranetbranschen i allmanhet, och telekommunikationsbranschen i synnerhet, férandras :
snabbt och om Koncernen ar oférmoégen att effektivt anpassa sin strategi och sina resurser for :
att mota forandrade marknadsforhallanden och férandrad efterfragan, finns det en risk att den
inte kan konkurrera pa ett effektivt sétt, vilket kan ha vasentlig negativ paverkan pa Koncer-

: nens verksamhet, finansiella stalining och resultat.

: W Koncermens affarsstrategi innefattar strategiska forvérv av kompletterande verksamheter och

: tjansteomraden. Det finns en risk att Koncernen inte lyckas fullborda forvary eller integrera den  :
verksamhet, de produkter, den teknik eller den personal som erhéllits genom forvarvet, vilket

: kan ha vasentligt negativ paverkan pa dess verksamhet, finansiella stallning och resultat.

B Koncernen &r, fran tid till annan, inblandad i rattstvister, forvaltningsréttsliga processer och
skilieférfaranden. Till exempel kan den finska konkurrens- och konsumentmyndighetens
forslag pa boter som ingivits till marknadsdomstolen, gallande Koncernens finska transmis-
sionsnatverksamhet, resultera i civilrattsliga eller forvaltningsrattsliga processer och krav fran

: utomstéende, vilka kan vara véasentliga.

. m  Koncernens nuvarande och framtida internationella verksamhet i lander i Afrika, Sydostasien,

: Oberoende staters samvalde ("OSS”) och andra tillvaxtmarknader ar férenad med politiska,

: ekonomiska, militdra och andra risker som kan paverka Koncernens verksamhet negativt. :

i W Efterfrigan pa Koncernens tjdnster ar foremal for sasongsbetonade fluktuationer och kvartals-

: massig volatilitet. Negativa fluktuationer i sdsongsbetonade eller cykliska variationer kan ha :

: vasentlig negativ paverkan pa Koncernens verksamhet, finansiella stallning och resultat.

: W Koncernen genererar en betydande andel av sin frsaljning, och férvantar sig att fortsatta

: erhélla en stor andel av sin forsaljning, fran ett begransat antal kunder, och en betydande
forlust av affarer frdn dessa kunder, eller dessa kunders underldtenhet att betala for Koncer-
nens tjanster, kan ha vasentlig negativ paverkan pa Koncernens verksamhet, finansiella

: stéllning och resultat.

m  Flera av Koncernens kundkontrakt ar icke-exklusiva och flera kontrakt anger inte nagon fast

: volym av arbetsordrar. Bada dessa faktorer kan leda till en ovantad forlust av intakter och en

: minskning av férvantade ordervolymer.

1 m Koncernen kan paverkas negativt av risker forknippade med joint ventures.

m  Koncernen omfattas av komplex skattelagstiftningen i de jurisdiktioner dar den bedriver
verksamhet och forandringar i skattelagstiftningen, skattemyndigheternas oenighet avseende
Koncernens tolkningar, retroaktiva justeringar av Koncernens tidigare deklarationer eller de
relevanta myndigheternas bestridande av Koncernens skattesituation, kan ha vasentlig

: negativ paverkan pa Koncernens verksamhet, finansiella stéllning och resultat. :

. Riskerna som beskrivs ovan ar inte de enda som éar relevanta for Koncernen. Ytterligare risker som :

for narvarande inte ar kanda for Koncernen, eller som Koncernen for narvarande, baserat pa :

. sedvanlig riskanalys, beddmer vara ovasentliga, kan férséamra Koncernens affarsverksamhet och

: f& en vasentlig negativ paverkan pé dess verksamhet, finansiella stallning och resultat.
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Sammanfattning

D.3 Huvudsakliga risker Alla investeringar i vardepapper ar forknippade med risker. Sadana risker kan leda till att priset pa
fér vdrdepapperen Eltels aktier sjunker avsevart och investerare kan forlora hela eller delar av sin investering. Risker
: . relaterade till Bolagets aktier innefattar foljande risker:
: ® Det4rinte sikert att det kommer att finnas n&gon aktiv, likvid marknad fér handel med
: Bolagets aktier och aktiekursen kan vara volatil, vilket kan begransa eller férhindra investerare
fran att snabbt sélja sina aktier och investerare kanske inte kommer att kunna sélja vidare
: aktier till, eller dver, priset i Erbjudandet.
¢ m Koncernens maojlighet att i framtiden lamna utdelning kan komma att begrénsas och beror pa
: flera faktorer. Det finns en risk att ingen utdelning kommer att forelas eller beslutas om for visst
ar i framtiden. :

E.1 Nettointékter : Eltel forvantar sig att erhlla nettointakter uppgéaende till cirka 1 202 miljoner kronor fran Bolagets
: : och kostnader : emission av nya aktier, efter avdrag for kostnader hanforliga till Erbjudandet, innefattande kommis-
: sion och arvoden (fasta och diskretionara) som Bolaget ska betala till Managers och andra

: radgivare och som beréknas uppga till 13 miljioner euro, varav 11 miljioner euro forvantas redovisas
for 2014 och 2 miljoner euro f6r 2015. Cirka 70 procent av dessa 13 miljoner euro kommer att
paverka resultatrakningen och aterstoden kommer att redovisas som eget kapital. Dartill ska vissa
. kostnader i samband med Erbjudandet, innefattande bland annat kommission och arvoden till :
: Managers, betalas av Huvudégarna i proportion till det antal befintliga aktier som séljs i Erbjudandet.

E.2a Motiven till : For att ytterligare starka Eltels strategi och den framtida utvecklingen av Eltels verksamhet,

: : Erbjudandet och : beddmer Eltels styrelse och Huvudagarna att nasta logiska steg for Koncernen ar en notering av
anvéndning av Bolagets aktier, vilken mojliggér tillgang till kapital genom den svenska och de internationella
* likviden * kapitalmarknaderna.

: Vidare férvantas en bdrsnotering bidra till 6kad igenkanning av, och 6kad varumarkes-

: k&nnedom om, Eltel som ett tekniskt tjansteforetag, bland nuvarande och potentiella kunder. Av
dessa skél har styrelsen ansokt om notering pa Nasdag Stockholm.

: Motivet bakom Erbjudandet &r vidare att minska och refinansiera Bolagets skuldséttning med
: nettokapitaltillskottet fr&n nyemissionen.

: E.3 : Erbjudandets ¢ B Erbjudandet omfattar totalt 37 554 616 aktier, varav 24 090 909 nyemitterade aktier samt
: : former och villkor 13 463 707 befintliga aktier, varav hogst 12 802 837 befintliga aktier séljs av Huvudagarna och
: : 660 870 befintliga aktier saljs av Aktiedgande anstéllda, baserat pé antagandet att priset i
: Erbjudandet motsvarar det lagsta priset i prisintervallet.
B Huvudagarna har forbehallit sig ratten att utbka det antal aktier som séljs av Huvudagarnai
: Erbjudandet med hogst 7 455 797 befintliga aktier.
: B Erbjudandet kan, om Managers sa 6nskar, komma att omfatta ytterligare htgst 6 751 561 aktier
: for att tacka eventuell Gvertilldelning, motsvarande 15,0 procent av det antal aktier som omfattas  :
: av Erbjudandet, baserat p& antagandet att Erbjudandet utdkas till fullo ("Overtilldelningsoptionen”).
B Nettointakterna fran forsaljiningen av hogst 6 007 909 befintliga aktier i Erbjudandet, inklusive :
: samtliga aktier som séljs av Aktiedgande anstallda, kommer, pa eller fore likviddagen, att till-
skjutas till ett escrow-konto som inrattats av Saljande Aktiedgare, Bolaget samt Skandinaviska
Enskilda Banken AB, i egenskap av escrow agent. Medlen pa escrow-kontot kan, pa vissa
villkor, enbart anvéandas for att betala eventuella boter som péafors Bolaget av den finska
: marknadsdomstolen.
B Fordelning av aktier mellan respektive del av Erbjudandet kommer att ske pé basis av efter-
: fragan. Fordelningen kommer att beslutas av Eltels styrelse och Huvudagarna i samrad med
Joint Global Coordinators.
Cornerstone Investors, som har atagit sig att teckna sig for aktier i Erbjudandet, kommer
emellertid att prioriteras i forhallande till andra investerare upp till det fulla antalet aktier i
: Erbjudandet som de har atagit sig att forvarva.
B Erbjudandet riktas till sdval alménheten i Sverige som institutionella investerare i Sverige och
: internationellt.
: W Prisintervallet &r faststallt till 55 — 70 kronor per aktie. :
: W Anmélningsperioden pagar 26 januari — 4 februari 2015 for allmanheten i Sverige och 26 januari —
: 5 februari 2015 for institutionella investerare. :
: m Det slutliga priset i Erbjudandet forvantas offentliggéras genom pressmeddelande den 6 februari
2015.
B Anmalan om forvarv av aktier inom ramen for Erbjudandet till allmanheten ska goras péa sérskild
: anmaélningssedel som kan erhallas fran SEB:s kontor samt bestallas fran Eltel. Anmalan kan &ven
ske via SEB:s internetbank. Anmalningssediar finns aven tillgéngliga pa Eltels webbplats
(www.eltelgroup.com) samt pa SEB:s hemsida for prospekt (www.sebgroup.com/prospectuses).
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Sammanfattning

E.3 Erbjudandets ®  Anmadlan fran institutionella investerare i Sverige och internationellt ska ske till BNP Paribas,
: ¢ former och villkor ~ : Morgan Stanley, SEB Equities eller Pohjola Bank.
(forts.) B Beslut om tilldelning fattas av Eltels styrelse och Huvud&garna efter samrad med Joint Global

Coordinators, varvid malet kommer att vara att uppna en god institutionell &garbas med en bred  :
spridning av aktierna bland allménheten, for att mojliggéra en regelbunden och likvid handel med
: Eltels aktier pa Nasdaq Stockholm.
: m Vad géller Erbjudandet till allménheten beréknas besked om tilldelning &ven lamnas frén och :
med klockan 09:00 den 6 februari 2015 via telefonnummer +46 (0)8 639 27 50 alternativt genom :
: SEB:s internetbank. :
: W |Institutionella investerare beraknas omkring den 6 februari 2015 i sérskild ordning erhalla besked
om tilldelning, varefter avrékningsnotor sands ut.
: W Planerad likviddag &r den 10 februari 2015.

: E4 : Intressen och : Managers tillhandahaller finansiell rddgivning och andra tjénster till Eltel och Huvudagarna i
: intressekonflikter samband med Erbjudandet, for vilka de kommer att erhélla sedvanlig ersattning. Den samman- :
: lagda ersattningen kommer att vara beroende av Erbjudandets framgang. Managers har aven, fran

* tid till annan, tilhandahallit, och kan i framtiden komma att tilhandahalla, Huvudagarna och :
narstaende till Huvudagarna tjanster inom ramen for den dagliga verksamheten i samband med
: andra transaktioner.
: Bolaget har ingétt ett incitamentsprogram for ledande befattningshavare med 51 av Bolagets
: ledande befattningshavare, inklusive verkstallande direktéren och vissa andra medlemmar i
ledningsgruppen samt en av styrelseledamdterna. Utbetalning enligt incitamentsprogrammet
kommer att ske pa likviddagen for Erbjudandet. Det lagsta sammanlagda belopp som kommer att
: betalas ut till ledande befattningshavare enligt incitamentsprogrammet uppgar till cirka nio miljioner
euro och det hdgsta sammanlagda belopp som kommer att betalas ut enligt incitamentspro- :
* grammet uppgar till cirka 20 miljoner euro. Alla medlemmar i ledningsgruppen som ar beréttigade till
utbetalning enligt incitamentsprogrammet, samt den deltagande styrelseledamoten, har &tagit sig ~ :
: att aterinvestera ett belopp motsvarande 50 procent av den del av utbetalningen enligt incitaments-
programmet som sadana personer &r berattigade till, netto efter skatt, i aktier i Bolaget. Detta :
: kommer att géras genom kvittning i samband med Erbjudandet, till priset i Erbjudandet.

E.5 Séljare av vérde- De Séljande Aktiedgarna, d.v.s. BNP, 3i Aktiedgarna och Aktiedgande anstéllda (genom tre nybildade
! papperna och 1 aktiebolag) kommer att sélja aktier i Erbjudandet. :
: avtal om lock-up : Bolaget kommer att verenskomma med Managers att inte, med undantag for vad som anges :

: nedan, under en period om 180 dagar fran férsta dagen for handel i, och notering av, aktierna i

: Erbjudandet, utan Managers skriftliga medgivande: (i) varken direkt eller indirekt, utfarda, erbjuda,
pantsétta, sélja, avtala om att sélja, sélja optioner eller avtal om att férvarva, férvarva optioner eller
avtal om att sdlja, utfarda optioner, rattigheter eller teckningsoptioner om att forvarva, lana ut, eller
: péannat satt Gverlata eller disponera éver (eller att offentliggéra sddan handling) aktier eller andra
vardepapper som kan konverteras till, utnyttjas eller bytas ut mot aktier; (i) ingé swapavtal eller

: andra arrangemang som helt eller delvis dverfor finansiella risker férknippade med &gandet av
aktierna till en annan part, oavsett om sadana transaktioner som beskrivs i punkten (i) eller (i) ovan
ska regleras genom leverans av aktier eller andra vardepapper, kontant eller pa annat vis; eller (i)

. foresla Bolagets aktie&gare att genomfora nagot av det foregaende.

: Den féregédende meningen géller inte vid: (i) emission och forsaljning av nya aktier i Erbju-

: dandet (inklusive i samband med eventuella aktieinvesteringar gjorda av anstéllda genom anvand-
ning av incitamentsbetalning i samband med Erbjudandet; och (i) emission av aktier eller andra

: vardepapper i enlighet med incitamentprogram for anstallda som kommer att godkannas av
Bolagets styrelse och/eller bolagsstamma.

Huvudagarna kommer att dverenskomma med Managers att inte, med undantag fér vad som
: anges nedan, under en period om 180 dagar fran forsta dagen for handel i, och notering av,
aktierna i Erbjudandet, utan Managers skriftliga medgivande: (i) varken direkt eller indirekt, erbjuda,
: pantsatta, sélja, avtala om att sélja, sélja optioner eller avtal om att forvarva, fdrvarva optioner eller
avtal om att salja, utfarda optioner, rattigheter eller teckningsoptioner om att forvarva, lana ut,

: formd Bolaget att utférda, eller p& annat sétt dverlata eller disponera 6ver (eller offentliggdra sédan
: handling) nagra Lock-up-aktier eller andra vardepapper som kan konverteras till, utnyttjas eller
bytas ut mot Lock-up-aktier; (i) inga swapavtal eller andra arrangemang som helt eller delvis

. Overfor finansiella risker férknippade med dgandet av Lock-up-aktierna till en annan part, oavsett
om sadana transaktioner som beskrivs i punkten (i) eller (i) ovan ska regleras genom leverans av

: Lock-up-aktier eller andra vardepapper, kontant eller pa annat vis; eller (jii) foresla en bolags-
stdmma i Bolaget, eller kalla till, eller vidta atgarder for att kalla till, en bolagsstamma i syfte att
foresla, ett beslut om att Bolaget ska godké&nna en emission av aktier eller teckningsoptioner.
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E.5 Séljare av vérde- Den foregéende meningen galler inte for: (i) forsaljning av aktierna i Erbjudandet; (i) utlaning av

: : papperna och : aktier enligt Placeringsavtalet; (i) en verlatelse av aktier till de direkta eller indirekta aktiedgarna
avtal om lock-up eller, i forekommande fall, kommanditdelagare i Huvudégarna i samband med eller till foljd av
(forts.) utdelning eller annan vardedverforing, likvidation, upplésning, omorganisation eller andra liknande

: handelser som paverkar Huvudagarna eller nagon av deras narstaende; (iv) acceptans av ett
offentligt uppkdpserbjudande riktat till samtliga innehavare (eller en vasentlig del av samtliga inne-

* havare) av aktier i Bolaget, pa villkor som behandlar samtliga innehavare av aktier lika, eller utfar-

: dandet och tillhandah&llandet av ett oéterkalleligt &tagande om att acceptera ett sddant offentligt
uppkopserbjudande; eller (v) en Overlatelse av aktier eller andra vardepapper | Bolaget som forvér-

! vats genom transaktioner pa den 6ppna marknaden efter Erbjudandets fullfdljande, forutsatt att, i
situationer enligt (i) — (i) ovan, en sadan Gverlatelse och mottagande av aktier, inklusive genom

: utdelning eller annan vardedverforing, eller en likvidation, upplésning, omorganisation eller andra
liknande handelser som paverkar relevanta Huvudagarna eller nagon av deras narstaende, ar vill-

: korad att varje sddan aktiedgare eller, i forekommande fall, kommanditdelagare, har &tagit sig att
inga Huvudéagarnas forpliktelser enligt Placeringsavtalet och denne, i behdrig ordning, utfardat en
s.k. deed of succession i den form som framgar av Placeringsavtalet, for att verkstalla detta.

: Dartill ska nuvarande aktiedgande ledamoter i Bolagets styrelse, medlemmarna i dess
ledningsgrupp och nyckelanstallda som innehar aktier, direkt eller indirekt, i Bolaget per dagen for

: detta Prospekt, Overenskomma med Managers att inte, under en period om 360 dagar fran forsta
dagen for handel i, och notering av, aktierna i Erbjudandet, utan Managers fortida skriftliga
samtycke: (i) varken direkt eller indirekt, erbjuda, pantsétta, sélja, avtala om att sélja, sélja optioner  :
. eller avtal om att forvarva, férvarva optioner eller avtal om att sélja, utfarda optioner, rattigheter eller :
teckningsoptioner om att férvarva, 1&na ut, eller p& annat satt dverlata eller disponera dver (eller att
: offentliggora sadan handling) Lock-up-aktier eller andra vardepapper som kan konverteras till,
utnyttjas eller bytas ut mot sadana Lock-up-aktier; (i) inga swapavtal eller andra arrangemang

som helt eller delvis dverfor ekonomiska risker forknippade med dgandet av Lock-up-aktierna till

' en annan part, cavsett om sédana transaktioner som beskrivs i punkten (i) eller (i) ovan ska

regleras genom leverans av sadana Lock-up-aktier eller andra vardepapper, kontant eller pa annat
: vis; (iif) offentliggdra en avsikt att genomfora transaktioner som beskrivs i punkten (i) eller (i) ovan;
eller (iv) foresla en bolagsstamma i Bolaget, eller kalla till, eller vidta atgarder for att kalla till, en :
bolagsstamma i syfte att foresla ett beslut om att Bolaget ska godkanna en emission av aktier eller
: teckningsoptioner. Vissa tidigare aktiedgande medlemmar i Bolagets ledningsgrupp kommer att
overenskomma med Managers att, under en period om 180 dagar frén forsta dagen for handel i,

: och notering av, aktierna i Erbjudandet, de ska omfattas av samma restriktioner som nuvarande
aktiedgande ledamoter i Bolagets styrelse, medlemmarna i dess ledningsgrupp och nyckel-
anstallda som innehar aktier, direkt eller indirekt, i Bolaget per dagen for Prospektet, avseende

: aktier som innehas direkt eller indirekt av dem.

Det foregdende stycket géller inte for: (i) en dverlatelse av nagra eller samtliga Lock-up-aktier

: till en narstéende part, forutsatt att en sadan individ eller juridisk person skriftligen atar sig att bli
bunden av lock-up-avtalet och utfardar en s.k. deed of succession i den form som framgar av
Placeringsavtalet; (i) acceptans av ett offentligt uppkodpserbjudande riktat till samtliga innehavare

. (eller en vasentlig del av samtliga innehavare) av aktier i Bolaget, pa villkor som behandlar samtliga

¢ innehavare av aktier lika, eller utfardandet och tilhandahéallandet av ett oéterkalleligt tagande om

! att acceptera ett sddant offentligt uppkopserbjudande; eller (i) en Gverlatelse av aktier eller andra
vardepapper i Bolaget som forvarvats genom transaktioner pa den 6ppna marknaden efter Erbju-

: dandets fullféljande.

: E.6 Utspéddningseffekt Emissionen av nya aktier i samband med Erbjudandet kan medfdra att antalet aktier i Bolaget
: : uppgar till hogst 67 314 150, vilket motsvarar en utspéadning om 35,8 procent.

: E7 Kostnader fér ¢ Ejtillampligt. Courtage utgar ej.
: . investeraren :
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Riskfaktorer

Riskfaktorer

En investering i aktierna i Erbjudandet ar forknippad med hog risk. Investerare bdr noga dvervéga alla
risker som anges nedan och all 6vrig information i Prospektet innan ett investeringsbeslut avseende
aktierna i Erbjudandet fattas. Om nagon av foljande risker faktiskt intraffar kan Koncernens affarsverk-
samhet, finansiella stallning och resultat paverkas pa ett vasentligt negativt satt. | sa fall kan priset pa
aktierna i Erbjudandet sjunka och investerare kan férlora hela eller delar av sin investering. De risker
som beskrivs nedan utgdr inte de enda riskerna som &r hanforliga till Koncernen. Ytterligare risker som
for narvarande inte &r kénda for Koncernen, eller som Koncernen for narvarande, baserat pa sedvanlig
riskanalys, beddmer vara ovasentliga, kan forsamra Koncernens affarsverksamhet och fa en vasentlig
negativ paverkan pa dess verksamhet, finansiella stalining och resultat. Den ordning i vilken de indivi-
duella riskerna presenteras éar inte avsedd att indikera sannolikheten for att de ska intréaffa och inte heller

deras allvarlighet eller deras relativa betydelse.

Prospektet innehaller ven framatblickande uttalanden som bygger pa antaganden och berakningar
och som ar féremal for risker och osékerheter. Koncernens faktiska resultat kan skilja sig avsevart fran
de resultat som forutses i dessa framatblickande uttalanden till flid av manga faktorer, bland annat de,
de risker som anges nedan och pa dvriga stallen i Prospektet.

BRANSCH- OCH MARKNADS-
RELATERADE RISKER

Koncernens omsattningstillvaxt ar till viss del
beroende av fortsatt avreglering och outsourcing av
tekniska tjanster, bade i offentlig och privat sektor,
inom kraft-, kommunikations-, transport- och
forsvarsbranscherna.

Avregleringen av kraft-, kommunikations-, transport- och
férsvarsbranscherna har lett till 6kad outsourcing av tjanster
inom dessa branscher. Avreglering har historiskt sett varit till
fordel for Koncernens utveckling, da initiativ till outsourcing har
gjort det majligt fér Koncernen att expandera verksamheten
och trada in pa nya marknader som tidigare hade begrénsad
tillganglighet. Koncernen bildades till foljd av outsourcing under
2001, da Fortum outsourcade sin faltserviceorganisation, och
Koncernen har vuxit till f6ljd av avregleringar och outsourcing.
Mellan 2001 och 2007 genomférde Eltel till exempel 33 tilldggs-
forvarv och/eller outsourcingrelaterade transaktioner i flera
segment och lander, daribland Sverige, Danmark, Norge,
Finland, Polen, Estland och Litauen.

Historiskt sett har den hastighet med vilken avregleringar
och outsourcing har genomférts varierat i olika branscher och
lander. Till exempel bedriver Koncernens Communication-
segment sin verksamhet pa en mattad marknad vad géller
avreglering och outsourcing. Ledningen tror dock att avsevarda
outsourcing-majligheter kvarstér pa manga av Koncernens
adresserbara marknader och Koncernens tjianster inom power
distribution har till en betydande grad blivit outsourcade i
Sverige, men i en mycket mindre utstréackning i Norge. P& andra
marknader och i andra segment &r outsourcing av tekniska
tjanster daremot &nnu i sin linda.

Koncernen tror att outsourcingnivan i den offentliga sektorn
inom dess segment, framst inom Power och Transport &
Defence, drivs med fokus pa kostnadsbesparingar hos statligt
agda natoperatdrer och av beslut avseende offentliga utgifts-
nivéer som kan paverkas av politiska och administrativa forhall-
ningssatt. Under senare ar har ekonomisk press i Europa haft
betydande paverkan pa staters och andra offentliga organs
resurser vilket har lett till ett Okat politiskt fokus pé kostnads-
besparingar. Inom Power-segmentet blir outsourcing hos
statligt agda distributionsnatsoperatorer mer vanligt forekom-
mande, framst av tjanster inom power distribution, da antalet
initiativ for att uppgradera och expandera infrastrukturen for
kraftdistribution 6kar. Outsourcing inom den offentliga sektorn
ar mindre vanligt inom affarssegmentet Transport & Defence,
aven om det finns en trend mot dkad outsourcing pa jarnvags-
marknaden, vilket &r en bransch som typiskt sett involverar
statligt agda eller till stater narstédende aktorer. Koncernens
verksamhet med jarnvagsoperatorer ar sarskilt beroende av
statligt finansierade projekt, sdsom elektrifiering av jarnvag,
utbyte av aldre jarnvagar och implementering av nya signal-
system. Koncernens verksamhet med operatdrer inom power
distribution-tjanster ar dven, dock i mindre omfattning, bero-
ende av den fortsatta statligt padrivna utbyggnaden av smarta
elmatare. Om det statliga stddet for dessa eller andra regulato-
riska initiativ skulle minska, ar det majligt att manga av Koncer-
nens pagaende projekt skulle bli forsenade eller upphora, vilket
skulle drabba Koncernens tillvaxtmaojligheter.

| andra branscher déar Koncernen bedriver verksamhet,
sarskilt inom Communication, har aktérer inom den privata
sektorn outsourcat funktioner i syfte att fokusera pa deras karn-
verksamheter, 6ka den operativa effektiviteten samt férbéattra
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Riskfaktorer

béade deras produktivitet och tillforlitighet samtidigt som
kostnadsbesparingar uppnas, vilket har lett till utoredd
outsourcing i branschen. Den relativt méttade marknaden fér
outsourcing har resulterat i farre nya outsourcingmajligheter
inom Koncernens Communication-segment an i dvriga
segment.

En nyckelkomponent i Koncernens strategi ar att expan-
dera verksamheten genom att &ta sig ytterligare underhalls-
funktioner och underhallstjanster, vilka outsourcas av bade den
offentliga och den privata sektorn. Om outsourcingtakten &r
ld&ngsammare an forvantat, eller om marknaden for outsourcade
tjanster inte utvecklas inom de branscher och i de lander dar
Koncernen bedriver sin verksamhet, kan detta och andra
utvecklingar ha vasentlig negativ paverkan pa Koncernens
verksamhet, finansiella stéllning och resultat.

Bristande efterlevnad av, eller of6rméaga att efter-
leva, tillampliga regler kan leda till att Koncernen blir
féremal for sanktioner och kan resultera i férlust av
kontrakt, vilket kan medféra minskad omséattning
och lagre vinst samt ett minskat kassaflode.

De tjanster Koncernen erbjuder inom varje segment ar foremal
for reglering och tillsyn av olika tillsynsmyndigheter, sarskilt
avseende bransch-, halso-, sékerhets och miljdstandarder,
samt bek&mpning av mutor och korruption. Dartill &r Koncernen
avtalsréattsligt skyldig att efterleva relevanta lagar, férordningar
och standarder enligt flera av sina avtal med kunder och andra
parter. Befintliga lagar och férordningar, liksom eventuella fram-
tida forandringar av s&dana réttsliga ramverk eller dess tolkning
och tilldmpning, har stark paverkan pa hur Koncernen bedriver
sin verksamhet. Koncernen maéste efterleva, och paverkas av,
dessa olika regler, vilket kan paverka dess driftskostnader,
vinstmarginaler och interna organisation. Koncernen kan &ven
paverkas av retroaktiva effekter fran tidigare géllande lagar och
férordningar om implementeringen av sddana lagar och férord-
ningar har forsenats pa grund av éverklaganden. Dessutom kan
ett forvarv, en fusion eller en féretagsrekonstruktion leda till att
tillsynsmyndigheternas reglerings- och tillsynsniva okar.
Koncernens bristande efterlevnad av dessa férordningar, regler
och tillstand, sérskilt sddana som ror konkurrens, bek&dmpning
av mutor samt hélsa och sakerhet, kan leda till sanktionsatgarder,
skadat anseende och forlust av kontrakt, vilket kan ha vasentlig
negativ paverkan pa Koncernens verksamhet, finansiella stallning
och resultat.

Bristande efterlevnad av miljéréattsliga lagar och
forordningar kan 6ka Koncernens driftskostnader
och minska dess vinst och kassafléde.

Koncernen omfattas av flera miljorattsliga regelverk som ror
anvandning, férvaring, utslapp och omhandertagande av farligt
material inom ramen fér dess projekt. Koncernens bristande
efterlevnad av befintliga eller senare antagna miljorattsliga regel-
verk kan medfora att Koncernen alaggs ansvar, boter, att
upphdra med tjanster eller projekt eller andra sanktioner, vilket
skulle leda till en minskning av Koncernens kassareserver och
aven kunna skada dess l6bnsamhet, vilket kan ha vasentlig
negativ paverkan pa Koncernens verksamhet, finansiella
stéllining och resultat.
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Koncernen ar exponerad mot effekterna av
betydande ekonomiska stérningar och, i mindre
utstrdckning, de allmdnna marknadsférhallandena
och konjunkturen i Nord- och Centraleuropa, sarskilt
i Norden.

Koncernens resultat kan paverkas av effekterna av betydande
ekonomiska stérningar i Danmark, Sverige, Norge och Finland
och, i mindre utstrackning, Storbritannien, Baltikum och
Centraleuropeiska lander som Polen och Tyskland. En negativ
ekonomisk utveckling och allvarliga ekonomiska &tstramningar,
som exempelvis konjunkturnedgéngen som inleddes under
2008, har medfdrt, och kommer sannolikt att medféra, en
negativ inverkan pa Koncernens verksamhet, da kunder
generellt sett minskar sina utgiftsnivaer, vilket har negativ
inverkan pa efterfragan pa Koncernens tjanster. Under 2009
och 2010 stéllde exempelvis en av Koncernens nyckelkunder
inom telekommunikation i Sverige in tidigare planerade infra-
strukturinvesteringar som ett svar pa den ekonomiska krisen.
Minskningen av investeringarna hade direkt paverkan pa
Koncernens intékter och medférde att Koncernen var tvungen
att minska arbetsstyrkan samt minimera andra kostnader till
folid av den minskade volymen.

Koncernen exponeras aven, i mindre grad, mot de
allménna marknadsférhallandena och konjunkturen i Nord- och
Centraleuropa, sérskilt i Norden. Aven om efterfragan p&
Koncernens tjanster typiskt sett inte paverkas av mindre
konjunkturfluktuationer kan langvariga perioder med svag
ekonomisk tillvaxt, hdg arbetsldshet och annan negativ
ekonomisk utveckling i Europa, och allmén osékerhet i euro-
zonen, ha vasentlig negativ paverkan pa Koncernens verk-
samhet, finansiella stallning och resultat.

Ho6g konkurrens kan leda till att Koncernen férlorar
sin nuvarande marknadsandel eller inte klarar av att
6ka sin marknadsandel.

Koncernens konkurrenssituation varierar pa de olika marknader
dar den bedriver verksamhet och Koncernen ar utsatt for
konkurrens fran ett antal konkurrenter pa var och en av dessa
marknader. Marknaden for power transmission-tjanster ar frag-
menterad, med manga internationella och lokala aktérer som
levererar tjanster till transmissionsnatsoperatérer, medan
konkurrensen inom power distribution-tjanster ar av mer lokal
natur. Marknaden fér kommunikationstjanster ar fragmenterad
och intensiv konkurrens har fatt ett antal aktorer att lamna
marknaden pa senare ar pa grund av bristande I6nsamhet.
Marknaden for Transport & Defence k&nnetecknas av en
mangd olika internationella och lokala aktdrer. | en konkurrens-
utsatt upphandling kan lokala konkurrenter lamna underbud pa
kontraktet eftersom deras arbetsstyrkor inte utnyttjas till fullo,
medan internationella konkurrenter kan konkurrera genom att
erbjuda snavare tidsramar samt genom att konkurrera
avseende andra delar av kontraktet. Vissa av Koncernens
nuvarande och potentiella framtida konkurrenter kan ha vasent-
ligt storre ekonomiska, marknadsforingsrelaterade, tekniska
eller tillverkningsrelaterade resurser. Koncernens konkurrenter
kan ocksa komma att svara snabbare péa nya tekniker eller
processer samt forandringar i kundernas efterfragan. Jamfort
med Koncernen kan de ocksa ha majlighet att lagga mer



resurser pa utveckling, marknadsféring och forséljning av sina
tjanster. | synnerhet upplever Bolaget en véaxande trend bland
kunder att konsolidera deras leverantérsbaser for att 6ka effek-
tiviteten och dra nytta av skal- och stordriftsférdelar. Koncer-
nens nuvarande och potentiella konkurrenter kan dessutom
komma att genomféra strategiska forvarv eller etablera samar-
beten, med varandra eller med tredje part, som 6kar deras
forméaga att méta behoven hos Koncernens kunder. Koncer-
nens oférmaga att uppréatthalla eller 6ka sin nuvarande mark-
nadsandel kan ha vasentlig negativ paverkan pa Koncernens
verksamhet, finansiella stéllning och resultat.

Koncernens férmaga att inga fordelaktiga kontrakt
och uppna sina tillvaxtmal kan begrédnsas pa grund
av konkurrensutsatta anbudsprocesser och
prispress.

For att inga kontrakt med kunder méaste Koncernen ofta delta i
konkurrensutsatta anbudsprocesser i form av anbudsforfrag-
ningar. Huruvida ett kontrakt tilldelas beror delvis pa kundens
uppfattning om priser och kvaliteten pa de tjdanster som erbjuds
av de olika anbudsgivarna. Om Koncernen inte framgangsrikt
lyckas framhalla dess styrkor jamfort med konkurrenterna eller
inte &r konkurrenskraftig vad géaller priserna kan Koncernen
darmed komma att forlora upphandlingar.

Anbudsforfragningar tar ofta betydande tidsméssiga och
ekonomiska resurser i ansprak, och oavsett hur mycket tid och
resurser som avsatts ar det majligt att Koncernen inte kommer
att tilldelas kontraktet. Aven om Koncernen tilldelas ett kontrakt
kan den faktiska vinsten visa sig bli lagre &n vad som ursprung-
ligen beréknats eller s& kan omséttningen visa sig vara otill-
racklig for att projektet ska vara Iénsamt. De forhallanden som
foreligger nar Koncernen fullgor ett kontrakt kan skilja sig at fréan
de férhallanden som géllde vid den tidpunkt da anbudet togs
fram, da sédana forhallanden beror pé ett antal variabler som
kan vara svara att forutse. | dessa forhallanden inkluderas till-
gangligheten till arbetsomradet, tillgangligheten av kvalificerad
personal samt daligt vader. Svarigheten att forutse de slutliga
kostnaderna och forhallandena for fullgérandet kan ha negativ
paverkan pa Koncernens vinstmarginal i samband med ett visst
kontrakt, vilket kan ha vasentlig negativ paverkan pa Koncer-
nens verksamhet, finansiella stéllining och resultat.

Infranetbranschen i alimanhet, och telekommunika-
tionsbranschen i synnerhet, féorandras snabbt och
om Koncernen ar oféormoégen att effektivt anpassa
sin strategi och sina resurser for att méta férandrade
marknadsférhallanden och férandrad efterfragan,
finns det en risk att den inte kan konkurrera p3 ett
effektivt satt.

Infranetbranschen i allmanhet, och telekommunikations-
branschen i synnerhet, forandras snabbt pa grund av tekniska
forbattringar, tillgangligheten hos alternativa tjanster sdsom
telekommunikationsbranschen, mobil, bredband, DSL, internet,
IP-telefoni och tradlés DSL genom anvandningen av det fasta
tradlosa spektrumet, samt globaliseringen av vérldens
ekonomier.

Riskfaktorer

Forandringar i kundernas efterfrdgan pa streamingteknik
och HD-TV har 6kat tjansteleverantérernas fokus pa att
utveckla fibernat, vilket mojliggdr 6kad bandbredd och béattre
leverans av tjanster. Med tanke pa den totala marknadens
mognad avseende fast telekom, maste Koncernen inga
kontrakt avseende utbyggnaden av fibernat for att behalla eller
6ka sin marknadsandel pa telekommunikationsmarknaden.
Allteftersom anvandningen av koppar minskar och naten blir
alltmer automatiserade kommer mangden av faltservice att
behdva minska, vilket kan ha en negativ paverkan pa Koncer-
nens nettoomsattning.

Foérméagan att uppna goda finansiella resultat kommer att
bero pa Koncernens fdrmaga att forutse, utvardera och
anpassa sig till snabba tekniska férandringar samt att erbjuda, i
rétt tid och pa kostnadseffektiv grund, de tjanster som
kunderna efterfragar. Om Koncernen inte kan forutse, utvardera
eller anpassa sig till sddana tekniska férandringar till ett konkur-
renskraftigt pris, uppratthalla konkurrenskraftiga tjanster eller
anskaffa ny teknik i ratt tid eller pa tillfredsstallande villkor, kan
detta ha vasentlig negativ paverkan pa Koncernens verk-
samhet, finansiella stallning och resultat.

Koncernen dr exponerad mot konkurrensréttslig risk.
Koncernen omfattas av konkurrensrattslig lagstiftning i de juris-
diktioner dar den bedriver verksamhet. Avtalsvillkor och pris-
arrangemang i avtal som anvands i Koncernens verksamhet
kan vara foremal for restriktioner enligt sddan konkurrensrattslig
lagstiftning. Konkurrensmyndigheterna har befogenhet att
inleda processer i enlighet med befintliga regler och kan krava
att en part ska upphdra att tillampa avtalsvillkor och priser som
funnits vara konkurrensbegransande. Konkurrensmyndighe-
terna har aven befogenhet att lagga boter och andra sank-
tioner till f6ljd av bristande efterlevnad av regulatoriska krav.

Aven om Koncernen har infért interna processer och policys
for att sékerstélla, och darfér ar av uppfattningen, att konkur-
renslagstiftning efterlevs (inklusive avseende dess kundavtal),
kan fall av bristande efterlevnad av konkurrensréttsliga regler ha
intraffat och kan komma att intraffa i framtiden. | den man
Koncernen brister i efterlevnaden av tillamplig konkurrenslag-
stiftning kan den paverkas negativt av regulatoriska pafolider och
atgarder, liksom att inte kunna tillampa avtalsvillkor som funnits
vara konkurrensbegransande. Vidare kan Koncernens starka
position pa vissa marknader leda till att tillsynsmyndigheterna
anser att Koncernen har betydande marknadsinflytande pa
dessa marknader. Betydande marknadsinflytande pa en eller
flera marknader kan leda till regulatoriska restriktioner vad avser
Koncernens majlighet att agera fritt pa dessa marknader samt
dess majligheter att vaxa genom férvary, vilket kan ha vasentlig
negativ paverkan pa dess verksamhet, finansiella stalining och
resultat, samt pa Koncernens maojligheter att uppna sina finan-
siella mal, vilket kan ha vasentlig negativ paverkan pa Koncer-
nens verksamhet, finansiella stéllning och resultat.

Den finska konkurrens- och konsumentmyndigheten
("FCCA”) har lagt fram ett férslag till den finska marknads-
domstolen (fin. Markkinaoikeus) att &ldgga Koncernen boter om
35 milioner euro, med anledning av en pastadd dvertradelse av
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Riskfaktorer

Koncernen i dess konstruktions- och planeringsverksamhet av
transmissionsnétet i Finland under perioden 2004 —2011.
Storleken pa de eventuella boter som kan komma att alaggas
ar foremal for faststallande av finska marknadsdomstolen och
kan overstiga de 35 miljoner euro som begarts av Konkur-
rensverket. Som beskrivs i “Legala fragor och kompletterande
information — Tvister”, har Séljande Aktieagare atagit sig att
tillskjuta ett belopp som inte éverstiger 35 miljoner euro till
Bolaget for att tcka eventuella béter till Konkurrensverket.
Sadant tillskott kanske emellertid inte ar tillrackligt for att tacka
hela det botesbelopp som alaggs Koncernen, vilket kan resul-
tera i att Koncernen har att betala bétesbelopp som inte tacks
av tillskottet. Tillskottsavtalet &r villkorat av att Bolaget samrader
med, och foljer skaliga skriftliga instruktioner fran, en styrgrupp
(oestéende av representanter fran Bolaget och Huvudégarna)
vad géller FCCA-fallet. Om det faktiska tillskottsbeloppet skulle
vara otillréckligt, av nagon anledning, kan detta ha vasentlig
negativ paverkan pa Koncernens verksamhet, finansiella
stélining och resultat.

VERKSAMHETSRELATERADE RISKER
Koncernens verksamhet ér beroende av dess
formaga att identifiera, attrahera och behalla
hégkvalificerad personal.

Koncernen &r till en stor del beroende av kompetensen och
erfarenheten hos, samt insatserna fran, ledningsgruppen och
viktiga verksamhetschefer. Med tanke péa deras expertis inom
branschen i allménhet, och inom Koncernen i synnerhet, kan
férlusten av en eller fler medlemmar i ledningsgruppen ha
vésentlig negativ paverkan pa Koncernens verksamhet,
finansiella stélining och resultat.

Koncernen ar ocksa beroende av dess fortsatta formaga att
anstélla och behalla hogkvalificerad teknisk personal vars
expertis ligger pa den niva som kréavs for att driva dess verk-
samhet och aktiviteter. Koncernen ar exempelvis i stor utstrack-
ning beroende av att hogt kvalificerade tekniker utfor tjianster
som innefattar kabeldragning, installation och underhall. Sadant
arbete involverar ett stort antal anstallda som arbetar under
varierande, och i vissa fall svara, forhallanden, ofta pa hdga
hojder. Tekniker som arbetar under sddana forhallanden maste
vara hogt kvalificerade och folja géllande sakerhetsnormer. |
vissa regioner rader betydande konkurrens om kvalificerad
personal, vilket leder till hdg personalomsattning. Trots befint-
liga och framtida incitamentsarrangemang och successions-
planering for ledningen samt konkurrenskraftiga anstalinings-
férmaner for Gvriga medarbetare, kan bristen pa kvalificerad
personal i vissa regioner ha negativ paverkan pa Koncernens
verksamhet. Om Koncernen misslyckas med att fortsatta
attrahera och behalla hogt kvalificerade befattningshavare och
annan yrkesskicklig personal pa acceptabla villkor, ar det
majligt att Koncernen inte kan uppratthalla eller utveckla verk-
samheten, vilket kan ha vasentlig negativ paverkan pa Koncer-
nens verksamhet, finansiella stéllning och resultat.
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Koncernen ar foremal for risker som rér handlingar
utfoérda av anstallda, underentreprenérer och
tilifélligt anstéalld personal.

| allmanhet utfér Koncernens anstéllda tjanster i lokaler och
andra platser som tillhér eller drivs av Koncernens kunder, och
de hanterar regelbundet vardefulla anldggningar och maskiner
som inte ags av Koncernen. Koncernen kan darmed bli foremal
for skadestandskrav for skador som orsakas av dess anstallda,
eller som harrdr fran ett olovligt beteende eller olaglig handling
utford av dess anstéllda eller av ndgon annan person som utan
tillstand tar sig in i kundens lokaler i samband med utférandet
av Koncernens tjanster. Sadana skadestandskrav kan vara
vésentliga och kan paverka Koncernens rykte, vilket kan ha
vasentlig negativ paverkan pa dess verksamhet, finansiella
stalining och resultat.

For utforandet av vissa aktiviteter anvander Koncernen ett
antal tillfélligt anstallda medarbetare. Detta kan leda till att tjans-
terna héller lagre kvalitet eller att antalet arbetsrelaterade
olyckor okar, vilket kan ha en negativ paverkan pa Koncernens
rykte och ha vasentlig negativ paverkan pa Koncernens verk-
samhet, finansiella stallning och resultat.

Koncernen forlitar sig dven pa underentreprentrer (saval
interna som externa) inom samtliga segment for att kunna utféra
tjansterna, och Koncernen forvantar sig att i allt hdgre grad
forlita sig pa dessa underentreprencrer som en del av sin tillvaxt-
strategi. Koncernen ansvarar for det arbete som utfors av sina
underentreprendrer. Koncernen exponeras séledes for risker
forknippade med ledning av underentreprendrer och risken att
underentreprencrerna inte uppfyller sina skyldigheter pa ett till-
fredsstallande séatt och i ratt tid. Dessutom kan underentrepre-
norer brista i efterlevnaden av Koncernens rigordsa sékerhets-
normer. Brister hos Koncernens underentreprendrer kan ha en
negativ paverkan pa Koncernens majlighet att uppfylla sina skyl-
digheter gentemot sina kunder och att efterleva tillampliga regu-
latoriska krav. Om det arbete som ska utféras av Koncernens
underentreprencrer &r bristfalligt, inte utfors, eller pa annat satt
ar undermaligt, kan det i extrema fall leda till att en kund sager
upp sitt avtal med Koncernen. En sédan situation kan exponera
Koncernen mot ekonomiskt ansvar, skada dess rykte och
forsamra dess formaga att konkurrera om nya kontrakt, vilket
kan ha vasentlig negativ paverkan pa Koncernens verksamhet,
finansiella stalining och resultat.

En olycka eller incident dar Koncernens anstéllda,
underentreprendrer eller andra tredje parter ar
inblandade, kan skada Koncernens rykte, paverka
dess férmaga att konkurrera om affarer och kan, om
erforderliga forsdkringar eller skadel6shetsférbin-
delser saknas, ha vasentlig negativ paverkan pa
dess verksamhet, finansiella stéllning och resultat.
Koncernens verksamhet utsétts for de risker som ar naturligt
férekommande i de branscher dar Koncernen ar verksam.
Tjanster som utférs inom Power och Communication innefattar
regelbundet arbete pa hdg hojd i samband med arbete som
utfors pa torn och antenner, vilket medfér att Koncernens
anstallda och underentreprendrer maste folja strikta skydds-
foreskrifter. Koncernens anstéllda och underentreprendrer



utsatts aven for risker hanférliga till el- och kraftledningar,
sérskilt avseende kraftledningar inom Power-segmentet samt
elektrifierade jarnvagsledningar inom Koncernens Transport &
Defence-affarssegment. Koncernens kunder forlitar sig pa
Koncernens expertis inom sakerhet, kvalitet och miljé fér de
tjanster och projekt som utférs, och Koncernen férlitar sig i sin
tur till viss del pa underentreprendrer och tredje parter vid
utférandet av dessa tjanster och projekt. Vissa av Koncernens
kontrakt med kunder innehéller bestammelser som ror efter-
levnad av sdkerhets- och héalsostandarder, och handlingar i strid
med sadana bestammelser kan resultera i skadat rykte, tappat
fortroende bland kunder, béter och forlorade avtal, och kan
paverka framtida affarsmajligheter.

Koncernen har implementerat policys, processer och
utbildning for anstéllda i syfte att sékerstalla en séker arbetsmiljo,
och Koncernen férvantar sig att alla underentreprendrer gor
detsamma. Underentreprendrerna eller andra affarspartners
kanske daremot inte kommer att félja Koncernens policys och
processer. Om Koncernen, dess anstéllda, dess underentrepre-
norer eller andra tredje parter brister i efterlevnaden av hélso- och
milidstandarder kan detta utsatta bade dem och Koncernen for
risk och kan orsaka personskador och dédsfall, verksamhets-
avbrott, skada pa egendom och utrustning, fororeningar samt
skador pa miljion. Om Koncernen inte har ett effektivt skydd mot
sédana risker, genom forsakringar och skadesloshetsforbin-
delser, kan Koncernen exponeras mot avsevarda kostnader och
eventuellt &samkas vasentliga forluster. Faktiska eller pastadda
olyckor vid utférande av projekt, sékerhetsrelaterade fel, felaktigt
utforande, kvalitetsrelaterade fel och skador pa miljion som
orsakas av detta kan paverka efterfrdgan pa Koncernens tjanster,
leda till ett skadat rykte och medféra negativa finansiella konse-
kvenser, inklusive aldggande av avsevarda boter och forlust av
sédana tillstand och kvalifikationer som kravs for att bedriva verk-
samheten. Alla sddana olyckor eller handelser kan varaktigt
skada Koncernens rykte, &ven om Koncernen faktiskt inte var
ansvarig och dven om det inte har bevisats att Koncernen begétt
négot fel. Detta kan ha vasentlig negativ paverkan pa Koncer-
nens verksamhet, finansiella stallining och resultat.

Aterkallande av Koncernens anstilldas eller under-
entreprendrers siakerhetsackrediteringar och/eller
forlorade sdkerhetsklareringar kan ha negativ paver-
kan pa Koncernens resultat och konkurrenskraft.
Enligt vissa av Koncernens kontrakt maste Koncernen, vid
utférandet av tjansterna, anvanda sig av ett minsta antal
personer (anstéllda eller underentreprendrer) som innehar en
viss géllande sékerhetsackreditering. Personerna som innehar
sékerhetsackrediteringarna kan komma att férlora dessa séker-
hetsackrediteringar (exempelvis pa grund av handlingar i strid
med sékerhetspolicys), de kan komma att bli uppsagda av
Koncernen och de kan komma att avsluta sin anstélining eller
sitt uppdrag pa eget initiativ. Om Koncernen inte klarar av att
anstélla eller anlita det minsta antal sékerhetsackrediterade
personer som kravs ar det inte sékert att Koncernen kan
uppfylla sina kontraktsmassiga skyldigheter, vilket kan ha
vasentlig negativ paverkan pa Koncernens verksamhet, finan-
siella stéllning och resultat. Inom affarssegmentet Transport &
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Defence maste dessutom Koncernen regeloundet uppfylla
vissa minimikrav ndr det géller sdkerhetsackreditering och
sakerhetsklarering. For tjanster relaterade till flygtrafik krévs det
exempelvis att Koncernen bibehaller tildmpliga sakerhetsklare-
ringar for att kvalificera sig for vissa kontrakt. Dessa ackredi-
teringar och klareringar ar vasentliga for att Koncernen ska
kunna bedriva sin verksamhet inom affarssegmentet Transport
& Defence, och dessa kan ga férlorade om Koncernen bryter
mot géllande regler. Varje forlust av, misslyckande att behalla
eller oférmaga att fornya, de ackrediteringar och klareringar
som kravs for att bedriva Koncernens verksamhet, eller even-
tuella férandringar i regeringars politik och den juridiska eller
regulatoriska tillsynen, kan ha véasentlig negativ paverkan pa
Koncernens resultat och formaga att konkurrera inom affars-
segmentet Transport & Defence.

Koncernens affarsstrategi innefattar genomférande
av strategiska forvarv av kompletterande verksam-
heter och tjdnsteomraden, vilket Koncernen kan ha
svart att uppna eller lyckas integrera.

En del av Koncernens fortsatta affarsstrategi ar att genomféra
férvarv av, eller investeringar i, bolag som kompletterar Koncer-
nens nuvarande servicepaket, forbattrar dess marknadstackning,
tekniska formaga eller kapacitet, eller erbjuder tillvéxtmaojligheter.
Séarskilt &r forvarv i Tyskland och investeringar i Storbritannien av
mycket stor betydelse for att kunna véaxa i Tyskland och Storbri-
tannien och uppné Koncernens évergripande tillvaxtstrategi. Det
finns en risk att Koncernen inte lyckas finna nagra attraktiva
forvarvsmajligheter pé fordelaktiga villkor, eller ver huvud taget,
och Koncernen kan komma att utséttas for konkurrens om attrak-
tiva forvarvsobjekt, vilket kan héja objektets pris. Koncernens
majlighet att genomféra férvarv dver ett visst belopp kan &ven
begransas till f6ljd av villkor i sina finansieringsavtal. Konkurrens
om férvarvsobjekt har drivit upp priset vid storre forvary, exem-
pelvis vid férsaljiningar genom auktionsforfarande. Mindre tillaggs-
forvary har daremot inte paverkats pa samma sétt. Om
Koncernen inte kan genomfora ett forvary pa fordelaktiga villkor
kan detta ha negativ paverkan pa Koncernens forméga att
genomfora sin tillvaxtstrategi. Dessutom kan framtida forvary
medfdra flertalet risker for Koncernens verksamhet, déribland att:

m  det kan vara svart for Koncernen att integrera forvarvade
verksamheter, produkter, teknik eller personal;

B Koncernen kan dsamkas betydande oférutsedda
integrationskostnader;

B tillgodogdrandet av de férvarvade verksamheterna kan
avleda betydande uppmarksamhet fran ledningen och
betydande finansiella resurser fran Koncernens ovriga verk-
samhet och kan stéra den [6pande affarsverksamheten;

m forvarv kan leda till forlust av nyckelpersoner, sarskilt nyckel-
personer inom de forvarvade verksamheterna;

B det kan vara svart for Koncernen att behalla, eller utveckla
relationerna med, de férvarvade verksamheternas kunder;

B Koncernen kan komma att misslyckas med att realisera
mojliga kostnadsbesparingar eller férvarvens évriga finan-
siella och/eller strategiska fordelar; samt
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B Koncernen kan komma att ta éver ansvar eller andra krav
fran de forvarvade verksamheterna och kommer kanske inte
lyckas erhélla ersattning for sddant ansvar och sédana krav.

| samband med dessa férvarv och investeringar kan Koncernen
komma att &dra sig skulder, avskrivningskostnader for immate-
riella tilgangar, stora och omedelbara avskrivningar, iklada sig
forpliktelser eller utfarda aktier som skulle sp&da ut de nuva-
rande aktiedgarnas andel av &gandet. Dessutom kan sédana
forvarv avleda ledningens uppmaérksamhet. Koncernen kanske
inte lyckas fullborda forvéarv eller integrera den verksamhet, de
produkter, den teknik eller den personal som férvarvats genom
forvarvet, vilket kan ha vésentlig negativ paverkan pa dess
verksamhet, finansiella stallning och resultat.

Koncernen ar inblandad i rattstvister, forvaltnings-
rattsliga processer och skiljeférfaranden.

Koncernen kan, inom ramen fér den I6pande verksamheten, bli
involverad i flera rattsliga forfaranden eller skilieforfaranden,
sérskilt sddana som ror civilrattsligt ansvar, konkurrens, immate-
riella och industriella rattigheter, skatt samt anstéllnings- och
miljofragor. | samband med vissa av dessa processer och
forfaranden har ekonomiska ansprak pa betydande belopp fram-
forts, eller kan komma att framféras, gentemot en eller flera av
Koncernens dotterbolag. Rattegangskostnader och andra kost-
nader, liksom avledandet av ledningens uppmarksamhet i
samband med drivandet av denna typ av processer, kan vara
betydande. De motsvarande avséattningar som Koncernen kan
komma att behdéva gora i redovisningen kan visa sig vara otill-
rackliga. Krav som involverar kunder, leverantdrer och under-
entreprendrer kan komma att framstéllas mot Koncernen, eller av
Koncernen, i samband med dess projektavtal. Krav mot
Koncernen som framstélls av kunder kan omfatta kostnader
hanforliga till pastatt felaktigt eller ofullstandigt arbete, garanti-
brott och/eller ett férsenat slutférande av projektet samt krav
avseende installda projekt. Krav och kostnader hanforliga till
pastatt felaktigt eller ofullstandigt arbete kan omfatta faktisk
skada liksom dverenskommen indirekt skada. Krav som framfors
av Koncernen gentemot kunder omfattar erséattning for ytterligare
kostnader som uppstétt utdver det géllande kontraktspriset,
orsakade av férsenade projekt och férandringar i det avtalade
arbetets omfattning. Krav som framférs gentemot eller av
Koncernen och dess leverantérer, underentreprendrer och séljare
innefattar samma typ av krav som de ovan beskrivna. Dessa
projektrelaterade krav innefattar ofta ldanga och dyra domstols-
processer eller skilieférfaranden, om de inte 16ses genom
forhandlingar. Koncernen &r aven foremal for rattsprocesser med
anledning av de regulatoriska regelverk som Koncernen omfattas
av, innefattande krav fran kunder och andra utomstéende parter
till folid av skador orsakade av Koncernens bristande efterlevnad
av regulatoriska regelverk. Om utgéngen av ett rattsligt forfa-
rande, en forvaltningsrattslig process eller ett skiliefdrfarande, i
vilken Koncernen &r inblandad, skulle vara ogynnsam kan detta
ha vasentlig negativ paverkan pé& Koncernens verksamhet, finan-
siella stallning och resultat. Den av FCCA péstaddda overtradelsen
av konkurrenslagstiftningen, i samband med Koncernens
konstruktions- och planeringsverksamhet avseende transmis-
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sionsnatet i Finland, kan leda till ytterligare rattsliga forfaranden
eller forvaltningsréttsliga processer samt krav fran kunder och
andra utomstaende parter for skador som orsakas av Koncer-
nens pastadda Overtradelse. Baserat p&d FCCA-fallets offentliga
karaktar och liknande tidigare FCCA-forfaranden som involverar
andra bolag, samt viss prelimindr korrespondens som mottagits
av Bolaget avseende potentiella krav, tror Bolaget att sddana
krav kan forvantas och kan vara vasentliga, dven om det slutliga
utfallet av sddana krav eller forvaltningsrattsliga processer
kommer att vara hdgst beroende av det slutliga utfallet i FCCA-
fallet. S&dana forfaranden eller krav kan leda till att Koncernen
tvingas betala béter eller skadestand, plus rénta. | hédndelse av
att Koncernen skulle tvingas betala béter, viten eller skadestand
till en utomstéende part till fljd av krav fran, eller forvaltnings-
réttslig process mot, en utomstéende part, kommer sadana
boter, viten eller skadestand inte att omfattas av tillskottsavtalet
med de Saljande Aktiedgarna, och skulle kunna, var for sig eller
sammanlagt, ha vasentlig negativ inverkan pa Koncernens verk-
samhet, finansiella stalining och resultat.

Koncernens nuvarande och framtida internationella
verksamhet i lander i Afrika, Sydostasien, Oberoende
staters samvilde (”OSS”) och andra tillvaxt-
marknader ar férenad med politiska, ekonomiska,
militdra och andra risker som kan paverka
Koncernens verksamhet negativt.

Koncernen bedriver verksamhet i lander i Afrika, Sydostasien och
OSS dar de allmanna forhallandena skilier sig at, och som i vissa
fall har betydligt lagre nivaer av ekonomisk, politisk och rattslig
stabilitet jamfoért med Nord- och Vasteuropa. Denna bristande
stabilitet kan ha vésentlig negativ paverkan pa forséljnings- och
intéktstrender samt tillvaxtmajligheter i dessa regioner. De ovan-
namnda politiska, ekonomiska och évriga riskerna kan, var for sig
eller tilsammans, ha vasentlig negativ paverkan pa Koncernens
verksamhet, finansiella stalining och resultat. Risker férknippade
med vissa omraden dar Koncernen bedriver verksamhet, sarskilt
tilvaxtmarknader sésom lander sdder om Sahara i Afrika, inne-
fattar osakerhet avseende verkstallighet av kontrakt, svarighet att
fa juridisk uppréttelse, sarskilt gentemot statliga enheter eller stat-
ligt &gda bolag, inférandet av importrestriktioner samt risk for
mutor och korruption, kan leda till skadat rykte och férsamra
Koncernens forméga att vinna och behélla kontrakt. Koncernens
verksamhet ar foremal for ménga av de risker forknippade med
att bedriva affarsverksamhet i tillvaxtmarknader, déribland:

B skillnader och ovantade férandringar i den regulatoriska
miljén, inklusive lagstiftning, regler och férordningar inom
omraden som miljd, halsa och sakerhet, detalj- och stads-
planering samt arbetsratt;

B exponering mot olika rattsliga normer och verkstéllighets-
mekanismer, samt kostnaderna for att efterleva dessa
normer;

B begransat rattsligt skydd fér, och verkstéllighet av,
immateriella rattigheter;

B att vara foremal for flera skattesystem, inklusive regleringar
som ror internprissattning och kéllskatt pa éverforingar och
andra betalningar fran eller till dotterbolag;



B langre betalningsfrister for galdenarer med avseende pa
Koncernens kundfordringar och svarigheter att inkassera
kundfordringar;

B oférmaga hos Koncernens kunder att erhalla finansiering for
planerade projekt och tjanster;

u tariffer, tullar, exportkontroller, importrestriktioner och andra
handelshinder;

B oro pa arbetsmarknaden;

B utlandsk valutakontroll och restriktioner avseende repatrie-
ring av medel;

B enhetlighet och férutsdgbarhet i samband med lokala
tillstandsprocesser;

B risker férknippade med bedrageri, mutor och korruption,
vilka & mer vanliga i vissa av de jurisdiktioner dar
Koncernen bedriver verksamhet i;

®m  policys, atgarder, kontroller och andra handlingar som
genomfors av olika myndigheter och som kan férsena eller
férhindra planerade investeringar; samt

B politisk och social instabilitet samt pandemier.

Den nyligen intraffade konflikten i Ukraina och Ebolavirusets
utbrott i Liberia krévde till exempel att Koncernen fick avbryta sin
verksamhet i dessa lander och evakuera sin personal. Arbetet
inom dessa omraden kommer inte att aterupptas forran verksam-
heten kan bedrivas pa ett sakert satt. Om ett avbrott i verksam-
heten pagéar under langre tid kan projekten komma att avslutas,
vilket kan f& en negativ inverkan pa Koncernens resultat.

Koncernen ingick tva kontrakt under 2013 med det natio-
nella stamnatsbolaget i Tanzania och kraftbolaget i Zambia.
Enligt dessa kontrakt forvantar sig Koncernen att bygga 840
km kraftledningar pa 132 kV och étta transformatorstationer.
Det forberedande arbetet pa plats har péborjats i bada
projekten. | Tanzania har Koncernen emellertid &nnu inte erhallit
de lokala tillstand och godkannanden som krévs, vilket innebar
en forseningsrisk innebarande att arbetet kanske inte kommer
att kunna genomfdras i enlighet med den nuvarande tidplanen.
Dessutom ar det mojligt att Koncernen, efter att arbetet har
paboriats, kommer att utsattas for ovantade férseningar pa
grund av férandringar i den regulatoriska miljion eller nagon av
de andra faktorerna som namns ovan.

Koncernen kanske inte kommer att klara av att utveckla och
implementera system, policys och metoder for att hantera ovan-
namnda risker eller efterfolja gallande regler utan att &dra sig
ytterligare kostnader. Om Koncernen inte klarar av att géra det
kan forsaljiningen och rorelseresultatet forsamras. Samtliga risker
som ar forknippade med den internationella verksamheten och
som Koncernen stér infor kan ha vasentlig negativ paverkan pa
Koncernens verksamhet, finansiella stélining och resultat.

Efterfragan pa Koncernens tjanster ar foremal fér
sdsongsbetonade fluktuationer och cyklikalitet.
Koncernens verksamhet ar foremal for sasongsbetonade
fluktuationer och volatilitet mellan kvartalen. Under vinter-
méanaderna (sarskilt under forsta kvartalet) ar efterfragan pa nya
projekt och underhallstjanster i regel Iagre pa grund av den
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minskade byggnadsaktiviteten vid daligt vader. | Norden
begransar dessutom den frusna marken under vintermana-
derna mdjligheten att utféra arbeten som omfattar gréavning,
exempelvis gravning av kabeldiken. Behovet av elservice och
elreparationer kan emellertid vara hogre (sarskilt under forsta
och fijarde kvartalet) pa grund av skador som orsakats av
stormar under vintern. Som ett resultat av dessa och andra
faktorer kan Koncernens kvartalsvisa resultat komma att variera
avsevart, bade under ett sarskilt ar och vid en jamforelse med
Koncernens historiska verksamhetsresultat. Aven om
Koncernen anser sig ha en vasentlig insyn i sina kunders
férvantade helarsinvesteringsplaner, och darmed i forvantade
intékter for Koncernen, &r Koncernen foremal for risken att de
intékter som forvantas bokas ett visst kvartal inte kan realiseras
férran en senare rapporteringsperiod, eller inte alls. Ett resultat
darav &r att Koncernens verksamhetsresultat for ett visst kvartal
kanske inte ar vagledande i fraga om de resultat som kan
férvantas fran nagot annat kvartal under samma ér, for hela
aret, eller for motsvarande kvartal under nagot annat ar.

Koncernens marknad kan aven vara mycket sasongs-
betonad under arets gang. Da manga kunders &rliga investe-
ringsbudgetar godkanns i borjan av deras rékenskapsar &ger
upphandlingar ofta rum under arets forsta ménader och
kunderna stravar efter att utnyttja sina investeringsbudgetar
innan arsskiftet. Darmed anvander vissa kunder nastan hela sin
arsbudget under fjarde kvartalet. Koncernens affarsvolym kan
paverkas negativt vid ett minskat antal nya projekt. S&songs-
betonade fluktuationer kan paverka Koncernens resultat och
kassaflode pa kvartalsbasis, men tenderar att jamnas ut under
aret. Under &r med ovanligt daliga eller milda vaderforhallanden
eller som kénnetecknas av mycket eller lite nederbérd, sett till
arsgenomsnittet, kan emellertid resultatet och kassaflédet under
det aktuella aret paverkas. Negativa fluktuationer i sésongsbeto-
nade eller cykliska variationer kan ha vasentlig negativ paverkan
pé Koncernens verksamhet, finansiella stallning och resultat.

Koncernens kassaflode ar beroende av de tidpunkter da
Koncernen far betalt for levererade tjanster. Betalningsplanen
for ett projekt kan revideras pé grund av forseningar i projektets
tidsplan, orsakade av ett antal faktorer, sésom daligt véader,
forseningar med att erhalla utrustning och material eller oférut-
sedda komplikationer vid genomférandet av planerat arbete.
Forsenade betalningsplaner leder till forseningar i Koncernens
forvantade kassainfloden. For storskaliga projekt kan sadana
férseningar ha negativ paverkan pa Koncernens rorelsekapital,
vilket kan ha vasentlig negativ paverkan pa dess verksamhet,
finansiella stélining och resultat.

Koncernen forlitar sig pa sina kundintegrerade
informationstekniksystem for att bedriva verksam-
heten. Om systemen havererar pa grund av hacker-
attacker, systemfel eller datavirus kan Koncernens
forsaljning och vinst paverkas negativt.

Koncernen forlitar sig pa sina tekniska system och sin tekniska
verksamhet for att utfora kritiska funktioner, sdsom insamling,
behandling och kommunikation av information, pa ett effektivt
och sékert séatt, utan avbrott. Koncernens system &r ofta inte-
grerade med kundernas system i syfte att behandla och
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fakturera ordrar, sarskilt avseende Communication och power
distribution-tjanster. | den utstrackning Koncernen utsatts for
systemavbrott, systemfel eller driftstopp kan liknande stérningar
uppsta i system som anvands av Koncernens kunder, vilket kan
leda till att Koncernen forlorar arbetsordrar och att dess rykte
skadas, vilket kan ha vasentlig negativ paverkan pa Koncernens
verksamhet, finansiella stalining och resultat. Koncernen
befinner sig fér ndrvarande i processen av att introducera ett nytt
informationstekniskt stodsystem for hela Koncernen, vilket
typiskt sett medfér en Okad risk for storningar, fel eller driftstopp.

Om Koncernens eller dess kunders system inaktiveras, inte
underhalls pa lampligt satt eller om systemen inte stodjer nya
eller utvecklade produkter eller tjanster kan detta ha negativ
paverkan pa Koncernens formaga att ta emot nya arbetsordrar
fran sina kunder och fakturera slutfort arbete. Da telekommuni-
kationssektorn har blivit allt mer digitaliserad, automatiserad
och internetbaserad har Koncernen blivit mer exponerad mot
risken for hackerattacker och allménna fel pa de informations-
tekniska systemen. Oférutsedda informationsteknikproblem,
systemfel, datavirus, hackerattacker och obehdrig access till
Koncernens system kan paverka kvaliteten pa Koncernens
tjanster, aventyra sekretessen for sina abonnenter eller orsaka
driftavbrott, vilket kan skada dess rykte och kan ha vasentlig
negativ paverkan pa Koncernens marknadsandel, affarer,
finansiella stallning, resultat och tillvaxtmaojligheter.

Koncernens verksamhet kan paverkas negativt av
katastrofer, naturkatastrofer, ogynnsamma
vaderforhallanden, ovantade geologiska eller andra
fysiska forhallanden, brottsliga handlingar eller
terrordad vid en eller flera av sina arbetsplatser.
Koncernens verksamhet kan paverkas negativt av katastrofer,
naturkatastrofer, ogynnsamma vaderférhallanden, ovantade
geologiska eller andra fysiska forhallanden, brottsliga handlingar
eller terrordad vid en eller flera av sina driftstéllen. Om en eller
flera av Koncernens driftstéllen skulle drabbas av eldsvada,
Oversvamning eller en naturkatastrof, ogynnsamma vaderfor-
hallanden eller ndgon annan katastrof, eller om ovantade
geologiska eller andra ogynnsamma fysiska forhallanden skulle
konstateras vid nagot av Koncernens driftstallen, &r det inte
sékert att Koncernen kommer kunna bedriva sin verksamhet pa
den aktuella platsen, alternativt kan verksamheten reduceras
betydligt. Aven om Koncernen enligt sina kontrakt i regel inte
ansvarar for force majeure-héndelser, kan sadana handelser
leda till forlorade intéakter pa dessa platser under den period
stérningen pagar samt till kostsam sanering, vilket kan ha
vasentlig negativ paverkan pa Koncernens verksamhet, finan-
siella stallning och resultat. Dessutom &r det, trots de séker-
hetsatgérder som vidtas av Koncernen, majligt att driftstallen
kan komma att drabbas av brottsliga handlingar eller terrordad.
Séadana handlingar kan ha vasentlig negativ paverkan pa
Koncernens verksamhet, finansiella stalining och resultat.

Ineffektiv eller misslyckad projektledning och/eller
prognostisering kan leda till betydande férluster om
kostnaderna blir hégre @n beraknat.

Manga av Koncernens tjanstekontrakt for projektleveranser ar
fastpriskontrakt som innefattar en viss risk eftersom Koncernen
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accepterar projektets pris vid den tidpunkt da kontraktet ingéas.
Priset baseras pa uppskattningar av kontraktets slutliga
kostnad, och Koncernen atar sig de huvudsakliga riskerna som
férknippas med projektets genomférande, liksom de garanti-
forpliktelser som géller efter genomférandet. For att sékerstéalla
att projektet genomférs effektivt och till ratt kostnad férlitar sig
Koncernen pa betydande expertis inom projektledning och
arbetsledning, sérskilt med avseende pa prissattningen av
tjanster och optimeringen av genomférandet under kontraktets
16ptid. Koncernens formaga att noggrant kunna forutse projek-
tets kostnader, beddma de olika resurser (sarskilt personella
resurser) som kravs for att genomfoéra projektet, effektivt leda
de tjanster som levereras av underentreprendrer och kontrollera
de tekniska handelser som kan paverka och forsena projektens
genomforande, ar vasentliga fardigheter for att géra ett projekt
valfungerande och ldnsamt. | praktiken kan bristfallig projektled-
ning, felaktiga kostnadsberakningar och felaktiga anbud frén de
underentreprendrer som engageras av Koncernen leda till
vasentliga merkostnader for fullgbrandet och férseningar, vilket
leder till férsenade betalningar fér Koncernens tjanster och/eller
skadar dess rykte.

Garantidtaganden kan variera frdn omleverans av tjénster till
modifiering eller ersattande av utrustning. | de fall Koncernen
accepterar fastpriskontrakt stér den dven risken for de kostnader
och den bruttovinst som realiseras fran dessa kontrakt, vilka kan
variera, ibland avsevart, fran de ursprungliga berékningarna pa
grund av férandringar av ett antal faktorer, exempelvis:

m  forandringar i kostnaderna for komponenter, material eller
arbetskraft;

B svérigheter att erhélla tillstdnd eller godkénnanden fran
myndigheter;

forandringar av lokal lagstiftning och lokala férordningar;
forandringar i lokala arbetsforhallanden;

projektforandringar som skapar oférutsedda kostnader;

férseningar som orsakas av ogynnsamma vader-
forhallanden;

B bedrageri och korruption hos leverantérer och under-
entreprendrer; samt

B leverantorers eller underentreprendrers bristande
fullgdrelse.

Eftersom de flesta kontrakt Koncernen ingdr &r langsiktiga kan
dessa risker forstoras beroende pé hur 1&ng tid som gar mellan
tiden da ett fastpriskontrakt undertecknas och projektets
genomférande. Dessutom hander det att Koncernen bar risken
for forseningar orsakade av ovantade forhallanden eller
handelser. Koncernen kan utsattas for férseningsviten om delar
av langsiktiga projekt med fastpriskontrakt inte genomfors i
enlighet med de avtalade tidsgranserna. Uppkomsten av
sadana risker, forhallanden, handelser eller viten kan ha
vasentlig negativ paverkan p& Koncernens verksamhet,
finansiella stallning och resultat.



Vissa av Koncernens kontrakt innehéller
prestationsbaserade dtaganden som kan ha

negativ paverkan pa lonsamheten.

Koncernen ingér vissa kontrakt dar den atar sig att uppna ett
visst resultat i samband med projektet. Vad géller vissa kontrakt
for tekniska tjanster atar sig Koncernen exempelvis att tjans-
ternas kvalitet ska halla en viss niva som méats med sérskilda
prestationsméatt. Bristande uppfyllelse av sédana prestations-
relaterade &taganden kan leda till en minskning eller forlust av
det arvode som ska betalas enligt kontraktet eller en fortida
uppsagning av kontraktet och kan ha vasentlig negativ paverkan
péa Koncernens verksamhet, finansiella stéllning och resultat.

Koncernen genererar en betydande andel av sin
férsiljning, och forvantar sig att fortsatta erhalla en
stor andel av sin férsiljning, fran ett begransat antal
kunder, och en betydande férlust av affarer fran
dessa kunder, eller dessa kunders underlatenhet att
betala fér Koncernens tjanster, kan ha vasentlig
negativ paverkan pa Koncernens verksamhet,
finansiella stéllning och resultat.

Ett begransat antal kunder inom varje segment svarar for
merparten av Koncernernas nettoomsattning. Koncernens tre
stdrsta kunder svarade for 30 procent av dess konsoliderade
nettoomsattning under de nio manader som avslutades den
30 september 2014 och for 29 procent av nettoomsattningen
under rékenskapsaret 2013. Ramavtal som motsvarar sex
procent av Koncernens konsoliderade nettoomsattning under
rakenskapsaret 2013, inklusive ett av Koncernens fem
viktigaste kundkontrakt, I6per ut under 2015 och kommer att
omforhandlas. For att sékra dessa kontrakt kan det kravas att
Koncernen accepterar villkor som inte & gynnsamma for
Koncernen och som kan paverka lbnsamheten av dessa
kontrakt. Forluster av stdrre ramavtal med kunder kan krava en
omstrukturering av de lokala verksamheterna i de geografiska
omraden som péaverkas. Om Koncernen inte lyckas fornya en
betydande del av dessa kontrakt pa samma eller mer fordel-
aktiga villkor kan detta ha vasentlig negativ paverkan pa
Koncernens verksamhet, finansiella stalining och resultat.

Flera av Koncernens kundkontrakt ar icke-exklusiva
och flera kontrakt anger inte ndgon fast volym av
arbetsordrar. Bada dessa faktorer kan leda till en
ovantad foérlust av intdkter och en minskning av
férvantade ordervolymer.
Flera av Koncernens underhélls- och uppgraderingstjanste-
kontrakt ar icke-exklusiva innebarande att Koncernens kunder
kan sdga upp kontraktet efter eget gottfinnande eller anlita en
annan tjansteleverantér an Koncernen. | vissa av Koncernens
kontrakt ar Koncernen exklusiv tjansteleverantér till en kund,
déremot finns inget fast &tagande om minsta volym, vilket
innebér att kunden enkelt kan minska Koncernens arbetsvolym
enligt avtalet utan Koncernens medgivande. Flera av Koncernens
kontrakt ar bade icke-exklusiva och saknar fast minimivolym.
Koncernens kunder kan dessutom minska vardet pa befint-
liga kontrakt genom partiell uppsagning, genom att dréja med,
eller innehalla, betalningen av fakturor eller genom att revidera

Riskfaktorer

Koncernens kontraktsrelaterade kostnader och avgifter. Koncer-
nens kunder kan komma att utdva sin ratt att anvanda andra
tjansteleverantdrer, minska den volym av tjanster som levereras
av Koncernen eller sdga upp avtalet. Varje utbvande av dessa
kontraktsmassiga rattigheter kan ha vésentlig negativ paverkan
pé Koncernens verksamhet, finansiella stéllning och resultat.

Vissa av Koncernens kontrakt tacker beredskap for
reparation och underhall vid fel. For att uppfylla sina
skyldigheter enligt sddana kontrakt maste
Koncernen kunna mobilisera sin arbetsstyrka med
begransad férvarning och under svara forhallanden.
Enligt villkor i vissa kontrakt med kunder erbjuder Koncernen
beredskap for reparation och underhall vid fel. Sadant underhall
kan krévas vid en kraftig storm som orsakar skada pa kraftled-
ningar och nat. Enligt villkoren i dessa kontrakt kan det kravas
att Koncernen har personal pa plats inom 12 — 24 timmar.
Koncernen kan ha svart att uppfylla detta vid bestdende svara
vaderforhallanden eller om andra faktorer hindrar den fran att
mobilisera sin arbetsstyrka inom den fastslagna tidsperioden.
Om Koncernen vasentligen misslyckas med att uppfylla sina
skyldigheter kan Koncernen bli foremal for viten enligt avtalen
samt forsamrat rykte, vilket kan ha vasentlig negativ paverkan
pé Koncernens verksamhet, finansiella stéllning och resultat.

Att sadkra kontrakt med férsvars- och luftfarts-
myndigheter innebar langvariga gransknings-
processer liksom omfattande sékerhetsprocesser
och efterlevnadskontroller.

Koncernen hanterar och underhéaller radio-, tele- och data-
kommunikationssystem for forsvarsindustrin och pa flygplatser,
inklusive flygledningssystem. For att erhalla kontrakt for sédana
tjanster krévs att Koncernen genomgar langvariga gransknings-
processer, omfattande sékerhetsprocesser samt efterlevnadskon-
troller. Koncernen ar beroende av yrkesskicklig personal, inklusive
specialiserade IP-ingenjorer, for att sakerstélla dess formaga att
leverera i enlighet med kontrakten, vilket kan omfatta fel- och
sékerhetshantering for dessa system. Oférmaga att attrahera och
behalla sddan personal kan ha vasentlig negativ paverkan pa
Koncernens verksamhet, finansiella stélining och resultat.

Koncernen kan paverkas negativt av risker
forknippade med joint ventures.

Koncernen har gjort investeringar i vissa strategiska utveck-
lingsprojekt tilsammans med tredje parter. | vissa fall har dessa
projekt utvecklats i enlighet med joint venture-avtal och invol-
verar samagda bolag som Koncernen endast har gemensam
kontroll dver. Under 2014 etablerade Koncernen ett 50/50-joint
venture med Sgnnico avseende dess telekommunikations-
verksamhet i Norge. Investeringar i projekt som Koncernen har
delad eller gemensam kontroll dver &r féremal for risken att de
andra aktiedgarna i joint venture-verksamheten, som kan ha
andra affarsmassiga strategier eller investeringsstrategier an
Koncernen eller som kan vara sddana som Koncernen har
meningsskiljaktigheter eller tvist med, kan ha méjlighet att
hindra affarsmassiga och finansiella beslut samt styrelsebeslut
(s&som beslut rérande utdelning eller beslut avseende till-
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sattande av medlemmar i féretagsledningen, vilka kan vara av
avgdrande betydelse for projektets eller investeringens fram-
gang), eller pa annat satt genomfora forslag som kan strida mot
Koncernens intressen. Koncernens samarbetspartners kan
vara férhindrade, eller ovilliga, att uppfylla sina skyldigheter
under de aktuella joint venture-avtalen och aktiedgaravtalen, till
exempel skyldigheten att bidra med rérelsekapital eller andra
resurser. Vidare kan de befinna sig i finansiella eller andra
svarigheter som kan medféra negativ paverkan pa deras
investering i ett visst joint venture. | vissa av Koncernens joint
ventures kan Koncernen &ven vara beroende av sina
samarbetspartners specifika expertis och pa grund av detta
kan eventuella brister i ett omsorgsfullt uppfyllande av skyldig-
heterna &ven ha vasentlig negativ paverkan pa ett joint venture.
Om n&got av det ovannamnda skulle intréffa skulle en sédan
handelse ha vasentlig negativ paverkan pa Koncernens
verksamhet, finansiella stéllning och resultat.

Ofdrsakrade forluster som uppstatt pa grund av
tredje parts krav pa Koncernen kan medféra att
betydande skadestand maste betalas, vilket kan
paverka Koncernens verksamhet negativt.
Koncernens verksamhet &r foremal for de risker som é&r forknip-
pade med de marknader dar Koncernen &r verksam. Aven om
Koncernen stravar efter att erhalla lampliga forsakringar for de
huvudsakliga risker som férknippas med verksamheten, kan ett
sadant forsakringsskydd vara otillrackligt for att tacka samtliga
mojliga férluster som Koncernen kan drabbas av i framtiden. De
produkter eller den utrustning som anvands vid utférandet av
Koncernens tjanster kan orsaka allvarliga kroppsskador eller
dodsfall om produkterna eller utrustningen missbrukas eller inte
fungerar. Dessutom kan det hédnda att forsakringsskyddet inte
langre &r tillgangligt fér Koncernen eller endast &r tillgangligt till
en avsevart hdgre kostnad, sérskilt avseende tillvaxtiander dar
Koncernen bedriver verksamhet. Om Koncernen skulle
asamkas en allvarlig oférsakrad forlust eller en forlust som dver-
stiger den férsakringsgrans som fastslagits i dess férsakrings-
brev kan foljdkostnaderna ha vasentlig negativ paverkan pa
Koncernens verksamhet, finansiella stalining och resultat.

For vissa projektleveranstjanster ar Koncernen
beroende av sarskilda leverantorer for att uppfylla
sina kontraktsmassiga skyldigheter.

For vissa projektleveranstjanster &r Koncernen beroende av
sérskilda leverantorer for att uppfylla sina kontraktsméssiga
skyldigheter. Brist eller betydande prisékningar hos sédana
leverantorer, liksom en forsamring eller forandring av forhal-
landet med sadana leverantérer eller en sadan leverantors
asidoséttande av sina skyldigheter kan ha negativ paverkan pa
Koncernens formaga att erbjuda projektleveranstjanster. Om
det &r fel pa det material eller de relaterade tjanster Koncernen
far frdn sina leverantorer kan det vara svart, eller omajligt, att
verkstélla regressansprak mot de aktuella leveranttrerna. Detta
galler sarskilt om garantierna i kontrakten med leverantérerna
har gétt ut eller verskrids av garantierna i Koncernens kontrakt
med dess kunder i det enskilda fallet, eller om leverantorerna
helt eller delvis &r pa obestand. Vidare kanske Koncernen inte
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kan erhélla det som Koncernen behdver for att bedriva verk-
samheten i god tid, p& konkurrenskraftiga villkor och i tillrackliga
volymer. Om nagon av dessa risker skulle intraffa kan detta
orsaka tekniska problem, skada Koncernens rykte, leda till
forlust av kunder och ha vasentlig negativ paverkan pa dess
verksamhet, finansiella stallning och resultat.

De finansiella mal som tagits med i Prospektet kan
skilja sig at fran Koncernens faktiska resultat i
vasentlig grad och investerare bér inte forlita sig

pa dem i opakallat hég grad.

De finansiella mal som anges i Prospektet i avsnittet
"Verksamhetsbeskrivning” utgor Koncernens forvantningar pa
medellang till lang sikt, inklusive omsattningstillvaxt, EBITA-
marginal, kassagenerering, skuldsattningsgrad och utdel-
ningsmal. Dessa finansiella mal baseras pa ett antal anta-
ganden som till sin natur ar foremal for betydande
affarsmassiga, operativa, ekonomiska och andra risker, av vilka
manga ligger utanfor Koncernens kontroll. Aven om Eltel har
specificerat de viktiga antaganden som ledningen gjort nar
malen pa medellang sikt i avsnittet "Verksamhetsbeskrivning”
sattes, kanske dessa antaganden inte kommer att fortsatta att
aterspegla den kommersiella, regulatoriska och ekonomiska
miljon dar Koncernen ar verksam. Foljaktligen kan dessa
antaganden férandras eller dverhuvudtaget inte komma att
uppfyllas. Ovantade handelser kan dartill komma att fa en
negativ paverkan pa de faktiska resultat Koncernen uppnar
under framtida perioder, oavsett om dess antaganden i dvrigt
visar sig vara korrekta. Koncernens faktiska resultat kan
darmed variera avsevart fran dessa mal och investerare bor inte
forlita sig pa dem i opakallat hog grad.

Stérningar i verksamheten pa grund av andringar i
arbetsratten, arbetsnedlaggelse, strejker, férhand-
ling om nya kollektivavtal och andra stridsatgarder
kan paverka Koncernens verksamhet negativt.
Koncernen &r beroende av en rorlig arbetsstyrka, vilket innebéar
att personal forflyttas fran vissa jurisdiktioner for att utfora
arbete i andra jurisdiktioner. Denna mobila arbetsstyrka medfér
att Koncernen uppnar viss kostnadseffektivitet men det expo-
nerar den &ven mot vissa risker. Koncernen maste forsta och
efterleva krav enligt den lokala arbetsréatten (bland annat vad
galler minimiléner och anstaliningsvillkor) i bade den jurisdiktion
som den anstallde kommer frén och i den jurisdiktion dar den
anstéllde ska arbeta, vilket forutsatter god forstaelse for lokal
arbetsratt och god samordning mellan olika jurisdiktioner.
Vidare maste Koncernen folja tillamplig arbetsrétt vad galler
Overlatelser av dtaganden, sérskilt nar Koncernen vinner nya
outsourcingavtal eller utdkar existerande ramavtal till att omfatta
nya geografiska omraden eller tjanster. Inférande av ny arbets-
rattslig lagstiftning eller skattelagstiftning i ndgon av de jurisdik-
tioner dar Koncernen bedriver verksamhet kan begransa
mojligheten att anvanda anstallda utanfér deras hemland, vilket
kan resultera i 6kade personalkostnader, innefattande dkningar
pé grund av vardreformer eller hojda nivaer for minimiloner, vilka
kan ha vasentlig negativ paverkan pé& Koncernens verksamhet,
finansiella stallning och resultat.



Koncernen uppskattar att en betydande del av sina anstéllda
i Norden &r medlemmar i négon fackférening. Koncernen har
ingatt skriftliga avtal med fackforeningar i vissa jurisdiktioner, vilket
huvudsakligen reglerar dess skyldighet att konsultera och infor-
mera fackféreningarna om vasentliga férandringar i dess affarer,
verksamhet, utveckling och framtida planer, etc. Koncernen ar
medlem av arbetsgivar- och branschorganisationer i flera lander
och ar darmed bunden av kollektivavtal med motsvarande fack-
forbund i dessa lander. Kollektivavtalen fastslar arliga lonedk-
ningar och omfattar almanna villkor om bland annat rétt till
semester, uppsagningstider, arbetstider och forsakringsformaner.
Koncernen kan i framtiden bli foremal for utdragna konsultationer
med fackféreningar, strejker, arbetsnedlaggning och andra strids-
atgarder som pakallas av fackforeningar enligt lag, vilket kan
orsaka forseningar i Koncernens formaga att betjéna sina kunder
i god tid. Strejker och andra stridsatgarder samt férhandlingar om
nya kollektivavtal eller framtida I6nedkningar kan stéra Koncer-
nens verksamhet och géra det dyrare att driva dess anlaggningar,
vilket i sin tur kan ha véasentlig negativ paverkan pa Koncernens
verksamhet, finansiella stalining och resultat.

Goodwill och andra immateriella tillgdngar utgor en
betydande del av Koncernens balansrakning.
Goodwill och andra immateriella tillgangar utgér en betydande
del av Koncernens balansrakning. Per den 30 september 2014
uppgick Koncernens goodwill och immateriella tillgangar till
429,2 miljoner euro respektive 93,0 miljoner euro. Koncernen
bevakar relevanta omstandigheter som konsumtionsnivaer, dess
finansiella resultat och det allménna ekonomiska laget och den
majliga paverkan séddana omstandigheter kan ha pé varderingen
av Koncernens goodwill och andra immateriella tillgangar. Det ar
majligt att forandringar av sddana omstandigheter, eller av de
manga faktorer som ar forknippade med Koncernens beddm-
ning, antaganden och uppskattningar i samband med varde-
ringen av Koncernens goodwill och andra immateriella tillgéngar,
i framtiden kan komma att kréva att Koncernen gor nedskriv-
ningar av en del av sin goodwill och/eller andra immateriella
tilg&ngar och tar nedskrivningskostnader.

Majoriteten av goodwill och andra immateriella tillgangar i
balansrékningen per december 2014 harrérde fran kopeskil-
lingen erlagd fér Koncernen under 2007. Ytterligare goodwill
och andra immateriella tilgangar i balansrakningen ar hanforliga
till Koncernens férvarvade verksamheter och bolag sedan dess
etablering 2001.

Vardet pa immateriella tillgdngar med obestambar
nyttjandeperiod (goodwill och varuméarken) férvarvade till och
med 2014 beraknades for arsslutet december 2014 baserat pa
all den information som fanns tillganglig for Koncernen fram till
den dagen, pa grundval av de antaganden som anges nedan.
En separat nedskrivningsprévning (som kravs enligt redovis-
ningsstandarder) slutfordes 2014 och kommer att bli foremal for
granskning av Koncernens revisorer under forsta kvartalet 2015.

De diskonteringsrantor som anvands &r en viktad genom-
snittlig kapitalkostnad, innefattande en riskbeddmning for varje
affarsomrade. Den tillampade konstanta tillvaxttakten har ocksa
utvarderats individuellt for varje verksamhet baserat pa de lang-
siktiga tillvaxtutsikterna for varje affarsomrade.

Riskfaktorer

Aven om Koncernen anser att de beddmningar och anta-
ganden som gjorts ar korrekta och ansvarsfullt baserade pa
tillgénglig information och aktuella afférsresultat samt
antaganden om framtida afférsresultat, kan en nedskrivning
komma att krédvas om Koncernens faktiska affarsresultat
awiker fran de forvantade resultaten eller om de langsiktiga
tilvéxtutsikterna for Koncernen materiellt férandras. Om
Koncernen skulle behdva skriva ner en del av sin goodwill och/
eller andra immateriella tillgangar och ta nedskrivningskost-
nader, kan detta ha vasentlig negativ paverkan pa Koncernens
afférsvillkor och resultat.

Det dr inte sakert att Koncernen kan erhalla
finansiering eller garantifaciliteter pa fordelaktiga
villkor, eller 6ver huvud taget, eller uppfylla sina
betalningsskyldigheter pa grund av bristande
likviditet.

Koncernen kan komma att behdva att ta upp ny finansiering eller
att refinansiera vissa, eller samtliga, utestaende skulder i framtiden.
Koncernens forméaga att framgangsrikt ta upp ny finansiering eller
att refinansiera dess nuvarande 1&n &r beroende av flera faktorer,
bland annat omstandigheter pa den finansiella marknaden rent
generellt, Koncernens kreditvardighet och kreditbetyg samt dess
majlighet att 6ka skuldsattningen vid en sédan tidpunkt. Koncer-
nens tillgang till finansieringskallor vid en viss given tidpunkt kan
darmed behdva ske pa mindre fordelaktiga villkor eller inte alls.
Stérningar och osékerhet pa kapital- och kreditmarknaden kan
ocksa begransa tillgangen till kapital som ar nddvandigt for att
bedriva Koncernens verksamhet. Aven om Koncernen uppskattar
att den har tillgéng till tillracklig finansiering kan det inte uteslutas
att Koncernen kan komma att behdva ytterligare finansiering i
framtiden. Sasom beskrivet i avsnittet "Operationell och finansiell
oversikt — Likviditet och tillgang till kapital — Garantier”, &r
Koncernen ocksé tvungen att regelbundet inforskaffa garantier
frén banker, forsakringsbolag och andra institutioner i samband
med dess avtal. Koncernens oférméaga att ta upp ny finansiering,
att refinansiera sina skulder pa fordelaktiga villkor eller inte alls, eller
att erhélla tillrackliga garantier kan ha vasentlig negativ inverkan pa
Koncernens verksamhet, finansiella stalining och resultat.

Aven om Koncernen fér narvarande har tillgang till Iangsiktig
finansiering kan det inte uteslutas att Koncernen i framtiden kan
komma att bryta mot restriktiva villkor eller andra skyldigheter i
sina kreditavtal, vilket kan bero pé ett antal olika faktorer saval
inom som utanfér Koncerns kontroll. Koncernens oférmaga att
efterleva villkoren i sina kreditavtal eller andra finansiella
ataganden kan medfora att langivare kraver aterbetalning av
alla eller en del av Koncernens utestédende skulder, vilket kan
resultera i att Koncernen blir insolvent, vilket i sin tur kan ha
vasentlig negativ paverkan pa Koncernens verksamhet och
finansiella stallning.

Koncernen kan bli foremal for 6kade finansiella
kostnader om den inte effektivt hanterar sin
exponering mot rante- och valutarisk samt inflation.
Koncernen ar exponerad mot olika typer av marknadsrisker i
den I6pande verksamheten, innefattande paverkan fran rante-
férandringar och valutakursfluktuationer. Vissa av Koncernens
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skulder I6per med rorlig ranta som i allméanhet ar kopplad till
marknadsindex, sésom EURIBOR. Eventuella rantehéjningar
skulle 6ka Koncernens finansiella kostnader savitt avser skulder
med rorlig ranta samt dka kostnaden for refinansiering av de
befintliga skulderna och upptagande av nya lan. | samband
med Erbjudandet kommer Koncernen att refinansiera delar av
sin befintliga skulds&ttning genom en lanefacilitet om 210
miljioner euro och en revolverande kreditfacilitet om 90 miljoner
euro ("Kreditfaciliteten”) som villkoras av Erbjudandets fullfol-
jande. Denna refinansiering kommer att paverka Koncernens
framtida réntenetto vilket medfor att Koncernen kommer att fa
betydligt Iagre finansieringskostnader enligt Kreditfaciliteten an
vad den har enligt det nuvarande seniora facilitetsavtalet.

Koncernen bedriver dessutom verksamhet och &drar sig
kostnader i lokal valuta i de lander dar Koncernen ar verksam.
Dotterbolagens resultat och finansiella stéllning omréknas
sedan till euro fér inforlivande i koncernredovisningen, vari
beloppen anges i euro. Eftersom Koncernen fortsatter att
expandera sin verksamhet i befintliga och nya marknader,
sésom Storbritannien, forvantas en stor och 6kande andel av
nettoomsattningen och forséljningskostnaderna komma att
denomineras i andra valutor an euro. Koncernen kommer darfor
att bli foremal for stigande omrékningsrisk, vilket innebér att
véaxelkursforandringar mellan euro och de dvriga valutor
Koncernen gor affarer i kan leda till vaxelkursférluster.

Koncernen ingér ranteoptioner och ranteswappar for att
sékra sig mot ranterisk och framtida valutaforsaljning samt
valutaterminer och valutaswappar for att sékra sig mot utlandsk
valutakursrisk. Om Koncernens riskhanteringsstrategier inte
lyckas begrénsa exponeringen mot rante- och vaxelkursférand-
ringar kan detta ha vasentlig negativ paverkan pa Koncernens
verksamhet, finansiella stallning och resultat.

Koncernen paverkas &ven av inflationskopplade 6kningar av
I6ner, formaner och andra administrativa kostnader. Darmed kan
Koncernens rorelsekostnader 6ka snabbare an de intékter som
forknippas med dem, vilket kan ha vasentlig negativ paverkan pa
Koncernens verksamhet, finansiella stélining och resultat.

Koncernen ar exponerad mot risker relaterade

till beskattning.

Koncernen omfattas av komplex skattelagstiftning i de juris-
diktioner dér den bedriver verksamhet. Férandringar i skatte-
lagstiftningen kan ha vasentlig negativ paverkan pa Koncernens
skattesituation, dess effektiva bolagsskattesats samt det
skattebelopp den ska betala. Det finns fér narvarande ett
politiskt tryck att &ndra den internationella skattemiljon. | ljuset
av "the Base Erosion and Profit Shifting (BEPS) Action Plan,
inledd av OECD och stédd av EU, samt dess snabba utveck-
ling, finns det indikationer pé att det finns ett stdd for en global
skattekoordinering mellan jurisdiktioner, vilket skulle kunna ha
en vasentlig inverkan pa det internationella skattelandskapet, i
vilket Koncernen bedriver verksamhet.

Konernen &r &ven involverad i ett vasentligt antal koncern-
interna transaktioner mellan juridiska personer och aven om
Koncernen anser att de foljer allmant accepterade principer for
internprissattning, kan Koncernens tolkningar komma att
ifrigasattas.
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Skattelagstiftningen i de olika Iander dar Koncernen
bedriver verksamhet kan tolkas pé olika s&tt och relevanta
skattemyndigheters tolkning av lagstiftningen kanske inte
kommer att dverrensstdmma med Koncernens. Koncernen ar
ocksé foremal for mojliga retroaktiva justeringar av Koncernens
tidigare deklarationer. En invandning mot Koncernens skatte-
situation av berérda myndigheter, bland annat vad géller skatte-
strukturerad forvarvsfinansiering, skulle kunna leda till att
Koncernen far betala ytterligare skatter, omprovningar och
eventuella boter, vilka kan vara vasentliga, eller till en 6kning av
kostnaderna for dess produkter eller tjdnster i syfte att tjana in
sadana skatter. Detta kan ha véasentlig negativ paverkan pa
Koncernens verksamhet, finansiella stalining och resultat.

Som holdingbolag bestar Bolagets huvudsakliga
tillgangar av dess direkta och indirekta aktieinnehav
i sina dotterbolag.

Bolaget &r Koncernens moderbolag. Som holdingbolag bestar
dess huvudsakliga tillgangar av direkta eller indirekta aktieinnehav
och lanefordringar pa dotterbolagen som genererar Koncernens
kassafldde. Bolagets int&kter kommer darmed huvudsakligen
fran koncernintern ranta och dotterbolagens aterbetalning av lan,
eventuella koncernbidrag och utdelning fran dotterbolag samt
inkomster fran forvaltningstjanster. Dotterbolagens majligheter att
gora dessa betalningar till Bolaget kan dventyras beroende pa
férandringar i deras aktiviteter eller regulatoriska begransningar.
Aven koncernbidrag, utdelningar och andra finansiella fléden kan
begransas till folid av olika ataganden, exempelvis kreditavtal
som ingétts av sédana dotterbolag eller pa grund av skatte-
massiga begransningar som forsvarar eller fordyrar finansiella
6verforingar. Koncernens forméaga att lamna utdelningar i enlighet
med dess utdelningspolicy beror pa den utdelning Koncernen far
fran dess dotterbolag.

Vissa kundavtal och andra avtal innehaller
agandefdrandringsklausuler

Vissa koncernbolag &r part i avtal med kunder och andra parter
som innehaller agandeférandringsklausuler. Flera av Koncer-
nens kundavtal innehaller till exempel bestammelser om att ett
dotterbolag maste meddela kunden vid férandringar av dotter-
bolagets, moderbolagets eller Eltels &gande, kontroll eller fore-
tagsledning. Agandeférandringsklausuler i vissa av Koncernens
nuvarande kundavtal eller andra avtal, kommer att, eller kan
komma att aktualiseras i anledning av Erbjudandet och kan i
vissa fall resultera i att motparten ager réatt att sdga upp avtalet i
fortid. Om Koncernen inte efterfolier underrattelsekrav eller
andra krav enligt en sadan agarforandringsklausul kan det
aktuella dotterbolaget anses ha brutit mot avtalet ifrdga, vilket
kan leda till att det blir skadestandsskyldigt enligt avtalet.
Sadana skadestand kan ha vasentlig negativ paverkan pa
Koncernens verksamhet, finansiella stalining och resultat.

Vissa kundavtal saknar ansvarsbegransningar eller
har ansvarsbegransningar med hogt satta belopps-
begrénsningar.

Flera av Koncernens kundavtal baseras pa standardavtal som
anvands i stor utstrackning inom branschen. Sadana standard-
avtal medfor typiskt sett en balanserad riskférdelning mellan



parterna. Vissa dotterbolag inom Koncernen har dock ingatt,
och kan aven i framtiden komma att ingd, kundavtal som
saknar tillfredsstéllande ansvarsbegransningar och/eller som
har ansvarsbegransningar med hogt satta beloppsbegrans-
ningar eller som saknar ansvarsbegransningar med belopps-
begransningar, avseende Koncernens ansvar. Om nagon av
Koncernens dotterbolag skulle bli skadestandsskyldigt enligt ett
avtal med otillfredsstéllande ansvarsbegransningar eller som
har ansvarsbegransningar med hogt satta beloppsbegrans-
ningar avseende Koncernens ansvar kan Koncernen bli skyldig
att betala skadestand, inklusive indirekt skada, vilket kan ha en
vasentlig negativ paverkan pa Koncernens verksamhet, finan-
siella stéllning och resultat.

RISKER RELATERADE TILL BOLAGETS
AKTIER OCH ERBJUDANDET
Det ar inte sakert att det kommer att finnas nagon
aktiv, likvid marknad f6r handel med Bolagets aktier
och aktiekursen kan vara volatil.
Det har inte funnits nagon offentlig marknad for Bolagets aktier
fére Erbjudandet. Koncernen kan inte férutse i vilken omfattning
investerarnas intresse av Koncernen kommer att leda till att en
marknad for handel utvecklas p& Nasdag Stockholm eller hur
likvid denna marknad kommer att vara. Om ingen aktiv
marknad for handel utvecklar sig kan investerare fa svart att
sélja de aktier i Bolaget som de koper. Priset pa aktierna i
Erbjudandet kommer att bestammas av Eltels styrelse i samrad
med Joint Global Coordinators och det &r inte sakert att priset
speglar de priser som kommer att rada efter det att Erbju-
dandet har genomforts. Marknadspriset pa Bolagets aktier kan
sjunka under priset pa aktierna i Erbjudandet, och det &r inte
sékert att investerarna kan salja sina aktier till eller Gver priset pa
aktierna i Erbjudandet.

Handelspriset pa Bolagets aktier kommer sannolikt att vara
volatilt och féremal for stora prisfluktuationer som svar pa
diverse faktorer, innefattande:

B marknadsforhallandena péa den bredare aktiemarknaden i
allméanhet eller i den bransch vari Koncernen ar verksam i
synnerhet;

m  faktiska eller férvantade fluktuationer i Koncernens kvartals-
visa finansiella och operativa resultat;

B Koncernens eller dess konkurrenters lansering av nya
produkter och tjanster;

B utfardandet av nya eller andrade rapporter eller rekommen-
dationer fran vardepappersanalytiker;

forséljningar av stora aktieposter;
nya eller avgaende nyckelpersoner;
den regulatoriska utvecklingen;

rattstvister och myndighetsutredningar; samt

ekonomiska och politiska forhallanden eller handelser.

Dessa och andra faktorer kan orsaka betydande fluktuationer i
marknadspriset och efterfragan pa Bolagets aktier, vilket kan
begransa eller hindra investerare fran att snabbt sélja sina aktier
och pé annat satt ha negativ paverkan pa likviditeten i Bolagets

Riskfaktorer

aktier. Tidigare, da en akties marknadspris blivit volatilt, har det
dessutom hant att dgare av denna aktie har inlett rattstvister mot
det foretag som har emitterat aktierna. Om nagon av Koncer-
nens aktiedgare inleder en réattslig process mot Koncernen kan
den &samkas betydande kostnader for forsvaret i den rattsliga
processen. Sadana rattsprocesser kan &ven avieda Koncern-
ledningens tid och uppméarksamhet fran verksamheten.

Marknaden fér handel med Bolagets aktier kommer aven
att paverkas av analyser och rapporter om Koncernen eller
dess verksamhet som publiceras av bransch- och vardepap-
persanalytiker. Om en eller fler av dessa analytiker slutar folja
Koncernen eller inte publicerar regelbundna rapporter om den
kan Koncernen bli mindre synlig pa finansmarknaderna, vilket i
sin tur kan leda till att aktiepriset eller handelsvolymerna sjunker.
Dessutom kan aktiepriset sjunka om en eller fler av de analytiker
som féljer Koncernen nedgraderar aktierna eller om Koncer-
nens resultat inte infriar deras férvantningar.

Huvudédgarna kommer att fortsatta ha vasentligt
inflytande 6ver Bolaget efter Erbjudandet och kan
forsena eller forhindra en férandring av kontrollen
over Bolaget.
Efter att Erbjudandet fullfdljits kommer Huvudéagarna att aga
sammanlagt cirka 42,5 procent av aktierna i Bolaget, baserat
pa att priset i Erbjudandet motsvarar mittpunkten i prisinter-
vallet, och under férutséttning att Erbjudandet inte utdkas och
att Overtilldelningsoptionen inte utnyttjas. Under férutsattning
att Erbjudandet utdkas fullt ut och att Overtilldelningsoptionen
utnyttjas till fullo kommer Huvudégarna att &ga sammanlagt
cirka 21,3 procent av Bolagets aktier efter Erbjudandet (baserat
pé att priset i Erbjudandet motsvarar mittpunkten i prisinter-
vallet). Huvudagarna kommer darmed sannolikt att fortsatta ha
betydande inflytande &ver utfallet av de &renden som hanskjuts
till Koncernens aktiedgare for godkdnnande, inklusive valet av
styrelseledamoter och sammanslagning, konsolidering eller
forsalining av alla eller en huvuddel av Bolagets tillgangar. Dess-
utom kommer Huvudagarna att fortsatta ha betydande infly-
tande pa Bolagets ledning och affarer. Denna koncentration av
agande kan darmed ha vasentlig negativ paverkan pa mark-
nadspriset pa Bolagets aktier genom att bland annat: forsena,
skjuta upp eller férhindra en férandring av kontrollen; hindra en
ett samgaende, en konsolidering, ett uppkop eller annat
samgéaende mellan féretag vilket involverar Koncernen; eller
avskrécka en potentiell forvarvare fran att lagga ett bud eller pa
annat séatt foérsoka ta kontrollen éver Koncernen.
Huvudégarnas intressen kan skilja sig vasentligt fran eller
konkurrera med Koncernens eller andra aktiedgares intressen
och Huvudégarna kan uttva inflytande 6ver Koncernen pa ett
satt som strider mot de andra aktiedgarnas intressen. En
konflikt kan exempelvis uppsté mellan & ena sidan Huvud-
agarnas intressen och & andra sidan Koncernens eller de andra
aktiedgarnas intressen avseende utdelning. Sadana intresse-
konflikter kan ha vasentlig negativ paverkan pa Koncernens
verksamhet, finansiella stallning och resultat. Om ett betydande
antal aktier blir tillgangliga fér férséljning och séljs under en kort
tidsperiod kan marknadspriset pa Bolagets aktier sjunka.
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Riskfaktorer

Framtida forsaljningar av aktier av befintliga
aktiedgare efter slutet av Lock up-perioden kan fa
aktiepriset att sjunka.

Marknadspriset pa Bolagets aktier kan sjunka om det sker en
betydande forséljning av aktier i Bolaget, sarskilt om aktierna
sdljs av dess styrelseledamoter, ledningen eller Huvudagarna,
eller om ett storre antal aktier séljs pa annat sétt.

Huvudagarna, aktiedgande styrelseledam&ter och vissa
aktiedgande anstallda i Koncernen, inklusive ledningen, har alla
accepterat, med vissa undantag, att under en viss tidsperiod
inte sdlja sina aktier eller inga transaktioner med liknande effekt,
utan féregéende skriftligt meddelande fran Managers. Efter den
relevanta Lock-up-periodens slut kommer de aktiedgare som
varit foremal for lock-up vara fria att sélja sina aktier i Bolaget.
Varje forsaljning av en betydande mangd aktier i Bolaget av
Huvudagarna eller Koncernens dvriga nuvarande aktiedgare
eller intrycket av att en sédan forsaljning kan komma att ske kan
orsaka att marknadspriset pa aktierna i Bolaget sjunker.

Investerare med en annan referensvaluta @n euro
kommer att sta vissa valutarisker nér de investerar i
aktierna i Erbjudandet.

Koncernens aktiekapital &r denominerat i euro och utdelning
hanforlig till aktierna kommer att betalas ut av Koncernen i euro.
Investerare vars referensvaluta ar en annan valuta an euro kan
paverkas negativt av en minskning av vardet pa euron i forhal-
lande till respektive investerares. Dessutom kan sédana inves-
terare drabbas av extra transaktionskostnader for att vaxla euro
till annan valuta.

Teckningsataganden

Cornerstone Investors har atagit sig att, till det slutliga priset i
Erbjudandet, (och till varje s&dant pris inom hela prisintervallet i
Erbjudandet) férvarva ett antal aktier motsvarande 10,5, 7,5, 6
och 5 procent respektive, av Bolagets aktier efter Erbjudandets
genomfdrande. Cornerstone Investors dtaganden &r villkorade
av att: (i) borsnotering av aktierna i Erbjudandet sker senast den
10 februari 2015; (i) s&dan investerare till fullo tilldelas aktier i
Erbjudandet motsvarande dess atagande; och (jii) Bolaget
uppnar en free float (definierat som andel av Bolagets aktier
som inte &gs av aktiedgare till minst tio procent av Bolagets
aktier och som inte ar féremal for lock-up ataganden efter
Erbjudandet) om mellan 39,6 procent och 66,4 procent vid
pébdrjad handel. Om dessa villkor inte uppfylls, kommer
Cornerstone Investors inte att vara forpliktade att férvarva aktier
i Erbjudandet. Vidare har Cornerstone Investors ataganden inte
sakerstallts genom bankgaranti, sparrmedel eller pantsattning
av sakerheter eller liknande arrangemang. Det finns séledes en
risk att betalning av kdpeskillingen och tilldelning av Corner-
stone Investors aktier i Erbjudandet inte kommer att ske i
samband med Erbjudandets genomférande som férvantat,
vilket kan ha en negativ inverkan pa genomférandet av Erbju-
dandet. Darutdver kommer Cornerstone Investors aktier inte att
omfattas av formella lock-up arrangemang, vilket innebéar att
det ar majligt fér Cornerstone Investors att nar som helst avyttra
hela eller delar av sina innehav. Varje férséljning av ett bety-
dande antal aktier i Bolaget kan leda till att marknadspriset pa
Bolagets aktier sjunker.
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Nyemission av ytterligare aktier kan paverka priset
pa utestdende aktier och paverka amerikanska och
andra icke-svenska aktieagare som kanske inte kan
utnyttja sin féretradesratt att delta i foretrades-
emissioner eller aterkdpserbjudanden.

Koncernen kan komma att emittera nya aktier eller vardepapper
som kan konverteras till aktier i framtiden. Sddana emissioner
kan ha vasentlig negativ paverkan pa priset pa aktierna i
Bolaget och kan fa resultatet per aktie och substansvéardet per
aktie att sjunka. Enligt svensk lag kommer befintliga aktie&gare
att ha viss foretradesratt vid vissa emissioner av aktier om inte
dessa réttigheter frangas genom ett beslut av aktiedgarna pa
bolagsstdmma, eller av styrelsen om aktierna emitterats med
stod av ett bemyndigande till styrelsen enligt vilket styrelsen har
ratt att franga foretradesratten.

Vardepapperslagstiftningen i vissa jurisdiktioner kan
begransa Koncernens majligheter att tilldta aktieagare fran
séadana jurisdiktioner att utnyttja sin foretradesratt vid eventuella
kommande féretradesemissioner. Aktiedgare i USA, liksom i
vissa andra lander, kanske inte kan utdva sin foretradesréatt att
delta i foretradesemissioner eller aterkdpserbjudanden, &ven
vid erbjudanden under marknadsvardet, om inte Koncernen
beslutar att efterleva lokala krav och, nér det galler USA, om det
inte finns ett registreringsbeslut enligt Securities Act rérande
dessa réattigheter eller om ett undantag fran registreringsplikten
ar tillampligt. | sddana fall kan aktieédgare med hemvist i andra
lander &n Sverige bli foremal for en utspadning av deras aktie-
innehav i Bolaget, eventuellt utan att utspadningen kompen-
seras med ersattning for deras teckningsratter. Lokala krav
kanske inte kommer att efterlevas och registreringsbeslut
kanske inte kommer att ges in i USA for att mojliggdra for dessa
agare att utdva sin foretradesratt eller delta i foretradesemission
eller aterkopserbjudande.

Koncernens mojlighet att i framtiden lamna
utdelning kan komma att begrénsas och &r beroende
av flera faktorer.

Koncernens utdelningspolicy ar beroende av Koncernens
prestation och finansiella stélining, investeringar, mojliga fram-
tida forvary, forvantade framtida resultat, kassaflode, villkoren
enligt Koncernens utestdende skulder, andra distributionssatt
samt andra faktorer. Innehavare av aktierna i Erbjudandet kan
vara berattigade till framtida utdelningar som beslutas efter
noteringen pa Nasdag Stockholm, innefattande utdelningar
som beslutas for rakenskapsaret 2015 och for varje period
darefter. Enligt Kreditfaciliteten har Koncernen bland annat
forbundit sig att uppfylla kraven enligt sarskilda belanings-
prévningar, vilket kan paverka dess formaga att I6sa in sina
aktier eller besluta om eller ldmna utdelningar. Vidare begransas
Koncernens mojligheter att foresla och besluta om utdelning till
de medel som enligt svensk lag ar tillgangliga for detta
andamal. Eftersom storleken péa eventuella framtida utdelningar
kommer att bero pa Koncernens framtida resultat, finansiella
stéllning, kassaflode, krav pa rorelsekapital, villkoren enligt
Koncernens utestdende skulder och andra faktorer &r det inte
sékert att utdelning kommer att foreslas eller beslutas om under
ett visst ar.



Inbjudan till forvarv av aktier i Eltel

Inbjudan till forvarv
av aktier | Eltel

Eltel och Huvudagarna har beslutat att genomféra en agarspridning av aktierna i Eltel genom en nyemission och férsaljning av
befintliga aktier. Eltels styrelse har darfér ansdkt om notering av Bolagets aktier pa Nasdaq Stockholm. Nyemissionen och
forsaliningen av befintliga aktier forvantas framja Eltels framtida tillvaxt och operativa strategi, ge ekonomisk flexibilitet genom
en minskad skuldsattningsgrad genom aterbetalning av vissa utestdende skulder samt ge Bolaget forbéttrad tillgang till
kapitalmarknader savél som en diversifierad bas av nya svenska och internationella aktiedgare.

Priset per aktie i Erbjudandet kommer att faststéllas genom ett anbudsférfarande och férvantas faststéllas inom intervallet
55 - 70 kronor. Priset faststalls av Eltels styrelse och Huvudégarna i samrad med Joint Global Coordinators. Priset per aktie
som erbjuds allmanheten kommer inte dverstiga 70 kronor. Det slutliga priset i Erbjudandet férvantas offentliggéras genom ett
pressmeddelande den 6 februari 2015.

Styrelsen for Eltel avser att foresla den extra bolagsstdmma som hélls den 5 februari 2015 att besluta om en nyemission
av aktier till allmanheten i Sverige och institutionella investerare i Sverige och i utlandet. Nyemissionen forvantas tillféra Eltel
cirka 1 325 miljoner kronor i bruttointékter, fére emissionskostnader, genom emission av l&gst 18 928 571 och hdgst
24 090 909 nya aktier, beroende pa det slutliga priset i Erbjudandet. Baserat pa antagandet att Erbjudandet genomfors till ett
pris per aktie motsvarande mittpunkten i prisintervallet i Erbjudandet, 62,5 kronor, skulle Bolagets aktiekapital efter Erbju-
dandet uppga till 129 miljioner euro fordelat pa 64 370 327 aktier, av vilka de nyemitterade aktierna kommer att motsvara
totalt cirka 32,9 procent av det totala antalet aktier i Bolaget.

Vidare har Huvudagarna, samt Aktiedgande anstéllda® (genom tre nybildade aktiebolag), gemensamt benamnda
Séljande Aktiedgare, beslutat att erbjuda allmanheten i Sverige samt institutionella investerare i Sverige och internationellt att
forvarva hogst 13 463 707 befintliga aktier. Det totala antalet aktier i Erbjudandet kan utdkas, efter Huvudagarnas bestam-
mande, med hdégst 7 455 797 ytterligare befintliga aktier. For att tdcka eventuell dvertilldelning i samband med Erbjudandet
har Huvudagarna atagit sig att, pa begaran av Joint Global Coordinators, salja hdgst 6 751 561 ytterligare befintliga aktier,
motsvarande hégst 15,0 procent av antalet aktier som omfattas av Erbjudandet ("Overtilldelningsoptionen”), baserat pa
antagandet att Erbjudandet utokas till fullo.

Harmed inbjuds till forvary av hdgst 37 554 616 aktier i Bolaget, i enlighet med villkoren i Prospektet, motsvarande hogst
55,8 procent av det totala antalet aktier i Bolaget, om Erbjudandet genomférs till det lagsta priset i intervallet. Om Huvud-
agarna till fullo utnyttjar ratten att utéka Erbjudandet, kommer Erbjudandet omfatta hogst 45 010 413 aktier, motsvarade
hogst 66,9 procent av det totala antalet aktier i Bolaget, om Erbjudandet genomfors till det Iagsta priset i intervallet. Om
Huvudagarna till fullo utnyttjar ratten att utdka Erbjudandet och Overtilldelningsoptionen utnyttjas till fullo, kommer Erbju-
dandet att omfatta hogst 51 761 974 aktier, motsvarande hégst 76,9 procent av det totala antalet aktier i Bolaget, om Erbju-
dandet genomférs till det Iagsta priset i intervallet. Férutsatt att Erbjudandet utékats till fullo samt att Overtilldelningsoptionen
utnyttjats till fullo, uppgér vérdet av Erbjudandet till cirka 2 847 — 3 104 miljioner kronor fore emissionskostnader.

Zeres Capital, Fjarde AP-Fonden, Swedbank Robur Fonder och Lannebo Fonder har atagit sig att, till det slutliga priset i
Erbjudandet (och till varje sédant pris inom hela prisintervallet i Erbjudandet), forvarva ett antal aktier i Erbjudandet som
motsvarar den andel som anges intill respektive namn nedan av aktierna i Bolaget efter Erbjudandets fullféljande:

W Zeres Capital 10,5 procent;

B Fjarde AP-Fonden 7,5 procent;

B Swedbank Robur Fonder 6 procent; och
B [annebo Fonder 5 procent.?

Var och en av Cornerstone Investors ataganden &r, bland annat, villkorade av att: (i) borsnotering av aktierna i Erbjudandet
sker senast den 10 februari 2015; (i) sddan investerare till fullo tilldelas aktier i Erbjudandet hanforliga till dennes atagande;
och (i) Bolaget uppnar en free float (definierat som den andel av Bolagets aktier som inte &gs av aktiegare till minst tio
procent av Bolagets aktier och som inte ar foremal for lock-up-ataganden efter Erbjudandet) om mellan 39,6 och 66,4
procent nér handeln pabdrjas.

Stockholm den 23 januari 2015

Eltel AB 3i Aktiedgarna och BNP
(Styrelsen)

1) Kostnader relaterade till arvoden till Managers och andra berdknade transaktionskostnader, som kommer att belasta Bolaget, forvantas uppga till cirka 13 miljoner
euro.

Forutom Huvudégarna, kommer aven Aktiedgande anstéllda att sélja aktier i Erbjudandet for att finansiera det tillskott som aktiedgarna har éverenskommit om att
gorai syfte att tcka de boter som kan komma att behdva betalas i samband med malet i den finska konkurrens- och konsumentmyndigheten, sésom vidare
beskrivs i avsnittet “Legala fragor och kompletterande information — Tvister”. Formellt sett kommer aktierna att dverforas till tre nybildade aktiebolag som kommer
att sdlja aktierna i Erbjudandet.

Lannebo Fonder AB for Lannebo MicroCap, Lannebo MicroCap II, Lannebo Sverige, Lannebo Sverige 130/30, Lannebo Utdelningsfond samt Lannebo Mixfonds
rakning.

L)

)
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Bakgrund och motiv

Bakgrund och motiv

Eltel &r en ledande europeisk leverantér av tekniska tjanster till
Infranetbranschen, som bestér av bolag som &ger och driver
kritiska infrastrukturnat inom omradena Power, Communication
och Transport & Defence. Eltel erbjuder tjanster relaterade till
konstruktion, installation, underhall och drift av kritisk infra-
struktur till sin kundbas bestéende av val ansedda foretag. Eltel
bedriver huvudsakligen sin verksamhet i Norden, Baltikum,
Polen, Tyskland, Storbritannien och Afrika.

Koncernen bildades 2001, under en period da branschen
formades av avregleringar och privatiseringar samt ett okat
fokus pa effektivisering hos energibolag och telekomoperatorer.
Sedan 2001 har Eltel vaxt snabbt och under rékenskapsaret
2013 hade Koncernen intékter om 1 153,7 miljoner euro och
redovisade ett resultat fére avdrag for rantor, skatter och
nedskrivningar (EBITA) om 52,4 miljoner euro.

Bolaget har etablerat en solid plattform och Eltels strategi
for en fortsatt Ionsam tillvaxt baseras pa séval organisk tillvaxt
som selektiva forvarv. Bolaget avser darigenom att behalla sin
ledande position pa sina karnmarknader Finland, Sverige,
Norge, Danmark, Baltikum och Polen ("Karnmarknaderna”),
samt starka sin position pa marknader dar Koncernen forst
nyligen etablerat verksamhet, framst Tyskland och Storbritan-
nien ("Nya Marknader”). Eltel har &ven ett kontinuerligt fokus pa
att fortsatta forbattra sin produktivitet och effektivitet. En av de
viktigaste framgéangsfaktorerna bakom utvecklingen &r att
Bolagets operativa modell, the Eltel Way, har implementerats i
hela organisationen. Eltel anser att denna enhetliga modell
medfor att Bolaget kan differentiera sig fran sina konkurrenter
pa marknaden for tekniska tjanster inom Infranetbranschen
genom att mojliggora saval tillvaxt som Iénsamhet.

Per dagen for Prospektet bestar Eltels agarstruktur av de
tva nyckelgrupperna som utgor Huvudagarna; 3i Aktiedgarna
och BNP, vilka innehar cirka 62,6 respektive 29,5 procent av
aktierna i Bolaget, samt 111 personer som utgodrs av nuvarande
och tidigare anstéllda i Bolaget, vilka innehar cirka 7,9 procent
av aktierna i Bolaget.” Den nuvarande agarstrukturen, som
sattes pa plats 2007, finansierades med kapital fran 3i Aktie-
agarna, som bestar av vissa fonder forvaltade av 3i:
3i Europartners Va LP, 3i Europartners Lb VP samt 3i Group plc.

Den senare &r en internationell investeringsforvaltare noterad pa
Londonbdrsen, som fokuserar pa riskkapital pa mellanniva,
infrastruktur och skuldférvaltning med verksamhet i nio lander i
Europa, Asien och Nordamerika. Ar 2010 blev BNP minoritets-
agare. BNP ar en ledande bank inom euroomradet och en
internationell bankinstitution med fokus pa foretags-, privat-
kunds- och investmentbankverksamhet, private banking samt
kapitalférvaltning, med nastan 185 000 anstallda och med
narvaro i 75 lander.

For att ytterligare stéarka Eltels strategi och den framtida
utvecklingen av dess verksamhet, beddmer Eltels styrelse och
Huvudagarna att ndsta logiska steg for Koncernen ar en bors-
notering av Eltel, vilkket mojliggor tillgang till kapital genom den
svenska och de internationella kapitalmarknaderna.

En bdrsnotering forvantas aven bidra till 5kad igenkanning
av, och 6kad medvetenhet om, Eltel som ett tekniskt tjanste-
féretag, bland nuvarande och potentiella kunder. Av nu ndmnda
anledningar har styrelsen ansokt om notering pa Nasdag
Stockholm.

Bolaget forvantar sig att erhalla bruttointakter fran den del
av Erbjudandet som utgors av nyemissionen uppgéende till
cirka 1 325 miljoner kronor, motsvarande 127,3 miljoner euro,
efter avdrag for transaktionskostnader som ska betalas av Eltel,
uppgaende till totalt cirka 13 miljoner euro.

Bolaget forvantar sig att anvanda nettointakterna fran
Erbjudandet, tillsammans med utnyttjiande av Kreditfaciliteten,
for att refinansiera vissa utestdende skulder per dagen for
Prospektet och déarmed minska sin beléningsgrad. Mer specifikt
avser Bolaget att anvanda nettointékter uppgaende till:

B 112,83 miljoner euro, tillsammans med utnyttjande av Kredit-
faciliteten, for att till fullo aterbetala den nuvarande seniora
kreditfaciliteten. Per den 30 november 2014 uppgick det
utestaende beloppet av den nuvarande seniora kreditfacili-
teten till 322,3 miljoner euro; och

5,6 milioner euro for att till fullo aterbetala nuvarande aktie-
agarlan fran ledningen. For ytterligare information om aktie-
agarlan fran ledningen, se not 26 pa sidan F-36.

1) For ytterligare information om &garférhallandena fore Erbjudandet hanvisas till avnsittet “Aktiekapital och dgarférhéllanden”.
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Bakgrund och motiv

De aterstaende nettointakterna fran Erbjudandet kommer att medlemmar av ledningen och anstallda, att sélja aktier i

anvandas till allmanna foretagséandamal. Erbjudandet for att finansiera det tillskott som aktie&garna har
Huvudagarna kommer att ha vasentliga innehav i Bolaget atagit sig att gora i syfte att tdcka de béter som kan komma att

efter Erbjudandet och kommer darmed fortsétta bidra till Bola- behdva betalas i samband med malet mot den finska konkur-

gets framtida utveckling. Huvudagarna kommer, efter avdrag rens- och konsumentmyndigheten, sésom vidare beskrivs i

for avgifter och kostnader, att erhélla intakter fran forsaljningen avsnittet "Legala frdgor och kompletterande information —

av de befintliga aktierna. Bolaget kommer inte att erhalla nagra Tvister”. Harutéver kommmer nuvarande och tidigare ledamater i

intéakter fran forsaliningen av de befintliga aktierna vilka erbjuds Eltels styrelse och ledningen inte att sélja nagra aktier i

av Huvudagarna i Erbjudandet. Férutom Huvudéagarna, Erbjudandet.

kommer &ven dvriga Saljande Aktiedgare, bestdende av

Styrelsen for Eltel AB ar ansvarig for innehallet i Prospektet. Styrelsen forsakrar harmed att alla rimliga forsiktighetsatgarder har
vidtagits for att sékerstalla att uppgifterna i Prospektet, savitt styrelsen vet, dverensstammer med de faktiska forhallandena och att
ingenting &r utelamnat som skulle kunna paverka dess innebérd.

Styrelsen for Eltel AB ar ensamt ansvarigt for innehallet i Prospektet i enlighet med vad som framgar hari. Huvudagarna bekréaftar
dock sin bundenhet av villkoren for Erbjudandet i enlighet med vad som framgar av avsnittet "Villkor och anvisningar”.

Stockholm den 283 januari 2015

Eltel AB 3i Aktieagarna och BNP
(Styrelsen)
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VD har ordet

VD har ordet

"V ska fortsatta forstarka samhalls-
Kritisk infrastruktur | Europa”

Nar Infranetbranschen skapades for dver tio &r sedan, som ett resultat av avregleringen av energi- och
telekombranscherna i Norden, var Eltel en av dess allra forsta pionjarer. Sedan dess har vi, med hart
arbete och en disciplinerad och decentraliserad foretagskultur, byggt upp ett tjansteféretag i ordets
ratta bemarkelse. Med solid finansiell historik, en marknadsledande position pé vara Karnmarknader
och med tillvaxt i branschen ar det med en stark malmedvetenhet vi tar oss an framtida méjligheter. Vi
siktar péa att dka lonsamheten ytterligare och att fortsétta vaxa — bade inom vara Karnmarknader och
genom expansion inom utvalda viktiga Infranetmarknader i Europa. Vi har sdval expertis som passion
for var karnaffar, underhall, uppgradering och projektleveranser fér samhaéllets kritiska infrastruktur, och

darmed réatt verktyg for att lyckas.

Vissa saker i livet ar mer frustrerande an andra. Ett stromavbrott
en stormig kvall nar du slagit dig ned i TV-soffan fér att se ditt
favoritlag eller en nagelbitande TV-serie, en kranglande inter-
netuppkoppling just ndr du ska skicka det dar viktiga e-post-
meddelandet, eller ett forsenat tdg nér du ar pa vag till slak-
tingar for att fira jul. Ett enkelt satt att beskriva Eltel &r att vi
arbetar forebyggande med att férhindra dessa trékigheter. Och
nér de intraffar, vilket de oundvikligen gor ibland till foljd av svéra
vaderforhallanden, sé ser vi till att felet snabbt blir tgardat.
Darutbver och desto viktigare ar var uppgift att forbéattra kritisk
infrastruktur s att den uppfyller de 6kade krav som det
moderna samhallet stéller.

UTVECKLINGEN AV EN ICKE-CYKLISK
BRANSCH MED STRUKTURELL
TILLVAXT
Med drygt 20-arig erfarenhet fran diverse chefspositioner bade
inom Eltel och i branschen, och som koncernchef foér Eltel sedan
2009, har jag sett denna servicebransch utvecklas fran borjan.
Startpunkten var avregleringen och privatiseringen av
energi- och telekombranscherna i Norden i mitten av nittiotalet,
vilket drevs pé av en bred EU-lagstiftning. Darpa féljde en stark
trend bland n&tagare att fokusera pa kérnverksamheten och
outsourca den dagliga tekniska driften av infrastrukturen. Idag
har detta utvecklats till en betydande servicebransch som
omsétter 24 miljarder euro pa Eltels adresserbara marknader?.
Foérutom den 6kade graden av outsourcing har denna
Infranetmarknad manga drivkrafter, vilka ofta benamns som
megatrender. Bendmningen &r helt logiskt, eftersom de alla
speglar hur teknikanvandandet blir en allt mer avgdrande del av
var livsstil. Det moderna samhallet har idag minimalt tdlamod for
avbrott i kritisk infrastruktur som energi-, tele/data-, véag-, flyg-
och jarnvagsnat. Samtidigt &r efterfragan pa mer en

1) PwC:s marknadsstudie. Se kapitlet "Marknadséversikt” for information om marknadsstudien.
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uppgraderad, snabbare, smartare och modernare infrastruktur
séval stabilt tkande som icke-cyklisk och langsiktig. For
Infranetagarna ar det darfor av yttersta vikt att valja en
kompetent och effektiv servicepartner.

EN FRAMGANGSRIK AFFARS-
SERVICEMODELL - VI KALLAR

DEN "THE ELTEL WAY”

Eltel &r idag en ledande europeisk leverantor av tekniska
tjanster for Infranetbranschen pa vara Karnmarknader —
Norden, Baltikum och Polen. Vi har fértjanat denna position
efter en resa som kan beskrivas ha skett i tre faser: en tidig till-
véxt- och introduktionsfas, en fas med fokus pa konsolidering,
integrering och operationell effektivitet samt, p& senare &r, en
fas med uppbyggnad av en global organisation med internatio-
nell specialisering. Vi bedriver var verksamhet inom sex affars-
enheter som ar indelade i tre affarssegment: Power,
Communication och Transport & Defence.

Jag ér stolt dver att ha kunnat rekrytera en stark och
héngiven ledningsgrupp med saval djup branschkunskap som
fantastisk ledningsformaga. Eftersom vi &r ett tjansteforetag &r
Eltels viktigaste tillgang sjalvklart medarbetarna. Under de
senaste 3 — 4 aren har vi fokuserat pa att bygga upp en stark
foretagskultur som bygger pa effektivitet och engagemang.
Eftersom véara 8 500 medarbetare utgor var kontaktyta mot
kunderna har viimplementerat en decentraliserad organisation
med &ver 400 resultatenheter — som var och en har mycket
specifika roller, ansvarsomraden och incitament. For att halla
ihop det hela har vi enhetliga rapporteringsstandarder, med
manatliga projekt- och affarsuppfoliningar, som gor att vi ltt
kan identifiera de enheter som presterar mer eller mindre val.

Men "Eltel Way”, som vi kallar det, &r mycket mer &n sa. Var
ambition ar att satta standarden for branschen nér det galler att



anvanda och korsbefrukta expertisen inom Bolaget, och vi
beddmer att vara gransoverskridande team utgér en tydlig
konkurrensfordel for oss. Dessutom lagger vi stor vikt vid bade
socialt och miljdmassigt ansvar. Vara medarbetare arbetar ofta i
farliga miljder, exempelvis nar de klattrar upp i torn och hanterar
hogspanning. Deras sakerhet ar var hogsta prioritet, och
utarbetandet av riktlinjer for detta arbete ar, och kommer alltid
att vara, en pagaende process inom Eltel. Samma sak galler
vart miljdarbete.

Under arens lopp har Eltel byggt upp en solid kundbas med
langsiktiga relationer och aterkommande intakter fran manga
ledande féretag. Idag har vi cirka 8 000 kunder och en diver-
sifierad portfolj av kontrakt och ramavtal som tacker manga
geografiska omraden. Vi & mycket stolta dver det faktum att vi
forlorat valdigt fa storre ramavtal sedan Eltel startades. Min
beddmning &r att denna lojalitet utgor ett starkt bevis pa att vi ar
framgangsrika i vart dagliga arbete och att vart nara samarbete
med kunderna varderas hogt av bagge parter. Den forutsag-
barhet avseende intékter som var kontraktsportfolj ger oss —

i borjan av 2014 var cirka 75 procent av arets forutspadda
intékter redan sakrade i form av ordrar — ger oss en stabil
plattform for genomférandet av vér strategi.

Med en vél fungerande verksamhet och en sund finansiell
stéllning &r vi redo att ta Eltel till nasta fas.

Var vision &r tydlig. Vi har som mal att bli marknadsledande
pa utvalda viktiga europeiska marknader pa samma satt som
pa vara Karnmarknader: Norden, Baltikum och Polen. Sedan
2013 har vi etablerat verksamheter i Storbritannien och Tysk-
land — marknader dar vi pa medellang sikt kommer att fokusera
pa att ta en betydligt stérre marknadsandel. Dessa marknader
har annu inte gynnats av samma strukturella tillvaxt som vara
Kérnmarknader, men med tanke pa storleken av dessa
marknader erbjuder de betydande tillvaxtmaojligheter for Eltel.

Eltel har nyligen satt nya finansiella mal for Koncernen. Vi
siktar pa en arlig intaktsokning pa cirka tio procent, genom en
kombination av organisk tillvaxt och forvarv. Att vaxa organiskt
och genom selektiva forvarv, med efterfoljiande grundlig integre-
ring, har alltid varit en naturlig del av Eltels strategi och vi har
framgéngsrikt genomfort Gver 50 forvarv och outsourcingtrans-
aktioner sedan 2001. Under 2013 forbattrades rorelsens
EBITA-marginal till 4,5 procent, och den positiva trenden har
fortsatt under de forsta nio manaderna av 2014. Vart mal &r en
EBITA-marginal pa sex procent, vilket vi bedémer ar fullt rimligt
med tanke pa fortsatt fokus pa the Eltel Way och ytterligare
effektivitetsforbattringar. Vi siktar dven pa en kassagenerering
fran vinsten pa 95 — 100 procent, ett antagande som ar mer an
rimligt om man ser till var historik.

Séljande Aktiedgare har nu beslutat att avyttra en andel av
deras aktieinnehav genom ett erbjudande till allmanheten, och
styrelsen for Eltel har beslutat att erbjuda allmanhten aktier i
Bolaget genom en nyemission, foljt av en notering av Eltel-
aktien pa Nasdaq Stockholm. Jag och min ledningsgrupp &r
starkt Overtygade om att verksamheten kommer att f& manga
fordelar av att bli ett noterat bolag.
Det kommer att ytterligare 6ka var
trovardighet gentemot vara kunder
som deras Infranetservicepartner
samt vara maojligheter att rekrytera
kompetenta medarbetare. Dess- =
utom kommer det att underlatta for
var tillvéxtstrategi, inklusive forvarv
pé nya marknader, da vi far
ytterligare valméjligheter
avseende finansiering.
Nettotillskottet fran
Erbjudandet kommer att
anvandas for att minska
skuldsattningen.

Vi har kommit en
lang vag pa Eltels resa
och vi har en férdelaktig
position infor framtiden.
Ledningsgruppen ager
idag cirka atta procent
av aktierna i Eltel. Vi
kanner starkt engage-
mang och ar fast
beslutna att arbeta hart
for att ta Bolaget till
nasta niva. Jag dnskar
dig uppriktigt
valkommen som aktie-
agare i Eltel.

Axel Hjérne,
Eltels VD och
koncernchef
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Villkor och anvisningar

Villkor och anvisningar

| syfte att underlatta beskrivningen av Erbjudandet gors i detta
avsnitt ingen atskilnad mellan de nyemitterade aktierna och de
befintliga aktier som kan komma att séljas.

ERBJUDANDET

Erbjudandet omfattar hogst 37 554 616 aktier, varav

24 090 909 nyemitterade aktier samt 13 463 707 befintliga

aktier, varav 12 802 837 befintliga aktier saljs av Huvudaktie-

dgarna och 660 870 befintliga aktier séljs av de Aktiedgande

anstallda (genom tre nybildade aktiebolag), och ar uppdelat i

tva delar:

— Erbjudandet till allmanheten i Sverige"

— Erbjudandet till institutionella investerare i Sverige och
internationellt?

Utfallet av Erbjudandet kommer att offentliggéras genom
pressmeddelande den 6 februari 2015.

UTOKNING AV ERBJUDANDET

Huvudégarna har forbehallit sig ratten att utoka det antal aktier
som sdljs av Huvudégarna i Erbjudandet med hdgst 7 455 797
aktier.

OVERTILLDELNINGSOPTION

Erbjudandet kan komma att omfatta ytterligare hdgst 6 751 561
befintliga aktier, motsvarande hégst 15,0 procent av det hégsta
antalet aktier i Erbjudandet, baserat pa antagandet att
Erbjudandet utékas till fullo, om Overtilldelningsoptionen
utnyttjas av Joint Global Coordinators for att tacka eventuell
Overtilldelning i Erbjudandet, enligt beskrivningen i avsnittet
"Legala frdgor och kompletterande information”.

FORDELNING AV AKTIER

Fordelning av aktier till respektive del i Erbjudandet kommer att
ske med beaktande av efterfragan. Férdelningen kommer att
beslutas av Eltels styrelse och Huvudagarna i samrad med
Joint Global Coordinators.

ANBUDSFORFARANDE

For att uppné en marknadsmassig prissattning av aktierna i
Erbjudandet, kommer institutionella investerare ges mojlighet
att delta i en form av anbudsférfarande genom att ldmna in
intresseanmalningar. Anbudsférfarandet pagér under perioden
26 januari — 5 februari 2015. Genom detta férfarande faststalls
priset i Erbjudandet for samtliga aktier i Erbjudandet. Anbuds-
forfarandet for institutionella investerare kan komma att

avbrytas tidigare. Meddelande om sédant eventuellt avbrytande

l&mnas genom pressmeddelande via en eller flera internatio-
nella nyhetsbyraer. Se avsnittet "Erbjudandet till institutionella
investerare” nedan.

PRISET | ERBJUDANDET

Priset péa aktierna i Erbjudandet forvantas komma att faststallas
inom prisintervallet 55 — 70 kronor per aktie. Prisintervallet har
faststallts av Eltels styrelse i samrad med Joint Global Coordi-
nators, baserat pa ett bedémt investeringsintresse fran institu-
tionella investerare. Priset i Erbjudandet till allmanheten kommer
dock inte att Gverstiga 70 kronor per aktie. Courtage utgar inte.
Det slutligen faststéllda priset i Erbjudandet kommer att
offentliggdras den 6 februari 2015 genom pressmeddelande.

ANMALAN

Erbjudandet till allménheten i Sverige

Anmalan om férvarv av aktier inom ramen for Erbjudandet till
allmanheten ska ske under perioden 26 januari — 4 februari
2015 och avse lagst 150 aktier och hdgst 16 000 aktier?, i
jamna poster om 50 aktier. Anmalan kan ske via SEB:s internet-
bank eller via sarskild anmalningssedel som kan fas pa SEB:s
kontor eller bestallas fran Eltel.

Anmalningssedlar finns tillgéangliga pa Eltels hemsida,
(www.eltelgroup.com), samt pa SEB:s hemsida for prospekt
(www.sebgroup.com/prospectuses).

Anmalan maste ha inkommit till SEB senast den 4 februari
2015 klockan 17.00. Observera att vissa bankkontor stanger
fére klockan 17.00. Fér sent inkommen anmalan, liksom ofull-
standig eller felaktigt ifylld anméalningssedel, kan komma att
l&mnas utan avseende. Inga andringar eller tillagg far goras i
fortryckt text. Endast en anmélan per person far géras och
endast den anmalan som SEB forst registrerat beaktas.
Observera att anméalan &r bindande.

Den som anméler sig for forvarv av aktier maste ha ett
VP-konto, ett servicekonto eller en vardepappersdepa hos
valfritt vardepappersinstitut eller ett Investeringssparkonto hos
SEB. Personer som saknar VP-konto, servicekonto eller varde-
pappersdepa hos valfritt vardepappersinstitut eller Investerings-
sparkonto hos SEB maste 6ppna ett sddant innan anmalnings-
sedeln lamnas. Observera att det kan ta viss tid att dppna
VP-konto, servicekonto, vardepappersdepa eller Investerings-
sparkonto.

Den som har en vardepappersdepa eller ett Investerings-
sparkonto med specifika regler for vardepapperstransaktioner,
exempelvis inom ramen for en kapitalférséakring, maste kontrol-
lera med den bank eller det institut som for kontot alternativt
tilhandahaller kapitalférsakringen om forvarv av aktier inom
ramen for Erbjudandet &r mojligt. Observera att anmalan maste
gdras via den bank eller det institut som for kontot.

1) Med Erbjudandet till allménheten menas erbjudande av aktier till privatpersoner och juridiska personer som tecknar sig for hogst 16 000 aktier.
2) Med Erbjudandet till institutionella investerare menas erbjudande av aktier till privatpersoner och juridiska personer som tecknar sig for fler &n 16 000 aktier.
3) Den som 6nskar teckna fler an 16 000 aktier ska kontakta SEB Equities i enlighet med vad som anges nedan under rubriken "Erbjudandet till institutionella investerare”.
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Den som anméler sig maste dessutom ha ett bankkonto
hos SEB. Om aktierna ska registreras pa ett VP-konto, service-
konto eller pa en depa pa annat institut an SEB maste bank-
konto i SEB anges. Kontot hos SEB maste vara ett privatkonto,
Enkla sparkontot, Féretagskonto eller Enkla sparkontot foretag.
For depa eller Investeringssparkonto i SEB behdver inget bank-
konto anges.

Endast ett konto kan anges for betalning och kontoinne-
havaren méaste vara samma person som anmaéler sig for forvarv
av aktier. Vid forvarv av vardepapper som ska registreras pa ett
Investeringssparkonto maste likviden alltid betalas med medel
som finns tillgangliga pa Investeringssparkontot.

Kunder hos SEB:s internetbank med sé kallad Digipass,
BanklD eller Mobilt BankID har dven mgjlighet att anméla sig via
SEB:s internetbank. Anvisningar om deltagande i Erbjudandet
via SEB:s internetbank kan erhallas pa www.seb.se.

Anmalan ska annars goras pa den sarskilda anmalnings-
sedeln och lamnas till ndgot av SEB:s kontor i Sverige
alternativt skickas till:

SEB
Emissioner R B6
106 40 Stockholm

Saldot pa det bankkonto hos SEB eller den vérdepappersdepa
eller det Investeringssparkonto hos SEB som angivits pa
anmalningssedeln, maste under perioden fran och med klockan
00:00 den 5 februari 2015 till och med klockan 24:00 den

10 februari 2015, motsvara lagst det belopp som anméalan
avser beraknat pa det hogsta priset i prisintervallet. Darfor
maéste medel finnas tillgangliga, eller séttas in, pa angivet bank-
konto, vardepappersdepa eller Investeringssparkonto senast
den 4 februari 2015 for att sdkerstalla att erforderligt belopp
finns tillgangligt pa angivet bankkonto, véardepappersdepa eller
Investeringssparkonto. Detta innebér att kontoinnehavaren
forbinder sig att hélla beloppet tillgangligt pa angivet konto,
vardepappersdepa eller Investeringssparkonto under nu
nadmnda period och att innehavaren & medveten om att ingen
tilldelning av aktier kommer att ske om beloppet inte &r tillréck-
ligt under denna period. Observera att beloppet inte kommer
att kunna disponeras under den angivna tidsperioden.

Snarast efter det att tilldelning skett kommer medlen att
vara fritt tillgangliga for dem som inte erhéller tilldelning. Medel
som inte &r tillgéngliga kommer &ven under den angivna
perioden att berattiga till ranta i enlighet med villkoren for det
konto, den vardepappersdepa eller det Investeringssparkonto
som angivits i anmalan.

For kunder hos SEB med ett Investeringssparkonto
kommer SEB, om anmalan resulterar i tilldelning, att férvarva
motsvarande antal aktier i Erbjudandet och vidareférsalja
aktierna till kunden till det pris som géller enligt Erbjudandet.

Villkor och anvisningar

Anmalan via Avanza

Vardepapperskonto- och internetkunder i Avanza Bank AB
(publ) ska gbra anmalan via Avanzas internettjanst. Instruktioner
finns pa& www.avanza.se. Anmaélan via Avanzas internettjanst
kan goéras fran den 26 januari 2015 till den 4 februari 2015

kl 15:00.

Erbjudandet till institutionella investerare

Institutionella investerare i Sverige och internationellt erbjuds att
delta i en form av anbudsférfarande som ager rum under
perioden 26 januari — 5 februari 2015. Intresseanmalningar fran
institutionella investerare i Sverige och i utlandet ska ske till BNP
Paribas, Morgan Stanley, SEB Equities (+46 (0) 8 522 295 00)
eller Pohjola Bank.

TILLDELNING

Beslut om tilldelning av aktier fattas av Eltels styrelse och
Huvudégarna, efter samrad med Joint Global Coordinators,
varvid mélet kommer att vara att uppna en god institutionell
agarbas och en bred spridning av aktierna bland allmanheten i
Sverige for att majliggdra en regelbunden och likvid handel med
Eltels aktier pa Nasdaq Stockholm. Tilldelningen &r inte bero-
ende av néar under anméalningstiden anmélan ldmnas in. Endast
en anmalan per person kommer att beaktas.

Erbjudandet till allmé&nheten

I héndelse av dverteckning kan tilldelning komma att ske med
ett Iagre antal aktier &n anméalan avser, varvid tilldelning helt eller
delvis kan komma att ske genom slumpmassigt urval. Tilldel-
ning till dem som erhaller aktier kommer i forsta hand att ske s&
att ett visst antal aktier tilldelas per anméalan. Dartill sker tilldel-
ning med viss, for alla lika, procentuell andel av det dverskju-
tande antalet aktier som anméalan avser och kommer endast att
ske i jamnt 50-tal aktier. Observera att for att komma ifréga for
tilldelning méste saldot pa det bankkonto, den véardepappers-
depa eller det Investeringssparkonto hos SEB som angivits pa
anmalningssedeln motsvara lagst det belopp som anméalan
avser, beraknat pa det hogsta priset i prisintervallet. Harutover
kan till Bolaget nérstédende parter samt kunder i SEB komma att
beaktas sérskilt vid tilldelning. Tilldelning kan ocksa ske till
anstallda hos Managers, dock utan att dessa prioriteras.
Tilldelningen sker i sadant fall i enlighet med Svenska Fond-
handlarféreningens regler och Finansinspektionens foreskrifter.

Erbjudandet till institutionella investerare

Vid beslut om tilldelning av aktier inom ramen for erbjudandet till
institutionella investerare i Sverige och internationellt kommer,
som ovan namnts, att efterstravas att Eltel far en god institutio-
nell &garbas. Fordelning bland de institutioner som lamnat
intresseanmalan sker helt diskretionart.

Cornerstone Investors, som har atagit sig att teckna sig for
aktier i Erbjudandet, kommer emellertid att prioriteras i forhal-
lande till andra investerare upp till det totala antalet aktier i
Erbjudandet som de har atagit sig att forvarva.
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Villkor och anvisningar

BESKED OM TILLDELNING

OCH BETALNING

Erbjudandet till allmanheten

Tilldelning beréknas ske den 6 februari 2015. Snarast darefter
kommer en avrakningsnota att skickas ut till dem som erhallit
tildelning i Erbjudandet. De som inte tilldelats aktier far inget
meddelande.

Besked om tilldelning beréknas dven kunna ldmnas fran
och med klockan 09:00 den 6 februari 2015 via telefonnummer
+46 (0)8 639 27 50 alternativt genom SEB:s internetbank. For
att fa besked om tilldelning méste féljande anges: namn,
personnummer/organisationsnummer samt VP-konto, service-
konto, Investeringssparkonto eller depdnummer hos bank eller
annat vardepappersinstitut.

Forvarvade och tilldelade aktier ska betalas kontant enligt
instruktioner pa avrakningsnotan, dock senast den 10 februari
2015. | forekommande fall beréknas likvid dras fran pa anméal-
ningssedeln angivet bankkonto omkring den 9 februari 2015
och fran angiven vardepappersdepa respektive angivet
Investeringssparkonto omkring den 10 februari 2015.

Bristande och felaktig betalning

Om tillrackliga medel inte finns pa bankkontot, vardepappers-
depan eller Investeringssparkontot pa likviddagen, eller om full
betalning inte erlaggs i ratt tid, kan tilldelade aktier komma att
Overlatas och sdljas till ndgon annan. Skulle priset vid sddan
Overlatelse understiga priset i Erbjudandet kan den som erhall
tilldelning av aktier i Erbjudandet fa svara for mellanskillnaden.

Erbjudandet till institutionella investerare

Institutionella investerare berédknas omkring den 6 februari 2015
i sarskild ordning erhalla besked om tilldelning, varefter
avrakningsnotor skickas ut. Full betalning for tilldelade aktier
ska erlaggas kontant senast den 10 februari 2015. Observera
att om full betalning inte sker i ratt tid, kan tilldelade aktier
komma att dverlatas till annan. Skulle priset vid sédan éver-
l&telse understiga priset i Erbjudandet kan den som erholl till-
delning av aktier i Erbjudandet fa svara for mellanskillnaden.

REGISTRERING AV TILLDELADE OCH
BETALDA AKTIER

Registrering hos Euroclear av tilldelade och betalda aktier
beraknas, for savél institutionella investerare som for allman-
heten, ske omkring den 10 februari 2015, varefter Euroclear
skickar ut en VP-avi som utvisar det antal aktier i Eltel som har
registrerats pa mottagarens VP-konto. Aktiedgare vars innehav
ar forvaltarregistrerat kommer att meddelas i enlighet med
respektive forvaltares rutiner.
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BORSNOTERING

Styrelsen for Eltel har ansékt om notering av Bolagets aktier pa
Nasdag Stockholm. Nasdaq Stockholms bolagskommitté
beslutade den 10 december 2014 att godkanna Eltel for handel
pé Nasdag Stockholm under forutsattning att spridningskravet
for Bolagets aktier uppfylls.

Handeln beréknas pabdrjas den 6 februari 2015. Betalda
aktier kommer efter Managers hantering av anmalan att dver-
foras till av forvarvaren anvisad véardepappersdepa, service-
konto, VP-konto eller Investeringssparkonto. Den tid som
erfordras for Overforing av betalning samt dverféring av aktier till
sé&dan forvarvare medfor att denne inte kommer att ha sadana
aktier tillgangliga pa anvisad vardepappersdepa, servicekonto,
VP-konto eller Investeringssparkonto férr&dn omkring den
10 februari 2015.

Det forhallandet att aktier inte finns tillgéngliga pa forvarva-
rens vardepappersdepa, servicekonto, VP-konto eller Investe-
ringssparkonto férrdn omkring den 10 februari 2015 kan inne-
béra att forvarvaren inte har maéjlighet att salja dessa aktier pa
Nasdaq Stockholm fran och med den dag da handeln i aktien
paborias, det vill sdga omkring den 6 februari 2015, utan forst
nar aktierna finns tillgangliga pa VP-kontot, servicekontot,
vardepappersdepan eller Investeringssparkontot. Vidare
kommer handeln att pabdrjas innan villkoren for Erbjudandets
fullféljande uppfyllts. Handeln kommer att vara villkorad harav
och om Erbjudandet inte fullfdljs ska eventuella levererade aktier
aterlamnas och eventuella betalningar aterga. Handel som &ger
rum den 6 februari 2015 beréknas ske med leverans och likvid
den 10 februari 2015.

| samband med Erbjudandet kan Joint Global Coordinators
genomfora transaktioner pa Nasdaq Stockholm som stabili-
serar marknadspriset pa aktien eller som behaller priset pa en
niva som awviker fran vad som annars skulle varit fallet pa
marknaden. Se avsnittet "Legala fragor och kompletterande
information — Distributionsplan”.

OFFENTLIGGORANDE AV

UTFALLET | ERBJUDANDET

Det slutliga utfallet av Erbjudandet kommer att offentliggdras
genom ett pressmeddelande som kommer att finnas tillgangligt
pa Eltels hemsida, www.eltelgroup.com, omkring den 6 februari
2015.

RATT TILL UTDELNING

Aktierna medfor ratt till vinstutdelning for férvarvare forsta
gangen péa den avstamningsdag for utdelning som infaller
narmast efter Erbjudandets genomférande. Utbetalningen
ombesdrjs av Euroclear eller, for forvaltarregistrerade innehay, i
enlighet med respektive forvaltares rutiner. Styrelsen har inte for
avsikt att foresla arsstdmman som kommer att hallas 2015 att
besluta om négon utdelning. For vidare information se avsnittet
”Aktiekapital och dgarférhallanden — Utdelning och utdelnings-
policy”.



VILLKOR FOR ERBJUDANDETS
FULLFOLJANDE

Séljande Aktiedgare, Bolaget och Joint Global Coordinators
avser att ing& ett avtal om placering av aktier i Eltel den 5 feb-
ruari 2015 ("Placeringsavtalet”). Fér mer information om villkor
for Erbjudandets fullféljande och Placeringsavtalet, se avsnitt
"Legala fragor och kompletterande information”.

OVRIG INFORMATION

Att SEB ar emissionsinstitut innebar inte i sig att SEB betraktar
den som anmaélt sig i Erbjudandet ("Forvarvaren”) som kund hos
banken for investeringen. Forvarvaren betraktas for investe-
ringen som kund hos banken endast om banken har lamnat rad
till Férvarvaren om investeringen eller annars har kontaktat
Forvarvaren individuellt angaende investeringen eller om Forvar-
varen har anméalt sig via bankens kontor eller dess internetbank.
Foliden av att banken inte betraktar Forvarvaren som kund for
investeringen ar att reglerna om skydd for investerare i lagarna
om vérdepappersmarknaden inte kommer att tilampas péa
investeringen. Detta innebar bland annat att varken sé kallad
kundkategorisering eller sa kallad passandebeddmning
kommer att ske betraffande placeringen. Férvarvaren ansvarar
darmed sjalv for att denne har tillrdckliga erfarenheter och
kunskaper for att forsta de risker som &r forenade med investe-
ringen.

Villkor och anvisningar

INFORMATION OM BEHANDLING

AV PERSONUPPGIFTER

Den som forvarvar aktier i Erbjudandet kommer att lamna in
personuppgifter till SEB. Personuppgifter som lamnas till SEB
kommer att behandlas i datasystem i den utstrackning som
behdvs for att tillhandahalla tjanster och administrera kund-
engagemang. Aven personuppgifter som inhdmtas fran annan
an den kund som behandlingen avser kan komma att
behandlas. Det kan ocksa forekomma att personuppgifter
behandlas i datasystem hos foretag eller organisationer med
vilka SEB samarbetar. Information om behandling av person-
uppgifter ldmnas av SEB:s kontor, vilka ocksa tar emot begaran
om réttelse av personuppgifter. Adressinformation kan komma
att inhdmtas av SEB genom en automatisk process hos Euro-
cClear.
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Kapitalisering, skuldsattning och 6vrig finansiell information

Kapitalisering, skuldsattning
och ovrig finansiell information

Tabellerna i detta avsnitt beskriver Koncernens kapitalisering och nettoskuldséattning per den

30 november 2014. Samtlig information i tabellerna nedan utgdrs av icke reviderad finansiell informa-
tion. Informationen som presenteras nedan bor lasas tillsammans med "Operationell och finansiell
oversikt” och Koncernens konsoliderade koncernredovisning med tilhérande noter som ar inforda pa

annan plats i Prospektet.

KAPITALISERING

Miljoner euro 30 november 2014
Kortfristiga rantebarande skulder

Mot borgen? 0,1
Mot sékerhet? 335,5
Utan borgen eller annan sékerhet 14,7
Summa kortfristiga rantebarande skulder 350,2
Langfristiga rantebarande skulder

Mot borgen -
Mot sakerhet? 6,7
Utan borgen eller annan sékerhet -
Summa langfristiga rantebarande skulder 6,7
Eget kapital

Aktiekapital 86,4
Reservfond -
Andra reserver 171,7
L 258,1

NETTOSKULDSATTNING

Miljoner euro 30 november 2014
(A) Kassa 21,0
(B) Likvida medel (detaljerad information) -
(C) Latt realiserbara vardepapper -
(D) Likviditet (A)+(B)+(C) 21,0
(E) Kortfristiga kundfordringar 1,1
(F) Kortfristiga banklan 15,5
(G) Kortfristig del av l&ngfristiga skulder 318,4
(H) Andra kortfristiga finansiella skulder 16,3
(I) Kortfristiga finansiella skulder 350,2
(F)+(G)+(H)
(J) Netto kortfristig skuldsattning (1I)-(E)-(D) 328,1
(K) Léngfristiga banklan -
(L) Emitterade obligationer -
(M) Ovriga langfristiga 1&n 6,7
(N) Langfristig finansiell skuldsattning 6,7
(K)+(L)+(M)
(O) Nettoskuldsattning (J)+(N) 334,8

1) Garanti for en checkrakningskredit upptagen av Network AS, Estland, utstalld av dess moderbolag Eltel Group Oy.
2) Bestaende av sékerhet i aktier i Bolagets vasentliga dotterbolag och vissa andra tillgangar, stalld inom ramen for Eltels befintliga kreditfacilitet.
3) Bestéende av sékerhet stélld inom ramen for leasingataganden 6ver underliggande leasade tillgangar, priméart maskinpark och 6évriga verktyg och utrustning.

KAPITALSTRUKTUR | SAMBAND
MED BORSNOTERINGEN
Fore borsnoteringen bestar Bolagets kapitalstruktur av en
blandning av seniora kreditfacilitetslan och aktiedgarlan, inklu-
sive 1&n frén ledningen och aktiedgarlan i form av s.k. "PIK
notes”, uppgdende till ett belopp om totalt 336,9 miljioner euro
per den 30 november 2014. De befintliga seniora kreditfacilite-
terna och aktiedgarlénen, inklusive lan fran ledningen, kommer
att aterbetalas i sin helhet tilsammans med refinansieringskost-
naderna och utgifter uppgéendet till 2,1 miljioner euro, genom
anvandning av nettointakter om 117,9 miljoner euro samt
utnyttjanden av Kreditfaciliteten (sdsom definierad nedan). PIK
notes kommer att konverteras till stamaktier. Se avsnitt "Aktie-
kapital och dgarférhallanden — Aktiekapitalets utveckling” for
information om Bolagets aktiekapitalstruktur fére och i
samband med Erbjudandet.

Vid tidpunkten for Erbjudandets fullféljande och noteringen
av Bolagets aktier pd Nasdag Stockholm kommer Koncernens
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l&nefinansiering att besta av (i) en lanefacilitet om 210 miljoner
euro, tillganglig i flera valutor, som kommer att utnyttjas i
trancher i euro (50 procent), svenska kronor (35 procent) och
polska zloty (15 procent). Alla trancher kommer att ha en
bestamd forfallodag som infaller fem ar efter undertecknandet
av facilitetsavtalet ("Lanefaciliteten”); (i) en revolverande kredit-
facilitet om 90 miljoner euro, tillgénglig i flera valutor, med
samma bestamda forfallodag som Lanefaciliteten (den "Revol-
verande Kreditfaciliteten” och tillsammans med Lanefaciliteten,
"Kreditfaciliteten”); samt (jii) andra réantebarande lan uppgéende
till totalt 8,5 miljoner euro. Den 12 december 2014 ingick
Koncernen ett bindande atagande avseende Kreditfaciliteten
med Skandinaviska Enskilda Banken AB, Danske Bank A/S
och Pohjola Bank plc som langivare ("Langivarna”). Kredit-
faciliteten &r villkorad av Erbjudandets fullféliande. Koncernen
kommer att utnyttja Lanefaciliteten till fullo samtidigt som
Erbjudandets fullféljande och férvantar sig inte att utnyttja den
Revolverande Kreditfaciliteten vid tidpunkten for Erbjudandets
fullféliande.



Kreditfaciliteten kommer att I6pa med en arlig rantesats
som motsvarar relevant IBOR plus en varierande marginal som
kommer att baseras pa Koncernens nettoskuld i férhallande till
EBITDA. Koncernen &r ocksa skyldig att, i efterskott varje finan-
siellt kvartal under tillganglighetsperioden, betala en sedvanlig
atagandeavgift for outnyttjade ataganden enligt den Revolve-
rande Kreditfaciliteten. Kreditfaciliteten kommer att paverka
Koncernens rantenetto framdver. Se "Operationell och finansiell
oversikt — Likviditet och tillgang till kapital — Effekten av Erbju-
dandet, Kreditfaciliteten, nya garantifaciliteter och aterbetalning
av befintliga skulder”.

Kreditfaciliteten kommer att kunna utnyttjas efter
uppfyllandet av vissa villkor, innefattande bevis pa att aktierna i
Bolaget har, eller att de samtidigt som det férsta utnyttjandet av
Kreditfaciliteten kommer att, noteras pa Nasdag Stockholm,
samt bevis pa att nettointékterna fran Erbjudandet (tillsammans
med medel fran Kreditfaciliteten) kommer att anvandas for att till
fullo, samtidigt som Erbjudandets fullfoljande, aterbetala och
fullgbra de utestédende skulderna enligt den befintliga seniora
kreditfaciliteten.

Kreditfaciliteten innehaller sedvanliga utfastelser och garan-
tier som lamnats pa avtalsdagen samt pa vissa datum dérefter.
Kreditfaciliteten innehaller dessutom sedvanliga ataganden
(med vissa avtalade undantag och begransningar), innefattande
bland annat uppréatthallande av tillstand, efterlevnad av lagar
(inklusive lagar och sanktioner pa miljdomradet), begransningar
som ror fusioner, begransningar som rér avyttringar och férvarv
som dverstiger ett belopp motsvarande 7,5 procent av Koncer-
nens bruttotillgdngar under det foregéende rékenskapsaret,
restriktioner som ror pantsattning, begransningar som rér
dotterbolags finansiella skuldsattning, att inte férandra verk-
samhetens allmanna natur samt att vidmakthalla ett tillrackligt
forsakringsskydd.

Kreditfaciliteten innehaller vidare sedvanliga finansiella villkor
rorande Koncernens nettoskuld i forhallande till EBITDA och
réntetackning (EBITDA i férhallande till nettorénta). Netto-
skulden i forhallande till EBITDA ska i den forsta berékningen,
som enligt Kreditfaciliteten ska utféras i slutet av det andra hela
kvartalet efter det forsta kreditutnyttjandet, inte 6verstiga 4,00
och kommer déarefter minska till 3,50 under 2017. Rantetack-
ningsgraden ska alltid vara lika med eller stérre an 4,00. Kredit-
faciliteten innehéller inte nagra begrénsningar avseende utdel-
ning. Ingen sékerhet har stéllts for Kreditfaciliteten. Alla
utnyttjanden av 1&n enligt Kreditfaciliteten som gérs av dotter-
bolag till Bolaget kommer att garanteras av Bolaget.

Kreditfaciliteten kan komma att bli foremal for aterbetalning i
fortid, helt eller delvis, i vissa situationer, innefattande bland
annat en galdendrs uteblivna betalning av kapitalbelopp eller
ranta, asidoséattande av finansiella, eller andra, villkor, &sidosét-
tande av utfastelser och garantier, att vissa bolag i Koncernen
blirinsolventa eller att en géldenar upphdr att vara ett helagt
dotterbolag i Koncernen. Kreditfaciliteten &r aven foremal for
vissa sedvanliga bestammelser om obligatorisk aterbetalning i
fortid, vilka aktualiseras i handelse av vissa situationer, bland
annat om det blir olagligt for ndgon langivare att fullflja sina
skyldigheter enligt Kreditfaciliteten, om de tilltdnkta transaktio-
nerna enligt Kreditfaciliteten skulle resultera i att en langivare

Kapitalisering, skuldséattning och 6vrig finansiell information

begar ett brott mot tilldmpliga lagar som kan medféra sank-
tioner, om en agarférandring &ger rum i Bolaget eller om
Bolaget upphor att vara bérsnoterat pa Nasdag Stockholm. |
tillagg till Kreditfaciliteten har Bolaget for avsikt att, innan Erbju-
dandets fullféliande, inga bilaterala garantifaciliteter med ett
sammanlagt belopp om 110 miljoner euro med Langivarna,
vilka kommer att anvandas for att refinansiera de befintliga
garantierna enligt det befintliga seniora facilitetsavtalet samt fér
att tillgodose framtida behov av bankgarantier och remburser.

Vid tidpunkten for Erbjudandets fullféljande forvantar sig
Bolaget att lana 35 miljoner euro, rantefritt, fran S&ljande Aktie-
agare for att sékerstalla Séljande Aktiedgares avtal om att till-
skjuta ett belopp om hogst 35 miljoner euro till Bolaget for att
tacka eventuella boter (det vill sdga exklusive kostnader och
eventuellt skadestand) som ska betalas av Bolaget i samband
med FCCA-fallet. For mer information om tillskottsavtalet och
lanet i enlighet déarmed, se avsnitt "Vésentliga avtal — Avtal
relaterat till FCCA-fallet”.

Se avsnitt "Operationell och finansiell éversikt — Likviditet
och tillgang till kapital” for en beskrivning av Koncernens kapi-
talstruktur efter genomférandet av Erbjudandet.

Forutom det ovan angivna har Koncernen ingen anledning
att tro att det har intraffat nagon vasentlig forandring i dess
faktiska kapitalisering sedan den 30 november 2014, annat &n
forandringar till f6ljd av den I6pande verksamheten

For information om Koncernens ataganden och ansvars-
forbindelser, se not "Ataganden och stéllda sékerheter” i
Koncernens icke reviderade konsoliderade delarsrapport samt
not 25 "Ataganden och eventualférpliktelser” i Koncernens
reviderade konsoliderade koncernredovisningar for raken-
skapséaren 2013, 2012 och 2011 i avsnitten "Historisk finansiell
information” och "Legala fragor och kompletterande information
— Tvister” i detta Prospekt.

Vid anvandande av en del av medlen fran Erbjudandet och
ett kreditutnyttiande om 210,0 miljoner euro, som avsett, under
Lanefaciliteten (som &r villkorad av genomférandet av Erbju-
dandet) forvantar sig Bolaget att till fullo aterbetala dess befint-
liga seniora kreditfacilitetslan och revolverande kreditfacilitet
samt vissa av dess Gvriga lang- och kortfristiga skuldsattning,
innefattande aktiedgarlan. | samband med Erbjudandet
kommer samtliga preferensaktier och samtliga dvriga aktier att
omstamplas till ett aktieslag med lika rostratt och ekonomiska
rattigheter. | samband med avvecklingen av den tidigare &gar-
strukturen, kommer medlemmar i ledningen som &r berattigade
till Utbetalningen enligt incitamentsprogrammet, inklusive styrel-
sens ordférande, att aterinvestera 50 procent av Utbetalningen
enligt incitamentsprogrammet, netto efter skatt, i en nyemission
av aktier i Bolaget, separat fran Erbjudandet, men till priset i
Erbjudandet. Lan fran aktiedgare i form av "PIK notes” forvantas
konverteras till stamaktier i Bolaget. For ytterligare information,
se "Aktiekapital och dgarférhallanden — Avveckling av tidigare
dgarstruktur”.

Tabellen nedan presenterar en sammanstallning av Bolagets
kapitalisering och skuldséttning per den 30 november 2014
justerat for handelser beskrivna i stycket ovan, for att visa hur
Bolagets finansiella stallning skulle ha sett ut den 30 november
2014 om dessa handelser agt rum vid detta datum.
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Ater-
Nedskriv- investering
ningar av Nyemission av Utbetal-
kapital- till BNP i Erhallande ningen enligt
iserade samband av likvida incitaments-
kostnader med ater- medel programmet
fér  betalning Indrag- fran Refinansiering av ledande 30 november
30 november nuvarande av PIK ning av Erbjud- avnuvarande befattnings- 2014 efter
Miljoner euro 2014 finansiering notes? aktier andet? skuldsattning® havare? justeringar
Aktiekapital 86,4 3,2 4,0 42,4 0,8 128,7
Reserver 1717 (4,0 59 4,0 84,9 1,8 264,2
Totalt eget
kapital 258,1 (4,0) 9,1 - 127,3 2,6 392,9
Rantebarande
skulder 356,9 4,0 9,1) (117,9) 234,09
Totalt rénte-
barande skulder 356,9 4,0 (9,1) - (117,9) 234,0
Likvida medel 21,0 127,3 (117,9) 30,5
Kortfristiga finan-
siella placeringar 1,1 1,1
Nettoskuld-
sattning 334,8 4,0 9,1) - (127,3) 0,0 202,5

1) I samband med Erbjudandet kommer PIK notes som innehas av BNP att aterbetalas genom kvittning mot nyemitterade stamaktier. For ytterligare information, se "Aktiekapital och dgar-

férhéllanden — Avveckling av tidigare dgarstruktur”.
2) Baserat pé& antagandet att priset i Erbjudandet motsvarar mittpunkten i prisintervallet.

3) Refinansiering av nuvarande skuldsattning innefattar aterbetalningen av 322,3 miljoner euro utestaende enligt den befintliga kreditfaciliteten per den 30 november 2014 och 5,6 miljoner
euro i utestaende lan till Aktiedgande anstallda per den 30 november 2014, samt kreditutnyttjandet om 210 milioner euro enligt Lanefaciliteten, och innefattar inte nagra transaktionsavgifter

i samband med refinansieringen.

4) | samband med avvecklingen av den tidigare agarstrukturen, kommer medlemmar i ledningen som ar berattigade till Utbetalningen enligt incitamentsprogrammet, inklusive styrelsens
ordférande, att aterinvestera 50 procent av Utbetalningen enligt incitamentsprogrammet, netto efter skatt, i aktier i Bolaget genom kvittning av den del av Utbetalningen enligt incitaments-
programmet som ska aterinvesteras i en nyemission av aktier, separat fran Erbjudandet men till Priset i erbjudandet. Baserat pa antagandet att priset i Erbjudandet motsvarar mittpunkten i
prisintervallet, kommer 388 038 aktier att emitteras till medlemmar i ledningen inklusive till styrelsens ordférande. For ytterligare information, se "Aktiekapital och dgarférhéllanden —

Avveckling av tidigare dgarstruktur”.

5) Rantebarande skulder per den 30 november 2014, efter justeringar, reflekterar inte aterbetalningen av 15,5 miljoner kronor euro i kortfristiga rantebarande skulder, upptagna under
Bolagets revolverande kreditfacilitet per den 30 november 2014 som aterbetalades fore Erbjudandet.

MATERIELLA ANLAGGNINGSTILLGANGAR
Koncernens materiella anlaggningstillgangar bestéar framst av
mark, byggnader, maskiner och utrustning. Den 30 september
2014 uppgick det redovisade vardet av Koncernens materiella
anlaggningstillgangar till 34,2 miljoner euro (av vilka 6,3 miljioner
euro var hanférliga till finansiella leasingavtal avseende maskiner
och utrustning). Efter bérsnoteringen kommmer Koncernen inte
ha nagra storre inteckningar i sina materiella anlaggnings-
tilgangar.

For ytterligare information om Koncernens materiella
anlaggningstillgéngar, se not 13 "Materiella anldggnings-
tillgéngar” i "Historisk finansiell information” och for information
om planerade materiella anlaggningstillgangar, se "Operationell
och finansiell 6versikt — Likviditet och tillgang till kapital —
investeringar”.

IMMATERIELLA AN LAGGNINGS-
TILLGANGAR

Koncernens immateriella anlaggningstillgangar bestar framst av
goodwill, kundrelationer, varumarken och andra immateriella till-
géngar. Den 30 september 2014 uppgick det redovisade vardet
av Koncernens immateriella anlaggningstillgangar till 522,2
miljioner euro. Efter bérsnoteringen kommer Koncernen inte ha
nagra storre inteckningar i sina immateriella anlaggningstill-
gangar.
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For ytterligare information om Koncernens immateriella
anlaggningstillgéngar, se not 13 "Immateriella anldggnings-
tilgangar” i Koncernens reviderade Koncernredovisning i
"Historisk finansiell information”.

RORELSEKAPITALSUTLATANDE

Sasom beskrivs i avsnitt "Kapitalstruktur i samband med
bdrsnoteringen”, kommer befintliga skulder refinansieras vid
fullféljandet av Erbjudandet. Enligt Koncernens beddmning
kommer Koncernens rorelsekapital, efter refinansieringen, vara
tillrackligt for att tacka behoven under en tolvmanadersperiod
fran dagen for Prospektet.

FINANSIELL RISKHANTERING -
KVANTITATIVA OCH KVALITATIVA
UPPLYSNINGAR OM MARKNADSRISK

Se not 3 "Finansiell riskhantering” till koncernredovisningen i
"Historisk finansiell information” fér en redogorelse Gver
Koncernens riskhanteringsaktiviteter samt véxelkurs- och
rantekanslighetsanalyser.
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Prospektet innehaller verksamhets- och marknadsinformation
avseende Koncernens verksamhet och marknader. Om inget
annat anges baseras denna information pa Koncernens analys
av flera olika kallor, innefattande bland annat en marknads-
studie som Koncernen har bestallt fran PwC. Viss marknads-
och verksamhetsinformation harror fran Koncernens egna
beddmningar, vilka baseras pa en analys av flera olika kéllor,
innefattande bland annat data som sammanstéllts av professio-
nella organisationer, konsulter och analytiker samt information
som péa annat satt erhallits fran tredjepartskallor samt Koncer-
nens interna data och erfarenhet, eller en kombination av det
foregdende. Aven om informationen har &tergivits korrekt och
Koncernen anser att informationen ar tillférlitlig, har Koncernen
inte sjalvstandigt verifierat, och kan inte ge nagra garantier
avseende, sadan informations riktighet och fullstandighet.
Savitt Koncernen kanner till, och sé langt Koncernen kan séaker-
stélla genom jamférelse med annan information som publice-
rats av sddana relevanta kallor, har ingen information utelam-
nats som skulle kunna leda till att den &tergivna informationen
inte skulle vara korrekt eller skulle vara missledande.

PwC:s marknadsstudie baseras pa cirka 200 huvudsakliga
intervjiuer med kunder, konkurrenter, branschexperter och
marknadsaktorer, i kombination med en omfattande sekundar-
marknadsunderskning. PwC har informerat Koncernen om att
sekundérmarknadsundersokningen innehéller information som
erhdllits fran: (i) dataleverantorer, branschkonsulter och kapital-
undersdkningsrapporter; (i) branschorganisationer, tillsyns-
myndigheter, statliga och utvecklingsinstitutioner och nationella
statistikleverantérer; samt (jii) offentligt tillganglig information
fran andra kallor, sdsom information som offentliggjorts av
kunder, konkurrenter samt andra féretag inom branschen.

Marknads- och verksamhetsinformation kan innehalla
uppskattningar vad géller framtida marknadsforhallanden och
annan framéatriktad information. Framétriktad information utgér
ingen garanti for framtida resultat eller utveckling, och det

faktiskta utfallet kan skilja sig vasentligt frdn uttalandena i den
framatriktade informationen. Se vidare "Viktig Information —
Framétriktade uttalanden”.

DEFINITION AV INFRANETBRANSCHEN
Pa grund av aldrande nat, snabb teknisk forandring och regula-
toriskt tryck, har europeiska lander paboérjat, och forvantas
fortsatta med genomférandet av betydande investeringar i syfte
att bygga, uppgradera och underhélla nasta generations infra-
struktur. Enligt Europeiska Kommissionen tyder uppskattningar
pa ett investeringsbehov i EU:s energi-, kommunikation/IT- och
transportsektorer, inom intervallet 1,5 — 2 biljoner euro &r 2020.

Infrastrukturnaten, sa kallade "Infranets”, star i centrum for
dessa betydande investeringsbehov. Omfattningen av dessa
investeringar i Infranetbranchen gar bortom modernisering och
kapacitetsexpansion, vilket ytterligare 6kar samhallets bero-
ende av framvéxande intelligenta infrastrukturnat, som stréavar
efter att bli mer effektiva, billigare att driva och underhélla samt
miljiévanligare.

| Gver ett decennium har Koncernen varit en foregangare for
Infranetbranschen, som omfattar byggnation och underhall av
kritisk infrastruktur och nat. Branschen spanner dver Koncer-
nens tre slutmarknader, det vill s&ga (i) Power, (i) Communica-
tion samt (jii) Transport & Defence, och erbjuder ett brett urval
av underhalls- och uppgraderingstjanster samt projektleve-
ranser till n&toperatérer eller natagare, ofta via langsiktiga
ramavtal. Sddana underhalls- och uppgraderingstjanster kan
exempelvis innebéra anslutning av detaljist- och grossistkunder
till operatdrsnat eller renoveringar av befintliga nat. Projektleve-
ranser ror typiskt sett storre investeringar, sdsom byggnation av
transmissionsnét eller signalsystem for jarnvagar.

Sésom framgar av bilden nedan befinner sig branschen for
tekniska Infranettjanster i ett kritiskt stadium i vardekedjan for
infrastruktur- och natverksamheter.

Natoperatérer/natagare

@ Energibolag, telekomoperatdrer,
licensierade séljare och
myndigheter

© Utvecklar och saljer tjanster
® Ager och kontrollerar néten

sakerstaller:

teknologier

© Reducerar/tar dver service-
personal fran kunderna

INFRANETVARDEKEDJAN

Tjansteleverantorer

© Kritiska tekniska tjanster som

Slutkonsumenter

© Ser till att varme och belysning
fungerar

© Mojliggér héga hastigheter
och flexibilitet

® Stodjer anvandning av ny
teknologi

© Starker miliomedvetenhet

© Garanterar séker och oavbruten
uppkoppling

- Natens tillganglighet och kvalitet
— Okad flexibilitet till lagre kostnad
— Innovativ anvandning och nya

Pagaende
outsourcing
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Medan nétoperatdrerna eller ndtagarna, vanligtvis antingen
statligt eller privatagda telekom- eller transportoperatorer,
utvecklar och séljer tjanster, ansvarar de tekniska tjansteleve-
rantdrerna for att sékerstalla driftsdkerhet och kvalitet for slut-
kunderna som konsumerar tjénsterna. Detta &r vasentligt med
tanke pa att toleransen for incidenter sésom stromavbrott eller
internetforseningar idag ar néra noll da konsumenterna
forvantar sig allt snabbare kommunikationstjénster, béattre
elférsdrjningskvalitet samt sékra och punktliga transporttjénster.
Det ar av stor vikt att notera att ménga regulatoriska ramverk,
sérskilt inom energisektorn, alagger natoperatorerna vasentliga
viten vid driftavbrott.

Samtidigt som leverantorer av tekniska Infranettjanster
tillser att natoperatorerna lever upp till bade konsumenternas
och tillsynsmyndigheternas krav, efterstravar de att skapa
mervarde genom att erbjuda dkad flexibilitet och innovativ
anvandning av best practice, vilket leder till 5kad I6nsamhet for
natoperatdrerna.

BRANSCHENS UTVECKLING
Branschen for tekniska Infranettjanster uppstod for dver ett
decennium sedan som ett resultat av avregleringen av energi-
och telekommarknaderna i Europa, vilken fick natoperatérerna
att fokusera mer pa effektivitet. Natoperatorerna borjade darfor
att noggrant definiera och prioritera deras karnverksamhet, och
borjade outsourca de tjanster som tidigare levererades av deras
egna interna tekniska serviceorganisationer. Sporrad av privati-
seringarna uppstod en dedikerad och specialiserad tjanste-
bransch, dar manga av de ursprungliga aktoérerna kom fran de
storsta telekom- och energibolagen. | och med skapandet av
en liberaliserad marknad har, enligt Eltel, tvasiffriga procentuella
minskningar av kostnaderna for faltservice rapporterats, samti-
digt som kvaliteten pa néten har blivit battre och hastigheten for
lanseringen av nya teknologier har 6kat.

Idag sker den tekniska utvecklingen snabbt, exempelvis
6vergangen fran koppar till fiber och fran 3G till 4G/LTE inom
mobiltelefonin. Samtidigt ndrmar sig Europas kraftnt slutet av

sin tekniska livslangd, och investeringar kréavs ocksé pa grund
av den 6kande anvandningen av fornyelsebara energikallor,
energisparinitiativ, utveckling av smarta elmatare och integra-
tionen av energimarknaden pé Europaniva. Samtidigt som det
finansiella trycket fortsatter pa energi- och telekommarkna-
derna stéller den regulatoriska pressen allt hogre krav pa
systemsékerhet och tillganglighet. Natoperatdrerna férsdker
darfor skapa synergier och maojligheter att forbattra natens
prestanda, maximera tillgangligheten och optimera resurserna.

Det hardare trycket och den tkade tekniska komplexiteten
har lett till att behovet av sofistikerade tekniska tjanster,
outsourcing och know-how 6kar. Natoperatdrernas geografiska
expansion har dessutom gjort paneuropeiska tjansteleveran-
torer allt mer efterfragade. For att kapitalisera pa denna
majlighet har ett antal aktorer, sdsom Koncernen, etablerat
breda erbjudanden och regional narvaro i Europa genom att
agera som konsolidatorer.

ALLMANNA MARKNADSEGENSKAPER
Koncernens adresserbara marknad for tekniska Infranettjanster
definieras brett som nétoperatérernas totala kostnader, inklu-
sive investeringar och driftskostnader, som ligger inom ramen
fér Koncernens tjianster och som fér narvarande outsourcas till
externa leverantdrer.

Under 2013 uppskattades marknadsvéardet av den
adresserbara marknaden inom Koncernens slutmarknader och
Kéarnmarknader till cirka 7,5 miljarder euro. Utbver dessa mark-
nader har Koncernen trétt in i Nya Marknader, innefattande
Tyskland och Storbritannien, som uppskattas till 5,1 respektive
8,3 miljarder euro. Sammanlagt uppgar marknadsvardet till
20,9 miljarder euro i Europa. Darutdver har Koncernen en viss
del av sin forséljning i Afrika, en marknad som uppskattas till
cirka 3,2 miljarder euro.

Power var den stdrsta slutmarknaden under 2013, med ett
berédknat varde pa 13,7 miljarder euro, foljd av Communication
samt Transport & Defence, pa 8,4 respektive 2,0 miljarder euro.

Utvecklingen av branschen fér tekniska Infranettjanster

2000-talet
90-talet

Privatisering
22?5::3 @ Privatiseringen inleds

® Nyb h, kto
® Reglerad marknad y bransen, nya artorer

® Statligt &gda aktorer
® Paborjad avreglering

® Fokus pa infrastrukturens tillganglighet
kombinerat med kommersiella intressen

och drivkrafter
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Idag och imorgon

Komplexitet

® Snabbt 6kande teknologisk utveckling

® Gransoverskridande initiativ och
internationella aktorer

® Behov av sofistikerade tjanster
och know-how

® Hogre krav pa systemsakerhet
och tillgénglighet

® Konsolidering inom branschen

2008

2009

2011 2013/14
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Den adressbara marknaden for tekniska Infranettjanster per land och slutmarknad (2013)

Sverige, 9% @ Baltkum, 2%
Norge, 8% @ Tyskiand, 21%
) Finland, 4% . Storbritannien, 35%

Danmark, 3% @ Afrika, 13%

Polen, 5%

=

Viktiga trender och drivkrafter

Koncernen anser att branschen &r icke-cyklisk pa grund av (i)
kundernas kostnader, vilka omfattar investeringar i kritisk infra-
struktur med tidsramar pa 5 — 10+ ar, och (i) den htga graden
av aterkommande intakter/underhallsniva enligt langsiktiga
ramavtal med kunderna. Transmissionsmarknaden drivs exem-
pelvis framst av EU:s energipolitik och efterfrdgan pé kraftled-
ningsnat, vilket leder till Iangsiktiga investeringsplaner hos
statligt &gda transmissionsnatsoperatdrer med dronmarkt
finansiering. S&dana projekt skapar en stor marknad for under-
halls- och uppgraderingstjanster, &ven om gradvis modernise-
ring kan komma att minska de langsiktiga underhallsbehoven.
Branschen paverkades trots detta av de aldrig tidigare skéddade
handelserna under finanskrisen mellan 2008 och 2009, vilket
ledde till plotsliga och kraftiga budgetnedskarningar hos vissa

. Power, 57%
. Communication, 35%

Transport & Defence, 8%

kunder i telekombranschen. Aren déarpa uppstod en effekt av
att forsoka "hinna ikapp”, eftersom kritiska investeringar inte
langre kunde skjutas upp. Manga av Koncernens Karnmark-
nader i Skandinavien gynnades dessutom av regionens relativt
starka offentliga finanser och avsaknad av strangt atstramande
atgéarder.

Koncernens adresserbara marknad forvantas véaxa totalt
sett med en uppskattad genomsnittlig arlig tillvaxttakt pa fyra
procent under 2013 — 2017, medan dess adresserbara Karn-
marknader férvantas véaxa aningen snabbare, med fem procent.
Utsikterna varierar ocksé mellan de olika slutmarknaderna.
Sérskilt marknaden for Power forvantas visa stark tillvaxt med
en genomsnittlig arlig tillvaxttakt pa dver sex procent under den
prognostiserade perioden 2013 —2017.

Utvecklingen av den adressbara marknaden fér tekniska Infranettjanster

Marknadsstorlek (miljarder euro)

Genomsnittlig
arlig tillvaxttakt, %

2011-13 2013-17E

Total adresserbar marknad 3% 4%
varav Kdrnmarknader 8% 5%
Prognoser
30 28,2
26.5 27,4
252 ? 7% 5%
o5 24,1 4
22,6 23,2 2,2
20 -3% -1%
8,4
15
10
14,6 7% 6%
5
0
2011 2012 2013 2014E 2015E 2016E 2017E

. Power

. Transport & Defence

. Communication
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Den forvantade framtida marknadstillvéxten pa marknaden for
tekniska Infranettjanster understdds av flera gynnsamma funda-
mentala trender. Dessa trender omfattar (i) 6kande regulatoriska
krav, (i) en fortsatt 6kad outsourcingniva, (i) &ldrande kraft-
infrastruktur, (iv) en 6kad anvandning av férnyelsebar energi och
energieffektiva I6sningar, (v) teknologidrivna férandringar i
konsumenternas efterfragan och (vi) natkonvergensen. Dessa
diskuteras i mer detalj nedan.

Okande regulatoriska krav: Branschens slutmarknader
star infor Okande regulatoriska krav pa saval EU-niva som
nationell niva. Viktiga exempel innefattar statliga krav pa
driftsékra elnét via regulatoriska ramverk, EU-mal for minsta
bredbandskapacitet och tillganglighet for befolkningen,
liksom storskaliga program for EU:s interoperabilitet och
miljiomal inom transportsektorn. Natoperatorerna blir
darmed allt mer fokuserade pa att forbattra sin verksamhet
och sina tjanstenivaer for att uppfylla de allt mer stringenta
kraven, och de forlitar sig allt oftare pa extern expertis for att
uppfylla dessa mal.

En fortsatt 6kning av outsourcingnivan: Det finns en
trend bland kunder att fortsétta 6ka proportionen av
outsourcing av tekniska tjanster, pa grund av (i) fokus pa
deras karnverksamheter, (i) kostnadspressen som far dem
att stka efter besparingar i verksamheten, och (jii) ett
vaxande behov av allt mer komplexa tekniska tjanster till

Grad av outsourcing per slutmarknad (2013)
Marknadsstorlek (miljarder euro), % outsourcing

% Outsourcat

100%

90%

80%

70%

60%

50%

40%

30%

20%

10%

0%

42

Power

0% 20%

. Internt

40%
. Qutsourcat

INBJUDAN TILL FORVARV AV AKTIER | ELTEL AB

foljd av regulatoriska och tekniska férandringar. Medan i
genomsnitt cirka 30 — 35 procent av de tekniska tjansterna
utférs internt inom slutmarknaderna, visar vissa marknader,
sésom power diistribution och homeland security & aviation,
en signifikant hdgre potential for outsourcing, sérskilt i Kéarn-
marknaderna. | vissa lander férblir &ven storskaliga tekniska
tjanster internt och mer flexibel arbetsrattslig lagstiftning i
lander som Polen och Tyskland forstarker skiftet mot
outsourcing. | Afrika kommer resurser och know-how
typiskt sett inte finnas internt. Vid valet av externa leveran-
térer uppfattar Koncernen &ven att det finns en trend bland
kunderna att konsolidera leverantérsbasen for att skapa
effektivitet och fa stordrifts- och omfangsférdelar, sé kallad
"one-stop shopping”, som gynnar stdrre och mer etable-
rade leverantdrer i Europa.

Aldrande infrastruktur: Stora delar av transmissions- och
distributionsnéaten i Nord- och Centraleuropa byggdes
under tidigt 70-tal och ndrmar sig slutet av sin tekniska och
ekonomiska livslangd. Med anledning av att leverans-
sékerhet blir en strategisk och nationell angeldgenhet och
fortsatt hdga servicenivaer kravs enligt de regulatoriska
ramverken har manga natoperatorer meddelat vasentligt
Okade investeringar for att implementera renoveringsprojekt
i stor skala. Denna trend forstérks vidare av EU:s planer pa
en hogre grad av elmarknadskoppling for att skapa en inre

Transport

Communication & Defence

I

60% 80% 100%

% av den totala marknaden



energimarknad. Samtidigt utgdr den snabba utvecklingen
och urbaniseringen i manga afrikanska lander, sarskilt i
regionen sdder om Sahara, en drivkraft for elektrifieringen i
syfte att forbattra tillgangen till energi for bade branschen
och samhallet.

®  Okad anvindning av férnyelsebar energi och energi-
effektiv teknologi: Energi fran fornyelsebara kallor, sdsom
vind- och solenergi, kommer att 6ka ytterligare till f6ljid av ett
Okat fokus pa att minska utslappen av vaxthusgaser, samt
EU:s 2020-mal. Detta skifte mot fornyelsebar energi samt
den efterfoljande férandringen i den évergripande energi-
blandningen kréver betydande investeringar vid anslut-
ningen av nya energikallor till transmissions- och distribu-
tionsnaten samt i hanteringen av stdrre lastvariationer.
Dessutom innebér energisparinitiativ, sésom smarta
elmatare, vilka gor det mojligt att basera faktureringen av
elektricitet p& den faktiska konsumtionen, en betydande
mojlighet allteftersom de installeras runt om i EU. EU har
som malsattning att n& en penetration pa 80 procent for
smarta elméatare. Enligt Europeiska Kommissionen
férvantas 200 miljoner smarta elmétare ha installerats i
EU-28 och Norge 2020, vilket medfér en 6kning fran cirka
68 miljoner under 2014.

Grad av outsourcing per land (2013)
Marknadsstorlek (miljarder euro), % outsourcing
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Teknikdrivna skiften i konsumenternas efterfragan:
P&drivna av allt mer sofistikerade slutanvandare och
Okande volymer datatrafik forvantas telekomoperatérerna
aven i fortsattningen behdva assistans med att utveckla
hogre kapacitet i mobilnaten och det fortsatta skiftet fran
kopparnét till fioeroptiska nat. Det tekniska skiftet fran 2/3G
till 4G/LTE &r en viktig drivkraft for de flesta mobilnatsopera-
térerna som bygger ut 4G, samtidigt som de maste under-
hélla de gamla naten som fortfarande stodjer en majoritet
av anvandarna.

Nétkonvergens: Koncernen ser ett 6kande beroende
mellan energi- och telekombranchen som liknar den
konvergens som skett mellan telekom och IT, och som
leder till nya banbrytande teknologier. Ett viktigt exempel pa
detta ar smarta nat som korsbefruktar teknologierna inom
energi, telekom och IT, och som tillater att elektriciteten
strommar i tva riktningar s& att den kan anvandas dar den
bast behdvs vid ett visst givet dgonblick.

Storbritannien Afrika

60% 80% 100%

% av den totala marknaden
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KONKURRENSSITUATION

Aven om Koncernen anser att det finns mycket f4 andra féretag
som fokuserar pé tekniska Infranettjanster som sin karnverk-
samhet konkurrerar Koncernen med ett antal aktdrer som
stracker sig fran sma lokala leverantorer till stérre multinationella
bolag, beroende pa slutmarknad och geografisk marknad.
Koncernen &r marknadsledare pa alla sina Karnmarknader och
de viktigaste direkta konkurrenterna ar Bravida, Empower,
Infratek, ONE Nordic, Relacom och SAG, vars tjiansteutbud

bland annat omfattar tekniska Infranettjanster. Koncernen
konkurrerar &ven i mindre omfattning med multinationella bolag
som Ericsson, som har bérjat erbjuda fler tjanster och som har
kunnat satta konkurrenskraftiga priser genom att paketera
tjansterna med hardvara. Pa Koncernens Nya Marknader ar
europeiska aktorer, sdsom Balfour Beatty och Vinci, aktiva
konkurrenter som erbjuder tekniska tjanster som en del av
deras diversifierade utbud.

Oversikt dver de viktigaste konkurrenterna
EXPONERING MOT SLUTMARKNADEN l%l '

Storre nordiska
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OVERSIKT OVER SLUTMARKNADERNA
Eftersom den historiska utvecklingen och marknadsutsikterna
varierar i varje slutmarknad och geografisk omrade beskrivs
vardera av de tre slutmarknaderna separat nedan. P& grund av
Koncernens varierande utbud pa olika geografiska marknader
samt branschens fragmenterade struktur beskrivs det konkur-
rensmassiga landskapet per slutmarknad och geografiskt
omréade.

Den adresserbara slutmarknaden inom Power definieras som (i)
outsourcingkostnaden for transmissionsnatoperatorerna (sa
kallade TSOs), vilket typiskt sett ar statligt styrda entiteter som
driver de nationella hdgspéanningsnaten, inklusive hdgspan-
ningsledningar och transformatorstationer, och (i) outsourcing-
kostnader for underhall och uppgraderingar av regionala och
lokala distributionsnét som ags av lokala féretag eller
kommuner, det vill sdga distributionsnétsoperatérer (sé kallade
DSOs). Investeringar i nya ledningar och stationer som ror stora
infrastrukturssammanlankningsprojekt, i synnerhet den nya
undervattensammanlankningen av Norden, Baltikum och
Kontinentaleuropa, ar undantagna.

Norden, Baltikum och Polen

De adresserbara nordiska, baltiska och polska slutmarkna-
derna uppskattades till 4,3 miljarder euro under 2013, efter att
ha haft en genomsnittlig arlig tillvaxttakt pa 13 procent sedan
2011. Framdver forvantas en generellt stark genomsnittlig arlig
tilvaxttakt pa sju procent under 2013 — 2017, framst pa grund

i !': T ".!:lmll

Marknadsoversikt

av fornyelsen av aldrande nét och den snabba introduktionen
av férnyelsebara energikallor, vilkket kommer att stélla stérre krav
pé lasthanteringen.

Investeringarna i transmissionsnéaten férvantas darfor dka,
och ett antal transmissionsnatsoperatérer har meddelat att de
har betydande investeringsplaner, vilket motsvarar tiofaldiga
okningar jamfort med det senaste artiondet. | Norge har
Statnett meddelat sin avsikt att paborja ett program for att
expandera och uppgradera sitt transmissionsnat, vilket
motsvarar totalt 6 — 8 miljarder euro under 2013 — 2022, vilket
ger en genomsnittlig arlig tillvéxttakt pé nio procent pa den
norska transmissionsmarknaden under den prognostiserade
perioden. Det bradskande behovet av modernisering av det
polska transmissionsnatet och investeringar for att forbattra
anslutningen till grannldnderna, vilka stdéds av EU-finansiering,
innebéar att transmissionsnatsoperatéren PSE kommer att
investera tva miljarder euro fram till 2019. Daremot forvantas
transmissionsmarknaderna i Sverige och Danmark, som har
historiskt htga investeringsnivaer, forbli stabila eller minska
négot efter att ha kulminerat under 2014.

Vad géller distribution férvantas tillvéxt i Norden och
Baltikum medan tillvaxten i Polen férvantas ligga stilla under den
prognostiserade perioden, med anledning av ett stort antal
investeringar redan paboriats. Forutom moderniserings-
initiativen gors investeringar for att ©ka motstandskraften
vid daligt vader samt i smarta eimétare. Medan nivan av
oursourcingnivan inom distribution redan &r hdg har distribu-
tionsnéten storre potential da distributionsnatsoperatdrerna i
Sverige och Norge l&gger ut mer och mer av sina investeringar
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pa privata aktorer, och det forvantas att andra i regionen
kommer att félja deras exempel, vilket det ocksa finns stod for i
arbetsrattslig lagstiftning och kollektivavtal.

Marknaden fér smarta elméatare uppskattades till 71
miljoner euro under 2013, och den vaxer med en genomsnittlig
arlig tillvaxttakt pa 49 procent under den prognostiserade
perioden, padriven av installationer i Norge, Danmark och
Polen. Dessa marknadsuppskattningar inkluderar installation
och underhéll av smarta elmétare, men exkluderar avancerad
elmétaravldsning (Advanced Meter Management,”AMM”), som
vantas visa en fortsatt stark tillvaxt efter 2017.

Storbritannien och Tyskland

De adresserbara slutmarknaderna i Storbritannien och Tyskland
ar stora och uppskattades till 3,1 miljarder euro var under 2013,
efter en genomsnittlig arlig tillvéxttakt pa sex respektive

—1 procent sedan 2011. Framover forvantas en tillvaxt pa tre
respektive sju procent under den prognostiserade perioden i
Storbritannien och Tyskland, framst padriven av stora investe-
ringar i transmissionsnéten.

Det brittiska transmissionsnétet drivs av National Grid,
Scottish Power och SSE, vilka var och en planerar att genom-
fora betydande investeringar for att hantera sina aldrande nét
och sina ambitiésa mal fér 6kad anvandning av fornyelsebar
energi.

| Tyskland planeras storskaliga investeringar i transmis-
sionsnatet av de fyra transmissionsnatsoperatérerna Amprion,
Tennet, 50 Hertz och Transnet BW fram till 2050, i syfte att
tillgodose decentraliserad energiproduktion nér vind- och
solkraften byggs ut som en del av landets energiomstélining,
"Energiewende”. Samtidigt uppskattas en genomsnittlig arlig
tilvaxt om sju procent pa distributionsmarknaden under
prognosperioden. Den stora investeringstillvaxten &r i avvaktan
pé grund av beslut om var kraftverken ska byggas.

Den brittiska marknaden fér smarta elméatare uppskattades
till 28 miljioner euro i Storbritannien 2013, med en férvantad
genomsnittlig &rlig tillvaxttakt p& 96 procent under den prog-
nostiserade perioden, padrivet av den brittiska regeringens krav
pa att energibolagen ska installera el- och gasmaétare hos
kunderna senast 2020. Den tyska marknaden férvantas vara
fortsatt stabil, eftersom den fullskaliga nationella utbyggnaden
forsenats till efter 2017.

46 INBJUDAN TILL FORVARV AV AKTIER | ELTEL AB

Afrika

Den adresserbara marknaden séder om Sahara i Afrika
uppskattades till 3,2 miljarder euro 2013, och den férvantas
véxa med en genomsnittlig arlig tillvaxttakt pa nio procent under
den prognostiserade perioden, padriven av planer pa att dka
genereringskapaciteten och tillgangen till elektricitet fran
dagens laga nivéer, vilket kréver betydande investeringar i
transmissions- och distributionsnat. | och med att International
Energy Agency forutspar 50-procentig elektrifiering 2030
jamfort med cirka 30 procent under 2009 forvantas investering-
arna fortsatta i hog takt langt efter den prognostiserade
perioden.

De politiska ambitionerna som driver elektrifieringen ar hoga
vilket ocksa understdds av den 6kade tillgangen till finansiering.
Power Africa, som grundades 2013 av Obama-administra-
tionen ett initiativ som har 6ronmarkt sju miljarder dollar under
de kommande fem aren, med ytterligare privat finansiering pa
38 miljarder dollar, for att dubblera tillgangen till el i Afrika.
Sverige har férbundit sig att investera en miljard dollar genom
bistandsorganisationen SIDA.

Konkurrenssituation

Slutmarknaden for Power karakteriseras av manga internatio-
nella och lokala aktérer som betjanar transmissionsnatsopera-
térerna, samtidigt som distributionsmarkanden ar mer lokal till
sin natur.

Koncernen &r den storsta regionala aktéren pa sina Karn-
marknader och &r den enda stora aktéren med narvaro i alla de
nordiska landerna. Konkurrenterna omfattar Empower, Infratek
och Relacom, samt ett antal internationella nischade aktorer.
Inom distribution och lagspanning konkurrerar Eltel med
leverantdrer som tidigare var interna leverantorer, exempelvis
Infratek, ONE Nordic, Vattenfall Services Nordic, Bravida,
Empower, Voimatel och flera sméa lokala leverantorer i
branschen. Darutdver moter Koncernen konkurrens i Polen fran
kinesiska aktorer inom transmissionssektorn.

Koncernen har sedan en tid etablerat sig i Storbritannien
med fokus péa kunder som exempelvis National Grid, och
konkurrerar darmed med aktorer sdsom Balfour Beatty,
Babcock och AMEC. | Tyskland befinner sig Koncernen i ett
tidigt stadium av att etablera marknadsnarvaro, med
konkurrenter som SAG, EQOS Energie och Vinci Energies.

| Afrika anser Koncernen att konkurrensen framst kommer
fran indiska och i vissa fall kinesiska firmor, exempelvis KEC,
Kalpataru, Gammon, Tata, liksom de europeiska bolagen
Inabensa och Isolux.



Communication

Den adresserbara slutmarknaden inom Communication defi-
nieras som (i) outsourcingkostnader avseende installation och
underhall av fasta telenat, inklusive utbyggnad av fiber/kabel
och underhall av kopparnat, samt (i) outsourcingkostnader
avseende mobilnatsutbyggnad, exempelvis 4G/LTE, och
underhallstjanster.

Norden, Baltikum och Polen

De adresserbara nordiska, baltiska och polska slutmarkna-
derna uppskattades till tva miljarder euro under 2013, efter en
minskning av den genomsnittliga arliga tillvaxten pa en procent
sedan 2011. Framover férvantas marknadsutsikterna vara
oférandrade, med en minskning av den genomsnittliga arliga
tilvaxten pa en procent under den prognostiserade perioden,
med vissa variationer per land.

Liksom storre delen av Europa star de nordiska, baltiska
och polska telekommarknaderna f6r Communication infér en
rad utmaningar som drivs av makroekonomiska faktorer som
paverkar konsumtionsmonster, prispress och standardisering
av vissa telekomtjanster, liksom ogynnsamma regulatoriska
férandringar som sétter press pa nétoperatorerna. Detta har
paverkat resultatet for flera natoperattrer som, i sin tur, har
justerat investeringsnivaerna nedat for de kommande aren,
vilket orsakat prispress p& marknaden for tekniska Infranet-
tjanster.

Marknadsoversikt

Trots dessa forhallanden forvantas flera utvecklingar som
stodjer tillvaxt, inklusive behov av 16sningar for att bemdta den
massiva 6kningen av datatrafik, inklusive HD-TV och strém-
ningstjanster, vilka kommer driva efterfragan pa battre kapacitet
i de fasta naten, da internet och mobila enheter blir allt mer
integrerade i affars- och privatlivet. Skiftet fran koppar till
fibernat pagar i de flesta av Koncernens Karnmarknader, men
en betydande potential kvarstar, sarskilt i Polen dér penetra-
tionen av fiber fortfarande ar lag. Under tiden gynnas mobil-
telefonin av forflyttningen fran fast till mobil telefoni samt
4G/LTE-utbyggnaden. Den fortsatta optimeringen av aldre
tekniker som 3G forvantas dessutom fortsétta under manga ér,
eftersom anvandarenheter fortsatter att vara beroende av dem.
Koncernen har dessutom uppfattat att det ar en pagaende
trend bland kunderna att outsourca stdrre delar av vardekedjan
och konsolidera sina leverantdrer.

Storbritannien och Tyskland

Den adresserbara slutmarknaden i Storbritannien uppskattades
uppga till 4,4 miljarder euro under 2013. En stabilisering av
marknaden férvantas under den prognostiserade perioden,
vilket stdds av mobile telecom-marknaden med en genom-
snittlig arlig tillvaxttakt pa fyra procent samtidigt som trenden
inom fixed telecom kommer att forbattras och ligga pa en
genomsnittlig arlig tillvaxttakt pd —2 procent under den
prognostiserade perioden. Marknaden inom fixed telecom
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kommer att drivas av lagre investeringar i koppar, delvis
kompenserat av 6kande utgifter pa fibernat, vilket stods av den
brittiska regeringens l6fte om att expandera penetrationen av
supersnabbt bredband pa landsbygden. Med tanke pa att
Storbritannien och Tyskland slépar efter med mindre &n en
procents penetration idag férvantas dessa investeringar att
fortsatta efter 2017. Den viktigaste drivkraften bakom
investeringarna i mobile telecom kommer att vara de stdrsta
brittiska n&toperatérernas utbyggnad av 4G/LTE. Efter 2017
forvantas LTE-expansionen att fortsatta, om &n i lagre takt, for
att omfatta 100 procent av befolkningen.

Den adresserbara tyska slutmarknaden uppskattades
uppga till tva miljarder euro under 2013, efter att den genom-
snittliga &rliga tillvéxttakten minskat med tva procent sedan
2011. Fram&ver forvantas marknaden vaxa med en genom-
snittlig arlig tillvaxttakt pa tva procent under den prognostise-
rade perioden, padrivet av Deutsche Telekoms Okade investe-
ringsnivaer i fast bredband och diverse natoperatérers
investeringar i 4G/LTE. Koncernen uppfattar aven potentialen
for 6kad outsourcing och leverantdrskonsolidering, sarskilt fran
Deutsche Telekom. Efter 2017 forvantas sadana trender fort-
satta stddja tillvaxten i den adresserbara marknaden.
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Konkurrenssituation
Slutmarknaden fér Communication karaktariseras av intensiv
konkurrens och ett antal aktérer har ldAmnat marknaden under
senare ar pa grund av dalig Ibnsamhet. Koncernen ligger pa
forsta plats i Sverige, Danmark, Finland och Baltikum.
Koncernen har &ven en stark position i Norge. Koncernen
konkurrerar med andra Infranetaktorer sésom Empower,
Ericsson och Relacom och har en stark position inom fixed
telecom i Polen.

| Tyskland och Storbritannien ar marknaderna mycket
fragmenterade, och Koncernen befinner sig i ett tidigt stadium
av att bygga upp sin marknadsposition.



Transport & Defence

Den adresserbara marknaden for Transport & Defence
definieras som (i) outsourcingkostnader avseende underhall,
uppgraderingar och projektleveranser av kommunikations-
system inom forsvar, flygtrafik och nationell sékerhet, samt (i)
outsourcingkostnader avseende elektrifiering, signalering och
telekom avseende jarnvéagar och liknande infrastruktur, sdsom
sparvagnar och tunnelbanor.

Norden, Baltikum och Polen

De adresserbara nordiska, baltiska och polska slutmarkna-
derna uppskattades till 1,2 miljarder euro under 2013, efter att
ha haft en genomsnittlig arlig tillvaxttakt pa tio procent sedan
2011. Framover forvantas en allméant stark tillvaxt, motsvarande
en genomsnittlig arlig tillvaxttakt pa atta procent under den
prognostiserade perioden.

Utsikterna pa rail-marknaden i Norden och Baltikum &r
positiva, med en forvantad genomsnittlig arlig tillvaxttakt pa nio
procent under den prognostiserade perioden, padriven av
Okande passagerartrafik, aldrande jarnvagsnat, EU:s planer pa
ett europeiskt signalsystem for jarnvagar (ERTMS) och elektri-
fiering. Marknaden ar emellertid starkt beroende av statlig
finansiering, politiska prioriteringar och beslutsfattande. Medan
Sverige ar den storsta marknaden har Norge och Danmark
storst tillvaxtpotential med dkad statlig finansiering. Finland
forvantas skéara ned pa sina investeringar pa grund av den
begréansade statliga finansieringen. Elektrifieringen av jarnvags-
infrastrukturen forvantas fortsatta langt efter 2017, da lander
sédsom Danmark och lander i Baltikum planerar program som
stracker sig fran 2020 — 25.

Marknaden fér homeland security & aviation fdrvantas véxa
med en genomsnittlig &rlig tillvéxttakt pé sju procent under den
prognostiserade perioden, vilket drivs av den 6kade outsour-
cingen pa flera marknader samt investeringar i offentliga saker-
hetssystem sadsom Terrestrial Trunked Radio (TETRA). Liksom
rail-marknaden &r marknaden fér homeland security & aviation

Marknadsoversikt

beroende av statlig finansiering och politiska beslut. P& grund
av trycket pa att minska kostnaderna for flygledningstjénster
(Air Traffic Management, ATM) och budgetnedskarningar
forvantas en stdrre del outsourcas i syfte att minska kostna-
derna. Geografiskt sett har Polen stérst potential, med en
meddelad utbyggnad av TETRA som troligtvis kommer att
outsourcas samt statliga planer pa att Oka forsvarsbudgeten
och lagga 92 miljarder polska zloty pa ny militarutrustning under
2014 —2022. Den norska marknaden forvantas dock att
kulminera under 2014 — 2015 och darefter minska kraftigt, med
anledning av att utbyggnaden av det nationella TETRA-néatet
fardigstéalls.

Storbritannien och Tyskland
Den adresserbara slutmarknaden i Storbritannien uppskattades
till 0,8 miljarder euro under 2013, framst pa grund av forsvars-
marknaden. Storbritannien har en av vérldens stérsta forsvars-
budgetar, och det brittiska férsvarsministeriet, Ministry of
Defence, betalade 23 miljarder euro under foregaende ar till
tredje parter fér utrustning och tjianster. Marknaden férvantas
forbli stabil framover.

Aven om Koncernen ar av uppfattningen att Storbritannien
och Tyskland &r potentiella marknader att trada in i, har den inte
nagon verksamhet i dessa lander idag.

Konkurrenssituation

Ett antal fullservice-leverantorer &r verksamma inom rail-
branschen, exempelvis Banedanmark, Baneservice, BB Rail
Sweden, Destia Rail, Infranord, Infratek, Leonhard Weiss, Norsk
Jernbanedrift, Ratatek, Spitzke och VR Track. Eltel har en stark
position i alla nordiska lander.

Flera globala och regionala aktérer konkurrerar inom
sektorn homeland security & aviation, exempelvis Alcatel-
Lucent, Airbus, Motorola Solutions, SAAB, Telent, Thales,

ONE Nordic och Relacom. Eltel ligger pa forsta plats i Sverige
och Danmark, och levererar ett stort utbud av tjanster som
endast erbjuds av ett fatal andra foretag.
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Historik

HISTORISKT SAMMANDRAG

AV INFRANETBRANSCHEN

Infranetbranschen vaxte fram for Gver tio ar sedan till folid av
avregleringen av energi- och telekommarknaderna i Europa,
vilket medférde att Infranetnatoperatérer kom att outsourca
tjanster som tidigare tillhandahallits av interna tekniska
tjansteorganisationer. | takt med att privatiseringar kade,
uppstod en dedikerad och specialiserad tjanstebransch dar
flertalet ursprungliga aktorer kom fran de stérsta telekom- och
energibolagen. 2001 etablerades Eltel som ett oberoende
Infranetféretag i samband med att Fortum Oy beslutade att
outsourca sin faltserviceorganisation.

Viktiga hdndelser i Eltels historia
2001 - 2007: Tillvaxtfas - introduktion av Infranetkonceptet
och outsourcing

B Under denna period genomgick Koncernen sin mest
intensiva férvarvsfas med 33 genomférda tilldggsforvary
och outsourcingtransaktioner inom flera produktsegment
och lander, bland annat Sverige, Danmark, Norge, Finland,
Polen, Estland och Litauen;

B 2005 fusionerades Koncernen med Swedia Networks AB,
ett dotterbolag till Telefos Group, vilket starkte Eltels utbud
inom telekomsegmentet;

B Eltel bytte huvudégare under 2005 (december 2004) nar
Industri Kapital forvarvade Eltel fran CapMan; samt

B 2007 forvarvades Koncernen av sin nuvarande majoritets-
agare, 3i Aktiedgarna.

2008 - 2010: Konsolidering, integrering och fokus pa
operationell effektivitet samt marginaler

m  Affarsservicemodellen the Eltel Way introducerades och
implementerades i Koncernen;

B Ett operationellt effektiviseringsprogram lanserades och
verksamheten rationaliserades; samt

B Under 2010 genomférdes en refinansiering och BNP tradde

in som minoritetsédgare medan 3i Aktiedgarna forblev
majoritetsdgare av Eltel.

2011 - 2014: Uppbyggnad av en global organisation med
internationell specialisering

B 2011 omvandlades den tidigare geografiskt fokuserade
verksamheten till en global organisation med specialiserade
internationella affarsenheter med tekniker som arbetar
gransoverskridande;

®  Fortsatt fokus pa marginaldisciplin och kapitaleffektivi-
sering;

B Intréde i Storbritannien under 2012 med ett kontrakt for
National Grid i ett joint venture med Carillion plc;

B Betydande intrade pa servicemarknaderna inom rail i
Danmark, Norge och Finland under 2013 och 2014;

B Uppnadde malet om 3,5 milioner installerade smarta
elmétare i Norden;

B 2014 ingicks ett joint venture med Sennico for att skapa
varaktiga forutsattningar fér kommunikationstjanster i
Norge;

B Fortsatt expansion av tjanster inom power transmission i
Tyskland genom att ett projektteam for transformator-
stationer (frdn ABB) anstélldes; samt

m  Tilldelades ett kontrakt for projektleverans inom trans-
mission vart 110 miljoner euro i Zambia 2014, vilket utgor
Koncernens hittills stérsta kontrakt.

Eltel anser att dess meriter inom tjianster for Infranetbranschen
och de varden som majliggérs av dess affarsservicemodell,
the Eltel Way, gér Koncernen val positionerad for att ytterligare
expandera verksamheten.
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En ledande europeisk leverantor
av tekniska tjanster for
infrastruknat ("Infranets’)...

... I hjartat av det moderna samhallet

52 INBJUDAN TILL FORVARV AV AKTIER | ELTEL AB



Verksamhetsbeskrivning

Verksamhetsbeskrivning

BOLAGSOVERSIKT

Eltel &r en ledande europeisk leverantdr av tekniska tjanster
inom Infranetbranschen, som bestar av féretag som &ger och
driver kritiska infrastrukturnat inom omrédena Power,
Communication och Transport & Defence. Eltel &r framst verk-
samt i Norden, Baltikum, Polen, Tyskland, Storbritannien och
Afrika. Eltel tilhandahaller ett brett och integrerat utbud av
tjanster, som stracker sig fran planering och genomférande av
projekt till installationstjanster och tjanster som ror drift och
underhall. Det kompletta utbudet av tekniska tjanster som Eltel
erbjuder via dess cirka 7 000 tekniker innefattar:

B Underhallstjdnster, vilkket omfattar implementering av
infrastruktur som ansluter slutkund och energileverantor till
operatorsnaten, samt underhallstjanster som innefattar
schemalagt och korrigerande underhall och drifttjénster.
Underhallstjansterna stod fér 30 procent av Koncernens
nettoomsattning under rakenskapsaret 2013.

B Uppgraderingstjanster, vilket omfattar implementering av
kunders planer for att installera tekniska uppdateringar eller
byta teknologi. Uppgraderingstjansterna stod for 42
procent av Koncernens nettoomsattning under raken-
skapsaret 2013.

B Projektleveranstjanster, vilket omfattar ingenjors- och bygg-
projekt enligt kundernas specifikationer for investeringar i
infrastrukturnat. Projektleveranstjansterna stod fér 28
procent av Koncernens nettoomsattning under raken-
skapsaret 2013.

Eltels olika typer av tjanster erbjuds genom Koncernens tre
rapporteringssegment:

B Power: omfattar tjanster inom power transmission och
power distribution. Tjansterna inom power transmission
omfattar konstruktion, ingenjorstjanster, installation och
driftsattning av kraftdverféringssystem, hdgspannings-
ledningar och transformatorstationer. Power distribution-
tjianster omfattar tjanster till kunder i diverse sektorer, inklu-
sive kraftnat, transformatorstationer och vindkraftparker.
Eltel har &ven ett vl integrerat samarbete med nationella
serviceorganisationer. Tjansterna inom power distribution
omfattar typiskt sett konstruktion, byggnation och underhéll
av luftledningar, jordkablar, transformatorstationer och
utomhusbelysning samt genomférandet av storre projekt
for installation av smarta elméatare. Power-segmentet
genererade 42 procent av Koncernens nettoomséttning
under rakenskapsaret 2013.

B Communication: omfattar tjénster inom fixed telecom och
mobile telecom. Tjanster inom fixed telecom avser framst
installation och underhall av fasta telekomnat medan
tjanster inom mobile telecom rér utbyggnads- och under-
hallstjanster inom mobiltelefoni och datanatverkssystem
samt utveckling av mobilnat. Communication-segmentet
genererade 47 procent av Koncernens nettoomséttning
under rakenskapsaret 2013.

B Transport & Defence: omfattar tjanster inom homeland
security & aviation samt tjanster inom rail och, i mindre
omfattning, tjanster till kunder som utgér sméa och medel-
stora féretag. Tjanster inom homeland security & aviation
omfattar underhall, uppgradering och projektleverans-
tjanster for infrastrukturutrustning och -system inom flyg-
trafik, sdsom radio, radar, data och datakommunikation,
utrustning och drift av flygledningscentraler, liksom
|6sningar for foérsvar och offentlig sékerhet, exempelvis
radar och kommunikationsanlaggningar. Kunderna som
bestéller dessa tjanster omfattar Iuftfartsmyndigheter och
férsvarsorganisationer. Tjanster inom rail innefattar
konstruktion, byggnation, installation, testning och driftsatt-
ning, samt nationell underhallsverksamhet for jarnvags- och
vagmyndigheter, leverantdrer och byggféretag. Tjanster till
kunder som utgor sma och medelstora foretag innefattar
installationer av kommunikationsinfrastruktur, underhalls-
och supporttjanster. Affarssegmentet Transport & Defence
genererade elva procent av Koncernens nettoomsattning
under rakenskapsaret 2013.
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Verksamhetsbeskrivning

Diagrammet nedan illustrerar tjansteerbjudandet per affarssegment (baserat pa relativ omséttningsstorlek per servicetyp under raken-
skapséret 2013).

Oversikt av affirssegmentens tjansteerbjudande
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1) Fiberkontrakt separeras i allt storre utstrackning fran ramavtal och har en karaktéristiska mer lik projektleveranser.
2) Homeland security & aviation.
Med rétter i Finland och Sverige har Eltel en stark position i Etiopien och Tanzania. Eltels stdrsta geografiska marknad &r
Norden och har framgangsrikt utokat sin narvaro till att aven Norden. Under rékenskapsaret 2013 hade Koncernen foliande
omfatta marknadsledande positioner i Baltikum och Polen samt nettoomsattning per region: Norden 75 procent, Polen tolv
etablerade tillvéxtplattformar i Tyskland och Storbritannien. procent, Baltikum fyra procent, Afrika och 6vriga utlandska
Inom Power &r Eltel &ven en av de mest erfarna leverantdrerna exportmarknader fem procent”, Tyskland tva procent och

av Infranettjanster i Afrika och Koncernen har genomfort manga Storbritannien en procent.
Power-projekt i Afrika, till exempel i Zambia, Botswana, Angola,

1) Hanforligt till Afrika och 6vriga utlandska exportmarknader, varav Afrika ar den storsta marknaden.
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Eltels geografiska narvaro under verksamhetséaret 2013"

1) Koncernens senaste/nuvarande narvaro i regionen.

Kélla: Eltel

Koncernen anvander en integrerad affarsservicemodell i samt-
liga affarssegment och geografiska omréden, kallad the Eltel
Way. The Eltel Way ar en kundcentrerad och decentraliserad
modell som styrs av en transparent och enhetlig struktur- och
ledningsmodell. Eltel anser att the Eltel Way gor det majligt for
Koncernen att sérskilja sig frén sina konkurrenter i Infranet-
branschen och bidrar till dess marknadsledande position och
starka finansiella resultat.

Verksamhetsbeskrivning

Koncernen hade en nettoomsattning pa 1 154 miljoner euro
och en redovisad EBITA om 52 miljoner euro for rakenskapséret
2013. Sedan etableringen 2001 har de arliga intékterna tkat
sexfaldigt, och antalet anstallda har tkat fran cirka 1 600 under
2001 till cirka 8 500 i slutet av 2013.
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Verksamhetsbeskrivning

VISION OCH FINANSIELLA MAL

De finansiella mélen i detta avsnitt bestar av framatblickande
uttalanden och bygger pa ett antal antaganden. Sadana
uttalanden utgdr inga garantier for faktiska framtida resultat,
och Koncernens faktiska resultat kan skilja sig véasentligt fran
dessa framatblickande uttalanden pa grund av flertalet faktorer,
varav vissa vilka ligger utanfér Koncernens kontroll. Dessutom
kan ovéntade héndelser ha negativ paverkan pa de faktiska
resultat Koncernen uppnar under framtida perioder, oavsett om
dessa antaganden visar sig vara korrekta. Se dven "Viktig
information — framatriktade uttalanden” samt ”Riskfaktorer”.

Vision
Eltels vision &r att vara den ledande leverantéren av tjanster for
Infranetbranschen i Europa.

Finansiella mal
Eltels styrelse har antagit foliande medel- till langsiktiga
finansiella mal:

en genomsnittlig organisk arlig intaktstillvaxt om cirka fem
procent och en genomsnittlig arlig tillvéxt hanforlig till fore-
tagsforvary, inklusive ny outsourcing om cirka fem procent,

en redovisad EBITA-marginal om cirka sex procent,

genomsnittlig kassagenerering om 95 — 100 procent av
EBITA, och?

en belaningsgrad om 2,0 - 2,5x nettoskuld/EBITDA.?

Koncernen har baserat sina medel- till langsiktiga finansiella mél
pa foljande antaganden:

1)

56

Koncernen har majlighet att uppna en intaktstillvaxt inom
sina K&rnmarknader (Finland, Sverige, Norge, Danmark,
Baltikum och Polen) pa en niva ungefér i linje med den
genomsnittliga marknadstillvaxtniva som forvantas inom
dessa marknader enligt PwC:s marknadsstudie,

intéktstillvaxten inom Eltels Nya Marknader (Tyskland och
Storbritannien) kommer att understddjas av selektiva
forvarv av plattformar och andra investeringar (innefattande
joint ventures och liknande arrangemang) som Bolaget
anser kommer mojliggdra marknadspenetration och dkad
organisk tillvéxt,

Koncernen kommer att fortsatta fokusera pa noggrant
utvalda affarsmajligheter pa sina gransoverskridande
exportmarknader (primért i Afrika) resulterande i begrénsad
tilvaxt pa dessa marknader,

Koncernen kommer att fortsatta utveckla fusions-, férvarvs-
och outsourcingmojligheter inom bade sina Karnmarknader
och Nya Marknader, med prioritet pa att bygga plattformar
for fortsatt tillvaxt inom segmentet Power, sérskilt i Tysk-
land, Norge och Polen, inom affarssegmentet Transport &
Defence i Norden, samt forvarva ytterligare outsourcade
aktiviteter fran de storre natoperatérerna inom Koncernens
befintliga marknader, i linje med de dvergripande trenderna
som stddjer utvecklingen av Infranetbranschen,

Koncernen kan bibehélla sina nuvarande marginaler inom
Karnmarknaderna och Nya Marknader, samt i affars-
segmenten, och kan utveckla marginalerna i linje med
nuvarande prestandatrender, till foljd av: (i) fortsatt fokus pa
pagaende forbéttringsprogram, (i) den positiva effekten pa
skuldsattningen, och (jii) férandringar av affarsmixen i
segmenten, och

vid tidpunkten for fullgérandet av Erbjudandet och den
tilltankta kapitalokningen i samband med Erbjudandet,
kommer Koncernens skuldsattning inte dverstiga 3x i
nettoskuld genom EBITDA (ocaktat eventuella tillfélliga
fluktuationer i rérelsekapitalet).

Vid framtagandet av de medel- till langsiktiga finansiella malen
har Koncernen antagit att inga betydande negativa effekter ska
uppsté pa grund av vasentliga forandringar, inklusive, utan
begréansning, inom foljande omréaden:

B EU-direktiven angaende inférandet av smarta elmatare ar

2020, planerna for energiomstélining ("Energiewende”),
policy avseende 6kad anvandning av férnyelsebar energi
och energieffektivitet, den regulatoriska miljon tillamplig pa
power transmission och power distribution-branscherna
och/eller annan negativ generell marknadsutveckling som
ar allmant tillamplig fér bolag som &r verksamma inom
Infranetbranschen,

de stdrre kundernas strategier for att kdpa in tjanster och
férnya kontrakt avseende nattjanster som for narvarande
tilhandahalls av Koncernen, storre forandringar i konkur-
renslaget eller Koncernens formaga att fortséatta tillhanda-
halla sina tjanster pa ett framgangsrikt sétt, eller

andra storre negativa forandringar i befintliga politiska,
skattemassiga, marknadsrelaterade eller ekonomiska
forhallanden, i valutakurser eller i tillampliga férordningar
eller regler (bland annat géllande bokféring) och inga stdrre
administrativa, regulatoriska eller skatterelaterade utfall som
negativt paverkar Koncernen.

Kassagenerering beréknas som operativt kassafléde som andel av EBITA. Operativt kassaflode berdknas som summan av (a) rorelseresultat fore forvarvsrelaterade avskrivningar (EBITA),
(b) avskrivningar och (c) férandring i rérelsekapital, minskat med (d) nettoférvéry av fastigheter, maskiner och utrustning (CAPEX).
2) Nettoskuld/EBITDA berdknas som nettoskuld, som definieras som rantebérande skulder, bestaende av kortfristiga skulder och langfristiga skulder, minus likvida medel, i férhallande till

EBITDA.
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VIKTIGA STYRKOR

En ledande leverantér av tekniska tjanster

for infrastrukturnat i Europa

Som en av pionjarerna i branschen har Eltel etablerat sig som
en ledande leverantdr av tekniska tjanster for samhallskritisk
infrastruktur i Europa. Koncernen bedriver en mycket fram-
gangsrik plattform i Europa med ledande marknadspositioner
pa sina Karnmarknader och med etablerade tillvéxtplattformar i
Tyskland och Storbritannien. Koncernen bedriver &ven en
attraktiv exportverksamhet, med fokus péa Afrika. Eltel erbjuder
sina kunder ett brett och valdefinierat tjansteutbud via sina cirka
7 000 yrkesskickliga tekniker som alla arbetar enligt en inte-
grerad affarsservicemodell.

Fokus pa en attraktiv marknad som erbjuder
icke-cyklisk och langsiktig strukturell tillvaxt

Kritisk infrastruktur véaxer sig alltmer komplex och efterfragan pa
avancerade tekniska tjanster okar. Den framtida marknads-
tillvaxten inom Infranetbranschen stdds av Okande regulatoriska
krav, 8ldrande energiinfrastruktur, dkad anvandning av
fornyelsebar energiteknik, teknikdrivna férandringar i konsu-
menternas efterfragan samt infrastrukturnatens konvergens.
Vasentliga framtida investeringar i infrastruktur &r nddvandiga,
och flera natoperatorer av energinat har till exempel redan infor-
merat om betydande investeringsprogram som motsvarar upp
till tiofaldiga ©kningar jamfoért med féregaende artionde. Dess-
utom finns en fortsatt trend mot ytterligare outsourcing av
omraden som inte betraktas som karnverksamhet hos leveran-
t6rer av kritisk infrastruktur. Dessa fundamentala trender
innebar att Koncernen kommer att gynnas av langsiktig, icke-
cyklisk och strukturell efterfragan pa deras tekniska tjanster.
Genom att fokusera pa segment med kritisk och allt mer
konvergerande infrastruktur har Eltel en stark position for att
skapa ytterligare synergier genom att dela tekniska kompe-
tenser och resurser mellan de affarssegment som den foku-
serar pa. Ett exempel pa Eltels formaga att arbeta dver flera
affarssegment ar installation av elektricitet och kommunika-
tionssystem for jarnvagar.

Kraftfull och skalbar affarsservicemodell

Koncernens afférsservicemodell, the Eltel Way, ar en kund-
centrerad och entreprendrsinriktad affarsservicemodell med
cirka 400 individuella resultatenheter som alla leds av yrkes-
skickliga och specialiserade teamledare med en hég grad av
sjalvbestdammande och hela Koncernen styrs av en transparent
och enhetlig styrmodell som sékerstéller konsekventa och kvali-
tativa tjansteleveranser. Eltel anser att the Eltel Way sarskiljer
Bolaget fran sina konkurrenter, d& den stddjer Koncernens mal
att tilhandahélla hogkvalitativa tjanster pa ett effektivt sétt
samtidigt som det frdmjar innovationskraften inom Infranet-
branschen. Eltel uppmuntrar samarbete och en gransover-
skridande resursanvandning vilket gor det mojligt for Koncernen
att dra nytta av en flexibel och valskdtt kostnadsbas samt
effektivt implementera best practice i hela Koncernen.

Verksamhetsbeskrivning

En lojal, vdxande kundbas och en

diversifierad kontraktsportfoélj

Eltel & en betrodd leverantor av hogkvalitativa tekniska tjianster
till en kundbas som bestar av storre nétoperatorer och néatéagare
av infrastrukturnat pa flera slutmarknader. Da kvalitativt
utférande och ett ledande marknadsrykte ar huvudkraven for
att vinna och behalla kontrakt anser Eltel att Koncernen &r vél
positionerad for att behalla och 6ka sin kundbas ytterligare.
Historiskt sett har bortfallet av kunder varit mycket lagt, vilket
har underbyggts av ramavtal och Eltels héga grad av process-
och systemintegration med kunderna. Karaktaren av Koncer-
nens verksamhet och dess kontraktsportfolj erbjuder en god
arlig overblick over intékterna, dar majoriteten kommer fran
underhall och andra aterkommande tjanster. Baserat pa
Koncernens intakter for rakenskapséaret 2013 samt projekt-
leveranser och foérvantade volymer enligt befintliga ramavtal,
uppskattar Eltel att cirka 75 procent av Koncernens férvantade
intékter for 2014 var synliga i bérjan av 2014.

Plattform for vdrdeskapande genom tillvéxt

som drivs av selektiva foérvarv och fusioner
Infranetbranschen och marknaden for tekniska tjanster inom
den ar fragmenterad i hela Europa, vilket skapar konsoliderings-
mojligheter. Koncernen har goda meriter fran att utvardera,
forvarva och integrera foretag pa ett framgéngsrikt satt. Nar
Koncernen intratt pa en ny marknad har den en historia av att
uppna disciplinerad forvarvsprissattning. | Polen har till exempel
fem férvarv inom Power-segmentet genomforts mellan 2003
och 2010 till en genomsnittlig EBITA-multipel om cirka 6x. Mot
bakgrund av Koncernens meriter och anseende, ses Eltel ofta
som en 6nskad samarbetspartner av andra marknadsaktorer i
branschen. Koncernen har utvecklat en etablerad och standar-
diserad modell for varje fas av sina férvarvs- och fusionsaktivi-
teter, inklusive integrationsfasen. Modellen har utvecklats med
hjalp av best practice fran Koncernens tidigare forvarv och har
visat sig vara framgangsrik vid tidigare intraden pa nya mark-
nader, exempelvis i Polen, Storbritannien och Norden. Eltels
forvarvs- och fusionsstrategi fokuserar pa forvarv av plattformar
som leder till ytterligare organisk tillvaxt, intrade och expansion
inom nya marknader, inklusive Tyskland, samt marknadskonso-
lidering pa befintliga Karnmarknader. Koncernen har for
narvarande en lista dver potentiella férvarvsobjekt i sin pipeline
av framtida projekt, med fokus att understodija tillvaxt, sarskilt
inom Power-segmentet. Sedan 2001 har Koncernen genomfort
cirka 50 férvarv och outsourcingtransaktioner, av vilka en
majoritet har skett i Norden.
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Verksamhetsbeskrivning

Ett stabilt kassafl6de

Koncernen bedriver sin verksamhet enligt en affarsservice-
modell med lag kapitalbindning vilket majliggor ett starkt och
stabilt kassaflode. Kassaflodet drivs av aterkommande och
kanda intékter, begrénsade investeringsbehov, en flexibel kost-
nadsbas samt en balanserad vinstprofil tack vare val diversifie-
rade slutmarknader. Under rakenskapsaret 2013 hade
Koncernen en kassagenerering pa 108 procent. Eltel forvantar
sig att tillgéngliga medel for aterinvesteringar i verksamheten,
ytterligare sénkning av beléningsgraden samt utdelning till
aktiedgare kommer att vara betydande efter Erbjudandet.

STRATEGISKA PRIORITERINGAR

FOR FORTSATT LONSAM TILLVAXT
Koncernen fokuserar pa ett antal strategiska prioriteringar for
att kunna leverera enligt sin vision och sina mal:

Organiska tillvaxtmaojligheter

Behalla ledarskapet pa Karnmarknaderna

Koncernen har for avsikt att bygga vidare pé sina nuvarande
marknadsledande positioner och dra nytta av den starka
forvantade marknadstillvéxten. Koncernen forvantar sig en
overgripande organisk tillvaxt pa fem procent arligen pé sina
adresserbara Karnmarknader. Eltel kommer att fortsétta att
fokusera pa sina langsiktiga kundrelationer och fanga upp
ytterligare outsourcingmajligheter for att véxa och forbattra sin
position hos sina kunder.

Fokus pa segment med hdg tillvaxt

Genom att fokusera pa segmenten med hdg tillvaxt i sina Karn-
marknader och Nya Marknader, sdsom Power och Transport &
Defence, anser Koncernen att en attraktiv tillvaxtmix kan
uppnas. Eltel har identifierat ett antal segment som forvantas ge
en hog tillvaxt framdver, daribland sammankoppling av europe-
iska infrastrukturnat, en fortsatt trend mot outsourcing samt nya
mojligheter inom utbyggnaden av smarta eimétare. Koncernen
har &ven identifierat ett antal intressanta maojligheter inom
Power-segmentet séder om Sahara i Afrika, vilket &r en region
Eltel har langvarig erfarenhet av.
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Starka tjansteplattformen

Utover att véxa organiskt pa sina marknader inom befintliga
serviceomraden siktar Eltel p& ytterligare penetration av sina
marknader, sérskilt Tyskland och Storbritannien som under
rakenskapséret 2013 enbart genererade tva respektive en
procent av de konsoliderade intékterna. Genom att utnyttja den
stora expertis Eltel forvarvat pa sina Karnmarknader anser
Koncernen att den har goda forutsattningar att lata verksam-
heten vaxa, bredda tjansteutbudet samt férbattra den
geografiska tackningen inom saval Nya Marknader som
Karnmarknader.

Tillvaxt genom selektiva férvarv, fusioner och
outsourcing

Koncernen forvarvar bolag i syfte att att Oka sina befintliga
tillvaxtmaojligheter ytterligare, erhalla nya kompetensomraden,
expandera kundbasen samt forbattra sin konkurrensmassiga
stalining. Strategin omfattar forvarv av plattformar, inklusive
stora outsourcingtransaktioner, for att dra nytta av den orga-
niska tillvaxten, intrada pa nya marknader samt genomfora
selektiva konsolideringar pa véletablerade marknader.

Eltels forvarvs- och fusionsstrategi fokuserar primart pa
mindre tillaggsforvary, typiskt sett av sméa och medelstora
bolag, foretradesuvis till ett pris pa cirka 5 — 7x EBITA, med en
malséattning att genomgora forvarv till ett varde om cirka
25 miljoner euro per &r. Dessutom utgdr outsourcingtrans-
aktioner en viktig del av Koncernens forvarvs- och fusions-
strategi. Eltel har en selektiv instalining till storre strategiska
forvary, vilka skulle ha en vasentlig paverkan pa Eltels verk-
samhet och konkurrenssituationen.

Koncernens mal ar att genomfora tre till fem forvarv per ar.
Merparten av Koncernens identifierade forvarvs- och fusions-
mojligheter finns inom segmentet Power, framforallt i Tyskland,
men aven i Norge, Polen samt Storbritannien. Inom dessa mark-
nader har Eltel &ven identifierat betydande potential for outsour-
cing. Sammanlagt har Koncernen identifierat dver 30 potentiella
forvarvs-, fusions- och stora outsourcingsmajligheter, inne-
fattande verksamheter med sammanlagda intékter om cirka
1,3 miljarder euro. Koncernen utvarderar for narvarande vissa
sma och medelstora forvary, vilka potentiellt kan komma att
fullgéras under forsta halvaret 2015. Inom Communication och




Transport & Defence finns de flesta méjligheterna i Norden.
Varken forvary, fusioner eller stérre outsourcingméjligheter ar
typiskt sett inkluderade i den beréknade marknadstillvaxten och
dessa mojligheter kan medféra tillvaxtpotential utéver tillvaxt-
malet. Se dven "Marknadsdéversikt — Allménna marknadsegen-
skaper — Viktiga trender och drivkrafter”.

Ytterligare forbattring av produktivitet
Produktivitetsvinster

For att forbattra produktiviteten ytterligare fokuserar Koncernen
pa ett antal nyckelomraden:

B Processer och system: Koncernen anvander harmoni-
serade system for uppfdlining av effektivitet (bruttomar-
ginal), resursutnyttjande (standardkostnadsavvikelse),
operationell havstang (omkostnader som en andel av
forsaliningen) och kapitaleffektivitet (rérelsekapital);

B Spridning av best practice: de flesta anstéllda ar
uppkopplade via en gemensam webbldsning for kunskaps-
delning;

B Resursutnyttjande: Eltel anvander sig av gransover-
skridande resursdelning i affirssegmenten, delar support-
tjanster i varje land samt arbetar kontinuerligt for att
forbattra effektiviteten vid natdirigering med hjélp av GPS
(Global Positioning System);

B Stordriftsfordelar: Eltel har integrerade business-to-
business-granssnitt med sina stérsta kunder for att
effektivisera order-to-execution;

m  Kontrollmekanismer: Eltel 6vervakar produktionsrelate-
rade nyckeltal noggrant i syfte att identifiera omréden for
best practice med avseende pa kontraktsmassiga krav,
budget, projektplaner eller férvantad produktivitet.

Kostnadskontroll fér férbattrad skalbarhet

Eltel har en flexibel kostnadsbas som ger mojligheter att
hantera kostnader. Koncernen for en ndra dialog med fack-
forbunden och har med tiden, genom kollektivavtal, forbattrat
sin forméga att anpassa resursbasen efter variationer i arbets-
boérdan, exempelvis genom tillfélliga fristallningar, semestrar och
flextidskonton. | syfte att 6ka kostnadsbasens flexibilitet
anvander Koncernen aven underentreprendrer och visstids-

Verksamhetsbeskrivning

anstéalld personal, vanligtvis nér intern kapacitet redan utnyttjas.
Som en del av Koncernens tillvéxtsstrategi férvantar sig
Koncernen att i hogre utstrackning forlita sig pa underentrepre-
norer. Kostnadskontrollen stéds vidare av en optimering av
resursutnyttjandet och effektiviteten genom anvandning av
valutvecklade verktyg for arbetsordrar, GPS-dirigering och
mobila enheter. Eltels platta och specialiserade organisation
sakerstéller att omkostnaderna minimeras samt ger skalbarhet
och operationell havstang allteftersom Bolaget véxer, genom att
utdka antalet team. Kostnader for direkt material, inklusive
ramaterial, motsvarande 25,7 procent av Koncernens forsélj-
ningskostnader under de nio manader som avslutades den

30 september 2014 och 23,5 procent, 22,3 procent samt

23,9 procent av Koncernens forséljiningskostnader for réken-
skapséren 2013, 2012, respektive 2011. Kostnader for direkt
material dverfors vanligtvis p& kunderna enligt villkoren i
ramavtalen.

Vidmakthalla en hog kassagenerering

For att vidmakthalla Koncernens starka kassagenerering foku-
serar Eltel pa ett antal initiativ, sdasom en forbattring av interna
processer for att férkorta cykeln fér order-to-cash, optimering
av betalningsvillkoren for leverantérer och kunder samt en
affarsservicemodell med l&g kapitalbildning med centraliserad
utvardering av investeringar.

Fortsatta arbetet med att bygga en vinnande kultur
Eltel har en stor talangpool som bestér av cirka 8 500 anstallda i
tio l1ander, varav en majoritet &r falttekniker och Koncernen
lagger betydande resurser pa deras utveckling och utbildning.
Eltel anser att service av hog kvalitet kan uppnas genom
personalvard, bade socialt genom att uppmuntra till god
arbetsatmosfar och delaktighet, och fysiskt genom att, i forhal-
lande till marknaden, ha rigorésa arbetsmiljdprocesser pa plats.
Koncernen ger anstéllda majlighet att arbeta i gransdverskri-
dande projekt, direkt kundkontakt, individuella incitament samt
regelbunden utbildning. Eltel har en process for successions-
planering, i syfte att internt identifiera och utveckla personal for
att dessa ska kunna anta ledarroller. Koncernen har en genom-
snittlig anstaliningstid pa tio ar for fast anstallda, vilket Eltel
anser &r ett resultat av dess formaga att skapa en vinnande
kultur och véarda sin personal.
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Verksamhetsbeskrivning

AFFARSSERVICEMODELL

The Eltel Way

Koncernen har implementerat en enhetlig serviceinriktad
afférsservicemodell, the Eltel Way, i organisationen samt inom
samtliga affarssegment och geografiska omraden. Koncernen
anser att the Eltel Way ar en differentierande faktor inom
Infranetbranschen och en nyckelfaktor bakom Eltels marknads-
ledande position. The Eltel Way bestér av fem komponenter:

m  Struktur: Eltel arbetar enligt en decentraliserad organisa-
tionsstruktur med cirka 400 olika specialiserade resultat
enheter;

B Rapportering: Eltel anvander en enhetlig och transparent
rapporteringsstruktur inom samtliga affarssegment och
geografiska omraden;

# Strustum r‘
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B Kultur och manniskor: Eltel uppmuntrar en kultur med

sjalvbestémmande, proaktivitet, specialisering samt séker
arbetsmilj och arbetar kontinuerligt for att utveckla och
motivera sin viktigaste tillgang: personalen;

Effektivitet i verksamheten: Eltel arbetar kontinuerligt
med att forbéattra processer och Gverféra best practice i
verksamheten, vilket sker med hjalp av operationella
nyckeltal och benchmarking som &vervakas i ett gemen-
samt affarssystem; och

Organisk tillvaxt: Eltel fokuserar pé att vara en ledare
inom Infranettjanster samt att arbeta for att utveckla
branschen och bli en partner med hogt fortroende hos sina
kunder.



Struktur

Eltel arbetar enligt en decentraliserad organisationsstruktur
med cirka 400 specialiserade resultatenheter, vilka bedriver
verksamhet enligt samma organisationsstruktur. Varje verksam-
hetsomrade bestéar av flera geografiska affarsenheter, Area
Business Units (ABU), vilka i sin tur omfattar flera olika geogra-
fiska distrikt. Inom varje distrikt finns flera separata team, vilka
vart och ett leds av en teamledare. Eltel arbetar néra sina
kunder, och granssnittet mot kunderna sker pé ett koordinerat
sétt genom faststallda roll- och ansvarsfordelningar pa alla
nivaer inom organisationen. Eltel anser att denna organisations-
struktur uppmuntrar professionalism, delaktighet och kund-
fokus.

Rapportering

Eltel anvander samma rapporteringsstruktur for samtliga av de
narmare 400 specialiserade resultatenheterna. Den enhetliga
rapporteringsstrukturen sékerstéller transparens och kvalitets-
kontroll genom koncernomspéannande, standardiserade finan-
siella matt kopplade till verksamhetsomradesspecifika produk-
tionsnyckeltal (som till exempel nyttjandegrad, bruttomarginal
och fakturerad forsaljning), en méanatlig genomgéang av affarerna
samt en integrerad risk- och internkontroll. Den enhetliga
rapporteringsstrukturen gor det mgjligt att jamfdra resultaten
och anvanda en gemensam styrmodell for att stddja tillvaxt,
marginaler och en stark kassagenerering.

Kultur och méanniskor

Eltels viktigaste tillgang ar dess personal och dess kultur. Eltel
arbetar enligt tre huvudsakliga drivkrafter: Delaktighet, Proakti-
vitet och Specialisering. Eltel anser att en stark resultatdriven
kultur, understddd av individuella incitament, ansvarstagande,
kundinteraktioner och personlig och professionell utveckling &r
drivkrafter bakom kundnéjdhet och finansiella resultat.
Koncernen har ett starkt fokus pa specialisering, som stods av
gransoverskridande team for kunskapsdelning och Eltels egna
utbildningsprogram. Eltel arbetar enligt en vision om noll olyckor
och tar ansvar for alla anstéallda, underentreprendrer och tredje
parter, inklusive kunder vid kundleveranser, for att sékerstélla att
Koncernens omfattande hélso- och sékerhetsregler uppfylls.

Verksamhetsbeskrivning

Effektivitet i verksamheten

Eltel nyttjar stordriftsférdelar for att optimera gemensamma
rapporteringssystem, processer och kompetenser i verksam-
heten och de olika landerna, vilket ger ett stdd till deras team
som betjanar kunder samt gynnar den operativa effektiviteten.
Gransdverskridande resursdelning ar en viktig del av det séatt
Eltel bedriver sin verksamhet och anvands inom majoriteten av
Eltels geografiska marknader. Koncernen har integrerade
granssnitt med flera av sina storsta kunder, i syfte att
rationalisera order-to-execution. Eltel anvander ett gemensamt
affarssystem och anvander produktionsnyckeltal i stor utstrack-
ning for att identifiera eventuella avvikelser fran kontrakts-
massiga krav, budgetar, projektplaner eller produktivitets-
forvantningar. Eltel anvander delade supportfunktioner inom
affarssegmenten i varje land for att minimera omkostnaderna.

Organisk tillvaxt

En viktig komponent i the Eltel Way ar ambitionen att varai
framkant av, och leda utvecklingen i, Infranetbranschen. For att
uppnéa denna ambition fokuserar Eltel pa att skapa langsiktiga
kundrelationer med, och bli en betrodd partner till, en attraktiv
kundbas bestéende av vél ansedda foretag. Eltel gor bety-
dande investeringar i sina kundrelationer och arbetar enligt en
valutvecklad modell for att 6ka integrationen med kunderna, i
syfte att inga partnerskap. Genom att tillhandahalla hdgkvalita-
tiva tjanster till kunderna och genom ett atagande att forbattra
kundernas processer och kostnader, kan Eltel véaxa med sina
kunder genom en 6kad omfattning av tillhandahalina tjanster
samt en breddning av sin geografiska narvaro.
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Verksamhetsbeskrivning

TYPER AV TJANSTER

Inom de nedan beskrivna affarssegmenten erbjuder Eltel
manga olika typer av tjanster for att mota kundernas krav.
Tjansterna stracker sig fran mindre underhallstjanster till
storskaliga byggprojekt.

Underhalistjanster

Underhallstjanster syftar till implementeringen av infrastruktur
som ansluter slutkund och energileverantor till operatérsnaten,
av Eltel benamnt som "Connect”-tjanster, samt underhélls-
tjanster som innefattar schemalagda och korrigerande under-
halls- och drifttjanster, av Eltel benamnt som "Care”-tjanster. De
tva huvudsakliga typerna av underhallstjanster beskrivs
narmare nedan:

m  Care-tjanster, vilkka omfattar reparationer och underhall av
kundernas nat for att tilhandahélla oavbruten funktionalitet
inom el, kommunikation, transport samt sékerhet. Eltels
Care-tjanster bestar av férebyggande underhall, natoptime-
ring, korrigerande underhall och néthantering. Eltel erbjuder
aven drifttjanster, inklusive support vid hanteringen av
néatdelar, felanalyser, rapportering och eskalering. Eltel
hanterar arligen miljontals care-uppdrag via sma arbets-
ordrar som skickas via ett maskin-till-maskin-granssnitt for
ordermottagning, eller i form av schemalagt férebyggande
underhall;

m  Connect-tjanster erbjuds till natoperatorer for att ge slut-
anvandarna atkomst till natet och dess tjanster. Connect-
tjiansterna erbjuds aven till virtuella natoperatorer for att
gbra det mgjligt fér dem och deras slutanvandare att
anvanda en annan natoperators inhyrda infrastruktur,
inklusive byggnation av natuppkopplingar, accessleverans
och hantering av utbyggnader. Bredbandsanslutningar och
installation av smarta elmétare &r de viktigaste aktiviteterna
inom Eltels connect-tjanster.

Intakter fran underhallstjanster genereras typsikt sett i form av
arbetsordrar for specifika tjanster till ett fast enhetspris, enligt
ett ramavtal mellan Koncernen och kunden. Underhéllstjanster
utgjorde 30 procent av Koncernens nettoomséttning under
rakenskapsaret 2013.
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Uppgraderingstjanster

Uppgraderingstjanster omfattar ett brett tjansteutbud, allt fran
renovering av infrastrukturnat till faktiska uppgraderingar och
konvertering av natinfrastruktur. Typiska natuppgraderingar
omfattar renovering av kraftnat med nya kablar eller stal-
strukturer, utbyte av trapalar mot stalpalar inom telekom eller
uppgradering av mobil teknik fran 3G till 4G. Intékter fran
uppgraderingstjanster genereras typsikt sett i form av arbets-
ordrar for ett visst antal tjanster eller enheter som kunden
behover till ett fast enhetspris enligt ett ramavtal mellan
Koncernen och kunden. Uppgraderingstjanster utgjorde

42 procent av Koncernens nettoomsattning under rékenskaps-
aret 2013.

Projektleveranstjanster

Projektleveranstjanster omfattar implementeringen av en
komplett Idsning, fran teknisk konstruktion till installation och
driftsattning. Projektledning och projektgenomférande ar
huvudkompetenser inom Eltel. Koncernen har &nda sedan
grundandet lagt stora anstrangningar pa att utveckla sin
projektledningskompetens genom standardisering och forbatt-
rade processer, aterkommande utbildningsprogram, hand-
bocker och systematisk ateranvandning av erfarenheter. D&
Eltel ar en internationell koncern, kan ett projektteam besta av
séval lokal personal som personal fran dotterbolag i andra Eltel-
lander. Intékter fran projektleveranstjanster genereras vanligtvis
i form av fasta priser for en avtalad omfattning av tjansterna.
Enligt dessa fastprisavtal kan det fasta priset andras for det fall
omfattningen av arbetet eller de éverenskomna underliggande
forutsattningarna for projektet andras. Projektleveranstjanster
utgjorde 28 procent av Koncernens nettoomsattning under
rakenskapsaret 2013, varav en stor del harror fran avtal med
statligt &gda foretag.



AFFARSSEGMENT

Verksamhetsbeskrivning

Koncernen &r organiserad i tre affarssegment: Power, Communication och Transport & Defence. Power, Communication och
Transport & Defence utgjorde 42, 47 respektive elva procent av Koncernens nettoomsattning under rakenskapséret 2013.

Power-segmentet tillhandahaller tekniska tjanster till natoperatorer som ager hdg- och medelspanningsnat for transmission och
distribution. Segmentet bedriver verksamhet i alla Koncernens geografiska marknader och har ett projektbaserat erbjudande i Afrika.
Power-segmentet erbjuder samtliga typer av tjanster som Koncernen tillhandahaller.

Andel av Koncernens
nettoomsattning, 2013 (%)

. Power, 42%

Power distribution, 58%

1) Baserat pé intakter for verksamhetséret 2013.

Nettoomsattning férdelat
pa verksamhet, 2013 (%)

. Power transmission, 42%

Nettoomsattning
per region, 2013 (%)?

N

. Storbritannien, 3%
@ Afrika, 13%°

@ Norden, 59%
@ Batikum, 5%
@ Folen, 20%

2) Justerad for att exkludera intékter relaterade till Communication i Baltikum, som rapporterats inom Power-segmentet, och for att inkludera intakter hanférliga till telekomrelaterad export-
verksamhet inom Power-segmentet som rapporterats inom affarssegmentet Transport & Defence.

3) Inkluderar viss exportvolym till lander utanfor Afrika.

Kélla: Eltel

Huvudsakligt tjansteutbud

Tjanster for transmissionsnatsoperatorer avser transmissions-
system, luftledningar och transformatorstationer fér hdgspan-
ningsnat (100 — 400 kV). Typiska kontrakt ar hanforliga till
konstruktion, teknik, upphandling, installation och driftsattning
av transformatorstationer och luftledningar. Ytterligare tjanster
omfattar telekommunikationslésningar for natoperatérer som
del av utbudet inom power transmission.

Projektlivscykeln for power transmission-projekt varierar i
olika regioner. | Norden pagar projekten typiskt sett mellan
nagra manader och tva ar fran order till leverans, i de fall kunden
ombesorijer forvarvet av marken samt designen for projektet. |
Polen kan de stérre projektleveranstjansterna paga under tva till
fem &r, inklusive markforvary, sakerstallande av ledningsrétter,
miljétillstand och bygglov samt design. Fér mindre projekt som
byggs i befintliga kraftledningsgator kan projekten genomféras
pa betydligt kortare tid. Tjanster som rér power transmission
tilhandahélls &ven internationellt, utanfor Eltels Karnmarknader,
framst i Afrika. Dessa projekt ar normalt finansierade med
exportkrediter eller finansierade av multilaterala banker eller
donatorer.

Tjansteutbudet inom power distribution rér framst elnat
med en spanning lagre &n 110 kV, transformatorstationer, vind-
kraftparker och industriella kunder, genom vélintegrerade
relationer med nationella serviceorganisationer. Dessa tjanster
omfattar typiskt sett design, byggnation och underhaill av luft-
ledningar, jordkablar, utomhusbelysning, mekanisk och elektrisk
installation av transformatorstationer samt vindkraftparker,
liksom genomférandet av storre projekt for installation av
smarta elm&tare och underhall. En stor del av arbetet som
utfors sker enligt ramavtal och typiska tjanster utgérs av mindre
arbetsordrar och utbyte av Iuftledningar till jordkablar. Darutéver
ligger fokus pé utvecklingen av utbyggnaden av smarta
elmatare och laddsystem for elbilar.

Geografiska huvudomraden

Segmentet Power &r etablerat i Norden, Baltikum, Polen,
Tyskland, Storbritannien och Afrika. Norden stéar for den storsta
delen av segmentets intakter. For tjanster inom Power anvands
en multinationell resursbas, vilket gor det maojligt att mobilisera
arbetskraft och maskiner éver nationsgranserna. Power-
segmentet hanterar dven elektrifieringsprojekt pa tillvaxtmark-
nader, sésom Afrika. Tjanster inom power distribution ar huvud-
sakligen koncentrerade till Norden med nationella
serviceorganisationer med bred geografisk tackning.
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Verksamhetsbeskrivning

Kundbas

Power-segmentets kundbas bestéar framst av transmissions-
och distributionsnatsoperatorer liksom lokala industriella kunder
och myndigheter. Eltels kontraktsportfolj inom Power-
segmentet kAnnetecknas av kontrakt for projektleveranstjanster
dar natagaren och inte entreprendren tar fram konstruktionen.
Ramavtal anvands inom underhalls- och uppgraderingstjanster
och har en genomsnittlig varaktighet pa tva till fyra ar. De tio
storsta kunderna i Power-segmentet stod for 32 procent av
segmentsintakterna under rakenskapsaret 2013. Nyckel-
kunderna omfattar bolag som Fingrid, Caruna (tidigare Fortums
finska distributionsnat), Elenia, DONG, Svenska Kraftnat,
Statnett, PSE Operator, Fortum, E.ON, National Grid och
Vattenfall. Power-segmentets kundbas kénnetecknas av lang-
siktiga kundrelationer. Av segmentets tio stdrsta kunder har nio
varit kunder hos Eltel under mer &n tio ar.

Strategiska prioriteringar

De viktigaste strategiska prioriteringarna fér marknadspenetra-
tion och tillvaxt inom Power-segmentet innefattar deltagande i
utbyggnaden av smarta elmatare pa Koncernens geografiska

marknader och deltagande i en aktiv outsourcingtrend bland
kunder. Eltel har &ven for avsikt att 6ka sin narvaro pa den tyska
energimarknaden, som enligt Koncernen &r ett betydande till-
véxtomrade, genom att fokusera péa forvary samt att vinna
projekt for transformatorstationsprojekt inom transmission och
distribution. | Norden avser Koncernen att tillvarata tillvéxt fran
befintliga kunders investeringar, stréva efter nya projekt for
transformatorstationer, ytterligare outsourcingavtal samt 6ka sin
andel intékter inom vindkraft och fran industriella kunder.

| Baltikum stravar Koncernen efter att vinna nya forvantade
uppdrag inom kraftéverforing samt fokusera pa sin kompetens
inom distributionstjanster for att véxa organiskt. | Polen ar nya
outsourcingavtal en del av Koncernens strategi for tillvaxt samt
att vinna nya projekt fran PSE Operator (Polens statsdgda
transmissionsnatsoperatdrer). | Storbritannien &r Koncernen
fokuserad pa att 6ka volymen fran National Grid och utveckla
relationerna med andra kunder baserade i Storbritannien.
Koncernens mal for andra internationella marknader, med fokus
sésom Afrika, &r att oka tillvéxten primart inom exportkredits-
finansierade Power-projekt.
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Communication?

Verksamhetsbeskrivning

Communication-segmentet erbjuder tekniska tjanster for returtrafiknat (mobile backhaul), accessnat samt ett brett utbud av nat for
mobiltelefoni och data. Affarssegmentet bedriver sin verksamhet pa Koncernens samtliga geografiska marknader med fokus pa
Norden, Baltikum, Polen, Tyskland samt Storbritannien, dar Koncernen gjorde intrade med sitt erbjudande inom Communication-
segmentet under 2014. De huvudsakliga typerna av tjanster som erbjuds inom Communication-segmentet bestar av underhalls- och

uppgraderingsarbete, framst enligt ramavtal.

Andel av Koncernens
nettoomsaéttning, 2013 (%)

. Communication, 47%

Mobile telecom, 22%

1) Baserat pa intakter for verksamhetsaret 2013.

Nettoomsattning fordelat
pa verksamhet, 2013 (%)

. Fixed telecom, 78%

Nettoomsattning
per region, 2013 (%)>?

SN

@ Norden, 82% @ Polen, 9%
@ -catikum, 4% @ Tyskiand, 5%

2) Justerad for att inkludera intakter relaterade till Communication i Baltikum, som rapporterats inom Power-segmentet.

Kélla: Eltel

Huvudsakligt tjansteutbud

Communication-segmentet tilhandahaller tjanster som
omfattar séval standardtjanster som skraddarsydda Iésningar
inom branscherna for fixed telecom och mobile telecom.

Vad géller infrastrukturnat for fixed telecom erbjuder Eltel ett
omfattande utbud av uppgraderingstjanster samt planerade
och korrigerande underhallstjanster. Tjansterna ror installation
och driftsattning av telekomutrustning och installation av
fibernat, inklusive anlaggningsarbete. Ytterligare tjanster
omfattar underhall av kopparkabelnat samt aterstéllande av
natfunktionalitet efter stormar.

Eltels tjansteerbjudande inom mobile telecom tacker ett
brett omfang av natsystem for mobil- och datatrafik, exempelvis
planerings- och optimeringstjanster, anldggningsimplemente-
ring samt utbyggnad. Communication-segmentet ar speciali-
serat pa installationen av basstationer for 4G-/LTE-nat (Long-
term evolution). Utdver mer installationsinriktade tjanster
omfattar tjansterna inom mobile telecom regelbundet fore-
byggande och korrigerande underhall av nat for mobiltelefoni
och datanét.

Geografiska huvudomraden

Communication-segmentet har narvaro i Norden, Polen och
Tyskland. Fran och med 2014 har Koncernen aven narvaro i
Storbritannien. Communication-segmentet bedriver verk-
samhet med nationella serviceorganisationer med bred
geografisk tackning for bade tjanster inom fixed telecom och
mobile telecom. For tjanster inom mobile telecom anvands
personal fran nationella serviceorganisationer kombinerat med
en flexibel och specialiserad granséverskridande arbetsstyrka
inom Koncernen.

Kundbas

Communication-segmentets kundbas bestar framst av tele-
komoperatdrer och tillverkare av telekomutrustning. Eltels
kontraktsportf6lj inom Communication-segmentet kanne-
tecknas av underhall och uppgraderingar enligt ramavtal som
typiskt sett har en 16ptid pa tva till fem ar. De tio storsta
kunderna i Communication-segmentet stod for 72 procent av
segmentsintakterna under rakenskapsaret 2013, aggregerat
fran flera kontrakt per kund med varierade I6ptider, geografisk
tackning och teknologier. Nyckelkunderna innefattar bolag
sasom Elisa, Huawei, Orange, Deutsche Telecom, TDC, Telenor
och TeliaSonera. Communication-segmentets kundbas kanne-
tecknas av l&ngsiktiga kundrelationer, understddda av en hog
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Verksamhetsbeskrivning

grad av [T-integration mellan Koncernen och dess
Communication-kunder. Alla segmentets tio storsta kunder har
stannat hos Eltel fran det att kunderna borjat kontraktera Eltel
for arbete, nagra under mer an tio ar.

Det finns tendenser hos kunderna i Eltels kundbas att
konsolidera och reducera antalet leverantorer, vilket Okar affars-
méjligheterna for de ledande leverantérerna. Okat fokus pa
CSR och efterlevnads-relaterade omrédden samt en pan-
Nordisk koordinering av upphandlingar &r ockséa fordelaktigt for
stérre och mer etablerade foretag som Eltel. Pa grund av dkade
krav pa lIonsamhet i kundbasen kravs att det Gvervags vad som
ar karn- respektive icke-karnverksamhet, samt att outsourca
vilka delar av vardekedjan.

Strategiska prioriteringar

Strategiska prioriteringar fér Koncernens Communication-
segment omfattar fortsatt benchmarking och rationalisering av
leveransprocesser, gransdverskridande anvandning av tekniska
resurser, utveckling av supportsystem for IT/IS samt kundrela-

tionshantering avseende kunder i langsiktiga ramavtal. | Norden
stravar Koncernen mot att stérka sin position som nyckelleve-
rantdr till ledande Nordiska natoperatorer av fast telefoni, dra
nytta av sin tekniska expertis vid utbyggnaden av fiber och dka
sina volymer hos natoperattrer av mobiltelefoni samt att fort-
sétta utvidga sin ndrvaro i vardekedjan. | Baltikum fokuserar
Koncernen pa att etablera en starkare narvaro inom tjanster for
fixed telecom samt att Oka sina affarer med deras kunder inom
mobile telecom. | Polen stravar Eltel mot att dka sin samlade
marknadsposition genom att dra nytta av maéjlighet inom Care-
sektorn, da Eltel anser att det finns en 6kad outsourcingtrend
vad galler underhallstjanster. | Tyskland &r Koncernens strategi
inom kommunikation att fokusera pa utbyggnad av fiber, att Oka
volymen enligt befintliga avtal samt att vinna nya mobile
telecom-avtal. Koncernen stravar dven mot att vinna en andel
av de stora utbyggnaderna av, och att delta i, kommunikations-
|6sningar inomhus. Koncernen strévar aven mot att etablera en
position inom utbyggnaden av fiber i Storbritannien samt att
vinna kontrakt inom mobile telecom-sektorn.
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Verksamhetsbeskrivning

Transport & Defence"

Affarssegmentet Transport & Defence erbjuder en komplett serie tjanster som Koncernen tilhandahaller forsvarsindustrin och jarn-
végs- och vagsektorerna samt, i mindre omfattning, tjanster till kunder som utgdr smé och medelstora foretag. De tjanster som
tilhandahélls inom Transport & Defence ar hanforliga till homeland security & aviation och rail. Segmentet bedriver verksamhet i

Sverige, Danmark, Finland och Norge.

Andel av Koncernens
nettoomsattning, 2013 (%)

. Transport & Defence, 11%

Nettoomsattning férdelat
pa verksamhet, 2013 (%)

. Homeland security

Nettoomsattning
per region, 2013 (%)?

@ Norden, 100%

& aviation, 66%

Rail, 34%

1) Baserat pa intakter for verksamhetsaret 2013.

2) Justerad for att exkludera intékter relaterade ftill telekomrelaterad exportverksamhet inom Power-segmentet, som rapporterats inom affarssegmentet Transport & Defence.

Kaélla: Eltel

Huvudsakligt tjansteutbud

Inom verksamheten f6r homeland security & aviation har Eltel
multiteknisk erfarenhet i hela det utbud av tjanster som
Koncernen erbjuder. Koncernen erbjuder komplexa tekniska
tjanster till férsvars- och Iuftfartsmyndigheter, inklusive installa-
tion, underhall och driftsupport for radio, tele- och datakom-
munikation, toppmoderna I6sningar for férsvarsindustrin samt
rost- och IP-16sningar for foretag.

Inom verksamheterna for homeland security & aviation
anvander Eltel ett Network Management Centre (NMC) i
Goteborg samt Network Operations Centres (NOC) i Sverige
och Danmark, dar storre delen av Koncernens aktiviteter ager
rum. Medan ett NMC 6vervakar och analyserar incidenter och
problem i ett nat ar ett NOC fullt integrerat med motsvarande
tjansteutbud och skickar ut serviceteam till anlaggningar for att
minska effekterna av upptackta fel och sakerstalla ratt
natfunktionalitet. Eltel driver exempelvis ett NOC i Danmark for
jarnvagens GSM-R-system, dar all féltservice utfors av Eltels
team. Med ett antal specialiserade IP-ingenjorer konstruerar
och driver Eltel ndgra av de mest sofistikerade naten i Norden.
Detta har resulterat i statusen som en Cisco Gold Partner i
Danmark och Cisco Silver Partner i Sverige och liknande
tjansteerbjudanden, till exempel till kunder som utgér sméa och
medelstora foretag i Danmark.

Inom aviation tillhandahaller Eltel underhall- och uppgrade-
ringstjanster avseende utrustning for flygplatsinfrastruktur,
inklusive radio-, radar-, tele- och datakommunikation samt lokal
systemsupport. Eltel erbjuder aven tekniska supporttjanster

som installation och underhall av multiteknisk utrustning for drift
av flygledningscentraler (Air Traffic Control Centre, "ATCC”),
vilket &r av avgdrande betydelse for flygsékerheten, och
Koncernen anvander ofta utrustning som &r unik inom flyg-
trafiken med dess hoga krav pa tillganglighet. Eltel installerar
exempelvis teknisk utrustning i ATCC pa de svenska flyg-
platserna Stockholm Arlanda och Malmé Airport. Eltel tilhanda-
héller dessa projekt oberoende av teknologi och leverantor,
med en férmaga att hantera stora projekt, antingen som under-
eller huvudentreprendr.

De tjanster som tillhandahalls inom férsvar och nationell
sakerhet omfattar konstruktion, tillverkning, anpassning,
dokumentering och implementering av system for forsvars-
makten. Eltel ar specialiserat pa radar- och kommunikations-
anlaggningar, kommando- och kontrollsystem fér personal i
plutoner, kompanier, bataljoner och brigader, samt installationer
av kommunikationsplattformar i fordon, pa fartyg, i containrar,
péa antenner, i torn och i fristdende l6sningar. Dessutom instal-
lerar, implementerar och underhaller Eltel IT- och kommunika-
tionsanlaggningar.

Tekniska tjanster inom jarnvags- och vagsektorerna avser
elektrifierings-, signalerings-, telekommunikations- och spar-
projekt. De huvudsakliga tjansterna ar ingenjorstjanster,
upphandling och byggnation avseende projektleveranstjanster,
inklusive speciell utrustning for installationer och underhalls-
tjanster. Ett typiskt rail-projekt omfattar bland annat I6sningar
for vag- och jarnvagstunnlar, inklusive luftledningar, ralssignale-
ring, dvervakningskameror, trafikskyltar, belysning, nddbelys-
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Verksamhetsbeskrivning

ning, kablar fér brandvarnare, tekniska utrymmen, jetflaktar,
scada-system, fiber, radionat och kablar. Ett specifikt krav som
stélls pa rail-infrastrukturtjanster ar att tiden for arbete pa plats
maste begréansas for att minimera transporttjansternas nedtid,
samt vélutvecklade hélso- och sékerhetsprocesser.

Geografiska huvudomraden

Affarssegmentet Transport & Defence &r framst verksamt i
Norden. Inom homeland security & aviation betjanas kunder
6ver hela landet i de tva huvudlanderna, Sverige och Danmark.
Koncernens rail-tjanster utfors framst i Sverige, Finland, Norge
och Danmark.

Kundbas

Kundbasen inom affarssegmentet Transport & Defence bestar
framst av kunder som ar verksamma i en reglerad miljo, sdsom
férsvars- och luftfartsmyndigheter, flygplatsoperatorer samt
jarnvags- och vagmyndigheter, séljare av teknisk utrustning
samt byggforetag. Koncernens transportrelaterade tjanster till-
handahalls vanligtvis enligt kontrakt for projektleveranser med
varierande l6ptider. Inom forsvarsrelaterade tjanster ar
Koncernen vanligtvis anlitad for att tillhandahalla underhalls-
och uppgraderingstjanster enligt ramavtal som typiskt sett [6per
mellan tva till atta ar. Avtal som tilldelas inom Transport &
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Defence &r ofta foremal for regler om offentlig upphandiing, vilka
kan begransa grunden pa vilken kunderna utvérderar ett anbud
och beslutar om att tilldela ett avtal. De tio stdrsta kunderna i
affarssegmentet Transport & Defence stod fér 61 procent av
segmentets intékter under rakenskapsaret 2013. Nyckelkunder
omfattar foretag och myndigheter sdsom Forsvarsmakten,
Forsvarets Materielverk, Jernbaneverket, Liikennevirasto, Luft-
fartsverket, Swedavia, Myndigheten fér samhallsskydd och
beredskap, Stockholms lokaltrafik och Trafikverket.

Strategiska prioriteringar

Strategiska prioriteterna inom Transport & Defence omfattar
nationsoverskridande anvandning av Koncernens tekniska
resurser och ett fokus pa projektgenomférande baserat pa ett
starkt orderintag. | Norden avser Koncernen att dra nytta av
stora investeringar inom elektrifiering och signalering av kunder
inom rail-tjanster. Operationella prioriteringar innefattar att
upprétthalla en flexibel maskinpark for jarnvagselektrifiering och
ytterligare intern konstruktionskompetens. Koncernen avser att
utdka sin verksamhet inom homeland security & aviation genom
att fokusera pa att expandera tjiansteerbjudandet till kunder
inom férsvarssektorn, utbka omfattningen av kontrakt med
nyckelkunder inom luftfart och expandera geografiskt inom
Norden.




KUND- OCH KONTRAKTSPORTFOLJ
Oversikt

Eltel har en stor och valdiversifierad kundbas som bestar av
cirka 8 000 kunder", verksamma i ett antal sektorer och
geografiska omraden. En majoritet av Koncernens intakter
genereras fran kunder som Eltel har haft en relation till i Gver tio
ar. Sedan Eltels grundande 2001 har Koncernen framjat kund-
relationer genom ett ndra samarbete vilket gjort det maojligt for
Koncernen att vaxa tillsammans med sina kunder samtidigt
som nya tilkommit. Koncernen har en hog kundlojalitet, vilket
Koncernen anser ar ett resultat av langvariga kundrelationer,
forstarkta av en hdg grad av integration och ett gemensamt
granssnitt mellan Eltel och kundernas verksamheter. Eltels
arbete for att uppratthélla integrerade IT-grénssnitt, delta i
pagaende gemensamma utvecklingsprojekt och kontinuerligt
tillfredsstélla kundernas férvantningar, 6kar kostnaderna for
Eltels stérsta kunder att byta tjansteleverantor.

Typiskt sett innebar ramavtalens férnyelseprocesser sallan
storre férandringar, vilket beror pa att den risk som forknippas
med stora forandringar kan vara for hoga for natoperatorerna.
For att sékerstélla upprepade fornyelser av kontrakten har Eltel
alltid som mél att tilhandahalla kostnadseffektiva och
hogkvalitativa tjanster och I6sningar. Avtalsforhandlingar for
stora upphandlingar med kvalificerade anbudsgivare varar
typiskt sett i flera manader och innebar en noggrann analys av
tidigare referenser samt séljarens formaga att uppfylla
kundernas nya krav.

Eltel har vanligtvis flera kontrakt med olika juridiska enheter
hos sina storre kunder, exempelvis for en viss geografisk region,
sarskilda typer av tjanster och vissa affarssegment. Under
rakenskapsaret 2013 fordelades exempelvis de 30 storsta
kontrakten pa 22 kundgrupper, i atta lander och inom samtliga
segment och motsvarade cirka 47 procent av Koncernens
intakter for aret. Samtidigt motsvarade de tre storsta kunderna
cirka 29 procent av Koncernens intakter under samma period.
En majoritet av intakterna fran dessa kunder genererades fran
ramavtal bestaende av ett antal tjanstespecifika underavtal med
typiska l6ptider om tva till fem ar.

1) Antal registrerade och fakturerade avtalsparter under rakenskapséaret 2013.

Verksamhetsbeskrivning

Strategi rérande partnerskap med kunderna
Eltels kundportfolj bestér av langvariga relationer med stérre
multinationella foretag och regeringar, i ett antal sektorer och
geografiska omraden. Typiskt sett har Eltel flera kontrakt med
varje storre kundgrupp.

Eltel anser att dess forméga att behalla existerande, och
inga relationer med nya, kunder forstérks av ett antal viktiga
faktorer:

B Tackning och nérvaro: Eltel kan erbjuda sina kunder
nationell och gransoverskridande tackning vilket leder till
stordriftsférdelar och kortare instéllelsetid

B Varumarke och rykte: De tjanster Eltel tillhandahaller &r
kritiska for att natoperatérerna ska kunna sakerstalla till-
forlitighet och minimera risken for eventuella viten, exem-
pelvis viten (till exempel viten som alaggs natoperatorer vid
stromavbrott). Eltels system &r ofta i hog grad integrerade
med kundernas, vilket leder till hdga utbyteskostnader. Eltel
har under arens lopp byggt upp ett rykte om att vara
palitliga och professionella och utgor ett betrott granssnitt
med natoperatdrernas slutkunder.

m  Teknisk expertis: Natoperatdrerna stéller hdga krav pa
sina leverantorer av tekniska tjanster for kritisk infrastruktur,
teknisk kunskap och marknadsmassigt utférande. Detta
uttrycks i allt fler krav pa licenscertifieringar fran tredje part,
utbildning och f6r branschen specifikt, rigordsa halso- och
sakerhetsprocesser. | egenskap av att vara en ledande
leverantdr av Infranettjanster uppfyller Eltel alla dessa krav.

m  Okande komplexitet: Kunderna efterfragar i allt hégre
grad integrerade l16sningar och sina leverantorer tar ett
storre ansvar for fler delar av vardekedjan. Dartill har
upphandlingsprocesser blivit allt mer sofistikerade. Den
Okade komplexiteten gynnar Eltel som har de resurser och
kompetenser som krévs for att uppfylla sédana krav.
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Verksamhetsbeskrivning

Skapande av nya affarer och leverans

av affarsvolymer

Eltels affarsservicemodell bygger pa tva olika metoder for att
skapa och leverera tjanster; en som ar anpassad for tjanster
inom underhélls- och uppgraderingstjanster och en som &r
anpassad for projektleveranstjanster. Bada metoderna betjanar
samma kundbas, det vill sdga stora natégare och natoperatorer
av infrastrukturnat, men ar specifikt utvecklade for att tillgodose
deras olika behov; antingen underhélla och uppgradera
befintliga tillgangar eller bygga nya plattformar att addera till
befintliga tillgangar.

Underhall och uppgraderingar

Kontrakten &r vanligtvis ramavtal med I6ptid om tva till fem ér,
ibland med villkor om majlighet till férlangning eller omférhand-
ling. Ram- och outsourcingavtal fran séval befintliga som nya
kunder tilldelas inom en grupp av férutvalda féretag eller genom
direkta forhandlingar. Anbudsprocesser avseende underhall
och uppgraderingar enligt ramavtal &r séllan férekommande.
Kunderna &r vanligtvis ndtoperatdrer av storre telekom- eller
distributionsnét eller transportsystem som stravar efter lang-
siktiga samarbeten med deras tjansteleverantdrer for underhall
och renovering av deras nat.

Koncernens totala intakter fran tjanster inom underhéll och
uppdateringar genereras genom att ackumulera ett antal
mindre arbetsordrar inom varje ramavtal. Utav de cirka 2,5
miljoner arbetsordrar som bearbetades under rakenskapsaret
2018, var huvuddelen hanforliga till tianster inom underhall och
uppgraderingar. | ramavtalen anvands enhetsprissattning. Den
genomsnittliga storleken péa en arbetsorder varierar mellan cirka
100 och 200 euro for underhéllstjanster, medan den genom-
snittliga storleken pa en arbetsorder inom uppgraderings-
tjanster varierar mellan cirka 2 000 och 6 000 euro. Kostnader
foljs upp pa arbetsorderniva vilkket medfor att kostnader séllan
forvantas dverskrida de forvantade.

Eltels Ibnsamhet skapas genom effektiva tjansteleveranser
dar arbetet fokuserar pa att minimera produktionsbortfall och
pa att skapa ett granssnitt mot kunden som ar s effektivt som
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mojligt. De viktigaste framgangsfaktorerna ar bevisad kvalitet
vid leverans, vilket mats enligt servicenivéavtal och andra
nyckeltal, langsiktiga relationer och férméga att hantera system
och processer. Omsattningen har hég dverblickbarhet, vilket
mojliggors av arliga ramavtalsvolymer och av kunder som till-
handahéller Eltel en kortsiktig arbetsbelastningséverblick. Over-
gripande skotsel- och anslutningsarbeten &r daremot vanligtvis
relativt konstanta under aret. Under rakenskapsaret 2013
motsvarade tjanster inom underhalls- och uppgraderingar cirka
72 procent av Koncernens nettoomséttning.

Projektleveranstjanster

Kontrakt for projektleveranstjanster tilldelas ofta genom formella
anbudsprocesser for enskilda och valdefinierade objekt i naten.
Anbudsprocesserna drivs av kunderna, som typiskt sett ar
natoperatdrer av stérre transmissionssystem eller &gare av jarn-
véagsnat som stravar efter att expandera tillgangsbasen.
Anbudsprocesser upprepas vanligtvis arligen varigenom kunder
tilldelar storre kontrakt till olika entreprencrer, baserat pa de
anbud som tagits emot ifrdn kvalificerade anbudsgivare och
som bedémts vara bast. Storleken pa en typisk arbetsorder
inom projektleverans varierar normalt mellan cirka tva och

20 miljoner euro.

Eltels intAkter genereras genom successiv vinstavrakning
enligt projektets fortskridande. Omséttningens dverblickbarhet
bestams av volymen i orderstocken. Eltels Idbnsamhet uppnas
genom god projekt- och kontraktshantering, inklusive ingen-
jorstjanster och hantering av leverantérskedjan. Viktiga fram-
gangsfaktorer vid anbudsprocesser ar anbudets angivna pris,
uppvisad kapacitet, kompetens och leveransformaga vad géller
kvalitet och tid samt referenser fran tidigare kontrakt med
samma kund. Det finns en trend bland kunder att efterfraga
storre leveransomfang i avtalen vilket &r till fordel for storre
tjanstepartners med stora resurser och organisatorisk formaga,
sasom Eltel. Under rékenskapséret 2013 motsvarade tjanster
inom projektleverans cirka 28 procent av Koncernens netto-
omséattning.



Verksamhetsbeskrivning

Vanliga kontraktstyper och normal storlek pa arbetsorder”

Typ av kontrakt

KONTRAKTSPORTFOLJ PER
AFFARSSEGMENT

Oversikt

Villkoren i Eltels kundkontrakt varierar per land och affars-
segment. Storre kundkontrakt tenderar att bli mer komplexa
och sofistikerade och i storre kontrakt méts kvaliteten hos de
tilhandahéllna tjansterna ofta mot fastslagna kvalitetsméatt som
avtalats med kunden. Majoriteten av Eltels intékter genereras
fran I6pande verksamhet bestaende av underhalls- och
uppgraderingsarbeten, men avtalstyperna skiljer sig &t bero-
ende pa kund och typ av tjanst. Eltel uppskattar att cirka

75 procent av Koncernens forvantade intékter for 2014 var
synliga i borjan av verksamhetséret 2014, vilket baseras pa
Koncernens intakter for rakenskapsaret 2013 och innefattar
pagéende projektleveranstjanster samt forvantade volymer
inom befintliga ramavtal.

Power
For tjanster inom power transmission utgors nagot Gver hélften
av kontrakten av tekniska tjanster i form av projektleverans-
tjanster for hdgspanningsnat, vilka kédnnetecknas av projekt-
leveranstjanster med fastprisvillkor, det vill sdga ett kontrakt dar
konstruktionen kommer frén, eller tillhandahalls av, natagaren
och inte entreprendren. Kontrakten erhalls genom internatio-
nella konkurrensutsatta anbudsforfaranden. Kontrakt som
erhéllits genom offentlig upphandling innehaller vanligtvis fasta
priser, fullgbrandegarantier, valutatransaktioner samt "back-to-
back”-6verenskommelser som omfattar leverantrer och
underentreprendrer vilket mojliggor for Eltel som huvudentre-
prendr att fora vidare varje potentiell rattstvist mot arbetsgivaren
till leverantdrer eller underentreprendrer enligt villkoren i
kontraktet.

For tjanster inom power distribution ror stdrre delen av
avtalen tekniska tjanster for medel- och lagspanningsnat. Dessa
kontrakt kdnnetecknas framst av att de utgdrs av ramavtal med

1) Enligt verksamhetsrakenskapsaret 2013.

Underhall Flerariga ramavtal 100-200 euro
Uppgradering Flerariga ramavtal 2 000-6 000 euro
Projekt- - -
Projektleverans Projektbaserat 2 000 000-20 000 000 euro

Normal arbetsorder

en 16ptid pa tva till fem &r med fasta enhetspriser for projekt-
leveranstjanster och enhetspriser baserade pa servicenivaavtal
for underhélls- och uppgraderingsarbete.

Till foljd av kundernas langsiktiga investeringsplaner, kan
Koncernen generellt sett verblicka kundernas efterfragan inom
Power-segmentet.

Communication

For tjianster som ror nat for fixed telecom ar de flesta kontrakt
med storre telekomoperatérer ramavtal, vanligtvis for under-
halls-, och uppgraderingstjanster. Ramavtalen har vanligtvis en
|6ptid pa tva till fem ar och &r baserade pa enhetspriser. | flera
lander, sasom Sverige, Finland, Norge och Polen har Eltel
exklusivitet inom en viss geografisk region enligt manga av
ramavtalen.

For tjanster inom mobile telecom anvands typiskt sett
ramavtal med nyckelkunder, innehallande fasta enhetspriser for
uppgraderingar och som har en 16ptid pé tva till fyra ar.

For underhéllstjanster anvands vanligtvis servicenivaavtal.

Transport & Defence

Inom homeland security & aviation omfattar kontraktsportfolien
vanligtvis tekniska tjianster for multitekniska installationer
(telefoni, radar, radio) i form av servicenivaavtal for underhalls-
tjanster, baserade pa enhetspriser och med en 6ptid pa tva til
atta ar, byggordrar med fasta priser samt ramavtal for under-
halls- och konsulttjanster.

For tjianster inom rail-sektorn kédnnetecknas kontrakten
huvudsakligen av projektleveranstjanster till fast pris samt
ramavtal inom underhallstjanster. Kontrakten inom Transport &
Defence &r foremal for anbudsforfaranden, genomforda av
kvalificerade tjansteleverantorer. Transportrelaterade tjanster ar

framst tillhandahéllna via projektleveranser genom sjalvstandigt
férvarvade projektleveranskontrakt for att bygga eller expan-

dera befintliga transportnat.
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ORGANISATION OCH ANSTALLDA

Eltel har en decentraliserad struktur med fem organisationsnivaer. Pa varje niva ansvarar ledningen for sina egna finansiella och
operationella resultat, vilket ar incitamentsskapande. Av de totalt cirka 8 500 anstéllda ar cirka 7 000 specialiserade och certifierade
tekniker. Diagrammet nedan illustrerar Koncernens organisationsstruktur.

Eltels organisationsstruktur

Kostnadsbas” \; —————————————————

\ Kunder
\ (cirka 8 000)
N
~91% Team
(varav (cirka 400)
cirka 4%
ar team OH)

Distrikt
(cirka 81)

Geografiska
affarsenheter
(cirka 29)

/ -
~§:§u P s - Koncernen
~ (] -
~1% ~<1%

2013A
1) Baserat pa intern redovisning for verksamhetsaret 2013.

Kélla: Eltel

Koncernen

De koncerngemensamma funktionerna ansvarar for standardi-
seringen av best practice enligt the Eltel Way och satter opera-
tiva och finansiella resultatmatt. P& koncernnivan ligger aven
ansvaret for finans- och ekonomiverksamheten, HR, IT/IS och
kommunikation.

Affarsenheter

Affarsenheterna ansvarar for sektoromspannande strategi och
innovation, affars- och erbjudandeutveckling, de stérsta
upphandlingarna i Koncernen samt den gransoverskridande
koordinationen av all verksamhet inom géallande kontrakt. Affars-
enheterna &r aven ansvariga for implementeringen av the Eltel
Way och best practice i deras affarsenheter. Affarsenhets-
cheferna ar ytterst ansvariga for sina egna resultat och for
tillférlitigheten avseende sina budgetar infér koncernledningen.

Geografiska affarsenheter: Area Business Units
Geografiska affarsenheter (Area Business Units, "ABU”)
ansvarar for strategin inom ett visst geografiskt omrade och
den forsta nivan av analys och affarskontroll. ABU ansvarar for
produktutveckling, langsiktig resursplanering och utveckling av
kundrelationer. De ansvarar aven for upphandlingar inom sitt
geografiska omrade. Ett ABU omfattar normalt ett enda land.
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® De sex affarsenheterna konsolideras i tre
affarssegment

® Power transmission och power
distribution konsolideras i affarssegmentet
Power, fixed- och mobile telecom i
affdrssegmentet Communication och
homeland security & aviation och rail i
segmentet Transport & Defence

Distrikt

Distrikten &r den forsta nivan for koordination inom Koncernen.
Denna niva hanterar lokala resurser och resurser inom teamen,
exempelvis gemensamma lager och andra anlaggnings-
tillgangar. Ett distrikt omfattar ett enda land. Distrikten ansvarar
dessutom for inkdp, merparten av upphandlings- och
kontraktsaktiviteten samt resursplanering pa medellang sikt.

Team

Teamen ar den huvudsakliga verksamhetsnivan inom
Koncernen, da teamledarna direkt implementerar hela eller
delar av kontrakt samt kundrelationer. De anlitar &ven tekniker
och underentreprendrer. Det finns cirka 400 team i Koncernen,
uppdelade efter specialisering och geografiskt omrade. Liksom
pa alla andra nivaer inom organisationsstrukturen méats team-
ledarna efter sina egna resultatréakningar och rérelsekapitalmatt
innan allokering av omkostnader. Teamledarna ansvarar aven
for att ta fram budgetar som byggs nerifran och upp och sedan
aggregeras genom samtliga Koncernens organisatoriska nivaer.
Eltels sex affarsenheter definieras som rorelsesegment i enlighet
med IFRS 8 Standarden fér segmentrapportering. Rorelse-
segmenten &r uppdelade i tva rapporteringsbara segment
Power och Communication, och affarsenheten Transport &
Defence Klassificerat som 6vrigt.



ANSTALLDA
Oversikt

Verksamhetsbeskrivning

Den 30 september 2014 hade Eltel 8 538 heltidsanstéallda (FTE). Féljande tabell visar antal heltidsanstéallda inom Eltel (FTE), uppdelat
per affarssegment och geografiskt omrade per den 31 december 2011, 2012 och 2013 samt per den 30 september 2014.

30 september 31 december
................ DR
Power ............................................................................. 33213160 ............... 3082 ............... 3001
Communication 4645 4764 4759 4340
Transport & Defence 548 504 565 568
Ovrigt 24 31 89 155
Summa 8538 8459 8495 8 064
30 september 31 december
................ 5 014 201320122011
Svenge ............................................................................ e g g s
Finland 1520 1609 1700 1549
Danmark 524 516 648 615
Norge 648 582 596 546
Baltikum 963 863 935 896
Polen 2 606 2 661 2587 2482
Tyskland 200 241 167 149
Storbritannien 2 2 0 0
Ovrigt 51 36 23 24
Summa 8538 8459 8495 8064

Koncernen anvander underentreprendrer for béattre hantering av
arbetsflodet. Anvandningen av underentreprendrer skilier sig at
mellan olika Iander och de olika affarssegmenten. For raken-
skapsaren 2013, 2012 och 2011 uppgick Koncernens kostnader
for underentreprendrer till 23,8 procent, 23,4 procent respektive
24,9 procent, som en procentandel av Koncernens totala forsalj-
ningskostnader.

Personalomséttning

Eltels personalomséttning har fluktuerat under de tre senaste
aren. Under 2012 och 2013 var personalomsattningen hogre,
framst pa grund av tillvéxt inom projektleveranstjanster som
hanterades med hjélp av visstidsanstélld personal. Den histo-
riska personalomsattningen har &ven paverkats av nedlagda
verksamheter. Eltel anser sig ha hog stabilitet inom den fasta
personalstyrkan, med en genomsnittlig anstaliningstid péa cirka
tio &r for Koncernens fast anstallda.

Ledarskapsutveckling och utbildning

Eltel lagger avsevard vikt vid ledarskapsutveckling och utbild-
ning av personalen for att sékerstélla att Koncernens anstéllda
har hog yrkesskicklighet och méter den efterfragan och de
forvantningar som finns inom deras yrke, liksom inom hélso-,
sékerhets- och miljcfragor.

Eltels utbildningssystem bygger framst pa utbildning av
operativ personal som utfor arbete pa faltet. De deltar regel-
bundet i teknisk utbildning for att majliggéra individuell utveck-
ling och sékerstalla att Eltel ar i framkant av den tekniska
utvecklingen och best practice. Darutéver innehaller utbild-

ningen bland annat arbetsmilj¢fragor, arbete pa hdg hojd, forsta
hjélpen, arbete inom elektromagnetiska falt samt elektriskt
arbete med hogspanning. Vissa anstéllda deltar &ven i utbild-
ningar som arrangeras av Eltels kunder eller leverantérer av
utrustning.

I slutet av varje &r utvarderar distriktscheferna yrkesskicklig-
heten och kompetensen hos sina anstallda baserat pé strateg,
lagstiftning och efterfragan fran kunderna. Denna utvardering
utgdr basen for nastkommande ars utbildningsplanering.
Tillsammans med den lokala HR-funktionen tar linjecheferna
fram och godkénner en éarlig utbildningsplan, innefattande
eventuell obligatorisk utbildning. Utbildningsplanerna kontrol-
leras kontinuerligt och revideras vid behov under aret.

Eltel genomfor en del av utbildningen internt men anvander
sig allt mer av externa leverantorer.

Under 2014 startade Eltel pilotversionen av det internatio-
nella mentorsprogrammet inom Area Business Units (ABU) och
Distriktnivan for att sakerstalla béattre ledarskapskunskaper och
anvandning av best practice.

Medlemskap i, och forhallandet till, fackféreningar
En betydande andel av Eltels anstéllda i Norden ar medlemmar i
fackféreningar, medan detta & mindre vanligt i Baltikum. Eltel
ser det som en prioritet att uppratthélla ett bra forhallande med
fackféreningarna och under 2005 etablerade Eltel ett europeiskt
foretagsrad. Historiskt sett har Eltel har inte varit utsatt for négra
vasentliga storningar av verksamheten pa grund av strejk,
arbetsnedlaggelse eller andra arbetstvister.
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Verksamhetsbeskrivning

SAMHALLSANSVAR

Eltel &r verksamt inom tjanstesektorn och ar mycket beroende
av kompetens, motivation och prestation hos sin personal och
sina partners. Foljaktligen utgdr samhallsansvar en viktig del av
Eltels verksamhet.

Eltel arbetar for att infora en tydligt angiven och transparent
struktur for att sékerstalla Eltel-bolagens I6nsamhet och lang-
siktiga varde, bade for aktiedgarna och bolagens 6évriga rele-
vanta intressenter. Eltels samhallsansvar formas av policyer och
instruktioner pa koncernniva.

Forutom bolagsstyrningen ger lokala instruktioner vagled-
ning till hur Koncernens policyer ska tillampas och implemen-
teras pa lokal niva. Segmentmanualer beskriver hur arbetet &r
organiserat inom ett visst segment och en viss tjanst. Den fulla
uppsattningen riktlinjer utgor en plattform for alla anstéllda sa
att Koncernen styrs i alla intressenters basta intresse. For att
sakerstélla att det finns en god forstaelse for policyerna i
organisationen har ett e-larandeverktyg introducerats, som i
forsta fasen inriktar sig pa de 800 personerna pa chefsniva.

Eltel bidrar aktivt till ett hallbart samhalle. Koncernens
kunders val av den senaste tekniken och Eltels sétt att imple-
mentera den har en positiv paverkan pa miljon. Valplanerade
renoveringar av nat och underhallsprogram férlanger infra-
strukturens livslangd. Det ar Eltels policy att félja ISO
14001-standarden.

Eltel har som mal att, tillsammans med sina partners, bidra
till en positiv utveckling i de samhéllen dar Koncernen bedriver
verksamhet. Under 2014 undertecknade Eltel atagandet i FN:s
Global Compact (UNGC) som innehaller UNGC:s tio principer
inom omrédena méanskliga rattigheter, arbetsforhallanden, miljo
och anti-korruption.
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Utvald finansiell information

Utvald finansiell information

Den utvalda konsoliderade historiska finansiella information
som presenteras nedan har hamtats fran Koncernens revide-
rade koncernredovisningar for rakenskapsaren 2013, 2012 och
2011, vilka har uppréttats i enlighet med International Financial
Reporting Standards sédsom de antagits av EU ("IFRS-EU”) och
har granskats av PwC pé s&tt som anges i deras revisionsbe-
réattelse, som aterfinns pa annan plats i detta Prospekt. Utvald
finansiell information har &ven hamtats fran Koncernens konso-
liderade delarsrapporter per och fér de nio manader som avslu-
tades den 30 september 2014 och 2013, upprattade i enlighet
med IFRS-EU och granskade av PwC pa satt som anges i
deras revisionsberéttelse, som aterfinns pa annan plats hari.

Koncernen tillampar fran den 1 januari 2013 standarden
IAS 19, Erséttningar till anstéllda, i uppdaterad version. Den
jamforande informationen for rakenskapsaren 2012 och 2011
har réknats om i enlighet darmed. Den icke reviderade konsoli-
derade delarsrapporten for niomanadersperioden som avslu-
tades den 30 september 2014 med jamfdrelsesiffror for 2013
har uppréttats pd samma grund som Koncernens reviderade
koncernredovisningar for rakenskapsaren 2013, 2012 och
2011, med undantag for féliande IFRS-justeringar. Koncernen
har fran den 1 januari 2014 tillampat nya IFRS 10 Koncern-
redovisning, IFRS 11 Samarbetsarrangemang och IFRS 12
Upplysningar om andelar i andra féretag, vilka genomfordes i
Koncernens koncernredovisning for niomanadersperioden som
avslutades den 30 september 2014 och 2013. Inférandet av
IFRS 11 Samarbetsarrangemang innebar en férandring i
Koncernens redovisningsprincip fér gemensamt styrda féretag.
Koncernen redovisade tidigare sina innehav i gemensamt
styrda féretag genom tillampning av klyvningsmetoden. Enligt
IFRS 11 &r gemensamt styrda féretag uppdelade i gemen-
samma verksamheter och joint ventures. Mer information om
effekten av 6vergangen till IFRS 11 aterfinns i noten bendamnd
"IFRS Samarbetsarrangemang” till Koncernens icke reviderade
konsoliderade delérsrapport och "Not 30 — Effekt av férdndrade
redovisningsprinciper avseende IFRS 11, Samarbetsarrange-
mang” till Koncernens oreviderade koncernredovisning i
"Historisk finansiell information”.

Eltel har antagit IFRS 8 Rorelsesegment frdn och med den
1 januari 2014. Jamférande information redovisas i enlighet
med detta. Rorelsesegment definieras som afférsverksamheter
som kan generera intakter och adra sig kostnader, vars rorelse-
resultat regelbundet foljs upp av den hdgsta verkstéllande
beslutsfattaren, VD, och for vilka finansiell information finns till-

ganglig. Rorelsesegmenten utgdr den operativa strukturen for
intern styrning, uppfdljining och rapportering. En kombination av
faktorer ligger till grund for att identifiera Koncernens segment.
De framsta faktorerna hanfor sig till de erbjudna tjansternas
karaktér och de olika kundkategorier som forvarvar tjansterna.
I enlighet med reglerna for IFRS 8 har vissa av Koncernens
rorelsesegment aggregerats i den finansiella rapporteringen.
Koncernens verksamhet har darmed delats in i tva rapporte-
ringsbara segment, Power och Communications samt Ovrigt,
vilket bendmns Transport & Defence. De tva rapporteringsbara
segmenten Power och Communication och Ovrigt, innefat-
tande Transport & Defence, bendmns &ven affarssegment i
Koncernens finansiella rapporter och utgor verksamhet som
foljs av ledningen. Poster under operativ EBITA allokeras inte till
segmenten.

Foéliande information bor lasas tillsammans med "Operatio-
nell och finansiell dversikt” samt Koncernens reviderade
koncernredovisning for rékenskapséaren 2013, 2012 och 2011
samt dess konsoliderade delarsrapporter per och for de nio
manader som avslutades den 30 september 2014 och 2013,
inklusive tillhérande noter i "Historisk finansiell information”.

Detta Prospekt presenterar vissa finansiella matt som inte
definieras i IFRS, inklusive operativ EBITA, operativ EBITA-
marginal, operativt kassafldde samt kassagenerering. Foretags-
ledningen anser att dessa finansiella matt, som inte stammer
overens med GAAP, ger en battre forstaelse for trenderna i det
finansiella resultatet. En samling av etablerade redovisnings-
principer, sésom IFRS-EU, kallas vanligtvis "GAAP” (Generally
Accepted Accounting Principles — god redovisningssed). Ett
finansiellt matt som inte stdmmer éverens med GAAP definieras
som ett matt som méater historiska eller framtida finansiella
resultat, finansiell position eller kassafldden men som exklu-
derar eller inkluderar belopp som inte skulle justeras pa samma
séatt i det mest jamforbara GAAP-maéttet. Sadana finansiella
matt har inte reviderats och bor inte beaktas isolerat eller som
ett alternativ till de resultatmatt som tas fram i enlighet med
IFRS. Dessutom kanske sadana matt som definierats av
Koncernen inte &r jamforbara med andra méatt med liknande
namn som anvands av andra féretag, eftersom ovan namnda
matt som inte stammer dverens med GAAP saknar en enhetlig
definition. Andra foretag kan darfor berékna dessa pa ett annat
satt an Koncernen, vilket begransar deras anvandbarhet som
jamforelsematt.
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UTVALD INFORMATION FRAN KONCERNENS KONSOLIDERADE RESULTATRAKNING"

For de nio manader som
avslutades den 30 september Fo6r rikenskapséaren

Koncernens resultatrdakning

Nettoomsattning 11537 19490

Forséaljiningskostnader (701,1) (1010,3) (1 008,9) (883,6)
Bruttovinst 100,5 143,4 140,1 127,8
Ovriga rérelseintakter? 1,8 7,9 8,6 2,9 2,8
Forsélinings- och marknadsféringskostnader (8,6) (8,4) (12,8) (12,2) (12,8)
Administrationskostnader® (81,3 (59,6) (84,1) (82,9 (73,3
Ovriga kostnader (1,8 (1,3) 2,7 (1,9 0.8
Andel av resultat i joint ventures 0,2) - - - -
Rorelseresultat fore férvarvsrelaterade

avskrivningar (EBITA) 27,6 39,2 52,4 46,1 43,7
Avskrivningar pa forvarvsrelaterade

immateriella tilg&ngar (9,4) (13,5)% (16,7)% (15,2) (15,0)
Rorelseresultat (EBIT) 18,3 25,6 35,7 30,8 28,7
Finansiella poster, netto (14,8) (14,6) (20,6) (21,1) (22,4)
Resultat fore skatt 3,4 11,0 15,1 9,7 6,3
Inkomstskatt (1,0) (38,1) (3,6) 2,2 7,0
ARETS RESULTAT 24 7,9 11,5 11,9 13,3

1) Koncernen tillampar fran den 1 januari 2013 standarden IAS 19, “Erséattningar till anstéllda”, i uppdaterad version. Den jamférande informationen for rakenskapséren 2012 och 2011 har
réknats om i enlighet darmed. Den icke reviderade konsoliderade delarsrapporten fér nioménadersperioden som avslutades den 30 september 2014 med jamférelsesiffror fér 2013, har
upprattats pa samma basis som Koncernens reviderade koncernredovisning for rakenskapsaren 2013, 2012 och 2011, med undantag for foljande IFRS-justeringar. Koncernen har fran
den 1 januari 2014 tillampat nya IFRS 10 "Koncernredovisning”, IFRS 11 "Samarbetsarrangemang” och IFRS 12 "Upplysningar om andelar i andra foretag”, vilka aterges i Koncernens
konsoliderade delérsrapporter per och for de nio manader som avslutades den 30 september 2014 och 2013. Inférandet av IFRS 11 *Samarbetsarrangemang” innebér en férandring i
Koncernens redovisningsprincip for gemensamt styrda foretag. Koncernen redovisade tidigare sina innehav i gemensamt styrda féretag genom tillampning av klyvningsmetoden. Enligt
IFRS 11 ar gemensamt styrda foretag uppdelade i gemensamma verksamheter och joint ventures. Mer information om effekten av Gvergangen till IFRS 11 &terfinns i noten benamnd "IFRS
Samarbetsarrangemang” till Koncernens icke reviderade konsoliderade deléarsrapport och not 30 "Effekt av férdndrade redovisningsprinciper avseende IFRS 11, Samarbetsarrangemang”
till Koncernens oreviderade koncernredovisning i *Historisk finansiell information”. Eltel har antagit IFRS 8 Rérelsesegment fran och med den 1 januari 2014. Jamférande information redo-
visas i enlighet med detta.

2) Ovriga intakter 2013 inkluderar en vinst om 6,6 miljoner euro fran férsaljningen av affirsomradena Aastra och Avaya i Danmark.

3) Administrativa kostnader for de nio ménader som avslutades den 30 september 2014 innefattar engéngskostnader uppgaende till 15,0 miljoner euro hanférliga till en avsattning for Eltels
incitamentsprogram for ledande befattningshavare och kostnader fér radgivare i samband med Erbjudandet. Bolaget forvantar sig att kostnaderna for radgivare kommer att uppga till cirka
18 miljoner euro. Kostnaden fér incitamentsprogrammet uppgar till hdgst 20,0 miljoner euro. Baserat pé prisintervallet i Erbjudandet férvantar sig Bolaget att betala det htgsta beloppet
om 20,0 miljoner euro.

4) Avskrivningar pa goodwillrelaterade tillgangar om 16,7 miljoner euro innefattar 3,3 miljoner euro hanférliga till avyttring av goodwill som &r allokerade till de sélda danska affarsomradena
Aastra och Avaya. Total paverkan fran férsaljningen i Koncernens konsoliderade resultatrakning uppgar till 3,3 miljoner euro.
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UTVALD INFORMATION FRAN KONCERNENS KONSOLIDERADE BALANSRAKNING

Per den 30 september Per den 31 december

R0 SRMAA T SRS SO
Koncernens balansrakning (miljoner euro) (miljoner euro) (miljoner euro) (miljoner euro)
TILLGANGAR
Anlaggningstillgadngar
Goodwill 429,2 433,9 445,4 434,9
Immateriella tillgangar 93,0 104,3 121,7 132,3
Materiella anlaggningstillgangar 34,2 37,4 35,7 33,1
Investeringar som kan séljas 0,1 0,3 0,4 0,4
Pensionstillgangar 0,2 0,2 0,1 0,3
Uppskjuten skattefordran 15,4 14,3 19,4 19,0
Kundfordringar och &vriga fordringar 0,7 0,1 0,3 0,2
Summa anliggningstillgangar 573,0 590,5 622,9 620,2
Omsittningstillgangar
Lager 11,6 12,1 14,4 15,1
Kundfordringar och évriga fordringar 332,6 296,2 263,4 248,1
Likvida medel 42,2 26,2 16,6 16,2
Summa omsittningstillgangar 386,4 334,5 294,3 279,4
SUMMA TILLGANGAR 959,4 925,1 917,3 899,6
EGET KAPITAL OCH SKULDER
Eget kapital
Eget kapital 254 261,8 252,9 2424
Innehav utan bestdmmande inflytande 6,0 55 4,9 4.3
Summa kapital 260,1 267,3 257,7 246,'/
Langfristiga skulder
Skulder 6,9 288,7 337,6 332,7
Skulder till aktieagare” - 11,6 11,3 5,8
Pensionsforpliktelser 15,1 10,0 23,9 15,7
Uppskjutna skatteskulder 15,8 18,2 22,5 27,9
Avsattningar 2,4 2,4 1,9 2,1
Ovriga langfristiga skulder 0,1 0,1 0,1 0,0
Summa langfristiga skulder 40,3 331,0 397,4 384,3
Kortfristiga skulder
Skulder 334,0 58,8 23,9 29,9
Skulder till aktiedgare” 14,5 - - -
Avsattningar 17,2 2,5 3,0 3,1
Erhalina forskottsbetalningar 60,5 41,2 37,4 42,0
Leverantdrsskulder och andra rérelseskulder 232,9 224,4 197,9 193,6
Summa kortfristiga skulder 659,0 326,9 262,2 268,6
Summa skulder 699,3 657,8 659,6 653,0
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 959,4 925,1 917,3 899,6

1) Skulder till aktieAgare inkluderar aktieagarlan frén aktieagare i ledningen och aktiedgarlan i form av s.k. PIK notes, utgivna fér betalning av utdelning pa preferensaktier. PIK notes kommer
att konverteras till stamaktier i samband med Erbjudandet, och andra aktiedgarlan kommer att aterbetalas i sin helhet med anvandning av en del av nettointakterna fran Erbjudandet.
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UTVALD INFORMATION OM KONCERNENS KASSAFLODE

Fo6r de nio manader som
avslutades den 30 september For rakenskapséaren

Kassaflode fran den I6pande verksamheten

fore rantor och skatt 40,3 31,6 57,8 39,9 54,0
Nettokassaflode fran finansiella poster och skatt (18,2) (14,9) (19,8) (19,6) (27,9)
Kassaflode fran investeringsverksamheten (6,2) (1,6) 6,7) (13,2) (10,2)
Kassaflode fran finansieringsverksamheten 0,9 9,9 (21,9 (6,6 (17.,8)
Férandring av likvida medel, netto 16,8 5,2 9,4 0,6 (1,9)
Likvida medel vid periodens borjan 26,2 16,6 16,6 16,2 18,4
Valutakurseffekter 0,7) 0,2 0,2 0,2) 0,2)
Likvida medel vid periodens slut 42,2 22,0 26,2 16,6 16,2
UTVALDA NYCKELTAL

Koncernen bevakar noggrant féljande nyckeltal for verksamhetens produktivitet for att planera for dess nuvarande behov samt for att
gora lampliga justeringar av férvantningar, finansiella budgetar och prognoser. Enhetlig ménatlig rapportering frén individuell team-niva
till koncernniva ar grunden for verksamhetsdversynen pé varje niva inom organisationen. Cirka 400 team mats i enlighet med en
standardresultatrakning, med detaljerade nyckeltal for projekt-/avtalslonsamhet, resursutnyttiande och effektivitet, operativ havstang
och kapitaleffektivitet. Dessa nyckeltal omfattas, pa en samlad niva, av EBITA-marginal och kassaflode fran den I6pande verksam-
heten fore rantor och skatt. Eltel anvander EBITA-marginal, kassafldde fran den I6pande verksamheten fore rantor och skatt och
intaktstillvéxt som grund for dess medel- till langsiktiga finansiella mal. Se "Verksamhetsbeskrivning — Vision och finansiella méal”. Eltel
beddmer att EBITA ar det mest ldmpliga méttet for styrning och bevakning av Bolagets resultat och EBITA tar, till skillnad frdn EBITDA,
hansyn till de investeringar som kravs for att uppehalla Bolagets verksamhet.

F6r de nio manader som

avslutades den 30 september For rdkenskapséaren

............. T T s s T e
Koncernens utvalda nyckeltal (miljoner euro) (miljoner euro) (miljoner euro) (miljoner euro) (miljoner euro)
o oomsattnlng ........................................................ S 8 ............ o 6 .............. s 7 ........... SR 0 .......... o 4
Nettoomsattningstillvaxt (%) 11,0% 2,3)% 0,4% 13,6% 18,1%
Operativ EBITA" 43,6 36,6 52,0 47,8 46,2
EBITA 27,6 39,2 52,4 46,1 43,7
EBITA-marginal, 3,1% 4,9% 4,5% 4,0% 4,3%
EBIT 18,3 25,6 35,7 30,8 28,7
EBIT-marginal 2,1% 3,2% 3,1% 2,7% 2,8%
Resultat efter finansiella poster 3,4 11,0 15,1 9,7 6,3
Nettoresultat 2,4 7,9 11,56 11,9 13,3
Resultat per aktie (euro) 0,00 0,01 0,01 0,01 0,01
Operativt kassaflode? 42,0 32,2 56,6 30,1 50,2
Kassagenerering, (%) 152% 82% 108% 65% 115%
Antal anstéallda (i slutet av perioden) 8538 8 641 8459 8 495 8 064

1) Operativ EBITA beréknas som rorelseresultat fore forvarvsrelaterade avskrivningar (EBITA) exklusive poster av engéngskaraktéar som ledningen inte anser utgér en del av Koncernens
verksamhet.

2) Operativt kassafldde berdknas som summan av (a) rorelseresultat fore forvarvsrelaterade avskrivningar (EBITA), (b) avskrivningar och (c) férandring i rorelsekapital, minskat med (d)
nettofrvary av fastigheter, maskiner och utrustning (CAPEX).

3) Operativt kassaflode, som en andel av EBITA.
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Foliande tabell visar utvalda nyckeltal for varje rérelsesegment.

For de nio manader som

avslutades den 30 september Fo6r rakenskapséaren

............. T T s
Utvalda nyckeltal per segment (miljoner euro) (miljoner euro) (miljoner euro) (miljoner euro) (miljoner euro)
By
Nettoomséttning 373,3 335,2 487,4 456,6 366,7
Operativ EBITAY 241 19,4 29,2 25,4 20,9
Operativ EBITA-marginal® 6,5% 5,8% 6,0% 5,6% 57%
Antal anstéllda 3321 3257 3160 3082 3001
Communication
Nettoomsattning 415,6 388,5 551,3 568,8 510,7
Operativ EBITA" 15,7 14,4 19,8 20,0 23,7
Operativ EBITA-marginal® 3,8% 3,7% 3,6% 3,5% 4,6%
Antal anstéllda 4645 4842 4764 4759 4340
Transport & Defence
Nettoomsattning 108,8 83,8 122,6 120,8 95,1
Operativ EBITA" 9,7 9,1 13,1 13,1 6,4
Operativ EBITA-marginal® 8,9% 10,8% 10,7% 10,8% 6,7%
Antal anstéllda 548 500 504 565 568

1) Operativ EBITA och operativ EBITA-marginal & matt som inte stammer Gverens med GAAP.

Avstamning av operativ EBITA och rérelseresultat fére forvarvsrelaterade avskrivningar (EBITA)
Foliande tabell visar avstdmning av operativ EBITA och rérelseresultat fore Koncernens férvarvsrelaterade avskrivningar (EBITA).

F6r de nio manader som

avslutades den 30 september Per den 31 december

Avstamning av operativ EBITA

och rorelseresultat fére forvarvsrelaterade 2014 2013 2013 2012 2011
avskrivningar (miljoner euro) (miljoner euro) (miljoner euro) (miljoner euro) (miljoner euro)
Operativ EBITA, Power 24,1 19,4 29,2 25,4 20,9
Operativ EBITA, Communication 15,7 14,4 19,8 20,0 23,7
Operativ EBITA, Transport & Defence 9,7 9,1 13,1 13,1 6,4
Poster ej hanforliga till verksamhetssegment 5,9) (6,3) (10,0) (10,6) (4,8)
Operativ EBITA, Koncernen 43,6 36,6 52,0 47,8 46,2
Poster av engangskaraktar? (15,9) 2,6 0,3 (1,8 (2,5
Rorelseresultat fore forvarvs-

relaterade avskrivningar 27,6 39,2 52,4 46,1 43,7

1) Poster ej hanforliga till verksamhetssegment inkluderar Koncernens ledningsfunktioner, andra kostnader pa koncernniva och stangda affarsenheter.

2) Poster av engangskaraktar ar poster som ledningen inte anser utgor del av den pagaende operativa verksamheten, som under 2011-2013 uppkom i samband med Eltels beslut att lagga
ned vissa delar av den operativa verksamheten, framst i Norge, Danmark (affarsomradena Aastra och Avaya) och i Finland. Fér de nio manader som avslutades den 30 september 2014
hérrér poster av engangskaraktar framst till avséttningar, uppgaende till 15,0 miljoner euro, for Eltels incitamentsprogram fér ledande befattningshavare samt radgivning och andra arvoden
i samband med forberedelsen av Erbjudandet.

Avstdamning av kassafléde fran den I6pande verksamheten och operativt kassaflode fore réntor och skatt
Foliande tabell visar avstamningen av operativt kassaflode mot kassaflédet i den [6pande verksamheten for Koncernen fore rantor.

For de nio manader som

avslutades den 30 september For rakenskapséaren
Avstamning av operativt kassafléde och
kassaflode i den I6pande verksamheten 2014 2013 2013 2012 2011
for Koncernen fore rantor (miljoner euro) (miljoner euro) (miljoner euro) (miljoner euro) (miljoner euro)
Operativt kassafléde 42,0 32,2 56,6 30,1 50,2
Minskat med nettoférvarv av fastigheter,
maskiner och utrustning 6,4 8,2 13,3 13,1 10,2
Realisationsvinst fran forsaljning av tillgangar (1,1 6,7) 6,7) - 0,2)
Poster som redovisas i totalresultatet (1,2) 1,9 (3,9 (2,6) (3,2)
Ovriga justeringar fér poster som inte ingér i kassaflédet (5,7) 0,2) (1,4) 0,7) 3,2
Kassaflode fran den I6pande verksamheten
for rantor och skatt 40,3 31,6 57,8 39,9 54,0
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Operationell och
finansiell oversikt

Féliande redogdrelse bor ldsas tillsammans med, och &r i sin helhet kvalificerad genom hénvisningar till, Koncernens konsoliderade
delarsrapporter per och fér de nio manader som avslutades den 30 september 2014 och 2013 med atféljande noter samt dess
reviderade koncernredovisning per och fér rékenskapsaren 2013, 2012 och 2011 med tillhérande noter, som éterfinns pa annan plats
i Prospektet, vilka i samtliga fall har uppréttats i enlighet med International Financial Reporting Standards sasom de antagits av
Europeiska unionen ("IFRS-EU”). Se dven "Utvald finansiell information”.

Redogdrelsen innehaller framatblickande uttalanden som speglar Koncernens planer, uppskattningar och antaganden, vilka ar
baserade pa antaganden som Koncernen anser &r rimliga. Koncernens faktiska resultat kan skilja sig avsevért fran de som uttrycks
eller antyds i dessa framatblickande uttalanden. Faktorer som kan orsaka eller bidra till dessa skillnader inkluderar, men ér inte
begrénsade till, de som diskuteras nedan och pa andra stéllen i Prospektet, sérskilt i "Riskfaktorer” och *Viktig information — framat-

riktade uttalanden”.

OVERSIKT

Eltel & en ledande europeisk leverantor av tekniska tjanster for
Infranetbranschen, vilken bestér av foretag som &ger och driver
kritiska infrastrukturnat inom omradena Power, Communication
och Transport & Defence. Eltel ar framst verksamt i Norden och
Baltikum, Polen, Tyskland, Storbritannien och Afrika. Eltel till-
handahaller ett brett och integrerat erbjudande av tjanster som
stréacker sig fran planering och genomforande av projekt till
installationstjanster och tjanster relaterade till underhall och
drift. Det kompletta utbudet av tekniska tjanster som Eltel
erbjuder inkluderar underhallstjanster, uppgraderingstjanster
och projektleveranstjanster.

Med sina rétter i Finland och Sverige har Eltel en stark
position i Norden och har framgéngsrikt utdkat sin nérvaro till
att aven inkludera marknadsledande positioner i Baltikum och
Polen samt etablerade tillvaxtplattformar i Tyskland och Stor-
britannien. Eltel & aven en av de mest erfarna leverantérerna av
Infranettjanster i Afrika, sarskilt inom Power, och Koncernen har
genomfort dussintals Power-projekt pé den afrikanska konti-
nenten, sdsom i Zambia, Botswana, Angola, Etiopien och
Tanzania. Norden ar Eltels storsta geografiska marknad.

Segmentrapportering

Koncernen bedriver verksamhet inom tre affarssegment:
Power, Communication och Transport & Defence. Enligt IFRS:s
segmentrapportering utgdr segmenten Power och Communi-
cation rapporteringsbara segment och verksamheten Transport
& Defence benamns "Ovrigt” i Koncernens koncernredovisning.

Power

Power-segmentet inkluderar tjanster inom power transmission
och power distribution. Power-segmentet tilhandahéller under-
hall (b&de "care” och "connect”), uppgraderingar samt projekt-
leveranstjanster till nationella stamnéatsagare och stora distribu-
tionsnatségare och kannetecknas av langsiktiga kundrelationer
med ett kontinuerligt orderfldde som genereras via ramavtal
och projektleveranstjanster via upphandlingsprocesser. Tjanster
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inom power transmission inkluderar konstruktion, teknik,
installation och driftsattning av kraftdverféringssystem,
hoégspanningsledningar och transformatorstationer. Power
distribution-tjansterna inkluderar tjanster till kunder i diverse
sektorer, inklusive kraftnt, transformatorstationer och vind-
kraftparker. Dessa tjanster inkluderar typiskt sett konstruktion,
byggnation och underhall av luftledningar, jordkablar, transfor-
matorstationer och utomhusbelysning samt installation av
smarta elmatare. Power-segmentet stod for 42 procent av
Koncernens nettoomsattning under rakenskapséaret 2013.

Communication

Communication-segmentet inkluderar tjanster inom fixed
telecom och mobile telecom. Inom Communication-segmentet
tilhandahalls underhall (bade "care” och "connect”) och
uppgraderingstjanster till n&toperatdrer och andra natagare av
telekomnat och verksamheten kénnetecknas av langsiktiga
kundsamarbeten, med ett kontinuerligt orderfldde som skapas
via ramavtal. Tjanster inom fixed telecom avser framst installa-
tion och underhall av fasta telekomnat medan tjanster inom
mobile telecom ror implementerings- och underhallstjanster
inom mobiltelefoni och datanatsystem samt utbyggnad av
mobilnat. Communication-segmentet stod for 47 procent av
Koncernens nettoomsattning under rakenskapsaret 2013.

Transport & Defence

Affarssegmentet Transport & Defence innefattar tjanster inom
homeland security & aviation samt tjanster inom rail samt, i
mindre omfattning, tjanster till kunder som utgér sma och
medelstora foretag. Inom affarssegmentet Transport &
Defence-segmentet tilhandahélls underhallstjanster ("care”),
uppgraderingar och projektleveranstjanster till olika statliga
myndigheter, inklusive jarmvéags-, vag- och luftfartsmyndigheter,
och verksamheten kannetecknas av langsiktiga kundrelationer
med ett kontinuerligt orderflode inom underhalls- och uppgra-
deringstjanster som uppstar via langsiktiga ramavtal och avtal
om projektleveranstjanster, via upphandlingsprocesser. Tjanster



inom homeland security & aviation inkluderar tjanster for infra-
strukturutrustning och -system inom flygtrafik, sdsom radio,
data och datakommunikation, utrustning och drift av flyg-
ledningscentraler, liksom I&sningar for férsvar och offentlig
sékerhet, sésom radar och kommunikationsanlaggningar.
Kunderna fér dessa tjanster inkluderar luftfartsmyndigheter,
nationella sékerhetsorgan och férsvarsorganisationer. Tjanster
inom rail-infrastruktur inkluderar konstruktion, byggnation,
installation, testning och drifts&ttning, liksom nationell under-
hallsverksamhet for jarnvags- och vagmyndigheter, séljare och
byggforetag. Tjanster till kunder som utgér sma och medelstora
foretag innefattar installationer av kommunikationsinfrastruktur,
underhalls- och supporttjanster. Affarssegmentet Transport &
Defence stod for elva procent av Koncernens nettoomsattning
under réakenskapsaret 2013.

Nyligen intraffade viktiga handelser
| oktober 2014 ingick Koncernen flera avtal inom Power-
segmentet:

B ett nytt ramavtal om cirka 45 milioner euro (kallat Ram 2)
med den finska kraftdistributionsnatinnehavaren Caruna.
Volymerna under ramavtalet &r beroende av arbetsorder-
ingéngen;

B ett nytt underhéllsramavtal om cirka 13 miljoner euro for
vastra och norddstra delarna av Finland (Karhu) med den
finska kraftdistributionsnatinnehavaren Caruna. Volymerna i
ramavtalet ar beroende av arbetsorderingdngen;

B Eltel vann sitt férsta etableringskontrakt avseende smarta
elmatare i Norge, som underleverantor till Cap Gemini, for
16 000 smarta elméatare. Etableringen av de norska verk-
tygen Klepp Energi och Jaern Energi kommer att ske pa
Norges vastkust och ar planerad att starta under fjarde
kvartalet 2015. Fardigstéllande férvantas under andra
kvartalet 2017;

B Koncernen ar aven forutvald for utbyggnaden av smarta
elmatare, totalt 3,5 milioner matare, i Nederlanderna och
Norge och lamnar anbud for utbyggnaden i Danmark och
Norge; samt

B ett nytt avtal om projektleveranstjdnster om cirka 25
miljoner euro med polska kraftéverféringsoperatéren PSE
att tillhandahalla teknik och konstruktion av en dubbel
400 kV kraftledning mellan Jasinec och Patna i Polen, som
beréknas vara klar under 2019.

| oktober 2014 ingick Koncernens joint venture i Communica-
tion-verksamheten, Eltel Sennico AS, ett nytt ramavtal med
Telenor for uppgraderingen och underhallet av Telenors fasta och
mobila telendt under perioden 2015-2019. Eltel-Sgnnico ASs
volymer under ramavtalet ar beroende av arbetsorderingdngen.
For ytterligare information om joint venture — bolaget paverkan
pé Koncernens resultat, se avsnittet "Nyckelfaktorer som
paverkar resultatet — Implementeringen av Koncernens strategi
att védxa genom forvérv’”.
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Under andra halvaret 2014 intradde Koncernen i kommuni-
kationsservicemarknaden i Storbritannien genom sitt joint
venture med Carillion, som borjade tillhandahélla telekom-
tekniker till BT Openreach i Storbritannien.

I november 2014 avtalade Eltel om att ta Gver personalen
vid KT Electro AS, en specialist inom teknik, inkdp och
konstruktionsleverans av elektronisk och mekanisk férsérjning
for vagtunnlar i Danmark. Personaldverforingen starker Koncer-
nens Transport & Defence-verksamhet i Danmark.

Under december 2014 ingick Koncernen flera nya avtal
inom Power-segmentet:

B ett nytt kontrakt om cirka 43 miljoner euro avseende
moderniseringen och utvecklingen av en transformator-
station i Krajnik i vastra Polen;

B ett nytt kontrakt om 14,6 miljoner euro med Fingrid
avseende byggande av en 110 kV/400 kV-kraftledning
mellan Kalajoki och Siikajoki i vastra Finland; samt

B Koncernens forsta kontrakt avseende arbete med en
transformatorstation i Tyskland.

I januari 2015 ingick Koncernen ett femarigt serviceavtal med
TeliaSonera, som tacker Norden och Baltikum, for service-
uppgraderingar och natverksunderhall. Det nya avtalet utokar
de motsvarande kontrakterade tjanster som Koncernen i dags-
I&get tillhandahaller TeliaSonera, och utvidgar &ven avtalets
geografiska omfattning genom att omfatta nya regioner i
Sverige. Det nya avtalet, bestaende av ett flertal tjanste-
leverantdrsavtal, kommer att fasas in under 2015.

Senast finansiell utveckling

Informationen och redogdrelsen avseende Koncernens
nettoomséttning och operativa EBITA-marginal baseras pa
Koncernens interna redovisning och representerar Koncernens
prelimindra férvantningar pa Koncernens resultat for de tre
ménader som avslutades den 31 december 2014 (fidrde kvar-
talet 2014). Samtidigt som Koncernen anser att dessa berék-
ningar &r rimliga, kan Koncernens verkliga resultat komma att
skilja sig fran dessa berdkningar och dessa skillnader kan vara
vasentliga. Dessa berdkningar har tagits fram av Bolagets
ledning, vilken ockséa ansvarar fér dem, och de har inte blivit
granskade eller reviderade av en revisor och investerare bor inte
fasta otillborlig tilltro till dem.

Med avseende pa Koncernens konsoliderade finansiella
information:

B Nettoomséattningen under det fiarde kvartalet 2014
uppskattas vara i linje med Koncernens kvartalsvisa netto-
omséattning under fiarde kvartalet 2013.

B Operativ EBITA-marginal” under fiarde kvartalet uppskattas
vara ndgot storre &n Koncernens kvartalsvisa operativa
EBITA-marginal under fjarde kvartalet 2013.

1) Operativ EBITA som andel av nettoomséttning. Operativ EBITA berdknas som rérelseresultat fore forvarvsrelaterade avskrivningar (EBITA) exklusive poster av engangskaraktar som
ledningen inte anser utgér en del av Koncernens verksamhet. Poster av engangskaraktér for fiarde kvartalen 2014 innefattar en vinst som redovisats i samband med Koncernens tillskott
av sin fixed telecom- och mobile telecom-verksamhet i Norge till Eltels samarbetsarrangemang med Sennico Tele AS, med verkan i januari 2015, reservering for Koncernens incitaments-
program for ledande befattningshavare och radgivningskostnader relaterade till forberedelserna av Erbjudandet.
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Nettoomsattningen under fjarde kvartalet 2013 och operativ
EBITA under fjarde kvartalet 2013 kan ber&knas som skillnaden
mellan: (i) Nettoomséttning respektive operativ EBITA for raken-
skapséret 2013; och (i) Nettoomséttning respektive operativ
EBITA for de nio manader som avslutades den 30 september
2013. Se avsnitt "Utvald finansiell information — Utvalda
nyckeltal”.

Forutom vad som anges i detta avsnitt av Prospektet, "Opera-
tionell och finansiell 6versikt”, har inga férandringar av vasentlig
betydelse skett avseende Koncernens finansiella stalining eller
handelsposition sedan den 30 september 2014.

NYCKELFAKTORER SOM PAVERKAR
RESULTATET

Koncernens resultat har under de granskade perioderna
paverkats, och forvantas fortséatta paverkas av, huvudsakligen
féljande faktorer:

Den allménna efterfragan pa tekniska
infrastrukturtjanster

Koncernens nettoomséttning korrelerar med kundernas
férméaga och vilja att anvanda Koncernens tjanster, vilket i sin
tur beror pa ett antal faktorer, inklusive kundernas I6pande
behov av att underhalla kritisk infrastruktur, behovet av vasent-
liga framtida investeringar i infrastruktur pa grund av att den
aldras, den tkade anvandningen av fornyelsebara energikallor,
integrationen av EU:s energimarknad, inférandet av smarta
elmatare, masstransporter, teknikdrivna skiften i konsumen-
ternas efterfragan, konsolideringen av leverantorer och
kundernas fortsatta outsourcing av aktiviteter som inte tillhoér
karnverksamheten, vilket har maojliggjort etableringen av
oberoende tjansteleverantdrer som exempelvis Koncernen.

Koncernens totala adresserbara marknad véxte med cirka
3,2 procent under perioden 2011-2013, och Koncernens
Kérnmarknader vaxte med cirka 8,3 procent under samma
period. | bada fallen var den framsta drivkraften 6kade investe-
ringar, framst inom Power-segmentet. De 6kade investerings-
nivaerna motsvarade en sexprocentig okning av Koncernens
nettoomsattning under perioden.

Lénsamheten under perioden var framst hanforlig till Skade
intakter. Koncernens vinstmarginaler varierar mellan dess
affarssegment och historiskt sett har Power och Transport &
Defence haft hdgre marginaler an Communication, vilket reflek-
teras i de marginaler som rader inom dessa sektorer. Skillnaden
i marginalerna beror framst pa konkurrens.

De huvudsakliga bransch- och marknadsrelaterade faktorer
som paverkade efterfragan pa Koncernens tjanster under den
granskade perioden var féljande:

B Den regulatoriska mifjén. Efterfragan pa Koncernens tjénster
har paverkats av den regulatoriska miljion inom vart och ett av
Koncernens affarssegment, da regulatorisk efterlevnad har
lett till ©kade utgifter fér Koncernens kunder. Inom Koncer-
nens Power-segment har kravet pa vadertaliga kablar samt
EU:s regulatoriska ramverk pa energiomradet, sarskilt de
direktiv som kraver installation av smarta elmatare, lett till
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betydande investeringar, vilket i sin tur har 6kat Koncernens
intakter. Inom Koncernens Communication-segment har
europeiska telekommunikationsmyndigheter och telekom-
operatdrer prioriterat stigande servicenivaer, vilket lett till Gkad
efterfrdgan pa Koncernens tjanster inom fixed telecom och
mobile telecom. Pa medellang sikt forvantas det av PwC att
Koncernens adressbara marknad for tjanster inom fixed
telecom minskar nagot, medan det av PwC forvantas att den
adresserbara marknaden for tjanster inom mobile telecom
kommer att véxa. Inom Koncernens affarssegment Transport
& Defence har de europeiska jarnvags- och vagmyndighe-
terna tagit policybeslut som stédjer storre uppgraderingar av
jarnvagsinfrastrukturen for att sékerstélla transporttjans-
ternas sakerhet och effektivitet, vilket haft en positiv effekt pa
efterfrdgan pa Koncernens rail-tjanster. Férandringar i den
politiska agendan, inklusive i samband med val, kan paverka
den regulatoriska miljion och darmed paverka efterfragan pa
Koncernens tjanster.

Behovet av betydande framtida infrastrukturinvesteringar
pa grund av aldrande kraftinfrastruktur och elektrifiering av
jérvég. Efterfragan pa Koncernens tekniska tjanster inom
Power-segmentet och affarssegmentet Transport &
Defence ar beroende av investeringar inom infrastruktur.
Stora delar av transmissions- och distributionsnéten i Nord-
och Centraleuropa byggdes under tidigt 1970-tal och
narmar sig slutet av sin tekniska livslangd. Storskaliga
renoveringsprojekt som implementerats under de senaste
tre &ren har bidragit till tillvaxten inom Koncernens tjanster
inom power transmission, vilket ledde till en genomsnittlig
arlig tillvaxttakt om 19 procent mellan 2011 och 2013, till
storsta delen driven av en betydande 6kning av projekt i
Norge och Sverige. Projekten ifrdga inkluderade en
forstarkning av naten och utbyte av gamla kraftledningar
fran Hamra till Stackbo i Sverige samt renovering av kraft-
ledningar och natuppgraderingar for National Grid i
Storbritannien. Koncernens tjanster inom power distribution
véxte ocksd, med en genomsnittlig &rlig tillvaxttakt om tolv
procent under perioden. Under den granskade perioden
innefattade investeringar for att ersétta aldrande infra-
struktur bland annat, kablifiering (det vill sdga ersattande av
luftledningar med jordkablar) i finska distributionsnat som
ags av Caruna (tidigare Fortums kraftdistributionsverk-
samhet), Elenia, Savon Voima och PKS saval som
utbyggnad av smarta elmatare i Finland. Tillvaxten inom
power transmission- och power distribution-tjanster
motsvarade en genomsnittlig tillvaxttakt om 15,3 procent av
nettoomsattningen i Koncernens Power-segment fran 2011
till 2013. Efterfragan pa sammankopplade smarta nét i
Europa och den snabba utvecklingen och urbaniseringen i
manga afrikanska lander, som drivit pa behovet av ytter-
ligare elektrifiering, har drivit efterfragan pa ytterligare
investeringar i kraftinfrastruktur. Sadana investeringar har
haft positiv inverkan pa Koncernens resultat under den
beskrivna perioden. Inom affarssegmentet Transport &
Defence har efterfragan pa Koncernens rail-tjanster i stor
utstrackning drivits av 6kade infrastrukturinvesteringar i



elektrifieringsprojekt av jarnvag i Norden, innefattandes ett
avtal, vart 20 miljioner euro, med Jerbaneverket i Norge
avseende elektrifiering av jarnvag, ett avtal med SL i
Sverige, vart 17 miljoner euro, avseende byggandet av en
sparvagnslinje, samt ett avtal med Liikennevirasto i Finland,
vart sex miljoner euro, avseende elektrifiering av jarnvag.
Ytterligare drivkrafter for 6kade infrastrukturinvesteringar fér
jarnvag utgors av uppgraderingar i samband med
inforandet av hoghastighetsspar och integrering och
uppgradering av signalsystem. Omfattningen av framtida
infrastrukturinvesteringar kommer att vara beroende av
investeringsnivaerna hos privat och offentlig sektor och
kommer att ha en direkt paverkan pa efterfragan pa
Koncernens tjanster och, féljaktligen, framtida resultat.

m  Teknikdrivna foréndringar av konsumenternas efterfragan.
Efterfragan pa Koncernens kommunikationstjanster har
paverkats av tekniska framsteg som drivits av vaxande
efterfrdgan pa hogre kapacitet i mobilnaten, teknikskiften
(till exempel fran 2G/3G till 4G) och det fortsatta skiftet fran
kopparkabel till fiberoptiska nat for att méta kundernas
efterfragan, vilkket sammantaget har lett till en 6kad investe-
ringsniva. Nar det eventuella bytet fran koppar till fioer ar
slutfort kan efterfragan pa Koncernens kommunikations-
tjanster minska, da fibernét kraver mindre underhall &n
kopparnat. Med tanke pé telekommunikationsmarknadens
mognadsgrad paverkas Koncernens lénsamhet av sin
forméaga att svara pa och anpassa sig till tekniska framsteg.

Efterfragan pa Koncernens tjénster under den granskade
perioden paverkades i mindre omfattning av foljande bransch-/
marknadsrelaterade faktorer, vilka Koncernen tror kommer att
ha en mer betydande paverkan pa resultatet framover:

B Den 6kade anvéndningen av férnyelsebara energikéllor, inte-
grationen av EU:s energimarknad och inférandet av smarta
elmétare. Ett skifte i efterfragan pa energi fran fornyelsebara
kallor, sdsom vind och sol, har lett till ©kade investeringar
inom Power-segmentet under den granskade perioden.
Detta kommer sannolikt att leda till en ytterligare 6kning av
investeringarna framdver, da kunderna kopplar in nya forny-
elsebara energikallor pa transmissionsnatet och kommer att
behdva hantera stdrre variationer i belastning och storre
belastningstoppar. Efterfragan pa Koncernens Power-
tjanster har &ven influerats av EU:s marknadsintegrationsiniti-
ativ, enligt vilket bade regionala och nationella tilsynsmyndig-
heter har identifierat flera viktiga projekt for att minska
Overbelastning pa nét och tilldta en hogre grad av marknads-
sammankoppling (det vill sdga en 6kning av transmissions-
flddet mellan lander). Som exempel kan Koncernens
Etk-Border markforvarv i Polen namnas, ett projekt som
kopplar ihop Polens och Litauens stamnéat som ar ett avtal
med bestamd volym och som kommer att leda till en netto-
omsattning pa cirka 18 miljoner euro under projektperioden.
Dessutom har efterfragan pa Koncernens Power-tjanster
paverkats av EU:s energilagstiftning som faststaller mal for
implementeringen av smarta elméatare (80 procent av alla
europeiska hushall till 2020 och full tackning till 2022). Hittills

Operationell och finansiell 6versikt

har Koncernen installerat cirka 3,5 miljoner smarta elmétare.
Koncernen forvantar sig att cirka 200 miljoner smarta
elméatare kommer att behdva installeras till 2020, vilket
motsvarar en penetrationsgrad for smarta eimétare pa 72
procent i Europa &r 2020. Narliggande nya affarsmajligheter
inom omradet smarta elméatare innefattar lansering av smarta
elmétare i Norge, Nederlanderna och Osterrike.

m  Trenden att outsourca verksamhet som ligger utanfér
kérnverksamheten. En generell outsourcingtrend inom
Koncernens samtliga affarssegment har haft positiv
paverkan pa Koncernens resultat under den granskade
perioden och forvantas fortsatta paverka Koncernens
resultat i framtiden. Under perioden fran den 1 januari 2011
till den 30 september 2014 genomfdrde Eltel fyra
outsourcingtransaktioner. Aktorer i branschen outsourcar
tekniska servicefunktioner, som har blivit allt mer komplexa,
i syfte att fokusera pa sin karnverksamhet, oka effektiviteten
i verksamheten och 6ka produktiviteten och driftssaker-
heten samtidigt som de uppnar kostnadsbesparingar.
Koncernens resultat paverkas av graden av outsourcing pa
bade bransch- och offentlig sektorniva.

Kund- och avtalsfaktorer

Formagan att behalla befintliga kunder och vinna nya kunder
Koncernens forméaga att behalla befintliga kunder och vinna nya
kunder &r en nyckelfaktor som paverkar nettoomséttningen och
I6nsamheten. Koncernens kundbas bestér framst av storre
natoperatdrer samt energi- och telekombolag inom vart och ett
av Koncernens affarssegment. Denna kundbas ar relativt
koncentrerad eftersom konsolideringen inom de branscher dar
Koncernen bedriver verksamhet har lett till ett fatal nyck-
elkunder inom varje affarssegment. Koncernen uppratthaller en
hoég grad av integration med sina kunder genom anvandningen
av gemensamma granssnitt, sarskilt inom Communication och
Transport & Defence. Denna hoga grad av integration saval
som pagaende gemensamma utvecklingsinitiativ mellan
Koncernen och dess kunder samt Koncernens status som
tjansteleverantdr med ett brett utbud av ledande kompetenser
och ett starkt rykte pa marknaden, har resulterat i ett mycket
l&gt kundbortfall, vilket har mojliggjort en 6kad Gverblick Gver
int&ktsstrommarna.

Inom vart och ett av Koncernens affarssegment stér ett
begrénsat antal kunder for en majoritet av segmentets netto-
omsattning. P& Koncernniva svarade de tre storsta kunderna
for 30 procent av Koncernens konsoliderade nettoomsattning
under de nio manader som avslutades den 30 september 2014
och fér 29 procent av den konsoliderade nettoomsattningen
under rakenskapsaret 2013.

En majoritet av Koncernens nettoomsattning genereras
genom kontrakt med nyckelkunder under ramavtal som typiskt
sett har en 6ptid pa mellan tva och fem ar och som omfor-
handlas efter att de har I6pt ut. Ramavtal som motsvarar sex
procent av Koncernens konsoliderade nettoomsattning for
rakenskapsaret 2013, inklusive ett av Koncernens fem
viktigaste kundkontrakt, I6per ut under 2015, och kommer att
omférhandlas. Om omférhandlingarna av dessa kontrakt miss-
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lyckas kommer detta att ha negativ paverkan pa Koncernens
|[6nsamhet. Under 2014 misslyckades Koncernen exempelvis
med omférhandlingen av ett projektleveranskontrakt med
Rakel, som stod fér cirka 1,5 procent av Koncernens konsoli-
derade nettoomsattning under rékenskapsaret 2013.

Under den beskrivna perioden har Koncernen uppratthallit
stabil Ibnsamhet i kontrakten med sina tio viktigaste kunder.
Koncernen har dessutom fatt nya kunder som tillsammans
motsvarar ungefar 40 miljoner euro av den ytterligare netto-
omsattningen. Nya kundkontrakt har varit en av de framsta
anledningarna till den hégre I6nsamheten under den granskade
perioden. Koncernens expertis inom analysering av nya affars-
mojligheter och uppréattandet av komplexa upphandlingspaket
har forbéattrat dess forméaga att vinna nya kundkontrakt. De
viktigaste kontrakten som har lett till 5kade intékter inom vart
och ett av Koncernens segment &r foljande:

B Power. Omsattningen i Power-segmentet paverkades
positivt av (1) ett nytt feméarskontrakt med National Grid i
Storbritannien, (2) ett antal nya projekt i Afrika, inklusive ett
nytt kontrakt med Zambia Zesco, (3) 6kade investerings-
nivaer av kunder i Polen och Norden (4) med avseende pa
Koncernens finska distributionskunder sdsom Caruna (som
férvarvat Fortums distributionsnat i Finland), Loiste och
Savon Voima,; tilldelningen av ytterligare kontrakt och hogre
investeringsnivaer och (5) utbyggnaden av smarta elméatare
i Finland.

B Communication. Intdkterna i Communication-segmentet
péaverkades positivt av (1) 6kade volymer fran Koncernens
kontrakt med Telenor i Norge, som ett resultat av 6kade
investeringar, (2) en Okning av investeringarna och fler fiber-
projekt med TeliaSonera, (3) utdkade tillampningsomraden
for befintliga kontrakt och ett ramavtal p& mobilomradet
med Elisa, (4) ramavtal med Huawei i Tyskland, Norge och
Sverige, och (5) ett femarigt outsourcingkontrakt med TDC.

B Transport & Defence. Intékterna inom affarssegmentet
Transport & Defence paverkades positivt av (1) tva under-
hallskontrakt med BaneDanmark, (2) ett underhalls- och
uppgraderingskontrakt med FMV/FV i Sverige, (3) ett
kombinerat underhalls, uppgraderings och projektleverans-
kontrakt med Trafikverket i Sverige, (4) ett kontrakt med SL i
Sverige avseende underhall, uppgradering och projekt-
leveranstjanster, och (5) tva jarnvagselektrifieringsavtal med
Jernbaneverket i Norge.

Konkurrensmiljé och prisutveckling
Koncernens konkurrenter omfattar saval mindre lokala aktorer
som stora multinationella bolag. Konkurrensens intensitet varierar
betydligt mellan affarssegmenten och regionala marknader.
Aven om kvalitet pa service, projektledningsfdrmaga och
kompetens paverkar kundernas beslut, fortsatter pris vara en
viktig faktor for manga av Koncernens kunder. Vid offentlig
upphandling, exempelvis av stamnatsagare i Power-segmentet
och vissa kunder i affarssegmentet Transport & Defence, kan
kundernas beslut styras av upphandlingsregler, inklusive EU:s
upphandlingsdirektiv fran 2014, som kan begrénsa grunderna
pa vilka en kund far basera utvarderingen av anbud och till-
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delningen av kontrakt. Som ett resultat av detta ar Koncernen
exponerad mot stark priskonkurrens, vilket gér att Koncernen
kontinuerligt méste utveckla sin konkurrenskraft for att bibehalla
sin marknadsposition och I6nsamhet.

Koncernens kontrakt ar ofta foremal for konkurrensutsatta
upphandlingsforfaranden. Koncernens forméaga att vinna
kontrakt som tilldelas genom konkurrensutsatta upphandlings-
forfaranden ar darfor en faktor som paverkar Koncernens netto-
omséttning och Iénsamhet. Oférméaga att vinna kontrakt som
tilldelas genom konkurrensutsatta upphandlingsférfaranden
kan aven leda till att Koncernens arbetsstyrka underutnyttjas,
vilket paverkar Koncernens lonsamhet negativt. Vidare spen-
derar Koncernen mycket tid och kostnader pa att forbereda
offerter och delta i anbudsforfaranden, vilket har direkt paverkan
pa dess kostnader.

Under den beskrivna perioden har prisnivaerna pa
kontrakten i allménhet varit fortsatt stabila, vilket framgar av
periodens stabila bruttomarginal. Det har emellertid forekommit
situationer d& Koncernen har valt att acceptera lagre marginaler
eller mindre attraktiva villkor for att komma in pa en ny marknad
eller vinna en ny kundportfdlj, vilket resulterar i en Il6nsamhet
under mals&ttningen. For de storre kunders ramavtal har pris-
utvecklingen varit svagt positiv, med visst skydd mot kostnads-
inflation.

Implementering av Koncernens strategi att vaxa genom férvarv
For att paskynda befintliga tillvéxtmajligheter och komma in pa
nya marknader férvarvar Koncernen bolag och skapar
samarbetsarrangemang. Genom en strategi baserad péa konti-
nuerliga forvarv avser Koncernen expandera sina befintliga
marknadspositioner och penetrera nya marknader fran sina
etablerade tillvaxtplattformar i Tyskland och Storbritannien.
Sedan 2001 har Koncernen genomfért cirka 50 férvarv och
outsourcingtransaktioner och har konsekvent visat sin forméga
att integrera forvarvade verksamheter pa ett framgangsrikt sétt.
Under den granskade perioden har Koncernens resultat paver-
kats av genomférda forvarv och samarbetsarrangemang,
Koncernen genomforde eller bildade relativt fa forvary och
samarbetsarrangemang mellan 2011 och 2014 i jamférelse
med tidigare perioder. Under den granskade perioden har
Koncernen bildat ett samarbetsarrangemang for outsourcingen
av TDC:s fiberinfrastrukturprojekt i Danmark, vilket skedde
under 2011, och skapat ett samarbetsarrangemang med
Carillion plc, vilket skedde under 2012 och mgjliggjorde fér
Koncernen att trada in pa marknaden i Storbritannien genom
ett avtal med National Grid. Efter att Koncernen fatt positivt svar
fran det norska konkurrensverket i februari 2014 har Koncernen
ingatt avtal med Umoe, dgaren av Sennico Tele AS, om att
fusionera bolagens fixed telecom- och mobile telecom-
verksamheter i Norge till ett nytt gemensamt &gt bolag, som
Bolaget forvantar sig kommer ha cirka 1 100 anstéllda och en
omséattning pa cirka 1 600 norska kronor baserat pa anstallda
och omséttningen for verksamheten som ska fusioneras den
31 december 2014. | oktober 2014 undertecknade det gemen-
samt &gda bolaget ett nytt ramavtal med Telenor om uppgrade-
ring och underhall av Telenors fasta och mobila telekomnat i
Norge under perioden 2015 till 2019. Koncernens norska fixed



telecom- och mobile telecom-verksamhet med tillgangar saldes
till det gemensamt dgda bolaget den 31 december 2014. Folj-
aktligen kommer balansrékningen per den 31 december 2014
att avspegla en minskning av nettotillgéngar och tilhérande
goodwill och immateriella tillgangar som tidigare allokerades till
Koncernens norska telekomverksamhet. Det gemensamt &gda
bolaget kommer att presenteras som en engangs "Investering i
joint ventures” i balansrakningen. Skillnaden mellan "Investering
i joint ventures” och minskningarna av nettotillgangar och till-
horande goodwill och immateriella tillgngar resulterade i en
vinst om cirka 4,7 milioner euro for rakenskapsaret 2014.
Resultat fran det gemensamt dgda bolaget kommer att redo-
visas som nettovinstbidrag till Koncernens EBITA utan relaterad
omséttning. Till exempel, for rakenskapsaret 2013 skulle
paverkan fran dverforingen pa Koncernens rapporterade
resultat fér perioden inneburit en minskning av Koncernens
nettoomséattning, bruttovinst, omkostnader och EBITA om
107,2 miljoner euro, 14,7 miljoner euro, 9,9 miljoner euro
respektive uppskattningsvis 1,4 miljoner euro. Det uppskattas
att Koncernens EBITA-marginal for rakenskapsaret 2013 skulle
ha 6kat med 0,3 procent. Koncernen utvarderar for narvarande
vissa sméa och medelstora forvary, vilka potentiellt kan komma
att fullgras under forsta halvaret 2015.

KOSTNADSSTRUKTURELLA FAKTORER
Eltel Way
Koncernens kostnader hanteras pa lokal projektniva av det
lokala projektteamet och dvervakas genom teamets resultat-
rékning. Teamledarna har befogenhet att ta beslut och har
incitament att begransa kostnaderna. Koncernen mater
nyckeltal for vart och ett av sina team for att dvervaka fram-
stegen och jamféra teamens resultat gentemot andra team,
distrikt och Area Business Units. De huvudsakliga nyckeltalen
som méts &r resursutnyttjande och bruttomarginal. Vardera av
de cirka 400 teamens resultatrakningar slas samman pa
distriktsniva, darefter per area business unit, darefter per affars-
segment, och slutligen pa koncernniva. Resultats- och kost-
nadsutveckling som syns i resultatrékningarna och i de
rapporter som genereras pa projektniva granskas varje manad i
maénatliga 6versikter genom vilka Koncernen méter framsteg.
Koncernen fokuserar dven pa att begréansa den indirekta
omkostnadsutvecklingen i procent av forséljningen. Indirekta
omkostnader i procent av férsaljningen har forblivit stabila
under den beskrivna perioden. Indirekta omkostnader bestar av
personalkostnader for ledarrollen pa teamniva samt kostnaden
for affarscontrollers och stabsfunktioner pa distrikt, area
business unit, segment och pa Koncernniva. Eltels organisa-
tionsstruktur &r enhetlig i hela Koncernen, och kontrollspannet
(det vill s&ga antalet anstéllda som rapporterar till varje chef)
j&mfoérs och optimeras kontinuerligt. Skalbarheten i Eltel Way-
modellen férvantas bli en nyckelfaktor for Ionsamheten nér
Koncernen okar sina intékter. Tillvaxt i de befintliga geografiska
omradena kan uppnas genom en 6kning av teamstorleken eller
genom att lagga till ytterligare team med en mycket begransad
inverkan pa omkostnaderna, vilket ger en operationell
havstangseffekt pa EBITA-marginalen.

Operationell och finansiell 6versikt

Flexibel kostnadsbas

Effektivt utnyttjande av Koncernens arbetsstyrka ar en nyckel-
faktor bakom Koncernens Iénsamhet. Under 2013 uppkom
cirka 91 procent av Koncernens kostnadsbas pa teamniva.
Koncernen uppréatthéller en flexibel personalkostnadsbas, vilket
gor det majligt att bibehalla marginalerna. Koncernen for en
néra dialog med fackférbunden och har med tiden, genom
kollektivavtal, forbattrat sin formaga att anpassa resursbasen
efter variationer i arbetsbdrdan (exempelvis genom tillfalliga
permitteringar, semestrar och flextidskonton). Koncernen
anvander dessutom, for att behalla en hég grad av flexibilitet,
underentreprendrer och visstidsanstalld personal for att hantera
ovantade minskningar av volymen. Kostnaden fér anvand-
ningen av underentreprendrer och visstidsanstalld personal
varierar fran tid till annan och fran plats till plats, beroende pa
konjunkturen och Koncernen har for avsikt att i hdgre utstrack-
ning forlita sig pa underentreprendrer som ett led i sin tillvaxt-
strategi. Koncernen har dven en gransoverskridande arbets-
styrka, vilket mgjliggor allokering och forflyttning av personal
och underentreprencrer mellan arbetsplatserna péa varje
marknad, vilket mojliggor fér Koncernen att optimera sin resurs-
anvandning. Effektiv hantering av Koncernens dvriga kostnader
paverkar ocksa Koncernens resultat, men inte i lika stor omfatt-
ning som personalkostnaderna.

Lénekostnadsutvecklingen for Eltels tekniker och annan
operativ personal ar till stor del kopplad till lokala kollektivavtal i
olika lander. Lonedkningar i kollektivavtal kompenseras delvis
genom prisindexering, och Koncernen stravar efter att mini-
mera effekterna av kostnadsinflationen genom sitt fokus pa
kostnadsbegransning och optimering.

Koncernens personalrelaterade kostnader, inklusive
grundlon, prestationslon och andra Ioneférmaner for bade
visstidsanstallda och tillsvidareanstéllda, utgdr den storsta
delen av Koncernens kostnadsbas. Personalrelaterade kost-
nader (exklusive underentreprendrer) stod for 35, 35 respektive
34 procent av Koncernens konsoliderade nettoomsattning
rakenskapsaren 2013, 2012 och 2011.

Projektledning
Projektledning och utférande &r huvudkompetenser inom Eltel.
Sedan dess grundande har Koncernen lagt betydande resurser
pa utvecklingen av sina projektledningsmetoder genom stan-
dardisering och forbattrade processer, aterkommande utbild-
ningsprogram, handbdcker och betydande projektlednings-
och platsledningsexpertis, sarskilt avseende prissattning av
dess tjanst och optimering av prestationer under avtalsperio-
derna. Dessutom utdvar Koncernen projektstyrning via fyra
koncernomspéannande ramverk och processer: "The Tendering
and Approval Process” (anbuds- och godkannandeprocessen),
"The Business Review Process” (affarsgranskningsprocessen),
"The Internal Control Framework” (ramverket for internkontroll)
och "The Risk Management Process” (riskhanterings-
processen).

En betydande del av Koncernens verksamhet, sarskilt inom
Power-segmentet och rail-verksamheten inom Transport &
Defence, ar beroende av att kostnader blir korrekt beréknade
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och kontrollerade samt att projekten slutfors i tid, sa att kostna-
derna haller sig inom kontraktets prisstruktur. Detta &r sarskilt
relevant vid storskaliga och komplexa projekt. Vid inkorrekta
eller felaktiga berakningar eller uppskattningar, eller avsaknad
av relevant kontroll, kan vinsten bli lagre &n férvantat, eller
forlust uppsta.

Koncernen kan &dra sig viten om tidsschemat inte halls.
Awvikelser mellan beréknade och faktiska projektkostnader kan
ha negativ eller positiv paverkan pa Koncernens resultat.
Koncernen forsoker forutse och minimera risken for sddan
paverkan sa tidigt som majligt i projekten, och genom I6pande
projektkontroller, bade fore kontraktets ingaende och under
genomférandet.

Som en del av sina initiativ till att forbéttra sin operationella
effektivitet kommer Koncernen fortsatta fokusera pa att
forbattra projektledningen och projektutférandet, innefattande
forstarkning av projektledningsprogrammen och projektut-
varderingarna och genom implementering av best practice.

Ovriga faktorer

Sasongsvariationer och kvartalsvisa variationer

av verksamhetsresultatet

Koncernens resultat kan vara foremal for sésongsvariationer
och volatilitet mellan kvartalen. Da méanga av Koncernens
kunders arliga investeringsbudgetar godkénns i borjan av deras
rakenskapsar, ager upphandlingar ofta rum under arets forsta
manader och innan arsslutet skyndar sig kunder for att utnyttja
sina budgetar for anlaggningskostnader. Som ett resultat darav
ar Koncernens nettoomséttning vanligtvis 1agst under férsta
kvartalet, 6kande i andra och tredje kvartalet, och hogst i fiarde
kvartalet. For rakenskapséaren 2013, 2012 och 2011 utgjorde
nettoomséattningen under det forsta, andra, tredje och fjarde
kvartalet i genomsnitt 20,2, 24,1, 25,9 respektive 29,8 procent
av nettoomsattningen for helaren. Under vintermanaderna kan
efterfragan pa kraft- och kommunikationsunderhallstjanster i
allménhet vara hdgre (sérskilt under férsta och fiarde kvartalet),
eftersom skador som orsakats av vinterstormar maste repa-
reras. Efterfragan pa nya projektleveranstjanster och uppgrade-
ringstjanster ar emellertid lagre (framst under forsta kvartalet) pa
grund av lagre aktivitet inom konstruktion vid daligt vader. |
Norden begransar dessutom den frusna marken under vinter-
manaderna maéjligheten att utfora arbete som omfattar grav-
ning, exempelvis gravning av diken for att 1agga kablar. Som ett
resultat av dessa och andra faktorer kan Koncernens kvartals-
visa resultat komma att variera avsevart, bade under ett sarskilt
ar och vid en jamférelse med Koncernens historiska verksam-
hetsresultat. Aven om Koncernen anser sig ha en vasentlig
insyn i sina kunders forvantade heldrsinvesteringsplaner, och
darmed i forvantade intakter for Koncernen, ar Koncernen
foremal for risken att de intékter som forvantas bokas ett visst
kvartal inte kan realiseras forran en senare rapporteringsperiod,
eller inte alls. Ett resultat darav &r att Koncernens verksamhets-
resultat for ett visst kvartal kanske inte ar vagledande i fraga om
de resultat som kan forvantas fran ndgot annat kvartal under
samma ar, for hela aret, eller for motsvarande kvartal under
nagot annat &r. Koncernens affarsvolym kan &ven paverkas
negativt av minskningar av antalet nya projekt i olika geogra-
fiska regioner, och kvartalsresultaten kan paverkas vasentligt av
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tidpunkten for forvary, variationer i marginalerna pa projekt som
utfors under ett visst kvartal, tidpunkten och omfattningen av
kostnaderna for inférlivandet av ett forvarv samt regionala
ekonomiska forhallanden. Koncernens kostnader och dess
rorelsekapitalsituation péverkas ocksé av sésongsvariationer.
Rorelsekapitalet &r typiskt sett 1agt under forsta kvartalet for att
Oka gradvis under andra kvartalet och toppa under tredje kvar-
talet nér arbetsbordan ligger p& maximum, for att sedan sjunka
igen under det fjarde kvartalet, da arbetet &r avslutat och
kunderna typiskt sett raknar med sadant arbete som del av
deras arliga budgetcykel. Koncernens rorelsekapital &r ocksé
kansligt for milstolpsbetalningar under kontrakt avseende
projektleveranstjanster. Eltel har inte majlighet att helt styra
personalkostnaderna sa att de sammantraffar med arbets-
bordans lagsta punkter under aret och Koncernens rorelse-
kostnader &r typiskt sett jamna under loppet av aret. Som ett
resultat &r Koncernens EBITA och EBITA-marginal, bade pa
konsoliderad och rérelsesegmentsbasis, vanligtvis 1agst under
forsta kvartalet (och har historiskt sett, i vissa fall, varit
férsumbar) och dkande under andra kvartalet. Koncernens
EBITA och EBITA-marginal &r vanligtvis hogre under det tredje
och fjarde kvartalet &n under det férsta och andra kvartalet. For
rakenskapsaren 2013, 2012 och 2011 utgjorde EBITA under
det férsta, andra, tredje och fijarde kvartalet i genomsnitt 5,0,
17,9, 43,4 respektive 33,7 procent av EBITA for helaren. EBITA
och EBITA-marginalen under varje givet kvartal kan paverkas av
engangsposter, till exempel vinsten fran forsaljningen av Eltels
affarsomraden Aastra och Avaya i Danmark under tredje kvar-
talet 2013 och kostnader av engéngskaraktér relaterade till
Eltels incitamentsprogram for ledande befattningshavare och
radgivningskostnader under tredje kvartalet 2014. Koncernens
rorelseresultat under ett visst kvartal &r darmed inte nddvan-
digtvis indikativt pa det resultat som kan forvantas under ett
annat kvartal under samma ar, eller for hela aret eller for
motsvarande kvartal ndgot annat ar.

Véaxelkurser

Koncernen anvander euro som rapporteringsvaluta, men dess
intakter och utgifter &r denominerade i de lokala valutorna péa de
marknader dar Koncernen &r verksam. En betydande del av
Koncernens nettoomsattning genereras av dotterbolag som ar
verksamma i 1ander dar en annan valuta 8n euro anvands, i
synnerhet Sverige, Norge, Polen och Danmark. Bidragen fran
dessa dotterbolag, ndr de omraknas till euro for Koncernens
konsoliderade resultatrakning, paverkas av fluktuationer i véxel-
kursen mellan den funktionella valutan och euron. Fér de nio
manader som avslutades 30 september 2014 genererades

40 procent av Koncernens nettoomsattning i svenska kronor,
13 procent i norska kronor, tolv procent i polska zloty och sju
procent i danska kronor. Under rakenskapsaret 2013 genere-
rades 37 procent av Koncernens nettoomsattning i svenska
kronor (2012: 37 procent, 2011: 34 procent), elva procent i
norska kronor (2012: tio procent, 2011: nio procent), tolv
procent i polska zloty (2012: elva procent, 2011: 14 procent)
och sju procent i danska kronor (2012: atta procent, 2011: tolv
procent). Koncernens resultat ar mest kénsligt for férandringar i
vaxelkursen mellan euro och svenska kronor och, i mindre
utstréackning, mellan euro och polska zloty, euro och norska



kronor och euro och danska kronor. En tioprocentig férandring
av den genomsnittliga vaxelkursen mellan euro och svenska
kronor, euro och norska kronor, euro och polska zloty och euro
och danska kronor skulle ha paverkat Koncernens rérelse-
resultat med 4,3 miljoner euro, fére forvarvsrelaterade
avskrivningar (EBITA) per den 30 december 2013 (det vill sdga
8,2 procent) (2012: 2,6 miljoner euro, 2011: 2,9 miljoner euro).
Den planerade refinansieringen som forvantas éga rum vid
fullféliandet av Erbjudandet kommer inte paverka Koncernens
vaxelkurskanslighet pa en EBITA-niva.

Koncernen &r dessutom i allménhet exponerad mot
utlandsk valutaomrakningsrisk avseende de dotterbolag
som har andra funktionella valutor &n euro (omrakningsrisk
avseende nettoinvestering). Den stdrsta delen av omraknings-
differenserna avseende nettoinvesteringar ror euro/svenska
kronor. 50 procent av Koncernens rantebarande lan ar
denominerade i euro. Under rakenskapséaret 2013 omvand-
lades 29,6 miljoner euro till svenska kronor och 42,5 miljoner
euro till polska zloty i sékringssyfte. De 1&n som utfardats i
svenska kronor har allokerats for att sékra nettoinvesteringarna
i svenska kronor, och sakringsredovisning enligt IAS 39 har
tilampats pa dessa 1&n. Ovriga 1&n i andra valutor utgérs av 1an
som tagits upp for férvarv och finansiella leasingskulder
denominerade i lokal valuta. Efter ingéendet av Kreditfaciliteten
(som &r villkorad av Erbjudandets fullféliande) och nya garanti-
faciliteter, forvantas 50 procent av Koncernens rantebarande
l&n vara denominerade i euro. For ytterligare information, se
"Not 3 — Finansiell riskhantering” till koncernredovisningen i
"Historisk finansiell information”.

Finansiell omvandlingsrisk hanteras, i den man det ar
mojligt, genom matchning av projektkostnader med projekt-
valutan. Aterstaende valutaexponering sékras ofta med hjalp av
terminskontrakt och swappar. Valutaexponeringen i samband
med projektleveranstjanster &r ocksa sékrad.

Forklaring av poster i resultatrakningen
Nettoomséttning

Nettoomséttning genereras fran forsaljningen av varor och
tjianster inom ramen fér Bolagets I6pande verksamhet. Belopp
som inhamtas till férman for tredje parter, sasom forsaljnings-
skatt, skatt p& varor och tjanster och moms, dras av. Aven
rabatter dras av fran nettoomsattningen.

Forséaljningskostnader

"Forsaljiningskostnader” omfattar alla direkta forsaljningskost-
nader, inklusive personalkostnader och kostnader f6r material
som anvants i projekt, kostnader for externa och interna under-
entreprendrer, transporter, valutavinster och valutaférluster som
hanfor sig till férsaljningskostnader samt alla direkta omkost-
nader, inklusive avskrivningar, och indirekta omkostnader som
rimligen kan allokeras till forsaljningskostnadsposten.

Bruttovinst
"Bruttovinst” berdknas genom att férséljningskostnaderna dras
av fran nettoomsattningen.

Ovriga rérelseintakter

*Ovriga rérelseintakter” omfattar hyresintékter, forsalining av
tilgéngar, valutaterminer, inbyggda derivat och 6vriga rérelse-
intékter.
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Foérséaljning och marknadsféring

"Forsélining och marknadsforing” omfattar annonsering och
marknadsforingskostnader, liksom direkta och indirekta
kostnader relaterade till forsélinings- och marknadsférings-
funktionen.

Administrationskostnader

"Administrationskostnader” avser stodfunktioner, exempelvis
upphandling, HR och andra gemensamma funktioner, liksom
Ovriga allmanna ledningsfunktioner.

Ovriga rérelsekostnader

"Ovriga rérelsekostnader” innefattar férluster som hanférliga il
hyror, forsalining av tillgangar, valutaterminer, inbaddade
derivat, dvriga kursvinster och kursforluster och évriga rorelse-
kostnader.

Rorelseresultat fére férvarvsrelaterade avskrivningar
"Rorelseresultat fore forvarvsrelaterade avskrivningar” beréknas
genom att bruttovinsten justeras med dvriga rorelseintakter och
avdrag for férsaljnings- och marknadsforingskostnader,
administrationskostnader och 6vriga rorelsekostnader.

Avskrivningar pa forvarvsrelaterade immateriella tillgangar

" Avskrivningar pa forvarvsrelaterade immateriella tillgangar”
omfattar avskrivningar av det verkliga vardet pa de immateriella
tilgangar som varderas i balansrakningen i samband med ett
rorelseférvarv, och som huvudsakligen utgors av kundrelationer.
Posten omfattar ocksa avyttring av goodwill i samband med att
rorelsen, varifrén sddan goodwill harror, saljs.

Rérelseresultat

"Rorelseresultat” beraknas genom att avskrivningar pa forvarvs-
relaterade immateriella tillgangar dras av fran "Rorelseresultat
fore avskrivningar péa forvarvsrelaterade immateriella tillgangar”.

Finansiella poster, netto
"Finansiella poster, netto” motsvarar summan av finansiella
intakter och finansiella kostnader.

Resultat fére skatt
"Resultat fore skatt” motsvarar Koncernens resultat fore
redovisning av aktuell och uppskjuten bolagsskatt.

Skatter
"Skatter” omfattar nuvarande och uppskjutna bolagsskatte-
fordelar och kostnader.

Arets resultat
"Arets resultat” motsvarar den totala vinsten for aret som kan
tillskrivas moderbolagets aktiedgare och minoritetsintressen.

Moderféretagets aktiedgare
"Moderforetagets aktiedgare” avser bolag och individer som
innehar aktier i Bolaget. Se "Aktiekapital och dgarférhallanden”.

Innehav utan bestdmmande inflytande

Innehav utan bestammande inflytande i koncernbolagens
resultat dar minoritetsaktiedgare presenteras separat fran arets
resultat f6r Koncernen och anges som en separat post i eget
kapital.
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RORELSERESULTAT

Jamfoérelse mellan niomanadersperioderna som avslutades den 30 september 2014 och

den 30 september 2013

Nettoomsaéttning
Nettoomséttningen 6kade med 11 procent till 889,8 miljoner

euro under de nio manader som avslutades den 30 september

2014, frdn 801,6 miljioner euro under de nio manader som
avslutades den 30 september 2013. Exklusive effekten av

valutakurser skulle nettoomséattningen ha 6kat med 14 procent

for de nio méanader som avslutades den 30 september 2014.

Den 6kade nettoomséttningen berodde framst pa ckad netto-

utstrackning, 6kad nettoomsattning inom Communication-
segmentet och affarssegmentet Transport & Defence.

Tabellen nedan beskriver, for de nio ménader som avslu-
tades den 30 september 2014 och den 30 september 2013,
Koncernens nettoomsattning per affarssegment, bade i
miljoner euro och i procent av konsoliderad nettoomséttning,
liksom nettoomsattningens procentuella férandring per
segment fran period till period.

omsattning inom Power-segmentet och, i nagot mindre

For de nio manader som avslutades den 30 september

Férandring i %

2014 jamfort
2014 2013 med 2013

(% av netto- (% av netto-

(miljoner euro) omséttningen) (miljoner euro) omsaéttningen)
Power 373,3 42,0% 335,2 41,8% 11,4%
Communication 415,6 46,7% 388,5 48,5% 7,0%
Transport & Defence 108,8 12,2% 83,8 10,5% 29,9%

Nettoomséattning som ej allokerats

till segment” 0,2 0,0% 2,2 0,3% (90)%
Eliminering av forsaljning mellan segment (8,1) (0,9)% (8,0) (1,0% (1,5)%
Summa 889,8 100,0% 801,6 100,0% 11,0%

1) Nettoomsattning som ej allokerats till affarssegment omfattar Koncernens ledningsfunktioner och stangda affarsenheter.

En analys av Koncernens nettoomséttning per affarssegment
framgar nedan:

Power

Nettoomséttningen i Power-segmentet dkade med

11,4 procent till 373,3 miljoner euro under de nio manader
som avslutades den 30 september 2014, fran 335,2
miljoner euro under de nio manader som avslutades den
30 september 2013. Denna 6kning berodde framst pa
stallverksprojekt, vilka driver stérre volymer av utrustnings-
leveranser och stods av natinvesteringar i Norge och Polen
och svensk exportfinansierade investeringar i elektrifiering i
Zambia i Afrika. Okningen motverkades delvis av férse-
ningar i forvantade investeringar i Finland som ett resultat av
ett &garbyte i en av Eltels storsta kunder inom Power. For
en beskrivning av paverkan av Eltels joint venture med
Sennico under 2015, se avsnitt "Operationell och finansiell
oversikt — Kund- och avtalsfaktorer — Implementeringen av

flera omraden, sésom IP-LAN, kabel och mobil teknik, samt
mobila utbyggnadsprojekt och, i mindre utstrackning, okat
antal underhallstjanster till folid av Okat antal &skovader
under det andra och tredje kvartalet 2014.

Transport & Defence

Nettoomséttningen i affarssegmentet Transport & Defence
Okade med 29,9 procent till 108,8 miljoner euro under de
nio manader som avslutades den 30 september 2014, fran
83,8 miljioner euro under de nio ménader som avslutades
den 30 september 2013. Denna 6kning berodde framst pa
den starka jarnvagselektrifieringen och signalprojekten i
Norden, sarskilt kan ndmnas ett nytt lagspanningselektrifi-
eringsavtal med Jernbaneverket som ingicks i maj 2014,
samt 6kade volymer i Rakel-projektet for kraftutoyggnad
och uppgradering av radiolank, delvis motverkad av forsalj-
ningen av affarsomradena Aastra och Avaya i Danmark.

Koncernens strategi att védxa genom forvérv”.

m  Communication
Nettoomsattningen i Communication-segmentet 6kade
med 7 procent till 415,6 miljoner euro under de nio
manader som avslutades den 30 september 2014, fran

Nettoomsattning per geografisk region

En analys av Koncernens nettoomséttning i Koncernens
viktigaste geografiska regioner under de nio manader som
avslutades den 30 september 2014 och den 30 september
2013 framgér nedan:

m  Norden

88

388,5 miljoner euro under de nio manader som avslutades
den 30 september 2013. Denna 6kning berodde framst pa
fiberutbyggnad i Sverige och Tyskland, 6kad omséttning
fran flertalet ramavtal i Norden, ett nytt tredrigt ramavtal vart
35 milioner euro med Trafikverket avseende arbete inom
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Nettoomsattningen i Norden 6kade med 12,0 procent till
674,4 miljoner euro under de nio manader som avslutades
den 30 september 2014, frdn 602,3 miljioner euro under de
nio manader som avslutades den 30 september 2013.



Denna 6kning berodde framst pa investeringar i kraftnat
och mobila utbyggnadsprojekt i Norge, utbyggnad av fiber
for telekom i Sverige, bra forsaljning fran flera Communi-
cation-ramavtal samt starka jarnvagselektrifierings- och
signalsystemsprojekt i regionen. Nettoomséattningen i
Norden utgjorde 75,8 procent av Koncernens netto-
omsattning for de nio ménader som avslutades den

30 september 2014 och 75,1 procent av Koncernens totala
nettoomsattning for de nio manader som avslutades den
30 september 2013.

B Baltikum och Polen
Nettoomsattningen i Baltikum och Polen 6kade med 0,2
procent till 130,8 miljoner euro under de nio méanader som
avslutades den 30 september 2014, fran 130,6 miljoner
euro under de nio manader som avslutades den 30
september 2013. Denna 6kning berodde framst pa investe-
ringar i kraftnat i Polen. Nettoomsattningen i Baltikum och
Polen innefattade 14,7 procent av Koncernens totala
nettoomsattning for de nio manader som avslutades den
30 september 2014 och 16,3 procent av Koncernens totala
nettoomsattning for de nio manader som avslutades den
30 september 2013.

B Regionen Nya Marknader (Tyskland, Storbritannien)
Nettoomséttningen i regionen Nya Marknader minskade
med 35,6 procent till 18,4 miljoner euro under de nio
manader som avslutades den 30 september 2014, fran
28,5 miljioner euro under de nio manader som avslutades
den 30 september 2013. Denna minskning berodde framst
pa minskad forsaljining i Storbritannien till folid av kundernas
minskade investeringar och en minskad férséaljning i Tysk-
land, vilket delvis motverkades av 6kad utbyggnad av fiber.
Nettoomséttningen i regionen Nya Marknader utgjorde
2,1 procent av Koncernens totala nettoomséattning for de
nio manader som avslutades den 30 september 2014 och
3,6 procent av Koncernens totala nettoomsattning fér de
nio manader som avslutades den 30 september 2013.

B Exportregionen (Afrika, 6vriga omraden dar Koncernen
tillhandahaller tjénster)
Nettoomséttningen i Exportregionen dkade med 64,7
procent till 66,2 miljoner euro under de nio manader som
avslutades den 30 september 2014, fran 40,2 miljoner euro
under de nio manader som avslutades den 30 september
2013. Denna 6kning berodde framst pa investeringar i
elektrifieringsprojekt i Afrika, finansierade genom dona-
tioner. Nettoomsattningen i Exportregionen utgjorde
7,4 procent av Koncernens totala nettoomséttning for de
nio manader som avslutades den 30 september 2014 och
5,0 procent av Koncernens totala nettoomséttning for de
nio manader som avslutades den 30 september 2013.

Forséljningskostnader

Forséaliningskostnaderna 6kade med 10,1 procent till 772,1
miljoner euro under de nio manader som avslutades den
30 september 2014, fran 701,1 miljoner euro under de nio
manader som avslutades den 30 september 2013. Denna
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okning av forsaljningskostnader berodde framst pa den elva-
procentiga tillvaxten i Koncernens nettoomsattning.

Bruttovinst

Bruttovinsten 6kade med 17,1 procent till 117,7 miljoner euro
under de nio manader som avslutades den 30 september
2014, fran 100,5 milioner euro under de nio manader som
avslutades den 30 september 2013. Denna dkning av brutto-
vinsten berodde framst pa en stark forsaliningsvolymtillvaxt
inom samtliga tre segment, en andring i ett avtal avseende
kraftdverféring i Angola, resulterades i att Koncernen erhdll en
ersattning for kundférseningar, samt gynnsamma vaderforhal-
landen i Norden, delvis motverkat av lagre dkningar av margi-
nalen pa Koncernens avtal om att tillhandahélla tjanster inom
inrikes sékerhet och forsvar till Rakel.

Ovriga rérelseintikter/rorelsekostnader

Nettot av évriga rérelseintakter och rérelsekostnader minskade
med 100 procent till noll under de nio manader som avslutades
den 30 september 2014, fran 6,6 miljioner euro under de nio
manader som avslutades den 30 september 2013. Minsk-
ningen av nettot av dvriga rorelseintékter och rérelsekostnader
berodde framst pa engangsvinsten fran forsaliningen av affars-
omradena Aastra och Avaya i Danmark, vilket skedde under
tredje kvartalet 2013.

Forséljnings- och marknadsféringskostnader
Forséaljnings- och marknadsféringskostnaderna ékade med

2,5 procent till 8,6 miljoner euro under de nio manader som
avslutades den 30 september 2014, fran 8,4 miljoner euro
under de nio manader som avslutades den 30 september
2013. Forsaljnings- och marknadsféringskostnaderna blev kvar
pa en relativt stabil niva trots en 6kning av nettoomsattningen
med 11 procent under perioden.

Administrationskostnader

Administrationskostnaderna 6kade med 36,4 procent till

81,3 milioner euro under de nio manader som avslutades den
30 september 2014, fran 59,6 miljioner euro under de nio
manader som avslutades den 30 september 2013. Okningen
av administrationskostnaderna berodde framst pa en engangs-
avsattning for Koncernens incitamentsprogram fér ledande
befattningshavare och radgivarkostnader hanforliga till forbere-
delserna av Erbjudandet.

Rorelseresultat (EBIT)

Rérelseresultatet minskade med 28,7 procent till 18,3 miljoner
euro under de nio manader som avslutades den 30 september
2014, fran 25,6 miljoner euro under de nio manader som
avslutades den 30 september 2013. Minskningen av rorelse-
resultatet berodde framst pa en betydande 6kning av adminis-
trativa kostnader till foljd av en engangsavsattning for Eltels
incitamentsprogram for ledande befattningshavare och kost-
nader for radgivning i samband med Erbjudandet, vilket delvis
motverkades av 6kade affarsvolymer inom alla affarssegment
och en &ndring i ett avtal avseende kraftdverféring i Angola,
Afrika som inkluderade ersattning fér kundférseningar.
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Finansiella poster (netto)

Finansiella poster (netto) dkade med 1,8 procent till 14,8
miljoner euro under de nio manader som avslutades den
30 september 2014, fran 14,6 miljioner euro under de nio
manader som avslutades den 30 september 2013. Denna
okning av de finansiella posterna (netto) berodde framst pa
kostnader hanforliga till fornyelse av lan.

Nettovinst

Nettovinsten minskade med 69,3 procent till 2,4 miljoner euro
under de nio ménader som avslutades den 30 september
2014, fran 7,9 milioner euro under de nio manader som
avslutades den 30 september 2013. Minskningen av netto-
vinsten berodde framst pa en engangsavséttning for adminis-
trativa kostnader vilken delvis motverkades av en 6kning av
operativ EBITA och en minskning av forvarvsrelaterade avskriv-
ningar och skatter.

Operativ EBITA

Koncernens operativa EBITA &r ett méatt som inte stammer
overens med GAAP och utgdr ingen erséttning for nagot IFRS-
matt. For en avstamning av operativ EBITA i relation till rorelse-
resultatet, se "Utvald finansiell information”.

Koncernens operativa EBITA 6kade med 19,2 procent ill
43,6 miljoner euro under de nio méanader som avslutades den
30 september 2014, fran 36,6 miljoner euro under de nio
manader som avslutades den 30 september 2013. | procent av
Koncernens konsoliderade nettoomsattning 6kade operativ
EBITA till 4,9 procent under de nio manader som avslutades
den 30 september 2014, fran 4,6 procent under de nio
manader som avslutades den 30 september 2013. Forbatt-
ringen av operativ EBITA genererades delvis av hoga tillvaxt-
volymer, effektiv anvandning av arbetskraftsresurser och battre
havstangseffekt pa omkostnader.

Operativ EBITA i Koncernens Power-segment tkade med
24,3 procent till 24,1 milioner euro under de nio manader som
avslutades den 30 september 2014, fran 19,4 miljoner euro
under de nio méanader som avslutades den 30 september
2018. I procent av Power-segmentets nettoomsattning dkade
operativ EBITA for Power-segmentet till 6,5 procent under de
nio méanader som avslutades den 30 september 2014, fran
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5,8 procent under de nio manader som avslutades den

30 september 2013. Denna férandring av operativ EBITA
berodde framst pa tkade volymer av kraftéverforingsprojekt i
Norden och en avtalsdndring avseende ett projekt i Angola
innebarande ett inkluderande av kompensation fér kundférse-
ningar, som delvis motverkades av lagre verksamhetsvolymer
inom Power i Finland och svagare resultat inom Power distribu-
tion, som ett resultat av startkostnader for tva nya kontrakt. For
en beskrivning av paverkan av Eltels joint venture med Sgnnico
under 2015, se avsnitt "Operationell och finansiell 6versikt —
Kund- och avtalsfaktorer — Implementeringen av Koncernens
Strategi att véxa genom forvarv”.

Operativ EBITA i Koncernens Communication-segment
Okade med 8,7 procent till 15,7 miljoner euro under de nio
manader som avslutades den 30 september 2014, fran 14,4
miljoner euro under de nio ménader som avslutades den
30 september 2013. | procent av Communication-segmentets
nettoomsattning dkade operativ EBITA for Communication-
segmentet till 3,8 procent under de nio manader som avslu-
tades den 30 september 2014, fran 3,7 procent under de nio
manader som avslutades den 30 september 2013. Denna
férandring av operativ EBITA berodde framst pa utbyggnad av
fiber i Sverige, mobil utbyggnad i Norge samt gynnsamma
vinterforhallanden, vilket delvis motverkades av startkostnader
hanférliga till utbyggnad av fiber i Tyskland, som inte férvantas
fortsatta under 2015.

Operativ EBITA i Koncernens affarssegment Transport &
Defence 6kade med 6,6 procent till 9,7 miljoner euro under de
nio manader som avslutades den 30 september 2014, fran
9,1 miljoner euro under de nio manader som avslutades den
30 september 2013. Som procent av affarssegmentet
Transport & Defences nettoomsattning minskade operativ
EBITA inom afféarssegmentet Transport & Defence till 8,9
procent under de nio manader som avslutades den 30
september 2014, fran 10,8 procent under de nio manader som
avslutades den 30 september 2013. Denna férandring av
operativ EBITA berodde framst pa den starka
rail-verksamheten, motverkat av lagre marginaler pa uppgrade-
ringar under Rakelavtalet och effekterna av kontrakt, relaterade
till inrikes sékerhets- och férsvarstjanster, som Koncernen
ingick under 2013.
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Jamforelse mellan rakenskapsaren 2013 och 2012

Nettoomsaéttning

Nettoomsattningen 6kade med 0,4 procent till 1 153,7 miljoner
euro under rakenskapséret 2013, fran 1 149 miljoner euro
under rakenskapséret 2012. Exklusive effekten av valutakurser
skulle nettoomsattningen ha 6kat med 1,2 procent for raken-
skapsaret 2013. Okningen av nettoomsattningen berodde
framst pa dkad nettoomsattning i Power-segmentet.

Tabellen nedan beskriver, for rakenskapsaren 2013 och
2012, Koncernens nettoomséttning per affarssegment, bade i
miljoner euro och som procent av Koncernens konsoliderade
nettoomséttning och nettoomsattningens procentuella férand-
ring per segment fran ar till &r.

Fo6r rakenskapséaren

Forandring i %

2013 jamfort
2013 2012 med 2012
(% av (% av
(miljoner euro) intakterna) (miljoner euro) intakterna)
Power 487,4 42 2% 456,6 39,7% 6,7%
Communication 551,3 47,8% 568,8 49,5% 8,1)%
Transport & Defence 122,6 10,6% 120,8 10,5% 1,4%
Nettoomsattning som ej allokerats
till segment” 3,1 0,3% 21,6 1,9% (85,8)%
Eliminering av forsaljining mellan segment (10,7) 0,9% (18,9) (1,8)% (43,6)%
Summa 1153,7 100,0% 1149,0 100,0%

1) Nettoomsattning som ej allokerats till affarssegment omfattar Koncernens ledningsfunktioner och stangda affarsenheter.

En analys av Koncernens nettoomséttning per affarssegment
framgar nedan:

u  Power
Nettoomséttningen i Power-segmentet 6kade med 6,7
procent till 487,4 miljioner euro under rakenskapsaret 2013,
fran 456,6 miljioner euro under rakenskapsaret 2012. Denna
Okning hanforlig till den hdégre nettoomsattningen for power
distribution-tjanster i Finland som var ett resultat av det
accelererade inférandet av smarta elmétare och 6kade
investeringar hos Koncernens huvudkunder samt intradet
péa power transmission-marknaden i Norge, i och med ett
nytt kontrakt med den norska stamnatsoperatéren Statnett
SF. Statnett-kontraktet, som varderats till 37 miljoner euro,
var ett fullskaligt uppdrag att upprétta en ny 46 km lang
420 kV kraftledning i den sydéstra delen av Norge. Overfo-
ringsprojekt i Afrika, sésom en 132 kV kraftledning i Angola
mellan Gabel och Quileva, bidrog ocksa till denna 6kning.
Okningen motverkades delvis av 18g efterfrégan pa den
finska power distribution-marknaden.

m  Communication
Nettoomsattningen i Communication-segmentet minskade
med 3,1 procent till 551,3 miljoner euro under rakenskaps-
aret 2013, frén 568,8 miljoner euro under rakenskapsaret
2012. Denna minskning var framst hanforlig till Koncernens
fixed telecom-verksamhet i Finland, till f6ljd av en strikt verk-
stéllighet av att prioritera marginaler framfér volym i hela
kontraktsportfolien, saval som fortsatt minskning av inves-
teringar i koppar for fixed telecom i Polen. Slutférda utbygg-
nader av mobile telecom i Tyskland ledde ocksa till Iagre
forsalining under 2013 jamfort med 2012. Den lagre netto-
omsattningen motverkades delvis av den 6kade forsaljning
som beror pa teknikskiftet fran koppar- till fibernt och som

drivs av den &ndrade efterfragan fran slutkonsumenter i
Sverige och 6kade spenderingar av kunder relaterat till
teknikskiftet som sker i ndtverk for mobiltelefoni inom
Communication-segmentet i Polen.

B Transport & Defence
Nettoomsattningen i affarssegmentet Transport & Defence
Okade med 1,4 procent till 122,6 miljoner euro under raken-
skapsaret 2013, fran 120,8 miljoner euro under raken-
skapsaret 2012. Denna 6kning berodde frAmst pa att Eltel
tilldelades ett tredrskontrakt om 20 miljoner euro med
Jernbaneverket (den norska jarnvagsmyndigheten) i Norge
avseende ett system for elektricitet (hdg och Iag spéanning)
och telekom for en jarnvéagsstracka norr om Oslo, delvis
motverkad av periodens lagre projektaktivitet i de finska och
svenska rail-verksamheterna.

Nettoomsattning per geografisk region

En analys av Koncernens nettoomséttning i Koncernens
viktigaste geografiska regioner under rakenskapsaren 2013 och
2012 framgér nedan:

u  Norden
Nettoomsattningen i Norden minskade med 1,7 procent ill
868,8 miljoner euro under rakenskapsaret 2013, fran 883,9
miljoner euro under rakenskapsaret 2012. Denna minskning
berodde framst pa en minskning av forsaljningen i
Communication-segmentet i Finland och till en mindre del
aven i Norge, vilket delvis motverkades av stigande forsalj-
ning i Communication i Sverige och hégre nettoomsattning
hanforlig till power distribution-tjanster i Finland, som ett
resultat av accelererad utbyggnad av smarta elmatare och
Okade investeringar i anlaggningstillgdngar gjorda av
Koncernens stérsta kunder. Koncernens kontrakt med
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Jernbaneverket (den norska jarnvagsmyndigheten) bidrog
till tillvaxten i affarssegmentet Transport & Defence, vilket
delvis kompenserade for de minskade investeringarna hos
Koncernens kunder inom Transport & Defence pa de
svenska och finska marknaderna. Nettoomséttningen i
Norden utgjorde 75,3 procent av Koncernens totala netto-
omséttning for rakenskapsaret 2013 och 76,9 procent av
Koncernens totala nettoomsattning for rakenskapsaret
2012.

B Baltikum och Polen
Nettoomsattningen i Baltikum och Polen 6kade med 5,3
procent till 182,6 miljoner euro under rakenskapsaret 2013,
fran 173,4 milioner euro under rakenskapsaret 2012, Denna
okning berodde framst pa okade investeringar av kunder i
samband med teknikskiftet fran mobiltelefoninat inom
Communication-segmentet i Polen, men det motverkades
delvis av fortsatt minskade investeringar i koppar for fixed
telecom i Polen. Power-segmentet i Polen bidrog till
Okningen tack vare tilldelningen av nya kontrakt i samband
med projekt att bygga om delar av omoderna kraftover-
féringsnat. Nettoomsattningen i Baltikum och Polen
utgjorde 15,8 procent av Koncernens totala netto-
omséttning for rakenskapsaret 2013 och 15,1 procent av
Koncernens totala nettoomsattning for rakenskapsaret
2012,

B Regionen Nya Marknader (Tyskland, Storbritannien)
Nettoomséttningen i regionen Nya Marknader kade med
6,9 procent till 41,5 miljioner euro under rakenskapsaret
2013, fran 38,8 miljoner euro under rékenskapsaret 2012.
Denna 6kning berodde framst pa ett Okat antal projekt som
ror renovering av kraftledningar i Power-segmentet tack
vare kontraktet med National Grid (genom Koncernens
gemensamma arrangemang med Carillion). Denna 6kning
motverkades delvis av de minskade volymerna i Communi-
cation-segmentet i Tyskland. Nettoomséttningen i regionen
Nya Marknader utgjorde 3,6 procent av Koncernens totala
nettoomsattning for rakenskapséret 2013 och 3,4 procent
av Koncernens totala nettoomséttning for rakenskapsaret
2012.

B Exportregionen (Afrika, 6vriga omraden dar Koncernen
tillhandahaller tjénster)
Nettoomsaéttningen i exportregionen tkade med 15,0
procent till 60,8 miljoner euro under rakenskapsaret 2013,
fran 52,9 miljioner euro under réakenskapsaret 2012. Denna
okning berodde framst pa den 6kade aktiviteten i samband
med projektleveranstjanster i Afrika, huvudsakligen driven
av det starka orderinflodet inom power distribution och
power transmission-avtal i subsahariska Afrika. Netto-
omséttningen i exportregionen utgjorde 5,3 procent av
Koncernens nettoomsattning forrakenskapsaret 2013 och
4,6 procent av Koncernens nettoomsattning for raken-
skapsaret 2012.

Forséljningskostnader

Forséaliningskostnaderna tkade med 0,1 procent till 1 010,3
miljoner euro under rakenskapsaret 2013 fran 1 008,9 miljoner

92 INBJUDAN TILL FORVARV AV AKTIER | ELTEL AB

euro under rakenskapsaret 2012. De 6kade forsaljningskostna-
derna berodde framst pa inflation i lbnekostnaderna och hogre
efterfragan pa tekniker som ett resultat av Koncernens dkade
férséljning under perioden. Denna dkning motverkades néstan
helt och hallet av ett 6kat kontrollspann, inneb&rande att antalet
teamledare och darmed foérknippade kostnader minskade.
Produktivitetsvinsterna i tjansteleveranserna motverkade ockséa
den hogre efterfrdgan pa tekniker.

Bruttovinst

Bruttovinsten 6kade med 2,4 procent till 143,4 miljoner euro
under rakenskapsaret 2013 fran 140,1 miljoner euro under
rakenskapsaret 2012. Okningen av bruttovinsten berodde
framst pa att marginaler prioriterades framfor volymer i
Communication-segmentet samt tillvaxt i Power-segmentet
och i Transport & Defence dar marginalerna relativt sett ar
hogre.

Ovriga rérelseintikter/rorelsekostnader

Nettot av dvriga rorelseintékter och rorelsekostnader 6kade
med 499,7 procent till 5,8 miljoner euro under rakenskapsaret
2013 fran 1,0 miljioner euro under rakenskapsaret 2012.
Okningen i nettot av évriga rérelseintakter och rorelsekostnader
berodde framst pa vinster fran forsaliningen av affarsomradena
Aastra och Avaya i Danmark.

Forséljnings- och marknadsféringskostnader
Forséaljnings- och marknadsféringskostnaderna ékade med

4,7 procent till 12,8 miljioner euro under rékenskapsaret 2013
fr&n 12,2 miljoner euro under rakenskapsaret 2012. Okningen
av forsélinings- och marknadsféringskostnaderna berodde
framst pa en uppbyggnad av nya forsaljnings- och
marknadsféringsresurser inom Transport & Defence sarskilt
med avseende pa homeland security & aviation i samband med
utdkad geografisk tdckning for dessa tjansteerbjudanden.

Administrationskostnader

Administrationskostnaderna 6kade med 1,5 procent till 84,1
miljoner euro under rakenskapsaret 2013 fran 82,9 miljioner
euro under rakenskapsaret 2012. Okningen av administrations-
kostnaderna berodde framst pa en uppbyggnad av administra-
tiva resurser inom Communication-segmentet i Tyskland.

Finansiella poster (netto)

De finansiella posterna minskade med 2,3 procent till 20,6
miljoner euro under rakenskapsaret 2013 fran 21,1 miljoner
euro under rakenskapsaret 2012. Minskning av de finansiella
posterna berodde framst pé lagre rantor for Koncernens
upplaning.

Nettovinst

Nettovinsten minskade med 3,5 procent till 11,5 miljoner euro
under rakenskapsaret 2013 fran 11,9 miljioner euro under
rakenskapsaret 2012. Under 2013 uppgick Koncernens totala
skattekostnader till 3,6 miljoner euro jamfort med skatteintakter
pa 2,2 miljoner under 2012. Under 2012 bokférdes en positiv
uppskjuten skattefordran som berodde pa en 6kning av den



beradknade anvandningen av Koncernens skattemassiga under-
skott mot beskattningsbara resultat fran verksamheten i Sverige
som ett resultat av andrad skattelagstiftning och darmed
sammanhangande begransningar av avdragsgilla rantekost-
nader. Minskningen av nettovinsten aterspeglar ocksa i mindre
omfattning att avskrivningen av goodwill-relaterade poster om
16,7 miljoner euro innefattar 3,3 miljoner euro hanforligt till
avyttring av goodwill med anledning av forsaljningen av affars-
omréadena Aastra och Avaya i Danmark. Minskningen motver-
kades delvis av ett forbattrat rérelseresultat och en minskning
av de finansiella posterna.

Operativ EBITA

Koncernens operativa EBITA &r ett méatt som inte stammer
6verens med GAAP och utgor ingen erséttning for nagot IFRS-
matt. For en avstamning av operativ EBITA i relation till rorelse-
resultatet, se "Utvald finansiell information”.

Koncernens operativa EBITA dkade med 8,8 procent till
52,0 miljioner euro under rakenskapsaret 2013, fran 47,8
miljoner euro under rakenskapsaret 2012. | procent av
Koncernens nettoomsattning kade operativ EBITA till
4,5 procent under rakenskapsaret 2013, fran 4,2 procent under
rakenskapsaret 2012. Férandringen i operativ EBITA berodde
framst pa den dkade nettoomsattning och motsvarande vinst
som uppnatts inom Power-segmentet.

Operativ EBITA for Koncernens Power-segment tkade
med 15,0 procent till 29,2 miljoner euro under rakenskapsaret
2013, fran 25,4 miljoner euro under rakenskapsaret 2012,
| procent av Power-segmentets nettoomsattning dkade
operativ EBITA for Power-segmentet till 6,0 procent under
rakenskapsaret 2013, fran 5,6 procent under rékenskapsaret
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2012. Forandringen av operativ EBITA berodde framst pa den
hogre nettoomsattningen i Power-segmentet som berodde pa
Okningar av de finska power distribution-tjansterna som ett
resultat av nya kontrakt med Caruna och andra nyckelkunder
om att férbattra vaderbesténdigheten hos och kablifiering (det
vill s&ga ersattande av luftledningar med jordkablar) av distribu-
tionsnaten och utbyggnadsprojekt avseende smarta elméatare.
Okningen berodde ocksé, i mindre utstrackning, pa fortsatt
Okade investeringar i Polen med sikte pa renovering av aldrande
kraftéverforingsnat. Denna 6kning motverkades delvis av lagre
marginaler i Koncernens tjanster inom power distribution i
Sverige pa grund av stark konkurrenspress.

Operativ EBITA fér Koncernens Communication-segment
minskade med 1,3 procent till 19,8 miljoner euro under raken-
skapsaret 2013, fran 20,0 miljoner euro under rakenskapséret
2012. | procent av Communication-segmentets netto-
omsattning 6kade operativ EBITA f6r Communication-
segmentet till 3,6 procent under rékenskapsaret 2013, fran
3,5 procent under rakenskapsaret 2012. Férandringen i
operativ EBITA berodde frdmst pa lagre marginaler i
Communication-segmentet i Tyskland pa grund av fardig-
stéllandet av utbyggnadsprojektet avseende mobile telecom
samt en ofullstandig och felaktig implementering av Eltel Way i
processer och arbetsmetoder. Minskningen motverkades delvis
av Okade investeringar av telekomoperatorer i Norge.

Operativ EBITA fér Koncernens affarssegment Transport &
Defence holl sig stabilt pa 13,1 miljioner euro. | procent av
Transport & Defence-affarssegmentets nettoomséttning
minskade EBITA for affarssegmentet Transport & Defence till
10,7 procent under rékenskapséret 2013, fran 10,8 procent
under rakenskapsaret 2012.

Jamforelse mellan rakenskapsaren 2012 och 2011

Nettoomsattning

Nettoomséttningen 6kade med 13,6 procent till 1 149,0
miljoner euro under rakenskapsaret 2012, fran 1 011,4 miljoner
euro under rakenskapsaret 2011. Exklusive effekten av valuta-
kurser skulle nettoomséttningen ha dkat med 11,6 procent for
rékenskapsaret 2012. Okningen i nettoomséttning berodde
framst pa dkad nettoomséttning i Power- och Communication-
segmenten.

Tabellen nedan beskriver, for rakenskapsaren 2012 och
2011, Koncernens nettoomsattning per affarssegment, bade i
miljoner euro och som procent av Koncernens nettoomsattning
och nettoomséttningens procentuella férandring per segment
frén ar till ar.

For rakenskapsaren

Férandring i %

2012 jamfort
2012 2011 med 2011
(% av (% av
(miljoner euro) intakterna) (miljoner euro) intakterna)
Power 456,6 39,7% 366,7 36,3% 24,5%
Communication 568,8 49,5% 510,7 50,5% 11,4%
Transport & Defence 120,8 10,5% 95,1 9,4% 27,1%
Nettoomsattning som ej allokerats
til segment™ 21,6 1,9% 47,2 4,7% (54,1)%
Eliminering av férsaljning mellan segment (18,9) (1,6)% 8,9 (0,8)% (128,3)%
Summa 1149,0 100,0% 10114 100,0%

1) Nettoomséttning som ej allokerats till affarssegment omfattar Koncernens ledningsfunktioner och stangda affarsenheter.
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En analys av Koncernens nettoomséttning per affarssegment
framgar nedan:

m  Power
Nettoomsattningen i Power-segmentet Okade med 24,5
procent till 456,6 miljoner euro under rakenskapsaret 2012,
frén 366,7 miljioner euro under rakenskapsaret 2011. Denna u
okning berodde framst pa hog aktivitet i exportverksam-
heten som vilade pa en stark orderstock och stora kraft-
ledningsbyggnationer i Sverige samt en 6kad aktivitet av
utbyggnadsprojekt avseende smarta elmatare. En stor
vinterstorm som orsakade allvarliga skador pa det finska
kraftdistributionsnatet skapade &ven en efterfragan utover
det vanliga pa underhalls- och uppgraderingstjanster.
Denna 6kning motverkades delvis av slutférandet av tre
projekt i Polen som rérde fornyelsebara energikallor.

B Communication
Nettoomsattningen i Communication-segmentet 6kade
med 11,4 procent till 568,8 miljoner euro under raken-
skapséret 2012, fran 510,7 milioner euro under raken-
skapséret 2011. Denna 6kning berodde framst pa dkade
volymer, orsakade av det pagéende teknikskiftet fran
koppar till fiber, fran storre nordiska telekomoperatorer
enligt befintliga ramavtal och, i mindre grad, pé vissa nya
kunder péa de nordiska marknaderna, liksom en storre
volym pa den tyska marknaden. Denna 6kning [ |
motverkades delvis av l&gre volymer inom fixed telecom-
verksamheten i Polen, dér investeringarna i fiber slapat
efter jamfort med Koncernens andra marknader.

B Transport & Defence
Nettoomséttningen i affarssegmentet Transport & Defence
Okade med 27,1 procent till 120,8 miljoner euro under
rakenskapsaret 2012, fran 95,1 miljoner euro under raken-
skapséret 2011. Denna 6kning berodde framst pa genom-
férandet av ett stort kontrakt med en séljare i den svenska
forsvarsindustrin och, i mindre grad, pa vaxande order-
volymer i den svenska rail-verksamheten.

Nettoomséttning per geografisk region

En analys av Koncernens nettoomséattning dver Koncernens

viktigaste geografiska regioner under rakenskapsaren 2012 och

2011 framgar nedan: u

B Norden
Nettoomséttningen i Norden 6kade med 16,2 procent till
883,9 miljoner euro under rakenskapsaret 2012, fran 760,4
miljoner euro under rakenskapsaret 2011. Denna 6kning
hanfor sig framst till Communication-segmentet, dér alla
stérre nordiska telekomoperatdrer 6kade sina investeringar
pé grund av pagaende teknikskiften i de fasta och mobila
telekomnéten. Koncernens joint venture for outsourcingen
av TDC:s fiberinfrastruktur bidrog till en hégre netto-
omséttning i Danmark. Okningen i nettoomsattningen
harror ocksa fran Power-segmentet, som ett resultat av
stora reparationsbehov i den finska kraftdistributionen pa
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grund av en svar vinterstorm. Nettoomsattningen i regionen
Norden utgjorde 76,9 procent av Koncernens totala netto-
omsattning for rakenskapsaret 2012 och 75,2 procent av
Koncernens totala nettoomsattning for rakenskapsaret
2011.

Baltikum och Polen

Nettoomsattningen i Baltikum och Polen minskade med
11,2 procent till 173,4 miljoner euro under rakenskapsaret
2012, fran 195,3 miljoner euro under rékenskapsaret 2011.
Denna minskning berodde framst pa fardigstallandet av ett
antal stdrre byggprojekt inom kraftéverféring forknippad
med vindkraft i Power-segmentet i Polen under 2011, och
den polska stamnéatsoperatdrens forsening vad géller att
paboria planeringen och upphandlingen av nya projekt,
séval som lagre volymer inom verksamheten for fixed
telecom i Polen, dar investeringar i fibrer slapade efter
Koncernens dvriga marknader. Minskningen motverkades
till viss del av nya kontrakt for transformatorstationsprojekt
som ror renoveringen av aldrande kraftoverforingsnét i
Polen. Nettoomsattningen i regionen Baltikum och Polen
utgjorde 15,1 procent av Koncernens totala netto-
omsattning for rakenskapsaret 2012 och 19,3 procent av
Koncernens totala nettoomsattning for rakenskapsaret
2011.

Regionen Nya Marknader (Tyskland, Storbritannien)
Nettoomséttningen i regionen Nya Marknader 6kade med
112,0 procent till 38,8 miljoner euro under rakenskapséret
2012, frdn 18,3 miljoner euro under rékenskapsaret 2011.
Denna 6kning berodde framst pa en betydande tkning av
volymerna i Communication-segmentet i Tyskland som ett
resultat av ett nytt ramavtal med Huawei om natuppgrad-
eringstjanster inom mobiltelefoni och ikrafttrddandet av ett
nytt kontrakt for National Grid i Power-segmentet i
Storbritannien. Okningen berodde &ven, i mindre grad, p&
en Okning av nettoomsattningen pa grund av Koncernens
Okade gransoverskridande resursanvandning. Netto-
omséttningen i regionen Nya Marknader utgjorde 3,4
procent av Koncernens totala nettoomséttning for réken-
skapsaret 2012 och 1,8 procent av Koncernens totala
nettoomsattning for rakenskapséaret 2011.

Exportregionen (Afrika, 6vriga omraden dar Koncernen
tilhandahaller tjdnster)

Nettoomsattningen i exportregionen 6kade med 40,9
procent till 52,9 miljoner euro under rakenskapsaret 2012,
fran 37,5 miljoner euro under rakenskapsaret 2011. Denna
okning berodde framst pa den hdga investeringsnivan inom
kraftéverférings- och elektrifieringsnét i Afrika samt den
péaborjade konstruktion av flera kontrakt inom Power-
segmentet som tilldelats aret innan. Nettoomsattningen i
regionen Norden utgjorde 4,6 procent av Koncernens totala
nettoomsattning for rakenskapséaret 2012 och 3,7 procent
av Koncernens totala nettoomsattning for rakenskapsaret
2011.



Forséljningskostnader

Forsaljningskostnaderna 6kade med 14,2 procent till 1 008,9
miljoner euro under rakenskapsaret 2012, fran 883,6 miljioner
euro under rékenskapsaret 2011. De 6kade forséljningskostna-
derna berodde framst pa mer personal samt direkta material-
och underentreprendrskostnader pa grund av den intéktsdrivna
tillvaxten inom alla tre segmenten. Okningen av férsélinings-
kostnaderna berodde, i lagre grad, pa en foréandring av affars-
mixen i Power-segmentet mellan dverférings- och distributions-
tjanster, dar dverforingstjanster i genomsnitt har hdgre
forsaljningskostnader som procent av den totala férsaljningen.

Bruttovinst

Bruttovinsten 6kade med 9,7 procent till 140,1 miljoner euro
under rakenskapsaret 2012 fran 127,8 miljoner euro under
rékenskapséret 2011. Okningen av bruttovinsten berodde
framst pa intaktsdriven tillvéxt i alla tre segmenten, sarskilt inom
affarssegmentet Transport & Defence som gynnades av nya
avtal med BaneDanmark och Trafikverket. Denna 6kning
motverkades, i mindre utstréckning, av minskade marginaler i
Power-segmentets internationella affirsomrade, vilket berodde
pa forsiktig vinstavrakning till folid av inkludering av riskreser-
veringar for projektleveransavtal inom Power nar nya ordrar
bokas.

Ovriga rorelseintikter/rorelsekostnader

Nettot av 6vriga rorelseintakter och kostnader minskade med
51,2 procent till en nettointékt pa 1,0 miljioner euro under réken-
skapsaret 2012 fran 2,0 milioner euro under rékenskapsaret
2011. Minskningen av nettot av 6vriga rorelseintékter och
rorelsekostnader hanfor sig framst till en kning av andra drifts-
kostnader.

Forsaljnings- och marknadsféringskostnader
Forsalinings- och marknadsforingskostnaderna minskade med
4,6 procent till 12,2 miljioner euro under rékenskapsaret 2012,
fran 12,8 miljoner euro under rakenskapséret 2011. Minsk-
ningen av forsaljnings- och marknadsféringskostnader var
marginell och berodde pa en temporér reallokering av resurser
fran forsaljning till produktion.

Administrationskostnader

Administrationskostnaderna 6kade med 13,1 procent till 82,9
miljoner euro under rakenskapsaret 2012 fran 73,3 miljoner
euro under rékenskapséret 2011. Okningen av administrations-
kostnader berodde pé en uppbyggnad av delvis rorliga admi-
nistrativa omkostnader som drevs av intéktstillvaxten i alla tre
segment, liksom 6kade kostnader inom Communication-
segmentet pa grund av en investering i back office-personal.

Rorelseresultat (EBIT)

Rérelseresultatet 6kade med 7,5 procent till 30,8 miljoner euro
under réakenskapsaret 2013 fran 28,7 miljioner euro under
rakenskapsaret 2012. Det forbattrade rorelseresultatet berodde
framst pa vaxande affarsvolymer inom alla tre segmenten men
det motverkades aven till viss del av hogre dvriga rorelsekost-
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nader. Rorelseresultatet gynnades inte heller av att man drog
nytta av omkostnader for véxande intakter pa grund av vissa
investeringar i personal och ledningsresurser.

Finansiella poster (netto)

Finansiella poster minskade med 5,7 procent till 21,1 miljoner
euro under rakenskapsaret 2012 fran 22,4 miljoner euro under
rakenskapsaret 2011. Minskningen av de finansiella posterna
berodde framst pé lagre marknadsrantor och pa att flera rante-
sékringsinstrument med hdgre fast ranta forfoll under perioden.

Nettovinst

Nettovinsten minskade med 10,5 procent till 11,9 miljoner euro
under rakenskapsaret 2012, fran 13,3 miljoner euro under
rakenskapsaret 2011. Minskningen av nettovinsten berodde pa
en férandring av antalet redovisade uppskjutna skattefordringar.
Under 2014 andrades Koncernens skattesituation i Sverige pa
sa satt att tidigare oredovisade skattefordringar avseende
underskottsavdrag redovisades till ett belopp motsvarande
uppskattad anvandning éver fem till sju &r. Resultat fore skatt
Okade med 54,6 procent till 9,7 miljoner euro fran 6,3 miljoner
euro.

Operativ EBITA

Koncernens operativa EBITA &r ett méatt som inte stammer
overens med GAAP och utgdr ingen ersattning for nagot IFRS-
matt. For en avstamning av operativ EBITA i relation till rérelse-
resultatet, se "Utvald finansiell information”.

Koncernens operativa EBITA dkade med 3,5 procent till
47,8 miljoner euro under rakenskapsaret 2012, fran 46,2
miljoner euro under rakenskapsaret 2011. Som procent av
Koncernens konsoliderade nettoomsattning minskade operativ
EBITA till 4,2 procent under rékenskapséret 2012, fran 4,6
procent under rakenskapsaret 2011. Férandringen i operativ
EBITA berodde framst pa tkad vinst inom Power och affars-
segmentet Transport & Defence, vilka delvis motverkades av en
minskning av vinsten i Communication-segmentet.

Operativ EBITA for Koncernens Power-segment kade
med 21,9 procent till 25,4 miljoner euro under rakenskapsaret
2012, frdn 20,9 miljoner euro under rékenskapsaret 2011.
| procent av Power-segmentets nettoomsattning minskade
operativ EBITA inom Power-segmentet till 5,6 procent under
rakenskapsaret 2012, fran 5,7 procent under rékenskapsaret
2011. Forandringen i operativ EBITA berodde framst pa en
okning inom power distribution-tjansterna i Finland som drevs
av en onormalt hog efterfragan pa underhalls- och uppgrade-
ringstjanster pa grund av allvarliga skador orsakade av stora
vinterstormar, vilket &ven ledde till regulatoriska krav pa vader-
bestandiga kraftdistributionsnat.

Operativ EBITA fér Koncernens Communication-segment
minskade med 15,7 procent till 20,0 miljoner euro under raken-
skapsaret 2012, fran 23,7 miljoner euro under rakenskapsaret
2011. Som procent av Communication-segmentets netto-
omsattning minskade operativ EBITA inom Communication-
segmentet till 3,5 procent under rakenskapsaret 2012, fran
4,6 procent under rakenskapsaret 2011. Férandringen i
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operativ EBITA berodde framst pa minskade forsaljnings-
volymer i de polska fasta telenaten, dar investeringar i fiber
annu inte hade kommit igang. Minskningen i operativ EBITA
motverkades till viss del av det fortsatta teknikskiftet pa de
nordiska marknaderna samt ramavtalet med Huawei och andra
kontrakt som vanns i Tyskland.

Operativ EBITA for Koncernens affarssegment Transport &
Defence dkade med 104,8 procent till 13,1 miljoner euro under
rakenskapsaret 2012, fran 6,4 miljoner euro under rakenskaps-
aret 2011. | procent av Transport & Defence-affarssegmentets
nettoomsattning dkade operativ EBITA inom Transport &
Defence-segmentet till 10,8 procent under rakenskapsaret
2012, frén 6,7 procent under rékenskapsaret 2011. Forand-
ringen i operativ EBITA berodde framst p& en tkad volym av
projektleveranstjanster till de svenska och finska transport- och
jarnvagsmyndigheterna, liksom ett stort avtal med en leverantdr
inom férsvarsindustrin.

LIKVIDITET OCH TILLGANG TILL KAPITAL
Koncernens huvudsakliga finansieringskalla ar kassaflode fran
den I6pande verksamheten, vilket paverkas av Koncernens
resultat och férandringar i Koncernens rorelsekapital. Forand-
ringar i rorelsekapitalet drivs framfor allt av dverféringsrelaterade
projektleveranstjanster inom Power-segmentet och rail-relate-
rade projektleveranstjanster inom affarssegmentet Transport &
Defence. Dessa projektleveranstjanster kan kédnnetecknas av
oregelbundna kassafléden da betalningsvillkoren bygger pa
milstolpar for genomférandet av projekt. Koncernens rorelse-
kapital &r kansligt med avseende pa tiden for dessa milstolps-
bundna betalningar.

Koncernens nettordrelsekapital, som bestar av lager och
kund- och &vriga fordringar med avdrag for leverantors- och
andra skulder, erhlina forskott samt provisioner (men exklusive
finansiella poster som ingér i dessa poster inom linjen i balans-
rakningen) var 35,6 miljoner euro, 41,2 miljoner euro och 27,5
miljioner euro per den 31 december 2013, 2012 respektive
2011 och var 24,0 milioner euro per de nio manader som
avslutades den 30 september 2014.

For att hantera likviditeten verkar Koncernen utifrén ett
centraliserat ramverk for kontanthantering, dar kontanter
samlas ihop pa Koncernniva for att sékerstélla att de kontanter
som genereras i Koncernens verksamhet anvands pa ett effek-
tivt satt. Enligt Koncernens seniora facilitetsavtal har Koncernen
tillgéng till en revolverande kreditfacilitet pa 65 miljioner euro fran
vilken medel kan tas vid behov av kortsiktigt rorelsekapital. Per
den 30 september 2014 uppgick Koncernens revolverande
kreditfacilitet till totalt 12,0 miljoner euro. Per den 30 september
2014 uppgick Koncernens likviditetsreserver, vilka bestar av
kontanter och oanvanda kreditfaciliteter, till 95,6 miljoner euro.
Per den 30 september 2014 uppgick dessutom lanen enligt
Koncernens seniora facilitetsavtal samt skulderna till aktie-
agarna och ledningen till totalt 351,7 miljoner euro. Om
Erbjudandet genomférs kommer detta att utlésa en obligatorisk
skyldighet att betala tillbaka dessa skulder.

Den 12 december 2014 ingick Koncernen ett &tagande
med ett konsortium av banker om tillhandahallandet av Kredit-
faciliteten, som &r villkorad av Erbjudandets genomférande.
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Kreditfaciliteten kommer delvis att anvandas for att refinansiera
Koncernens befintliga seniora facilitetsavtal och aterstoden av
dtagandet kan anvandas till Koncernens allmanna foretags-
andamal. Koncernen har dven for avsikt att anvanda en del av
de primara nettointakterna fran Erbjudandet som den erhaller
for att finansiera aterbetalningen av befintlig skuld. Enligt
Kreditfaciliteten kommer Koncernen f tillgang till en femarig
Lanefacilitet om 210 miljioner euro som kan utnyttjas i euro,
svenska kronor och polska zloty och en femarig Revolverande
Kreditfacilitet, tillganglig i flera valutor, om 90 miljoner euro.
Kreditfaciliteten kommer inte vara sékerstélld, dock kommer
den att innehélla sedvanliga villkor, uppségningsgrunder,
utfastelser och garantier. Kreditfacilitetens finansiella villkor
omfattar ett finansiellt villkor avseende nettoskuld i férhéllande
till EBITDA och ett villkor om rantetackning (EBITDA/finansiella
nettokostnader for Koncernen). Se aven avsnittet "Kapital-
struktur i samband med bdrsnoteringen” for ytterligare
information.

Garantier
| Koncernens I6pande verksamhet inhamtar bolag i Koncernen
regelbundet kommersiella och finansiella garantier fran banker,
forsékringsbolag eller Bolaget for att sékerstélla genomférandet
av skyldigheter enligt kundkontrakt och andra kommersiella
avtal. Sadana garantier efterfragas typiskt sett av kunder i
samband med Koncernens uppgraderings- och projektleve-
ranstjanster. Det &r dessutom vanligt att bolag i Koncernen
lamnar forskottsbetalningsgarantier i samband med att
forskottsbetalningar tas emot fran kunder. Emellanat kravs &ven
lagstadgade garantier i lander déar Koncernen bedriver verk-
samhet, exempelvis till lokala skatte- eller tullmyndigheter.

Den vanligaste formen av garantier som lamnas av bolag i
Koncernen kan klassificeras enligt féljande:

B Upphandlingsgarantier — Dessa garantier anvands ofta vid
offentliga upphandlingar och uppgar typiskt sett till 1-5
procent av kontraktsvardet. Syftet med upphandlings-
garantier ar att sékerstéalla att anbudsgivaren inte drar till-
baka eller andrar sitt anbud, och att anbudsgivaren verk-
ligen kommer att underteckna kontraktet om det tilldelas.
Dessa garantier upphor att galla nar kontraktet tilldelas eller
nar en garanterad skyldighet uppfylls.

B Fullgérelsegarantier — Fullgorelsegarantier anvands typiskt
sett for att garantera fullgdrelse enligt kommersiella
kontrakt. Koncernen kan till exempel vara tvungen att
garantera att en viss underentreprendr kommer att uppfylla
sina skyldigheter enligt kontraktet. En sddan garanti uppgér
typiskt sett till mellan 5 —10 procent av kontraktsvardet, och
den upphor att gélla nér projektet driftsatts. | vissa fall kan
en fullgérandegaranti kombineras med en garanti som &ven
tacker garantiperioden (om sa ar fallet sénks oftast garanti-
beloppet efter att projektet driftsatts).

u Atgérdsgarantier - Atgérdsgarantier sékerstéller att even-
tuella fel i ett projekt eller en tjanst atgardas efter projektets
fullférande. Dessa garantier uppgar typiskt sett till mellan
2-5 procent av kontraktsvardet och upphdér att gélla efter
utgangen av den forutbestdmda garantiperioden.



B Forskottsbetalningsgarantier — Dessa garantier sakerstéller
att eventuella forskottsbetalningar aterbetalas om en
entreprendr inte lyckas uppfylla sina skyldigheter enligt ett
kommersiellt kontrakt och de anvands regelbundet vid
stora projekt. Forskottsbetalningsgarantier uppgar typiskt
sett till 100 procent av forskottsbetalningen, &ven om de
ofta innehaller klausuler som gér att garantibeloppet
minskar i takt med att prestationer fullgérs. Sddana
garantier upphor att gélla nér den fullgjorda prestationen
motsvarar férskottsbetalningens varde.

Koncernens garantier presenteras som ataganden i Koncer-
nens finansiella rapporter, da syftet med en garanti ar att
fungera som en borgensman fram till forfallodagen utan
paverkan pa kassaflodet. Ett sddant atagande redovisas
endast som en skuld i balansrakningen om det enligt koncern-
ledningens forvantningar forefaller sannolikt att Koncernen eller

Per den 30 september

Skulder utanfér balansrékningen,
mot generell sdkerhet
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dess underentreprendr inte kommer att uppfylla sina skyldig-
heter enligt det underliggande kommersiella kontraktet.

Summan av alla garantidtaganden per den 30 september
2014 och 2013 samt per den 31 december 2013, 2012 och
2011 &r enligt féljande:

Det befintliga seniora facilitetsavtalet omfattar en Gronmarkt
garantifacilitet om 100 miljoner euro, av vilka 74,4 miljoner euro
var utestaende per den 30 september 2014. Erbjudandet
kommer att utlosa en obligatorisk aterfinansiering/uppsagning
av dessa utestéende garantier. Innan Erbjudandets fullfdljande
har Koncernen for avsikt att inga bilaterala garantifaciliteter
uppgéende till ett sammanlagt belopp om 110 miljoner euro
med Langivarna, vilka kommer att anvandas for att refinansiera
de befintliga garantierna enligt det befintliga seniora facilitets-
avtalet samt for att tilgodose framtida behov av bankgarantier
och remburser.

Per den 31 december

Kommersiella garantier 60,7 60,4 68,2 72,5 55,1
Skulder utanfor balansrékningen, utan sékerhet

Kommersiella garantier 76,5 71,6 60,0 46,0

Kommersiella garantier fér egen rakning 136,4 125,83 192,83 44.8

Summa 273,6 257,3 320,5 163,3

Effekten av Erbjudandet, Kreditfaciliteten, nya
garantifaciliteter och aterbetalning av befintliga
skulder

Under férutsattning av Erbjudandets genomférande och kredit-
utnyttiande om 210 miljoner euro, som avsett, under den nya
Lanefaciliteten (som &r villkorad av genomférandet av Erbju-
dandet) och ingéendet av planerade nya garantifaciliteter,
forvantar sig Bolaget till fullo att aterbetala dess befintliga
seniora kreditfacilitetslan och revolverande kreditfacilitet samt
vissa av dess 6vriga lang- och kortfristiga skuldsattning, inne-

EBITA och nettoresultat

fattande aktiedgarlan. Lan fran aktiedgare i form av "PIK notes”
forvantas att konverteras till stamaktier i Bolaget. For en
beskrivning av Lanefaciliteten, se "Kapitalisering, skuldséttning
och évrig finansiell information”. Effekten av dessa aterbetal-
ningar kommer vara att sénka Koncernens totala rantebarande
skulder, vilket kommer minska Koncernens finansiella kost-
nader och garantiavgifter. Férutsatt att Kreditfaciliteten och de
nya garantifaciliteterna var tillgéngliga samt att aterbetalningar
skedde den 1 januari 2014, hade inverkan pa Koncernens
EBITA och nettoresultat varit enligt féljande:

For de nio manader som avslutades

Rorelseresultat fore forvarvsrelaterade avskrivningar
(EBITA)

Nettoresultat

den 30 september (miljoner euro)

Faktiskt Justeraf Forandring i procent
27,6 28,3" 2,3%
2,4 9,72 296,6%

1) Reflekterar minskning av garantiavgifter enligt andrade lanefaciliteter fran —1,0 miljoner euro till -0,3 miljoner euro. Minskningen av garantiavgifterna beréknas med beaktande av de
utestdende garantierna som utfardats i enlighet med befintliga lanefaciliteter jamfért med avgiften darfor periodiserad mot en liknande mangd garantier som antas ha utfardats enligt de

férandrade faciliteterna med lagre premie.

2) Reflekterar minskning av finansiella kostnader och garantier fran —11,7 miljoner euro till —4,6 miljoner euro. Minskningen av de finansiella kostnaderna inkluderar endast kostnader hanfor-
liga till de &ndrade lanefaciliteterna och tar inte hansyn till eventuella transaktionskostnader av engéngskaraktar, sdsom upplaggningsavgifter som uppkommit i samband med Koncernens
befintliga seniora kreditfaciliteter och ingédendet av den nya Lanefaciliteten. Transaktionskostnader av engangskaraktar har exkluderats for att utvisa "run rate”-paverkan pa EBITA och

nettoresultatet exklusive poster av engéngskaraktar.
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Resultatrékning

For de nio manader som avslutades

Finansiella kostnader

den 30 september (miljoner euro)

1) Minskningen av finansiella kostnader ovan berdknas med beaktande av de antagna férandringarna i Koncernens skuld enligt balansrakningen (som forklaras nedan) som om den géllde
den 1 januari 2014, med upplupen ranta baserad pa den lagre marginalen i de &ndrade lanefaciliteterna. Dessutom &r de upplupna transaktionskostnaderna om 0,7 miljoner euro

baserade pa uppléaggningsavgiften enligt de &ndrade lanefaciliteterna.

Kassaflode

Per den 30 september (miljoner euro)

Faktiskt Férandring i procent
= rlagd e pa T A (5 9) .......................... (3 8) ......................... 359%
Erlagda avgifter pa lanefaciliteter” 6,7) (3,0) 55,7%
Andra finansiella kostnader 3,1 3,1 0,0%
Totala rantor och finansiella kostnader erlagda (15,8)? (9,9) 37,3‘%
Garantiavgifter i EBITA (1,0 03 66,7%

1) Inkluderar, exempelvis, transaktionskostnader och atagandeavgifter.

2) 0,7 milioner euro av FX och andra poster som inte ar hanforliga till de existerande faciliteterna har exkluderats.

Ovan effekter aterspeglar att Koncernens totala kassaflode per den 30 september 2014 skulle ha varit positivt och uppgatt till 6,8 miljoner euro.

Investeringar

Koncernen kraver normalt investeringar for att bibehalla och
uppgradera sina operativa resurser . Investeringarna ror framst
Power-segmentet och drivs av intékternas tillvaxt i detta
segment och av regelbundna underhéllsbehov. Koncernen
definierar investeringar som investeringar i tillgangar och
materiella anlaggningstillgéngar, maskiner och inventarier.
Sedan 2011 har Koncernens investeringar, vilka uppgick till
10,2 milioner euro under 2011, 13,1 miljoner euro under 2012
och 13,3 miljoner euro under 2013, framst utgjorts av skapbilar
och andra fordon, verktyg och maskiner som anvands i Koncer-
nens I6pande verksamhet och, till en mindre del investeringar i
[T-utrustning och mjukvara. Koncernen har for narvarande inte
forbundit sig till nagra investeringsprojekt éverstigande 0,6
miljoner euro.
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Kassaflode

Koncernens kassaflode ar beroende av de tidpunkter da
Koncernen far betalt for levererade tjanster. Betalningsplaner for
ett projekt kan revideras pa grund av forseningar i projektets
tidplan som orsakats av ett antal faktorer, inklusive daligt vader,
forseningar med att erhalla utrustning och material eller oférut-
sedda komplikationer som rér genomférandet av de planerade
arbetena. Férseningar i betalningsplaner leder till férseningar i
Koncernens forvantade kassaflode. Vid storskaliga projekt kan
sédana forseningar ha negativ paverkan pa Koncernens
rorelsekapital, vilket kan ha vasentligt negativ paverkan pa
Koncernens verksamhet, finansiella stalining och resultat.

Foéljande tabeller visar de viktigaste komponenterna i Koncer-
nens kassafloden for de angivna perioderna.
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Fo6r de nio manader som

avslutades den 30 september

For rakenskapsdaren

Kassaflode fran den I6pande verksamheten

fore rantor och skatt 40,3 31,6 57,8 39,9 54,0
Nettokassaflode fran finansiella poster och skatt (18,2) (14,9 (19,8 (19,6) (27,9
Kassaflode fran investeringsverksamheten 6,2) (1,6) 6,7) (13,2) (10,2)
Kassaflode fran finansieringsverksamheten 0,9 9,9 (21,9) (6,6) (17,8)
Foérandring av likvida medel, netto 16,8 5,2 9,4 0,6 (1,9)
Likvida medel vid periodens bdrjan 26,2 16,6 16,6 16,2 18,4
Valutakurseffekter 0,7) 0,2 0,2 0,2) 0,2)
Likvida medel vid periodens slut 42,2 22,0 26,2 16,6 16,2

Kassaflode fran den Iopande verksamheten fore finansiella poster och skatt
Operativt kassafldde ar ett viktigt kassaflddestal som Koncernen fdljer, i likhet med kassagenerering. Féljande tabell visas

avstamningen av Koncernens EBITA i forhallande till operativt kassaflode och vidare i forhallande till kassaflodet frén den I6pande

verksamheten fore finansiella poster och skatt under de angivna perioderna:

Fo6r de nio manader som

avslutades den 30 september

For rakenskapséaren

2014 2013 2013 2012 2011

(miljoner euro) (miljoner euro) (miljoner euro) (miljoner euro) (miljoner euro)
EBITA 27,6 39,2 52,4 46,1 43,7
Avskrivningar 8,3 9,1 12,7 10,6 10,1
Forandring i rorelsekapital 12,4 (8,0) 4,8 (13,5) 6,7
Nettoforvarv av fastigheter, maskiner och utrustning (6,4) 8,2 (13,3 (13,1) (10,2)
Operativt kassafléde
(for berakning av kassagenerering) 42,0 32,2 56,6 30,1 50,2
Minskat med nettoforvarv av fastigheter, maskiner
och utrustning 6,4 8,2 13,3 13,1 10,2
Realisationsvinst fran férsélining av tillgangar (1,1 6.,7) 6,7) 0,0 0,2)
Poster som redovisas i totalresultatet 1,2 (1,9 3,9 (2,6) (3,2)
Ovriga justeringar fér poster som inte igér i kassaflédet (5,7) 0,2 (1,4) 0,7) (3,2
Kassaflode fran den I6pande verksamheten
fore finansiella poster och skatt 40,3 31,6 57,8 39,9 54,0

Kassaflode fran den I6pande verksamheten fore finansiella
poster och skatt visar det kassafloéde som genereras i Koncer-
nens verksamhet fore avskrivning av investeringar i fasta
anlaggningstillgangar och fore forsalining eller avyttring av
tilgangar. Paverkan fran forandringar i rorelsekapitalet ingar.

nettororelsekapitalet uppgaende till 5,4 miljioner euro innan

Koncernen gjort sddana avséttningar. Kassadkningen

avseende EBITA motverkades delvis av en orealiserad utlandsk

valutapaverkan uppgéende till 5,7 miljoner euro.

Kassaflode fran den I6pande verksamheten fore finansiella

Poster som redovisas i totalresultatet och évriga justeringar for
poster som inte igar i kassaflddet ingar ocksa. Dessa poster
bestar framst av sakringsreserver och pensionsposter som
redovisas i totalresultatet och 6vriga icke kassaflodespaver-
kande valutakursposter i EBITA.

Kassaflode fran den I6pande verksamheten fore finansiella
poster och skatt 6kade med 27,6 procent fran ett kassainflode
pa 31,6 miljioner euro under de nio manader som avslutades
den 30 september 2013 jamfoért med 40,3 miljoner euro under
de nio manader som avslutades den 30 september 2014.
Denna 6kning av kassaflodet fran den I6pande verksamheten
fore finansiella poster och skatt berodde framst pa en 6kning av
EBITA uppgéende till 9,0 miljoner euro fore vinster fran forsalj-
ningar av rorelsetillgangar och fére en engangsavséttning om
15,0 miljioner euro under tredje kvartalet 2014, hanférlig till
framtida kostnader for Koncernens incitamentsprogram for
ledande befattningshavare, samt en okning av férandringen i

poster och skatt kade med 45 procent fran ett kassainflode pa
39,9 miljoner euro under rakenskapsaret 2012 till ett kassainflode
pa 57,8 miljioner euro under rakenskapsaret 2013. Denna 6kning
av kassaflodet fran den I6pande verksamheten fore finansiella
poster och skatt berodde framst p& en minskning av rérelsekapi-
talet som resulterades av skillnader i fakturabetalningsdatumen
under 2012 och 2013, vilket medforde att rorelsekapitalet per
den 31 december 2013 var tillfalligt hogre &n en normal niva.
Okningen drevs i mindre utstréckning av en ékning av rérelse-
resultatet, exklusive vinst vid forsalining av affarsomrade.

Kassaflode fran den I6pande verksamheten fore finansiella
poster och skatt minskade med 26 procent fran ett kassa-
inflode pé 54,0 miljoner euro under rakenskapsaret 2011 till ett
kassainflode pa 39,9 milioner euro under rékenskapsaret 2012.
Denna minskning berodde framst p& en 6kning av rorelse-
kapitalet vid arsslutet 2012 jamfort med arsslutet 2011 till fljd
av variationen av betalningsdatum mellan aren.
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Kassaflode fran den I6pande verksamheten

Foljande tabell visar Koncernens kassaflode fran den I6pande verksamheten under de angivna perioderna:

F6r de nio manader som

avslutades den 30 september

Kassaflode fran den I6pande verksamheten fore

For rakenskapséaren

finansiella poster och skatt 40,3 31,6 57,8 39,9 54,0
Erhallen ranta 0,3 0,2 0,3 0,5 0,6
Betalda rantor och andra finansiella poster (15,1) (11,6) (14,0 (19,8) (24,3
Betalda skatter (3,4) (3,5) (4,8) 2,9 (2,4)
Paverkan fran véxelkurser som inte ingar i kassaflodet 0,0 0,0 1,2 2,6 (1,7)
Kassaflode fran finansiella poster och skatt (18,2) (14,9) (19,8) (19,6) (27,9§
Nettokassaflode frén den I6pande verksamheten 22,1 16,7 38,1 20,3 26,1'

Nettokassaflodet fran den I6pande verksamheten 6kade med
32,5 procent fran ett kassainflode pa 16,7 miljoner euro under
de nio manader som avslutades den 30 september 2013
jamfort med 22,1 miljoner euro under de nio manader som
avslutades den 30 september 2014. Denna 6kning av kassa-
fiodet fran den lI6pande verksamheten under de nio manader
som avslutades den 30 september 2014 berodde framst pa en
okning av kassaflodet fran den I6pande verksamheten fore
finansiella poster och skatt, vilket delvis motverkades av en
okning av direkta finansiella kostnader hanforliga till férlang-
ningen av I8ptiden fér Koncernens finansieringsarrangemang
under tredje kvartalet 2014.

Nettokassaflodet fran den I6pande verksamheten tkade
med 88 procent fran ett kassainflode pa 20,3 miljoner euro
under réakenskapsaret 2012 till ett kassainflode pa 38,1 miljoner
euro under rakenskapsaret 2013. Denna 6kning berodde pa en
okning av kassaflodet fran den I6pande verksamheten fore
finansiella poster och skatt. Rantor och évriga finansiella

Kassaflode fran investeringsverksamheten

kostnader, justerade for icke kassaflodespéaverkande valuta-
kursposter, minskade med 2,1 miljoner euro, vilket framst
berodde pa att rantederivat I6pte ut under 2012 och atféliande
minskning av Koncernens rantenivaer, vilket delvis motverkades
av en 6kning om 1,9 miljioner euro av betalda inkomstskatter,
framst pa grund av skatter som betalades vid forsaljiningen av
tillg&ngar i Danmark samt 6kade intakter i projektlander samt
negativ paverkan fran omrékning av utldndsk valuta med

1,2 miljoner euro.

Nettokassaflodet fran den I6pande verksamheten minskade
med 22 procent fran ett kassainflode pa 26,1 miljoner euro
under rakenskapsaret 2011 till ett kassainflode pa 20,3 miljoner
euro under rakenskapsaret 2012. Denna minskning berodde pa
en minskning av kassaflodet fran den I6pande verksamheten
fore finansiella poster och skatt, vilken delvis motverkades av en
minskning av réntor och andra betalda finansiella poster, vilket
var ett resultat av Koncernens minskning av skuldbasen under
2010.

Foljande tabell visar Koncernens kassaflode fran investeringsverksamheten under de angivna perioderna:

F6r de nio manader som

avslutades den 30 september

Kassaflode fran investeringsverksamheten

For rakenskapsaren

Investeringar i materiella anlaggningstillgangar (7,0) (8,4) (16,0) (13,6) (11,6)
Forsalining av materiella anlaggningstillgangar 0,6 0,2 2,7 0,5 1,3
Forsaljining av verksamhet 0,2 6,6 6,6 0,0 0,0
Nettokassaﬂéde fran investeringsverksamheten (6,2) (1,6) (6,7) (13,2) (10,2)

Nettokassaflodet fran investeringsverksamheten tkade med
291,3 procent fran ett kassautflode pa 1,6 miljoner euro under
de nio méanader som avslutades den 30 september 2013
jamfort med 6,2 miljoner euro under de nio manader som
avslutades den 30 september 2014. Denna 6kning av kassa-
fiodet fran investeringsverksamheten under de nio manader
som avslutades den 30 september 2014 berodde framst pa
vinsten fran forsaljningen av affarsenheterna Aastra och Avaya i
Danmark, vilket skedde under tredje kvartalet 2013.
Nettokassaflodet fran investeringsverksamheten minskade
med 48,9 procent fran ett kassautflode pa 13,2 miljoner euro
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under rékenskapsaret 2012 till ett kassautflode pa 6,7 milioner
euro under rakenskapsaret 2013. Denna minskning berodde pa
ett kassainflode fran forséliningen av Koncernens afférs-
omraden Aastra och Avaya i Danmark.

Nettokassaflodet fran investeringsverksamheten tkade
med 29,0 procent fran ett kassautflode pa 10,2 miljoner euro
under rékenskapsaret 2011 till ett kassautflode pa 13,2 miljoner
euro under rakenskapsaret 2012. Denna dkning berodde
framst pa en 6kning av underhallsinvesteringar i Koncernens
Power-segment.



Operationell och finansiell 6versikt

Kassaflode fran finansieringsverksamheten
Foljande tabell visar Koncernens kassaflode fran finansieringsverksamheten under de angivna perioderna:

For de nio manader som
avslutades den 30 september Fo6r rakenskapséaren

Kassaflode fran finansieringsverksamheten

Betalning av langfristiga finansiella skulder 9,4) 0,2) (0,1) 0,1) 0,0
Betalning av/intékter fran kortfristiga lan 12,0 8,1) (19,2) (5,1) (15,9)
Betalning av/intékter fran finansiella leasingskulder (1,5) (1,8) 0,0 0,0 (1,3)
Utdelning till minoritetsaktiedgare och andra

finansiella poster 0,7) 0,7) 0,7) 0,8) (0,6)
Forandring av finansiella tillgangar 0,5 0,8 (2,0) 0,6) 0,0
Nettokassaflode frén finansieringsverksamheten 0,9 (9,9) (21,9) (6,6) (1 7,8§

Nettokassaflodet fran finansieringsverksamheten kade med
109,5 procent fran ett kassautflode om 9,9 miljoner euro under
de nio méanader som avslutades den 30 september 2013
jamfort med ett kassainfléde om 0,9 milioner euro under de nio
manader som avslutades den 30 september 2014. Denna
okning av kassaflodet fran finansieringsverksamheten under de
nio manader som avslutades den 30 september 2014 berodde
framst pa ett tillfalligt utnyttjande av 12,0 miljoner euro enligt en
kortfristig revolverande kreditfacilitet under tredje kvartalet
2014.

Nettokassaflodet fran finansieringsverksamheten minskade
med 235,0 procent fran ett kassautfléde om 6,6 miljioner euro
under rakenskapsaret 2012 till ett kassautflode pa 21,9 miljoner
euro under rakenskapsaret 2013. Denna minskning berodde pa
en okning av kortsiktiga lan till Koncernen hanforliga till att leve-
rantérsskulderna under borjan av 2013 var stérre &n normailt.

Nettokassaflodet fran finansieringsverksamheten tkade
med 63 procent fran ett kassautflode om 17,8 miljoner euro
under réakenskapsaret 2011 till ett kassautflode om 6,6 miljioner
euro under rakenskapsaret 2012, Denna 6kning berodde pa en
minskning av anvanda kortfristiga finansieringsfaciliteter under
2012 jamfort med 2011, viket berodde pa en lagre betalning av
leverantorsskulder &n normalt i slutet av aret.

Viktiga redovisningsprinciper
Se not 2 "Redovisningsprinciper fér koncernredovisningen”
till Koncernens reviderade koncernredovisning daterad den
31 december 2013 i avsnitt "Historisk finansiell information”.
Koncernen tillampar frén den 1 januari 2013 standarden
IAS 19, Erséattningar till anstéllda, i uppdaterad version. Den
jamforande informationen for rékenskapsaren 2012 och 2011
har raknats om i enlighet darmed. Den icke reviderade konsoli-
derade delarsrapporten for niomanadersperioden som avslu-
tades den 30 september 2014 med jamforelsesiffror for 2013,
har uppréttats pa samma basis som Koncernens reviderade
koncernredovisning for rékenskapséaren 2013, 2012 och 2011,
med undantag for féljande IFRS-justeringar. Koncernen har fran
den 1 januari 2014 tillampat nya IFRS 10 Koncernredovisning,

IFRS 11 Samarbetsarrangemang och IFRS 12 Upplysningar om
andelar i andra féretag, vilka genomfors i Koncernens koncern-
redovisning for niomanadersperioden som avslutades den
30 september 2014 och 2013. Inférandet av IFRS 11
Samarbetsarrangemang innebar en férandring i Koncernens
redovisningsprincip for gemensamt styrda foretag. Koncernen
redovisade tidigare sina innehav i gemensamt styrda foretag
genom tillampning av klyvningsmetoden. Enligt IFRS 11 &r
gemensamt styrda féretag uppdelade i gemensamma verk-
samheter och joint ventures. Mer information om effekten av
overgangen till IFRS 11 aterfinns i noten benamnd "IFRS
Samarbetsarrangemang” till Koncernens icke reviderade
konsoliderade delarsrapport och "Not 30 — Effekt av férandrade
redovisningsprinciper avseende IFRS 11, Samarbetsarrange-
mang” till Koncernens oreviderade koncernredovisning i
"Historisk finansiell information”.

Eltel har antagit IFRS 8 Rorelsesegment fran och med den
1 januari 2014. Jamférande information redovisas i enlighet
med detta. Rorelsesegment definieras som affarsverksamheter
som kan generera intékter och adra sig kostnader, vars rorelse-
resultat regelbundet foljs upp av den hdgsta verkstéllande
beslutsfattaren, VD, och for vilka finansiell information finns till-
ganglig. Rorelsesegmenten utgdr den operativa strukturen for
intern styrning, uppféljining och rapportering. En kombination av
faktorer ligger till grund for att identifiera Koncernens segment.
De framsta faktorerna hanfor sig till de erbjudna tjansternas
karaktér och de olika kundkategorier som férvarvar tjansterna.
I enlighet med reglerna for IFRS 8 har vissa av Koncernens
rérelsesegment aggregerats i den finansiella rapporteringen.
Koncernens verksamhet har darmed delats in i tva rapporte-
ringsbara segment, Power och Communications samt Ovrigt,
vilket benamns Transport & Defence. De tva rapporteringsbara
segmenten Power och Communication och Ovrigt, inne-
fattande Transport & Defence, bendmns aven affarssegment i
Koncernens finansiella rapporter och utgér verksamhet som
foljs av ledningen. Poster under operativ EBITA allokeras inte till
segmenten.
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Styrelse, ledande
befattningshavare och revisorer

STYRELSEN

Enligt Eltels bolagsordning ska styrelsen, i den utstrackning som den utses av bolagsstamman, besta av tre till tio ledaméter, med
hogst tre styrelsesuppleanter. For narvarande bestér Eltels styrelse av sex ledamoter, inklusive styrelseordféranden, samt en styrelse-

suppleant. Den nuvarande styrelsen har utsetts for tiden intill slutet av arsstamman ar 2015.

Styrelsen i Eltel

Oberoende av

Séljande
Aktiedgare Bolaget
Ja Ja
Nej Ja
Nej Ja
Ja Ja
Ja Ja
Ja Ja
Nej Ja

Namn Position Fodelsear Vald
R TAIIMEATA o B A
Jean Bergeret Ledamot 1953 2010
Fredrik Karlsson Ledamot 1967 2013
Matti Kyytsénen Ledamot 1949 2007
UIf Lundahl Ledamot 1952 2014
Susanne Lithander Ledamot 1961 2014
Thomas Hofmeister Styrelsesuppleant 1971 2010

Gérard Mohr (fodd 1955)
Gérard Mohr &r styrelseledamot och
styrelseordférande i Eltel sedan 2011.

Gérard Mohr &r ocksa styrelseledamot i JST
Group, LEVANTINA'Y ASOCIADOS DE
MINERALES, S.A.U., Bee NV, M Prime
Group och Cogerfi NV, samt direktor for
Cogerfi NV.

Under de senaste fem aren har Gérard Mohr
varit, men ar inte 1angre, styrelseledamot i
Transformateurs Solutions Vénissieux S.A.
(TSV).

Gérard Mohr &r ingenjor och har studerat pa
Ecole Polytechnique i Paris och p& Corps
des Mines i Paris.

Geérard Mohr &ger inga aktier eller optioner i
Eltel.

Jean Bergeret (f6dd 1953)
Jean Bergeret ar styrelseledamot i Eltel
sedan 2010.

Jean Bergeret &r ocksa ordférande i
styrelsen i LEVANTINA'Y ASOCIADOS DE
MINERALES och S.A.U., samt styrelse-
ledamot i Pantex S.p.A. och Svenson, S.L.
Vidare ar Jean Bergeret styrelseledamot i
RLD S.A.S. samt Managing Director for BNP
Paribas S.A.

Under de senaste fem aren har Jean
Bergeret varit, men &r inte langre, styrelsele-
damot i Seves, S.p.A. och Navimo. Jean
Bergeret har ocksé varit ansvarig for den
Europeiska skuldséttningsfinansieringen
som Head of Leveraged Finance Europe pa
BNP Paribas.

Jean Bergeret har en magisterexamen i
féretagsekonomi fran E.S.C.P.

Jean Bergeret &ger inga aktier eller optioner
i Eltel.
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Fredrik Karlsson (fddd 1967)
Fredrik Karlsson ar styrelseledamot i Eltel
sedan 2013.

Fredrik Karlsson &r styrelseledamot i Lidingd
1 AB, Inspecta Group, FrippCo AB,
Scandlines A/S, The InfraNet Company AB
och Stationsvagen 13 i Are Fastighets AB.
Fredrik Karlsson &r ocksa styrelsesuppleant i
David Bonnier Bygg AB, samt Co-Head for
3i Nordics inom 3i Nordic plc och vice verk-
stallande direktor for 3i Nordic Plc (U.K.),
filial Sverige.

Under de senaste fem aren har Fredrik
Karlsson varit, men ar inte langre, styrelse-
suppleant i Kruptusnai AB.

Fredrik Karlsson har en magisterexamen i
foretagsekonomi och kommersiell rétt fran
Handelshdgskolan vid Géteborgs
universitet.

Fredrik Karlsson ager inga aktier eller
optioner i Eltel.



Matti Kyytsonen (fodd 1949)
Matti Kyytsénen ar styrelseledamot i Eltel
sedan 2007.

Matti Kyytsénen ar ocksa styrelseordforande
och verkstéllande direktor i Silverback
Consulting Oy, samt styrelseledamot i KP
Tekno Oy, Lindstdm Invest Oy och Esperi
Care Group Oy.

Under de senaste fem aren har Matti
Kyytsdnen varit, men ar inte langre, styrelse-
ledamot i Center-Inn Oy.

Matti Kyytsdnen har en magisterexamen
frdn Handelshogskolan i Helsingfors.

Matti Kyytsdnen ager 25 000 aktier och inga
optioner i Eltel.
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UIf Lundahl (fodd 1952)
UIf Lundahl &r styrelseledamot i Eltel sedan
2014,

Ulf Lundahl &r ocksa styrelseordférande i
Fidelio Capital AB, Fidelio Industries AB och
Fidelio Invest AB, samt styrelseledamot i
Attendo AB (publ), Attendo Utveckling AB
(publ), Attendo Intressenter AB, Holmen
Aktiebolag, Ramirent Oy och Indutrade
Aktiebolag. UIf Lundahl ar aven styrelse-
suppleant i Katarina Martinson AB och
Jahaa Music AB.

Under de senaste fem aren har Ulf Lundahl
varit, men &r inte langre, styrelseordférande i
L E Lundberg Kapitalférvaltning AB,
styrelseledamot i Cardo AB, Husgvarna
Aktiebolag, Aktiebolaget Lorentzen &
Wettre, L E Lundberg Invest Aktiebolag,
Forvaltnings Aktiebolaget L E Lundberg,
Fastighets AB L E Lundberg, L E Lundberg
Aviation Aktiebolag, Ostgéta Holding Aktie-
bolag, Senda i Sverige AB, Stockholm Stads
Brandférsakringskontor, Slutplattan JBT
93234 AB och Industrial Development and
Investment Aktiebolag (IDI) samt aven
styrelsesuppleant i L E Lundberg Nordic
Aktiebolag. UIf Lundahl har varit Executive
Vice President/vice verkstéallande direktor for
Lundbergfbretagen Aktiebolag (publ).

UIf Lundahl har en magisterexamen i juridik
frdn Lunds universitet och en kandidat-
examen i foretagsekonomi fr&n Lunds
universitet.

UIf Lundahl &ger inga aktier eller optioner i
Eltel.
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Susanne Lithander (fédd 1961)
Susanne Lithander ar styrelseledamot i Eltel
sedan 2014.

Susanne Lithander &r ocksa styrelseledamot
i Acando AB, BillerudKorsnas Sweden AB,
Billerud Tenova Bioplastics AB, Susanne
Lithander Consulting AB och Billerud-
Korsnas Skog & Industri Aktiebolag, samt
finansdirektor pa BillerudKorsnas Aktiebolag
(publ).

Under de senaste fem aren har Susanne
Lithander varit, men ar inte langre, styrelse-
ordférande i Mercuri International Sverige
Aktiebolag, samt styrelseledamot i Billerud-
Korsnas Skog AB, SCF i Goteborg AB, Salj-
universitetet i Sverige AB och Salj & Mark-
nadshogskolan i Sverige AB. Vidare har
Susanne Lithander varit styrelsesuppleant i
BillerudKorsnas Sweden AB samt vice
verkstéllande direktor foér, och projektledare
for One-Company-Project hos Svenska
Cellulosa Aktiebolaget SCA och verkstal-
lande direktor f6r Mercuri International
Group AB.

Susanne Lithander har en kandidatexamen i
internationell ekonomi och féretagsekonomi
med spanska fran Handelshogskolan vid
Goteborgs universitet, samt ett certifikat i
ekonomistyrning fran Svenska Civilekonom-
féreningen.

Susanne Lithander &ger inga aktier eller
optioner i Eltel.

Thomas Hofmeister (fodd 1971)
Thomas Hofmeister ar styrelsesuppleant i
Eltel sedan 2010.

Thomas Hofmeister &r ocksa Managing
Director for Leveraged Finance EMEA i BNP
Paribas S.A.

Thomas Hofmeister har en magisterexamen
i foretagsekonomi fran University of Applied
Science i Rosenheim. Thomas Hofmeister
har ocksa mottagit ett diplom for auktori-
serad finansanalys (CFA) fran CFA Institutet.

Thomas Hofmeister ager inga aktier eller
optioner i Eltel.
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LEDANDE BEFATTNINGSHAVARE

Nedanstéende tabell listar namn, position, fodelsedr och anstaliningsar for Eltels ledande befattningshavare.

Ledande befattningshavare i Eltel”

Namn Position Fodelsear Anstilld sedan
Axel Hjarne Verkstéllande direktdr 1964 2009
Gert Skold Finansdirektor 1965 2014
Per Krogager Group Vice President Human Resources 1954 2014
Hannu Tynkkynen Senior Vice President Group Communications 1956 2010
Paivi Hautamaki General Counsel and Group Secretary 1964 2012
Peter Uddfors President Fixed Telecom 1964 2013
Dariush Rezai President Mobile Telecom 1975 2014
Juha Luusua President of Power Distribution 1965 2012
Fredrik Menander President of Power Transmission 1966 2012
Fredrik Haggstréom President Rail and Road 1973 2011
Thorbjérn Sagner President of Homeland Security and Aviation 1960 2014

1) Gunilla Wikman &r Bolagets IR-chef men ingér inte i Bolagets ledningsgrupp. Gunilla Wikman har stor erfarenhet fran IR och kommunikationsuppdrag. Mellan &ren 1996 och 2004 var
Gunilla Wikman kommunikationschef p& SEB. Hon har dessutom varit kommunikationschef vid Sveriges riksbank och vid Bankstddsnamnden, samt affarsreporter pa Sveriges Television,
afférsreporter pa Veckans Affarer och chef for Investor Relations pa Swedish Match. Gunilla Wikman &r ocksé styrelseledamot i Hoist Finance och styrelseledamot och medlem av
revisionskommittéerna i SJ AB och AMF Fonder, samt styrelseledamot i Oatly AB och vice ordférande i Svenska Ridsportférbundet. Hon har tidigare varit styrelseledamot i Proffice och
HMS Networks. For mer information om Bolagets IR-funktion, se avsnittet "Bolagsstyrning — IR-funktionen”.

Axel Hjarne (fodd 1964)
Axel Hjarne &r verkstéllande direktor for
Eltel-koncernen sedan 2009.

Axel Hjarne har tidigare haft olika ledande
roller inom Eltel-koncernen, bland annat
som vice verkstallande direktor for Eltel
Group samt Country Manager och verkstal-
lande direktor for Eltel Networks Sweden.

Axel Hjarne ar styrelseledamot i Lagno-
gruppen AB, PRIMA Barn- och Vuxen-
psykiatri Stockholm AB, PRIMA Barn- och
Vuxenpsykiatri Holding AB, Proffice Aktie-
bolag, Energibranschens Forhandlings- och
Arbetsgivarservice i Stockholm AB, Svenskt
Naringsliv, IT&Telekomforetagen, samt
styrelseledamot i flera av Eltels dotterbolag.

Under de senaste fem aren har Axel Hjarne
varit, men &r inte langre, styrelsesuppleant i
PRIMA Barn- och Vuxenpsykiatri i
Stockholm AB.

Axel Hjérne har en civilingenjérsexamen
(magisterexamen) i industriell ekonomi fran
Tekniska Hogskolan i Linkdping.

Axel Hjarne ager 572 616 aktier och inga
optioner i Eltel.

Gert Skold (fodd 1965)
Gert Skold ar finansdirektor for Eltel sedan
2014.

Gert Skold ar styrelseledamot i Driconeq AB
och Drico Intressenter Holdco AB samt
delagare i Rue Genévrier Consulting
Handelsbolag.

Under de senaste fem aren har Gert Skold
varit, men ar inte langre, styrelseordférande i
AB Sandvik KPS, Sandvik Mining and
Construction Tools AB, Sandvik Mining and
Construction Ltd och Tamrock Svenska Aktie-
bolag, samt styrelseledamot i Sandvik Credit
AB (publ), Sandvik Construction AB, Swedish
Remedy Holding AB, Sandvik Mining and
Construction AB, Sandvik Nora Aktiebolag,
Sandvik SRP AB, AB Sandvik Construction
Segment, Sandvik Mining and Construction
LLC och Sandvik Mining and Construction
BV. Gert Skold har ocksé varit vice verkstal-
lande direktor for Sandvik Construction AB,
samt finansdirektér for Sandvik Mining vid
Sandvik AB, finansdirektr for Sandvik Mining
and Construction vid Sandvik AB samt finans-
direktor for Business Area vid Sandvik AB.

Gert Skdld har en magisterexamen i
industriell ekonomi och arbetsledning fran
Linkdpings universitet, samt en magister-
examen i foretagsekonomi fran Uppsala
universitet.

Gert Skold ager inga aktier eller optioner i
Eltel.

Per Krogager (f6dd 1954)
Per Krogager ar Group Vice President for
Human Resources pa Eltel sedan 2014.

Per Krogager éar styrelseledamot i NOJ
Fonden, samt dgare av Krogager
Consulting.

Under de senaste fem aren har Per
Krogager varit, men ar inte langre, styrelse-
ledamot i Dansk HR och People and
Performance A/S, samt Vice President
Human Resources péa Tvilum — Scanbirk
ApS.

Per Krogager har en magisterexamen i
psykologi fran Arhus universitet, en
magisterexamen i personaladministration,
en magisterexamen i organisationsutveck-
ling, en magisterexamen i afférspsykologi
och sociologi, samt en magisterexamen i
sociologisk analys av organisationer fran
Handelshdgskolan, Arhus universitet.

Per Krogager &ger inga aktier eller optioner i
Eltel.
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Hannu Tynkkynen (fédd 1956)

Hannu Tynkkynen ar Senior Vice President
for Group Communications pa Eltel sedan
2010.

Hannu Tynkkynen har tidigare varit President
for Mobile TeleCommunications, Senior Vice
President for New Areas och Senior Vice
President for Group HR pé Eltel.

Hannu Tynkkynen &r styrelseordférande i
Alumni Association, Lappeenranta Tekniska
Universitet.

Hannu Tynkkynen har en civilingenjors-
examen fran Lappeenranta Tekniska
Universitet.

Hannu Tynkkynen ager 188 837 aktier och
inga optioner i Eltel.

Paivi Hautamaki (fodd 1964)
Paivi Hautaméki &r General Counsel and
Group Secretary pa Eltel sedan 2012.

Paivi Hautamaki &r styrelseledamot i SSH
Communications Security Oy.

Under de senaste fem aren har Paivi Hauta-
maki varit, men &r inte Iangre, styrelseord-
forande for SSH Communications Security
Oy samt chefsjurist och styrelsesekreterare
pé Windwind Oy.

Paivi Hautamaki har en magisterexamen i
juridik fran Helsingfors universitet.

Paivi Hautamaki &ager inga aktier eller
optioner i Eltel.

Peter Uddfors (fodd 1964)
Peter Uddfors &r President for Fixed
Telecom pa Eltel sedan 2013.

Peter Uddfors &r styrelseordférande i Eltel
Sennico AS samt styrelsesuppleant i Karin
Uddfors AB.

Under de senaste fem aren har Peter
Uddfors varit, men ar inte langre, styrelse-
ordférande i Mydata Automation AB,
Micronic Laser Systems KK, Micronic Laser
systems Korea, Micronic Mydata Inc,
Lorentzen & Wettre International AB,
Lorentzen & Wettre Skandinavien AB,
Lorentzen & Wettre SARL, Lorentzen &
Wettre USA Inc, Lorentzen & Wettre Canada
Inc, Lorentzen & Wettre GmbH, Lorentzen &
Wettre Oy, Lorentzen & Wettre (China) Ltd,
Lorentzen & Wettre Japan KK, Lorentzen &
Wettre Singapore Ltd, KPM Kajaani,
Process Measurements LTD och Sulzer
Pump Solutions Sweden AB, samt styrelse-
ledamot i MYDATA Treasury AB. Vidare har
Peter Uddfors varit chef och verkstéallande
direktor f6r Micronic Mydata AB (publ), chef
for Pulp & Paper Solution pa Cardo AB och
verkstéllande direktdr fér och styrelsele-
damot i Lorentzen och Wettre AB och
Mycronic Technologies AB. Peter Uddfors
har &ven varit styrelseordférande i och verk-
stéllande direktor for Micronic Treasury AB.

Peter Uddfors har en civilingenjérsexamen
fran Kungliga Tekniska hdgskolan i Stock-
holm, samt ett diplom i féretagsekonomi
och administration fran Frans Schartau i
Stockholm.

Peter Uddfors &ger inga aktier eller optioner i
Eltel.
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Dariush Rezai (fodd 1975)
Dariush Rezai ar President for Mobile
Telecom pa Eltel sedan 2014.

Dariush Rezai har tidigare varit director of
Mobile Nordic.

Dariush Rezai ar styrelseledamot i Eltel
Sennico AS.

Under de senaste fem aren har Dariush
Rezai varit, men ar inte langre, Senior
Manager Strategy pa Accenture.

Dariush Rezai har en magisterexamen i
ekonomi frdn Kdpenhamns universitet och
har deltagit i General Management Program
pa INSEAD.

Dariush Rezai &ger inga aktier eller optioner i
Eltel.

N
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Juha Luusua (foddd 1965)
Juha Luusua &r President for Power
Distribution péa Eltel sedan 2012.

Juha Luusua éar styrelseordférande i VerPal
och vice styrelseordférande i Loiste, samt
styrelseledamot i Palta och Voimatalouspooli
(en del i den finska férsorjningsberedskaps-
myndigheten). Juha Luusua &r ocksa
styrelseordférande och styrelseledamot i
flera av Eltels dotterbolag.

Juha Luusua har en magisterexamen i
elteknik fran Helsingfors Tekniska
Universitet.

Juha Luusua ager 205 816 aktier och inga
optioner i Eltel.



Fredrik Menander (fodd 1966)
Fredrik Menander &r President for Power
Transmission pa Eltel sedan 2012.

Fredrik Menander har tidigare varit chef for
exportprojekt och strategiska projekt pa

Fredrik Menander &r styrelseordférande och  P0ag:

styrelseledamot i flera av Eltels dotterbolag.

Fredrik Menander har en magisterexamen i
elektroteknik fran Lunds Tekniska Hogskola
och en Executive Master of Business
Administration fran Handelshogskolan i
Stockholm.

Fredrik Menander &ger 12 500 aktier och
inga optioner i Eltel.

Under de senaste fem aren har Fredrik
Haggstrom varit, men ar inte langre, verk-
Eltel. stéllande direktor for Dateli Installation Aktie-

Fredrik Haggstrém har studerat en vidare-
utbildning i foretagsekonomi fér hdgre
befattningshavare; the Company high
potential MBA program, pa Manchester
Business School. Darutéver har han
studerat datorprogrammering p& Semcon.

Fredrik Haggstréom ager 30 625 aktier och
inga optioner i Eltel.
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Fredrik Haggstréom (fodd 1973)
Fredrik Haggstrém ar President for Rail and
Road pa Eltel sedan 2011.

Thorbjoérn Sagner (fédd 1960)
Thorbjérn Sagner &r President for Homeland
Security and Aviation pa Eltel sedan 2014.

Thorbjérn Sagner har tidigare varit chef for
affarsutveckling och projekt pé Eltel.

Thorbjérn Sagner ar styrelseordférande i
Eltels dotterbolag Eltel Networks Infranet
AB, samt verkstéallande direktdr for Eltels
dotterbolag Networks Infranet Privat AB.
Thorbjorn Sagner &r ocksa styrelseord-
férande i JAmtlands linjebyggare och
Republikens EI AB och agare till Stora
Wadersjo Service.

Thorbjorn Sagner har studerat marinteknik,
technical engineering in naval equipment,
vid Militarhdgskolan.

Thorbjorn Sagner &ger 5 000 aktier och inga
optioner i Eltel.

REVISORER

Ohrlings PricewaterhouseCoopers AB, med adress Torsgatan
21, 113 97 Stockholm, &r Bolagets revisor. Niklas Renstrém,
auktoriserad revisor och medlem i FAR, &r ansvarig revisor.
Ohrlings PricewaterhouseCoopers AB har varit revisor under
hela den tid som refereras till i den historiska finansiella informa-
tionen i Prospektet och Niklas Renstrom har varit ansvarig
revisor sedan augusti 2013, da han eftertradde den tidigare
ansvariga revisorn, Claes Dahlén, som ocksa var auktoriserad
revisor och medlem i FAR.

YTTERLIGARE INFORMATION OM
STYRELSENS LEDAMOTER OCH

LEDANDE BEFATTNINGSHAVARE

Det finns inga familjeband mellan ndgon av styrelseledamoterna
och de ledande befattningshavarna.

Det finns inga intressekonflikter eller potentiella intresse-
konflikter mellan de skyldigheter som styrelseledaméterna och
ledande befattningshavarna i Eltel har gentemot Bolaget, och
deras privata intressen och/eller andra &taganden (men flera av
styrelseledamoterna och de ledande befattningshavarna har
finansiella intressen i Eltel med anledning av deras aktiedgande i

Eltel). Aktiedgande styrelseledaméter och ledande befattnings-
havare har atagit sig att inte sélja sina respektive innehav under
en viss tid efter att handeln pa Nasdaq Stockholm har bérjat, se
avsnittet "Aktiekapital och dgarférhallanden — Atagande att
avsta fran att sélja aktier”.

Under de senaste fem aren har inga av styrelseledaméterna
eller ledande befattningshavarna som &r beskrivna ovan (i)
démits for bedrégerirelaterade brott, (i) representerat ett féretag
som forsatts i konkurs eller ansokt om tvangslikvidation, (i) varit
foremal for sanktioner eller anklagats av myndigheter eller organ
som agerar for sérskilda yrkesgrupper enligt offentligrattsliga
regler eller (iv) varit foremal for forelagganden om naringsférbud.

Styrelseledamoterna ar inte berattigade till nagra formaner
nar de avgar fran styrelsen. For information om foretagsled-
ningens ratt till avgangsvederlag om deras anstéllining i Bolaget
avslutas, se avsnittet "Bolagsstyrning — Ersattning till styrelse-
ledamdter och ledande befattningshavare — Erséttning till den
verkstéllande direktdren och andra ledande befattningshavare”.

Samtliga styrelseledam&ter och ledande befattningshavare
ar tillgéngliga pa Bolagets adress pa Adolfsbergsvagen 13,

168 66 Bromma.
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Bolagsstyrning

Eltel &r ett svenskt publikt aktiebolag. Fére noteringen pa
Nasdag Stockholm baserades Bolagets bolagsstyrning huvud-
sakligen pa svensk lag, Bolagets bolagsordning samt interna
regler och instruktioner. Som ett bolag noterat pa Nasdag
Stockholm kommer Bolaget att tillampa reglerna i aktiebolags-
lagen (2005:551), arsredovisningslagen (1995:1554), Bolagets
bolagsordning, Nasdag Stockholms regelverk for emittenter
och Svensk kod for bolagsstyrning samt andra tillampliga
svenska och utlandska lagar och regler. Svensk kod for bolags-
styrning galler for alla svenska bolag vars aktier ar noterade pa
en reglerad marknad i Sverige och ska tillampas sa snart som
majligt och senast i samband med den forsta arsstamma som
halls efter noteringen. Svensk kod for bolagsstyrning anger en
norm for god bolagsstyrning pé en hdgre ambitionsniva &n
aktiebolagslagens och andra reglers minimikrav. Svensk kod for
bolagsstyrning bygger pa principen folj eller forklara. Den
innebar att Bolaget inte vid varje tillfalle maste folja varje regel i
Svensk kod for bolagsstyrning utan kan vélja andra I6sningar
som beddms battre svara mot omstandigheterna i det enskilda
fallet, forutsatt att Bolaget dppet redovisar varje sédan
awvikelse, beskriver den 16sning som valts i stallet samt anger
skélen for detta.

Eltel kommer att tillampa Svensk kod for bolagsstyrning
fran tiden for arsstamman 2015. Eltel forvantar sig inte att
avvika fran nagon av reglerna i Svensk kod for bolagsstyrning.
Alla eventuella avvikelser fran Svensk kod for bolagsstyrning
kommer att redovisas i Bolagets bolagsstyrningsrapport, som
kommer att upprattas for forsta gangen for rakenskapsaret
2014.

BOLAGSSTAMMAN

Enligt aktiebolagslagen &r bolagsstdmman Bolagets hdgsta
beslutande organ. Bolagsstamman kan avgdra varje fraga i
Bolaget som inte uttryckligen faller under ett annat bolags-
organs exklusiva kompetens. Pa arsstamman som ska hallas
inom sex manader fran rakenskapsarets utgang utovar aktie-
agarna sin rostratt i fragor sdsom faststéllande av resultat- och
balansrékningar, dispositioner av Bolagets vinst eller forlust,
beslut om ansvarsfrihet for styrelsens ledamdter och den
verkstéllande direktoren for rakenskapsaret, val av styrelseleda-
moter och revisor samt ersattning till styrelsen och revisorn.

Utover arsstdmman kan extra bolagsstammor samman-
kallas. | enlighet med bolagsordningen ska kallelse till bolags-
stdmma ske genom annonsering i Post- och Inrikes Tidningar
och genom att kallelsen halls tillganglig pa Bolagets webbplats.
Att kallelse har skett ska samtidigt annonseras i Svenska
Dagbladet.

Styrelsens ordférande, s& manga andra styrelseledamoter
som mojligt och den verkstéallande direktdéren ska narvara vid
extra bolagsstammor i Bolaget. Vid arsstammor ska, utéver de
just ndmnda, minst en ledamot i valberedningen och, i den man
det ar madjligt, samtliga styrelsemedlemmar delta.
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Ratt att delta i bolagsstdamma

Alla aktiedgare som é&r direktregistrerade i den av Euroclear
férda aktieboken fem vardagar fore bolagsstdmman och som
har meddelat Bolaget sin avsikt att delta i bolagsstamman
senast det datum som anges i kallelsen till bolagsstdmman, har
ratt att delta i bolagsstamman och résta for det antal aktier de
innehar. Aktiedgare kan delta i bolagsstamman personligen eller
genom ombud och kan &ven atfoljas av hogst tva bitraden.

Initiativ fran aktiedgare

Aktiedgare som Onskar fa ett drende behandlat pa bolags-
stdmman maste skicka in en skriftlig begéran dérom till
styrelsen. Begéaran ska normalt ha tagits emot av styrelsen
senast sju veckor fore bolagsstamman.

Valberedning

Den extra bolagsstémma som holls den 21 oktober 2014
beslutade att inréatta en valberedning och att anta en instruktion
for valberedningen. Enligt instruktionen for valberedningen ar
huvudregeln att valberedningen ska besta av fyra ledamoter
som representerar var och en av de fyra stdrsta aktieagarna.
Instruktionen for valberedningen foljer Svensk kod for bolags-
styrning vad géller utn@mningen av valberedningens ledaméter.
Ledamdterna i valberedningen ska offentliggdras senast sex
manader fore arsstdmman. Infor arsstdmman 2015 ska leda-
moterna i valberedningen offentliggoras sé snart som majligt
efter den 31 december 2014, dock senast tre manader fore
arsstdmman 2015.

Ledaméterna i valberedningen ska, i samband med sina
uppdrag, utféra sina uppgifter i enlighet med Svensk kod for
bolagsstyrning. Valberedningens huvudsakliga uppgifter ar att
nominera kandidater till posterna som ordférande och &vriga
ledamoter i styrelsen samt lamna forslag pa arvode och annan
ersattning till var och en av styrelseledamdéterna. Valbered-
ningen ska ocksa nominera kandidater till posten som revisor
samt lamna forslag pa arvode till denna.

STYRELSEN
Styrelsen ar det hdgsta beslutande organet efter bolags-
stdmman och det hdgsta verkstéllande organet. Styrelsens
ansvar regleras i aktiebolagslagen, arsredovisningslagen,
Bolagets bolagsordning, riktlinjer frn bolagsstdmman och
arbetsordningen for Bolagets styrelse som har antagits av
styrelsen. Darutover ska styrelsen folja Svensk kod for bolags-
styrning och Nasdag Stockholms regelverk fér emittenter,
liksom andra tilldmpliga svenska och utlandska lagar och regler.
Enligt aktiebolagslagen éar styrelsen ansvarig for Bolagets
organisation och férvaltningen av Bolagets angelagenheter.
Styrelsen ska vidare fortldpande bedéma Bolagets och Koncer-
nens ekonomiska situation liksom se till att Bolagets organisa-
tion ar utformad sa att bokféringen, medelsforvaltningen och
Bolagets ekonomiska forhallanden i Gvrigt kontrolleras pa ett
betryggande satt.



| styrelsens uppgifter ingar bland annat att faststalla mal och
strategier, se till att det finns effektiva system for uppfélining och
kontroll av Bolagets verksamhet och se till att det finns en till-
fredsstéllande kontroll av att Bolaget efterlever lagar och andra
regler som &r tillampliga pa for Bolagets verksamhet. | styrel-
sens uppgifter ingar ocksa att se till att erforderliga etiska rikt-
linjer faststélls for Bolagets upptradande och att sakerstélla att
Bolagets informationsgivning praglas av 6ppenhet samt ar
korrekt, relevant och tillforlitlig. Dartill ingér i Styrelsens uppgifter
att tillsatta, utvardera och vid behov entlediga den verkstéllande
direktoren.

Styrelseledamdterna (forutom arbetstagarledamaéterna)
valjs arligen av arsstamman for tiden intill slutet av nasta
arsstamma. Enligt Bolagets bolagsordning ska de styrelseleda-
moter som utses av arsstdmman besta av minst tre ledaméter
och hogst tio ledamdéter med hdgst tre suppleanter. Vid dagen
for detta Prospekt bestar Bolagets styrelse av sex ordinarie
ledamdter med en suppleant och inga arbetstagarledaméter.
Styrelseledamdterna presenteras i nérmare detalj i avsnittet
"Styrelse, ledande befattningshavare och revisorer”.

Eltels styrelse foljer en skriftlig arbetsordning, som har
antagits av styrelsen och som omprévas arligen. Arbets-
ordningen reglerar, bland annat, styrelsens roll och ansvar,
styrelsens arbetssatt samt arbetsférdelning. Styrelsen antar
aven en instruktion for den verkstéllande direktoren for Eltel och
en instruktion fér ekonomisk rapportering.

Revisionsutskott

Styrelsen har inom sig utsett ett revisionsutskott. Enligt Svensk

kod for bolagsstyrning ska revisionsutskottet besta av tre leda-

moter, varav en majoritet ska vara oberoende i forhallande till

Bolaget och dess ledning, och minst en av de ledaméter som

ar oberoende i forhallande till Bolaget och dess ledning ska

aven vara oberoende i forhallande till Bolagets storre aktie-
agare. Eltels revisionsutskott ska besta av inte mindre an tre
styrelseledamoter som utses av bolagsstamman. Minst en
ledamot ska vara oberoende och ha redovisnings- eller
revisionskompetens. Det nuvarande revisionsutskottet bestar
av tre ledamdter: Susanne Lithander (ordférande), Fredrik

Karlsson och UIf Lundahl. Fredrik Karlsson anses vara obero-

ende i forhallande till Bolaget och Bolagets ledning, men inte till

dess storre aktiedgare. Susanne Lithander och Ulf Lundahl
anses vara oberoende i forhallande till Bolaget, dess ledning
och dess storre aktiedgare.

Revisionsutskottet ska, utan att det paverkar styrelsens
ansvar och uppgifter i dvrigt:

(a) Overvaka Bolagets finansiella rapportering;

(o) med avseende pa den finansiella rapporteringen, Gvervaka
effektiviteten i Bolagets interna kontroll, internrevision och
riskhantering;

(c) hélla sig informerad om revisionen av arsredovisningen och
koncernredovisningen;

(d) granska och Gvervaka revisorns opartiskhet och sjalvstan-
dighet och darvid sarskilt uppmarksamma om revisorn till-
handahaller Bolaget andra tjénster &n revisorstjénster; och

(e) bitréada vid uppréattandet av forslag till bolagsstammans
beslut om revisorsval.

Bolagsstyrning

Som del av uppgift (@) och (b) ovan, ska revisionsutskottets
ordférande bista bolagsledningen i fragor rérande finansiell
rapportering och informationsgivning samt ha en Idpande
kontakt med revisorn i dessa fragor.

Dartill ska revisionsutskottets ordférande bista den verk-
stallande direktdren, finansdirektéren och IR-chefen i fragor
rorande informationsgivning, finansiell rapportering och
kontakter med media, sérskilt vad géller krissituationer, samt
godké&nna drenden som rdr informationsgivning.

Erséttningsutskott

Styrelsen har inom sig utsett ett ersattningsutskott. Enligt

Svensk kod fér bolagsstyrning ska ledaméterna i erséttnings-

utskottet vara oberoende i forhallande till Bolaget och dess

ledning. Eltels ersattningsutskott ska besta av minst tva styrelse-
ledamdter som véljs av bolagsstamman. Det nuvarande ersatt-
ningsutskottet bestar av Jean Bergeret (ordférande), Gérard

Mohr och Fredrik Karlsson. De nuvarande ledaméterna i ersétt-

ningsutskottet anses som oberoende i forhallande till Bolaget

och dess ledning. Erséttningsutskottets huvuduppgifter &r att:

(a) bereda styrelsens beslut i fragor om ersattningsprinciper,
erséttningar och andra anstaliningsvillkor for de ledande
befattningshavarna;

(o) folia och utvardera pagéende och under aret avslutade
program for rorliga ersattningar till de ledande befattnings-
havarna; och

(c) folja och utvardera tillampningen av de riktlinjer for ersatt-
ningar till ledande befattningshavare som arsstamman
enligt lag ska fatta beslut om samt géllande erséttnings-
strukturer och nivaer inom Bolaget.

\_(ERKSTALLANDE DIREKTOR OCH

OVRIGA LEDANDE BEFATTNINGSHAVARE
Den verkstallande direktoren rapporterar till styrelsen. Verkstal-
lande direktdrens ansvar regleras i aktiebolagslagen, arsredo-
visningslagen, Bolagets bolagsordning, riktlinjer fran bolags-
stdmman, instruktionen for den verkstallande direktodren for Eltel
och andra interna riktlinjer och anvisningar som faststallts av
styrelsen. Darutdver ska den verkstéllande direktdren folja
Svensk kod fér bolagsstyrning och Nasdaq Stockholms regel-
verk for emittenter, liksom andra tillampliga svenska och
utlandska lagar och regler.

Enligt aktiebolagslagen ska den verkstéllande direktdren
skota den I6pande férvaltningen enligt styrelsens riktlinjer och
anvisningar. Den verkstéllande direktdren ska vidare vidta de
atgarder som &r nddvandiga for att Bolagets bokféring ska full-
gdras i Overensstdmmelse med lag och for att medelsforvalt-
ningen ska skotas pa ett betryggande sétt. Férdelningen av
arbete mellan styrelsen och den verkstéllande direktoren beskrivs
i instruktionen for den verkstallande direkt6ren for Bolaget.

Den verkstallande direktdren ska administrera den opera-
tiva ledningen och verkstélla de beslut som fattats av styrelsen.
Den verkstéallande direktéren ska kontrollera och évervaka att
de arenden som ska behandlas av styrelsen i enlighet med
tildmplig lagstiftning, bolagsordningen eller interna instruktioner
presenteras for styrelsen, och ska fortidpande halla styrelsens
ordférande informerad om Bolagets verksamhet, dess resultat
och finansiella stallning, liksom andra handelser, omstandig-
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heter eller forhallanden som inte kan antas vara irrelevanta for
styrelsen eller aktiedgarna.

Den verkstallande direktéren ska se till att Bolaget har
utfardat policys och/eller instruktioner for alla huvudomraden i
Bolagets verksamhet, sdsom ekonomi, halsa och sékerhet samt
regelefterlevnad, liksom att policys och instruktioner kommuni-
ceras och tilldmpas inom organisationen. Den verkstéllande
direktoren ska ocksa se till att Bolaget har en aktuell delegations-
manual som foljs péa ett korrekt vis och att Bolagets redovisning
sker pé ett satt som Gverensstammer med géllande lagstiftning.

Den verkstéllande direktéren och dvriga ledande befatt-
ningshavare presenteras narmare i avsnittet "Styrelse, ledande
befattningshavare och revisorer”.

Erséttning till styrelseledaméter och ledande
befattningshavare

Ersattning till styrelseledaméter

Arvoden och andra erséattningar till styrelseledamaoterna, inklu-
sive styrelseordféranden, beslutas av arsstdmman. Den extra
bolagsstamman som hdlls den 21 oktober 2014 beslutade att
det totala arvodet till styrelseledam&terna, for tiden intill nasta
arsstamma ska uppga till 3 000 000 kronor. 750 000 kronor ska
utga till styrelsens ordférande och 300 000 kronor ska utga till
vardera av de sex Ovriga styrelseledaméterna (exklusive
styrelsesuppleanten). Harutdver ska 75 000 kronor utga till de
tre medlemmarna i revisionsutskottet och ytterligare 75 000
kronor ska utgé till medlemmarna i ersattningsutskottet.
Bolagets styrelseledamoter har inte ratt till nagra formaner nar
de avgar som styrelseledamater.

Ersattning till den verkstallande direktéren och andra ledande
befattningshavare

Arsstamman som ska hallas 2015 planeras anta riktlinjer for
ersattning till den verkstéllande direktéren och andra ledande
befattningshavare.

Axel Hjarne ar berattigad till en uppségningstid om tolv
manader och avgangsvederlag motsvarande tolv manadsléner
vid uppsagning. Hannu Tynkkynen ar berattigad till en uppséag-
ningstid om tolv méanader. Om Eltel sager upp anstalliningsav-
talet &r Hannu Tynkkynen berattigad till full 16n under uppség-
ningstiden. Juha Luusua ar berattigad till en uppségningstid om
sex ménader och ytterligare anstéllning upp till sex manader tills
ny anstalining hittas. Dariush Rezai ar berattigad till en uppsag-
ningstid om sex méanader och, for det fall anstaliningen avslutas
av Eltel, ett avgadngsvederlag motsvarande tre manadsloner.

Erséattningar under rakenskapsaret 2014

Per Krogager, Fredrik Haggstrom, Fredrik Menander, Thorbjorn
Sagner, Peter Uddfors och Gert Skold &r berattigade till en
uppségningstid om tolv méanader. Paivi Hautamaki ar berattigad
till en uppsagningstid om sex manader.

Incitamentsprogram for ledande befattningshavare

Bolaget initierade ett incitamentsprogram for ledande befatt-
ningshavare under 2012 och har ingatt avtal om incitaments-
program for ledande befattningshavare med 51 av Bolagets
ledande befattningshavare, inklusive den verkstéllande direk-
téren och vissa andra medlemmar i ledningsgruppen, samt
Gérard Mohr, styrelsemedlem. En utbetalning enligt incita-
mentsprogrammet kommer att ske pa likviddagen for Erbju-
dandet ("Utbetalningen enligt incitamentsprogrammet”). Utbe-
talningen enligt incitamentsprogrammet berdknas som multiplar
av en chefs arslén men &r inte linjar mellan troskelvardet och det
maximala. De tillampliga multiplarna varierar mellan de olika
kategorier i vilka cheferna har delats in. Det lagsta samman-
lagda belopp som kommer att betalas ut till ledande befatt-
ningshavare enligt incitamentsprogrammet uppgar till cirka nio
miljoner euro och det htgsta sammanlagda belopp som
kommer att betalas ut enligt incitamentsprogrammet uppgar till
cirka 20 miljoner euro. Prisintervallet i Erbjudandet indikerar att
det maximala beloppet kommer att gélla. Sadant belopp
kommer, innan det betalas ut, minskas med sociala avgifter
som betalas av arbetsgivaren till f6ljd av bonusbetalningen.

Medlemmar av ledningen kommer att vara berattigade till
ett sammanlagt belopp om 9,7 miljoner euro. Styrelsens
ordférande, Gérard Mohr, kommer vara berattigad till 1,3
miljoner euro.

Samtliga medlemmar i ledningen som &r berattigade till Utbe-
talningen enligt incitamentsprogrammet, samt Gérard Mohr, har
atagit sig att aterinvestera ett belopp motsvarande 50 procent av
Utbetalningen enligt incitamentsprogrammet till vilken dessa
personer ar berattigade, netto efter skatt, i aktier i Bolaget genom
kvittning i samband med Erbjudandet, till priset i Erbjudandet.

Langsiktigt incitamentsprogram fér ledande befattningshavare
och nyckelpersoner

Efter upptagande av handel av Bolagets aktier pa Nasdaq
Stockholm, har styrelsen for avsikt att foresla for arsstamman
2015 att besluta om ett langsiktigt incitamentsprogram for Eltels
ledande befattningshavare och nyckelpersoner, med villkor som
Koncernen tror kommer vara i enlighet med marknadsstandard.

Ersattning i euro som mottagits av styrelsen och ledande befattningshavare for rakenskapsaret 2014 listas nedan.

Arvoden Fast I6n
Geérard Mohr 100771 -
Matti Kyytsdénen 48 008 -
Tomas Ekman" 20329 -
Susanne Lithander 10116 -
UIf Lundahl 8093 -
Ovriga styrelseledaméter - -
Verkstéllande direktdr - 414 871
Ovriga ledande befattningshavare - 2235582

Ovriga

Rorlig I16n Pension féormaner Summa
- - - 100771

- - - 48 008

_ - - 20329

- - - 10116

- - - 8093

243 938 76 891 8141 743 841
670814 306 750 70012 3283158

1) I november 2014 avgick Tomas Ekman som styrelseledamot pa egen begaran.
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INTERN KONTROLL

Styrelsens och den verkstéllande direktdrens ansvar for intern
kontroll regleras av aktiebolagslagen och Svensk kod for
bolagsstyrning.

Styrelsen &r enligt aktiebolagslagen ansvarig for Bolagets
organisation och forvaltningen av Bolagets angelagenheter och
ska se till att Bolagets organisation &r utformad sa att
bokforingen, medelsforvaltningen och Bolagets ekonomiska
forhallanden kontrolleras pa ett betryggande sétt.

Den verkstallande direktdren ska enligt aktiebolagslagen
skota den I6pande forvaltningen enligt styrelsens riktlinjer och
anvisningar. Den verkstéllande direktdren ska vidare vidta de
atgérder som ar nédvandiga for att Bolagets bokforing fullgors i
Overensstdmmelse med lag och for att medelsforvaltningen
skots pa ett betryggande satt.

Enligt Svensk kod for bolagsstyrning ingdr det i styrelsens
uppgifter att se till att det finns effektiva system for uppféljining
och kontroll av Bolagets verksamhet. Revisionsutskottet ska,
enligt aktiebolagslagen, utan att det paverkar styrelsens ansvar
och uppgifter i dvrigt, dvervaka Bolagets finansiella rapportering
och med avseende pé den finansiella rapporteringen, dvervaka
effektiviteten i Bolagets interna kontroll, internrevision och risk-
hantering.

Intern kontroll definieras enligt praxis som en process som
paverkas av styrelsen, revisionsutskottet, verkstallande direk-
téren, andra ledande befattningshavare och 6vriga medarbe-
tare och som syftar till att ge en rimlig férsékran om att Bolagets
mal uppnas vad géller: andamalsenlig och effektiv verksamhet,
tillforlitlig rapportering och efterlevnad av tillampliga lagar och
forordningar. Eltels interna kontrollprocess baseras pé kontroll-
miljién som skapar disciplin och ger en struktur for de Gvriga fyra
komponenterna i processen: riskbeddmning, kontrollstrukturer,
information och kommunikation, samt uppféljning.

Intern kontroll avseende den finansiella rapporteringen ingar
som en del av den Gvergripande interna kontrollen inom
Bolaget tilsammans med, till exempel, skydd av Bolagets till-
gangar. Intern kontroll avseende den finansiella rapporteringen
syftar till att ge rimlig sékerhet avseende tillforlitigheten i den
externa finansiella rapporteringen i form av kvartalsrapporter,
arsredovisningar och bokslutskommunikéer och att den
externa finansiella rapporteringen ar upprattad i Gverensstam-
melse med lag, tillampliga redovisningsstandarder och &vriga
krav pa noterade bolag.

REVISION

Bolagets lagstadgade revisor utses av arsstamman. Revisorn
ska granska Bolagets arsredovisning och bokféring, koncern-
redovisningen och koncernféretagens inbdrdes forhallanden
samt styrelsens och den verkstallande direktorens forvaltning.

Bolagsstyrning

Revisorn ska efter varje rakenskapsar lamna en revisionsberét-
telse till arsstamman.

Enligt Bolagets bolagsordning ska Bolaget ha minst en och
hogst tva revisorer med eller utan revisorssuppleant. Eltels
revisor ar Ohrlings PricewaterhouseCoopers AB, med Niklas
Renstrém som huvudansvarig revisor. Bolagets revisor presen-
teras nédrmare i avsnittet "Styrelse, ledande befattningshavare
och revisorer — Revisorer”.

Den totala ersattningen for Bolagets revisor uppgick under
2013 till 0,6 miljoner euro.

INSIDER- OCH INFORMATIONSPOLICY
Bolaget har upprattat ett policydokument i syfte att informera
anstéllda och andra berérda inom Eltel om de lagar och regler
som ar tillampliga avseende Bolagets informationsspridning
och de sarskilda krav som stélls pa personer som ar aktiva i ett
borsnoterat bolag rérande exempelvis kurspaverkande infor-
mation. | samband med detta har Bolaget etablerat rutiner fér
andamalsenlig hantering av spridningen av information.

IR-FUNKTIONEN

IR-funktionen leds av Bolagets IR-chef, Gunilla Wikman, som
rapporterar till den verkstéllande direktéren. De viktigaste
uppgifterna fér IR-funktionen &r att stddja den verkstéllande
direktoren och finansdirektoren i forhallande till kapitalmark-
naderna; férbereda, tillsammans med finansdirektéren och
kommunikationsteamet, kvartals- och arsrapporter, analytiker-
traffar, bolagsstammor och kapitalmarknadspresentationer, och
regelobundet rapportera om IR-aktiviteter.

Bolaget har ocksa inrattat en styrgrupp for IR. Syftet med
styrgruppen for IR &r att se till att korrekta IR-férfaranden ar
etablerade inom Eltel, att sékerstélla anpassningen till Eltels
ovriga nyckelfunktioner, att fdlja upp arbetet med IR och dess
efterlevnad, samt att diskutera ad hoc-relaterade marknads-
informationsfragor. Axel Hjarne, Gert Skold, Gunilla Wikman,
Paivi Hautamaki och Hannu Tynkkynen ar medlemmar i
styrgruppen for IR.

ELTEL WAY-POLICYN

Bolaget har utarbetat en uppférandekod i syfte att implemen-
tera den sa kallade Eltel Way-metoden vid alla enheter,

eftersom Bolaget anser att Eltel Way éar ett effektivt satt att
utveckla och bedriva sin verksamhet. Uppférandekoden tar upp
de fem komponenterna i Eltel Way; struktur, rapportering, kultur
och manniskor, effektivitet i verksamheten samt organisk till-
vaxt. For ytterligare information om Eltel Way och hur de fem
komponenterna i Eltel Way yttrar sig, se "Verksamhets-
beskrivning — Afférsservicemodell — The Eltel Way”.
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Aktiekapital och agarférhallanden

Eltels aktiekapital per dagen for Prospektet (det vill sdga innan
avvecklingen i enlighet med vad som beskrivs i avsnittet "Aktie-
kapital och dgarféhallanden — Avveckling av tidigare dgar-
struktur” har &gt rum), uppgar till 86 363 579 euro fordelat pa
43 181 789 aktier. Aktierna utgdrs av stamaktier och preferens-
aktier av olika slag. Aktiernas kvotvarde ar tva (2) euro. Enligt
bolagsordningen ska aktiekapitalet inte vara mindre an

86 363 579 euro och inte hdgre &n 345 454 316 euro. Antalet
aktier i Bolaget ska inte vara farre an 43 181 789 och inte fler an
172 727 156. Stamaktier och preferensaktier béar olika antal
roster pa bolagsstamma. Stamaktier av serie A medfor en (1)
rost pa bolagsstéamma; stamaktier av serie B medfor tio (10)
roster pa bolagsstamma; preferensaktier av serie C1 medfor
en (1) rost pa bolagsstamma; och preferensaktier av serie C1
medfor 4,6 roster pa bolagsstdmma. Stamaktier och preferens-
aktier av olika slag har olika ratt till Bolagets tillgéngar och vinst
vid likvidation och vinstutdelning.

Efter Erbjudandets genomférande kommer Eltel att ha ett
aktiekapital uppgaende till 128 740 655 euro, fordelat pa totalt
64 370 327 aktier, baserat pa antagandet att priset i Erbju-
dandet motsvarar mittpunkten i prisintervallet och att avveck-
lingen av den tidigare garstrukturen kommer att &ga rum
sasom beskrivs vidare nedan. Detta innebér att, baserat pa
antagandet att priset i Erbjudandet motsvarar mittpunkten i
prisintervallet, hogst 21 200 000 aktier kan emitteras i Erbju-
dandet. Detta innebér en utspéadning i termer av aktiedgande
om 32,9 procent baserat pa antalet utestaende aktier i Bolaget
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fore Erbjudandet, baserat pé& antagandet att priset i Erbju-
dandet motsvarar mittpunkten i prisintervallet. Aktiernas kvot-
vérde kommer att vara tva (2) euro. Enligt bolagsordningen,
som forvantas att registreras omkring férsta dagen fér handel i
Bolagets aktier, ska aktiekapitalet inte vara mindre én

86 363 579 euro och inte hdgre 8n 345 454 316 euro. Antalet
aktier i Bolaget ska inte vara farre an 43 181 789 och inte fler an
172 727 156. Stamaktier ska vara det enda aktieslaget i
Bolaget och varje aktie medfér en (1) rost pa bolagsstamma.
Alla aktier har lika ratt till Bolagets tillgéngar och vinst vid likvida-
tion och vinstutdelning.

ISIN-koden fér Eltels aktier ar SE0006509949. Bolagets
aktiekapital &r uttryckt i euro och ar fordelat pa de av Bolaget
utgivna aktierna med ett kvotvarde uttryckt i euro. Bolagets
aktier har utgivits i enlighet med svensk lag och aktiedgarnas
rattigheter kan endast andras eller modifieras i enlighet med
aktiebolagslagen (2005:551).

Bolagets aktier ar registrerade hos Euroclear, som ar den
centrala vardepappersforvararen och clearingorganisationen for
aktierna i enlighet med lagen (1998:1479) om kontoféring av
finansiella instrument.

AKTIEKAPITALETS UTVECKLING

Tabellen nedan visar férandringarna i Eltels aktiekapital sedan
Bolaget bildades och fram till registreringen av aktierna utgivna i
enlighet med Erbjudandet.
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Férandring Totalt
Datum for registrering Forandring i Totalt antal i aktiekapital aktiekapital Kvotvarde
hos Bolagsverket Transaktion antalet aktier aktier (euro) (euro) (euro)
7apr|l2007 IS e e e e i
13 september 2007 Nyemission 30487 196 30498 196 30487 196 30498 196 1
6 februari 2008 Nyemission 2117 500 32 615 696 2117 500 32 615 696 1
10 juni 2008 Nyemission 220000 32 835 696 220000 32 835 696 1
15 oktober 2008 Nyemission 330000 33 165 696 330 000 33 165 696 1
5 maj 20097 Nyemission 1643557 34 809 253 1643557 34 809 253 1
20juli 2010% Uppdelning 1:10 3183283277 348092530 0 34 809 253 0,1
20juli 2010% Minskning av aktiekapital —279 747 250 68 345 280 —27 974725 6834 528 0,1
20juli 20104 Nyemission 183289613 251634893 18328961,3 25163489,3 0,1
20 juli 20109 Nyemission 369685822 621320715 369685822 621320715 0,1
20juli 20109 Nyemission 5 621320720 0,5 62 132072 0,1
20juli 20107 Nyemission 71482946 692 803 666 71482946 69 280 366,6 0,1
20 juli 20109 Nyemission 170832124 863635790 170832124 86 363 579 0,1
15 januari 20159 Omstampling av aktier 0 863635790 0 86 363 579 0,1
22 januari 2015 Sammanlaggning 20:1 —-820 454 001 43181789 0 86 363 579 2
6 februari 201591 Omstéampling av aktier 0 43181 789 0 86 363 579 2
6 februari 2015 Kvittningsemission av PIK notes 1585957 44 767 746 3171914 89 535 493 2
6 februari 20151919 Nyemission i Erbjudandet 13414 839 58 182 585 26 829 678 116 365 171 2
6 februari 2015 Indragning av aktier —-1985 457 56 197 128 -3970914 112 394 257 2
10 februari 2015919 Nyemission i Erbjudandet 7785161 63 982 289 15570322 127 964 579 2
12 februari 201591219 Nyemission 388 038 64 3703279 776076 128 740 655 2

Preferensaktier inférdes och endast preferensaktier emitterades.

—279 747 250 A-aktier.

| denna emission emitterades 183 289 613 B-aktier.

| denna emission emitterades 369 685 822 B-aktier.

| denna emission emitterades fem (5) B-aktier.

| denna emission emitterades 71 482 946 C1-aktier.

| denna emission emitterades 170 832 124 C2-aktier.

20 aktier av serie B stamplades om till 20 aktier av serie A.
10) Beraknat datum.

11) Samtliga aktier stdmplas om till aktier av ett och samma slag.

LoNgLON

Preferensaktier i tva aktieslag och stamaktier i tva aktieslag infordes &ven i anslutning till uppdelningen av aktier.

12) Medlemmar av ledningen som ar beréttigade till Utbetalningen enligt incitamentsprogrammet kommer att aterinvestera 50 procent av Utbetalningen enligt incitamentsprogrammet, netto

efter skatt, i nya aktier i Bolaget, till priset i Erbjudandet.
13) Siffrorna ar baserade pé ett pris motsvarande mittpunkten av prisintervallet.

14) Dessa aktier kommer att tecknas av SEB for de teckningsberattigades rakning i enlighet med Prospektet till en teckningskurs i svenska kronor som motsvarar 2 euro per aktie. Sedan
betalning och leverans skett pa likviddagen for Erbjudandet kommer SEB att lamna ett kapitalstillskott till Bolaget med ett belopp som motsvarar skillnaden mellan det slutligen faststallda

priset i Erbjudandet och den av SEB erlagda teckningskursen.

15) Antalet emitterade aktier baseras pa att den tillampade véxelkursen &r 9,4410 kronor = 1,00 euro.
16) Efter Erjudandets genomférande, beraknas totalt antal aktier i Bolaget uppgé till 67 314 150 vid lagsta priset i intervallet, 64 370 327 vid mitten av intervallet och 62 057 322 vid hogsta

priset i intervallet.

UTSPADNING AV AKTIEAGANDE

Eltel har per denna dag inga utestdende konvertibla skuldebrey,
teckningsoptioner eller andra finansiella instrument, som om de
utnyttjas skulle kunna medféra en utspadningseffekt for
Bolagets aktiedgare.

AGARSTRUKTUR FORE OCH

EFTER ERBJUDANDET

Tabellen nedan visar Bolagets aktiedgare omedelbart innan
noteringen och vid antagandet att alla utestdende aktier har
omstamplats till stamaktier i samband med Erbjudandet och till
ett pris som motsvarar mittpunkten i prisintervallet (62,5 kronor)
i enlighet med vad som beskrivs i avsnittet Aktiekapital och
dgarféhallanden — Avveckling av tidigare dgarstruktur”, samt att
aterinvesteringen av Utbetalningen enligt incitamentspro-
grammet som beskrivs i avsnitt "Bolagsstyrning — Verkstéllande
direktér och évriga ledande befattningshavare — Incitaments-
program for ledande befattningshavare”, genomférs genom
investering i nya aktier.
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Efter férsaljning av
stamaktier i Erbju-
dandet for att técka

Efter Erbjudandet
(forutsatt att Erbju-
dandet inte utékas

Efter Erbjudandet
(forutsatt att Erbju-
dandet ut6kas till

Efter Erbjudandet
(forutsatt att Erbju-
dandet utokas till

och att Overtilldel-
ningsoptionen inte

fullo och att Overtill-
delningsoptionen

fullo och att Overtill-
delningsoptionen

tillskott enligt avtalet
avseende FCCA-

Aktiedgare Fo6re Erbjudandet” malet? utnyttjas)® inte utnyttjas)® utnyttjas till fullo)®
................................... L e e
i uvudagarna ................................................................................................................................................
3i Europartners Va LP 4859305 11,4% 4196875 9,8% 3547419 55% 2801921 4,4% 1927702  3,0%
3i Europartners Vb LP 5386356 12,6% 4652077 10,9% 3932181 6,1% 3105824 48% 2136785 3,3%
3i Group plc 12830152 30,0% 11081120 259% 9366346 146% 7397988 115% 5089763 7,9%
BNP Paribas S.A. 16443865 38,4% 14884212 34,8% 10512540 16,3% 6596956 10,2% 4538657 7,1%
Totalt 39519678 92,4% 34814284 81,4% 27358486 42,5% 19902689 30,9% 13692906 21,3%
Styrelseledaméter och andra ledande befattningshavare

G e A OO% ................ SoeE 01% ................ e 01% ................ e
Matti Kyytsdnen 23869 19614  0,0% 196149 0,0% 196149  0,0% 19614°

Axel Hjarne 546 701 449 251 1,1% 577 4349  0,9% 577 4349  0,9% 577 434°

Gert Skold 0 0 0,0% 18833% 0,0% 18833% 0,0% 18 833*

Hannu Tynkkynen 180 291 148154  0,3% 1762279 0,3% 1762279 0,3% 176 2279

Juha Luusua 196 501 161474  0,4% 1961009 0,3% 1961009 0,3% 196 100°

Paivi Hautamaki 0 0 0,0% 101844 0,0% 101844  0,0% 10 1844

Per Krogager 0 0 0,0% 45949 0,0% 45944 0,0% 4 5944

Dariush Rezai 0 0 0,0% 136729  0,0% 136729  0,0% 136724

Peter Uddfors 0 0 0,0% 41433 0,1% 414339 0,1% 41 433%
Thorbjérn Sagner 4774 3923 0,0% 142819  0,0% 142819  0,0% 14 281°

Fredrik Menander 11934 9807 0,0% 357499  0,1% 357499 0,1% 35 749°

Fredrik Haggstrom 28642 23536 0,1% 44695% 0,1% 44695 0,1% 44 695°

Ovriga anstéllda® 2269 899 1865286 ) 1865286° 2,9% 1865286°

ot Soeseii Ten sestoas 63 soseoss asvsosovss 4,8% ......... 5066083 48
Nya aktiedgare” '

Totalt

1) De Aktiedgande anstélldas angivna innehav i denna tabell innefattar aktier som kommer att 6verforas till tre nybildade aktiebolag, for att sélja aktier i Erbjudandet for att tacka tillskott enligt

avtalet relaterat till FCCA-fallet.

Innefattar aktier som sdlts for att tacka tillskottet enligt avtalet relaterat till FCCA-fallet.

Innefattande bade nuvarande och tidigare anstallda.
Nya aktiedgare innefattar Cornerstone Investors.

AVVECKLING AV TIDIGARE AGARSTRUKTUR
Fore Erbjudandet har Huvudagarna investerat i Bolaget genom
béde preferensaktier med olika utdelningspreferenser och
stamaktier. Utéver detta innehar BNP aktiedgarlan i form av s&
kallade "PIK notes”. Darutdver innehar vissa nuvarande och
tidigare anstallda stamaktier och aktie&garlan. | samband med
Erbjudandet kommmer alla preferensaktier och alla andra aktier
att omstamplas till ett aktieslag med lika rést- och ekonomisk
ratt. Vidare kommer en nyemission av aktier ske med betalning
genom kvittning av PIK notes som innehas av BNP. Avvecklingen
kommer att genomféras i flera steg, inklusive omstampling av
samtliga utestaende preferensaktier och stamaktier till ett och
samma aktieslag, en nyemission av aktier med betalning genom
kvittning av PIK notes som innehas av BNP samt indragning av
stamaktier. Avwecklingen kommer att baseras pa priset i Erbju-
dandet, for att sakerstalla att alla varden omedelbart fére Erbju-
dandet aterspeglas i de varden som innehas av var och en av de
befintliga aktiedgarna omedelbart efter Erbjudandet, och i
tillampliga fall, med hansyn till sddana befintliga aktieagares
intakter fran Erbjudandet. | samband med avvecklingen av den
tidigare agarstrukturen kommer dessutom medlemmar i
ledningen som ar berattigade till Utbetalningen enligt incitaments-
programmet, inklusive styrelsens ordférande, att aterinvestera
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For mer information om avtalet, se avsnittet “Legala fragor och kompletterande information — Tvister — Den finska konkurrens- och konsumentmyndigheten”.

)
)
) Aktierna kommer att forvarvas vid aterinvestering av Utbetalningen enligt incitamentsprogrammet.

) En del av aktierna kommer att erhéllas vid aterinvestering av Utbetalningen enligt incitamentsprogrammet i en nyemission av aktier.
)

)

50 procent netto av Utbetalningen enligt incitamentspro-
grammet, netto efter skatt, i aktier i Bolaget. Detta kommer att
goras genom aterinvestering i nya aktier emitterade av Bolaget,
separat fran Erbjudandet men till priset i Erbjudandet. Baserat pa
antagandet att priset i Erbjudandet motsvarar mittpunkten i
prisintervallet, kommer 388 038 aktier emitteras till medlemmar i
ledningen, inklusive styrelsens ordférande.

For det fall Erbjudandet fulltecknas men inte utdkas och
Overtilldelningsoptionen inte utnyttias kommer Huvudéagarna
efter Erbjudandets genomférande att &ga cirka 42,5 procent av
samtliga aktier i Bolaget, vid antagande om ett pris i Erbju-
dandet motsvarande mittpunkten av prisintervallet. For det fall
Erbjudandet fulltecknas och utdkas fullt ut, men Overtilldel-
ningsoptionen inte utnyttjas, kommer Huvudagarna efter
Erbjudandets genomférande att dga cirka 30,9 procent av
samtliga aktier i Bolaget, vid antagande om ett pris i Erbju-
dandet motsvarande mittpunkten av prisintervallet. For det fall
Erbjudandet fulltecknas, utdkas fullt ut och Overtilldelnings-
optionen utnyttjas till fullo, kommer Huvudagarna efter
Erbjudandets genomférande att dga cirka 21,3 procent av
samtliga aktier i Bolaget, vid antagande om ett pris i Erbju-
dandet motsvarande mittpunkten av prisintervallet.



ATAGANDE ATT AVSTA FRAN

ATT SALJA AKTIER

For information om atagande att avsté ifran att sélja aktier
hanvisas till avsnittet "Legala fragor och kompletterande
information — Distributionsplan”.

AKTIEAGARAVTAL

Vid tidpunkten for fullféljandet av Erbjudandet, kommer det inte
att finnas nagot aktieagaravtal mellan aktiedgarna som syftar till
att skapa ett gemensamt inflytande Gver Bolaget, eller som kan
resultera i en forandring av kontrollen éver Bolaget. Huvudagarna
har daremot ingétt ett avtal enligt vilket de Gverenskommit att
samordna eventuella forséljningar av aktier i Bolaget under en
period om upp till 18 ménader. Avtalet innehaller en réattighet,
men ingen skyldighet, for envar av parterna att dverldta aktierna
om den andra parten dnskar gora det och detta utan att detta
paverkar lock-up-atagandet som beskrivits i “Legala fragor och
kompletterande information — Distributionsplan”.

RESTRIKTIONER AVSEENDE AVYTTRING
AV AKTIER | BOLAGET

Aktierna i Eltel ar fritt Gverlatbara. Aktierna &r inte foremal for
nagra overlatelsebegransningar i Sverige. Vidare &r aktierna inte
foremal for nagra obligatoriska uppkopserbjudanden, inlésenréatt
eller I1dsningsskyldighet. Inget offentligt uppkodpserbjudande
betraffande Bolagets aktier har lamnats sedan Bolaget bildades.

UTDELNING OCH UTDELNINGSPOLICY
Allmént

Innehavare av aktier i Bolaget har ratt att erhalla framtida vinstut-
delning, inklusive eventuell utdelning som beslutats om for det ar
som avslutas den 31 december 2014 och for eventuell efterfol-
jande period, férutsatt att beslut om utdelning kommer att fattats.
Styrelsen har inte for avsikt att foresla arsstamman som kommer
att hallas 2015 att besluta om négon utdelning.

Utbetalning

Bolaget faststéller utdelning i euro. Betalning av utdelning sker
darfor i euro, forutsatt att euro kan tas emot pa aktiedgarens
avkastningskonto. | annat fall sker betalning av utdelning i svenska
kronor, efter att valutavaxling ombesérjts av Euroclear eller
Bolaget. Aktiedgare med forvaltarregistrerat innehav bdr kontakta
deras forvaltare vad géller valutan som utdelningen ska betalas i.

Utdelningspolicy

Styrelsen har antagit en utdelningspolicy enligt vilken

50 procent, med viss flexibilitet vad géller utdelningsandel, av
Bolagets konsoliderade nettoresultat ska delas ut dver tid, med
beaktande av en initial kapitalstruktur, definierad som netto-
skulden i forhallande till &terkommande EBITDA som under-
stiger 3 (utan beaktande av eventuella tillfalliga forandringar i
rorelsekapitalet). Vidare ska styrelsen beakta ett antal ytterligare
faktorer, inklusive Bolagets framtida resultat, investeringsbehoy,
likviditet och utvecklingsmdjligheter samt allménna ekonomiska
och affarsméssiga forhallande, nar utdelning foreslas.

Aktiekapital och dgarférhallanden

Legala och regulatoriska krav
Beslut om vinstutdelningar och andra kapitaltiliskott fran
svenska bolag fattas av bolagsstdmman. Det belopp som finns
tillgangligt for utdelning till aktieédgarna bestams utifran Bolagets
senast faststallda balansrakning, pa icke konsoliderad basis.
Utdelning eller andra kapitaltillskott far endast ske i den man fritt
eget kapital finns tillgangligt, innebarande att det efter utdel-
ningen maste finnas full tackning fér Bolagets bundna egna
kapital (det vill sdga att det bokforda vardet av Bolagets till-
gangar ska uppga till minst det bundna egna kapitalet tillsam-
mans med eventuella avsattningar och skulder efter utdel-
ningen). Bundet eget kapital innefattar, till exempel, Bolagets
aktiekapital och dess reservfond.

Vidare, uttver kravet pa full tackning for Bolagets bundna
egna kapital, far utdelning eller andra kapitaltillskott endast ske i
den méan det framstar som lampligt med hansyn till:

B de krav som verksamheten art, omfattning och risker
férenade med Bolaget och, om tillampligt, Koncernen,
stéller pa storleken av det egna kapitalet, och

B Bolagets och, om tillampligt, Koncernens, konsoliderings-
behov, likviditet och stélining i dvrigt.

Som huvudregel far aktiedgarna inte besluta om utdelning till ett
storre belopp &n vad styrelsen féreslagit eller godkant.

Enligt aktiebolagslagen har minoritetsaktiedgare som till-
sammans ager minst tio procent av samtliga aktier i Bolaget ratt
att begéra att utdelning (till samtliga aktiedgare) av Bolagets
vinst ska ske. Efter en sddan begéran ar arsstamman tvungen
att besluta om utdelning av 50 procent av vad som aterstar av
arets vinst enligt den faststéllda balansrakningen sedan avdrag
har gjorts for: (i) balanserad férlust som &verstiger fria fonder;

(i) belopp som enligt lag eller bolagsordning ska avséttas till
bundet eget kapital; och (i) belopp som enligt bolagsordningen
ska anvandas for ndgot annat &ndamal &n utdelning till aktie-
&garna. Bolagsstamman ar emellertid inte skyldig att besluta
om hégre utdelning an fem procent av Bolagets egna kapital.
Vidare far bolagsstdmman inte besluta om utdelning i den man
det inte kommer att finnas full tackning av Bolagets bundna egna
kapital eller i strid med forsiktighetsregeln som beskrivs ovan.

Utdelning utbetalas normalt som ett kontant belopp per
aktie genom Euroclear, men kan ocksé utbetalas i form av
apportegendom. Ratt till utdelning tillfaller den som pé avstam-
ningsdagen, som faststéllts av bolagsstdmman, &r inford i den
av Euroclear férda aktieboken och antecknad i avstdmnings-
registret.

Om aktiedgare ] kan nas for mottagande av utdelning, har
aktiedgaren fortfarande kvar sin ratt till utdelningsbeloppet och
fordran pa Bolaget kvarstar med forbehall for en lagstadgad
tiodrig preskriptionstid. Vid preskription av fordran tillfaller hela
utdelningsbeloppet Bolaget. Varken aktiebolagslagen eller
Bolagets bolagsordning innehaller nagra restriktioner for utdel-
ning till aktiedgare bosatta utanfor Sverige. Med forbehall for
eventuella restriktioner inférda av banker eller clearingsystem i
den relevanta jurisdiktionen, sker utbetalning till sddana aktie-
dgare pa samma sétt som till aktie&gare bosatta i Sverige.
Déremot &r aktiedgare som ar begréansat skattskyldiga i Sverige
vanligtvis foremal for svensk kupongskatt. Fér en diskussion om
kupongskatter pa vinstutdelning, se avsnittet "Skattefragor i
Sverige”.
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Bolagsordning

Bolagsordning for Eltel AB, org.nr 556728-6652, antagen pa extra bolagsstdmma den 16 januari 2015. Registrering &r villkorad av att
Erbjudandet genomférs och darfor férvéntas bolagsordningen registreras pa eller omkring forsta dagen fér handel.

Bolagsordning for Eltel AB
Org.nr 556728-6652
Antagen vid extra bolagsstdmma den 16 januari 2015.

§1
Bolagets firma ar Eltel AB. Bolaget &r publikt (publ).

§2

Bolagets styrelse skall ha sitt sate i Stockholm.

§3

Bolaget skall direkt eller genom hel- eller delagda dotterbolag
erbjuda servicetjanster i form av underhall, uppgradering och
projektleverans inom omraden for energi, kommunikation,
infrastruktur och férsvar samt inom ramen fér denna verk-
samhet forvarva, &ga, forvalta och forsélja aktier, andelar, varde-
papper, vardepappersrelaterade instrument, foretag eller del
darav samt att forvalta och forsélja fastigheter for egen rékning
och &vensom bedriva darmed forenlig verksamhet.

§4
Bolagets aktiekapital skall vara minst EUR 86 363 579 och
hogst EUR 345 454 316.

§5
Antalet aktier i bolaget skall vara minst 43 181 789 och hogst
172727 156.

§6
Styrelsen skall besta av minst 3 och hdgst 10 ledamoter med
hogst 3 suppleanter.

§7
Bolaget skall ha minst 1 och hogst 2 revisorer, med eller utan
revisorssuppleant, eller ett registrerat revisionsbolag.

§8

Kallelse till bolagsstamma ska ske genom annonsering i Post-
och Inrikes Tidningar och genom att kallelsen hélls tillganglig pa
bolagets webbplats. Samtidigt som kallelsen sker ska bolaget
genom annonsering i Svenska Dagbladet upplysa om att
kallelsen skett.

§9

Aktiedgare, som vill deltaga i forhandlingarna pa bolags-
stdmma, ska dels vara upptagen i utskrift eller annan framstall-
ning av hela aktieboken avseende férhallandena fem vardagar
fore bolagsstdmman, dels géra anméalan till bolaget den dag
som anges i kallelsen till stdmman. Sistndmnda dag far inte vara
sondag, annan allman helgdag, |6rdag, midsommarafton,
julafton eller nyarsafton och inte infalla tidigare an femte
vardagen fore stamman.
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Aktieagare far vid bolagsstamma medfora ett eller tva bitraden,
dock endast om aktie&garen gjort anmalan harom enligt fére-
géende stycke.

§10
Arsstamma skall hallas &rligen inom sex manader fran utgangen
av det foregéende rékenskapsaret.

Foljiande &renden skall behandlas pé arsstamman:

Val av ordférande vid stamman.

Uppréattande och godkannande av rostlangd.

Godkannande av dagordning.

Val av en eller tv& justeringsman.

Proévning av om stdmman blivit behdrigen sammankallad.

Framlaggande av arsredovisningen och revisionsberéttelsen

samt, i forekommande fall, koncernredovisningen och

koncernrevisionsberattelsen.

7. Beslut om faststéllande av resultatrékningen och balans-
rakningen samt, i forekommande fall, koncernresultat-
rakningen och koncernbalansrékningen.

8. Beslut om disposition av bolagets resultat enligt den
faststéllda balansrakningen.

9. Beslut om ansvarsfrinet &t styrelseledaméterna och verk-
stallande direktdren.

10. Faststéllande av antalet styrelseledamdter och, i forekom-
mande fall, antalet revisorer och revisorssuppleanter.

11. Faststallande av arvoden &t styrelsen och, i forekommande
fall, revisorerna.

12.Val av styrelse, samt, i forekommande fall, revisorer och
revisorssuppleanter.

13. Ovriga drenden som ankommer pé stdmman enligt aktie-
bolagslagen (2005:551) eller bolagsordningen.

@ Ok N~

§11
Bolagets rakenskapsar skall omfatta perioden 0101 — 1231.

§12

Bolagets aktier ska vara registrerade i ett avstamningsregister
enligt lagen (1998:1479) om kontoféring av finansiella instru-
ment.
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KONCERNSTRUKTUR

Eltels verksamhet bedrivs in enlighet med reglerna i aktie-
bolagslagen. Moderbolaget Eltel AB (organisationsnummer
556728-6652) ar ett svensk publikt aktiebolag som bildades
den 5 mars 2007 och registrerades hos Bolagsverket den
20 april 2007. Det nuvarande firmanamnet registrerades hos
Bolagsverket den 4 november 2014. Bolaget har sitt sate i
Bromma, Stockholm.

Koncernen bedriver for nérvarande sin verksamhet i
Sverige, Finland, Danmark, Norge, Storbritannien, Tyskland,
Polen, Estland, Lettland, Litauen, Tjeckien, Ruméanien,
Filippinerna, Férenade Arabemiraten, Zambia, Tanzania,
Mocambique, Ghana, Liberia, Sri Lanka, Singapore, Make-
donien, Angola, Etiopien, Ukraina och Moldavien. Bolaget &r
moderbolag till ett antal dotterbolag. Organisationsschemat
nedan illustrerar den legala strukturen i Koncernen, som visar
alla Bolagets dotterbolag. Alla bolag som illustreras nedan ar

helagda, forutom Eltel Networks Pohjoinen Oy, dar Bolagets
agarandel &r 60 procent, Eltel Networks LLC, dar Bolagets
agarandel &r 99 procent, Polskie Sieci Morskie S.A., dar
Bolagets agarandel &r 50 procent, Fiber og Anlaeg I/S, dar
Bolagets agarandel &r 37,5 procent, Transmast Philippines,
Inc., dar Bolagets &garandel &r 40 procent och Bolagets rost-
andel ar 100 procent, Eltel Sennico AS, dar Bolagets &garandel
ar 50 procent och Carillion Eltel JV Limited, dar Bolagets
agarandel ar 50 procent. Transelectric AB, Eltel Networks
Kraftkonsult AB, Jamtlands Linjebyggare & Republikens El AB,
AS Linjebygg, Eltel Networks s.r.o och Eltel Networks Srl &r
vilande. Polskie Sieci Morskie S.A., Transmart Philippines, Inc.
och Eltel Networks GmbH ar under avveckling. Den huvud-
sakliga verksamheten i Koncernen bedrivs i Eltel Group Oy och
dess dotterbolag.

Koncernstruktur

Eltel AB

(SE)

The InfraNet Company AB (SE) &
The InfraNet Company AB

finsk filial (Fl)

Eltel Group Oy"
(FI)

Eltel Networks
Oy (FI)

Eltel Comm
Inc.
(PH)

Eltel Networks
(ET)

Eltel Networks
FZ-LCC
(AE)

Eltel Networks
TE AB (SE)

Eltel
Networks
A/S (DK)

Eltel
Networks
Kraftkonsult AB
(SE)

Eltel
Tanzania Ltd
(12)

Transmission
Eltel Ltd
Zm)

Transelectric
AB

(SE)

Fiber og
Anlaeg I/S
(38%, DK)

Eltel
Networks
LLC

AS
Eltel
Networks

(EE)

Eltel
Networks
Pohjoinen Oy
(60%, FI)

UAB
Eltel
Networks
(LT)

Eltel Networks
Poland S.A. (PL)

Eltel
Networks B.V.
(NL)

(99%, UA)

Eltel
Networks SIA
(Lv)

Eltel
Networks
Infranet Services
S.A. (PL)

Eltel
Networks
S.A.

(PL)

Eltel
Networks
Energetyka S.A.
(PL)?

Energoprojekt-
Krakow S.A.
(PL)

Eltel
Networks
Telecom

Sp.z.0.0 (PL)

Polskie Sieci
Morskie S.A.
(50%, PL)*

Eltel Networks
s.ro (CZ)

Eltel Networks
Srl (RO)

Eltel Networks
Infranet AB (SE)

Eltel
Infranet
GmbH
(DE)

Eltel
Networks

Eltel Networks
Infranet
Privat AB

Jamtlands

AS (NO)
(NO) Linjebyggare &

Republikens
El AB (DE)

AS Eltel
Linjebygg Sennico AS
(NO) (50%, NO) Eltel Infranet
Production
GmbH
Eltel Networks (DE)
UK Ltd (UK)

Under avveckling*

Transmast Philippines,
Inc. (40%, PH)*

Eltels agarandel & 100 procent, om inte annat anges. Bolag som ska avvecklas &r markerade med *.

1) Eltel Smart Metering Oy, ett tidigare dotterbolag inom Koncernen, upptogs av Eltel Group Oy genom fusion under januari 2014.
2) Eltel Networks Olsztyn S.A., Eltel Networks Rzeszoéw S.A. och Eltel Networks Toryn S.A. absorberades av Eltel Networks Energetyka S.A. genom fusion den 31 december 2014.
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IMMATERIELLA RATTIGHETER

Koncernen stravar efter att aktivt arbeta med att skydda sina
immateriella rattigheter i de jurisdiktioner dér Koncernen
bedriver sin verksamhet. Eltel ar agare till flera varumarken,
bland andra "Eltel”, "Eltel Networks”, "Eltel Connect”, "iEltel”,
"Transmast” och "Transelectric”. Varumarkena har registrerats i
flera jurisdiktioner (med vissa variationer mellan de olika varu-
markena), bland annat i Norge, Finland, Sverige, Indien och i
Europeiska Unionen. De flesta varumarkena har registrerats pa
Eltel Group QOy. Koncernen ar ocksa égare till flera patent men
Bolaget anser det inte vara en del av dess huvudsakliga verk-
samhet att utveckla och underhélla patent, och inget av dessa
patent ar av materiell betydelse fér den verksamhet som
Bolaget for nérvarande bedriver. Eltel Networks Oy &ger det
finska patentet nr 122994 avseende férfarande och anordning
for att avidgsna dverlanga trad fran ledningsgator. Patentet
registrerades den 28 september 2012. Eltel Networks Lansi Oy
ager det finska patentet nr 105008 avseende forfarande for
kapning av trad i narheten av en elledning och toppsag.
Patentet registrerades den 31 maj 2000. | tillagg till detta ager
Eltel Networks Oy den finska nyttighetsmodellen nr 10335
avseende spanningsverktygsarrangemang for elledningsinstal-
lationsarbete.

TILLSTAND OCH MILJO

Tillstand

Eltel &r sallan skyldigt att erhdlla tillstand for sin verksamhet, da
Eltels kunder oftast &r ansvariga for att inhamta nédvandiga
tillstdnd innan ett projekt. Tillstdnden innefattar ledningsratt,
bygglov, tilltradesratt till arbetsomraden etcetera. Emellertid
kommer Eltel ofta éverrens med sina kunder om att Eltel ska
assistera kunden med att erhdlla nddvandiga tillstand ifall
ytterligare tillstand skulle vara nodvéandiga efter projektets start.
Kunderna ar dock fortfarande ytterst ansvariga gentemot
relevanta myndigheter for att erhélla tillstanden. | tillagg till detta
ar det ibland vissa projektspecifika tillstand som Eltel ansvarar
for att erhélla, till exempel i projekt som involverar hantering av
sprangdmnen eller forvaring av miljéfarligt avfall. Alla Eltels
affarsenheter &r ansvariga for deras respektive tillstand, och det
finns inga specifika tillstand pa koncernniva.

Vad avser Eltels exportprojekt kravs det generellt sett att
Eltel erhaller vissa tillstand i anslutning till dess etablering i ett
annat land (till exempel skattemyndigheter kan ha sarskilda krav
och det kan férekomma krav att bli medlem i lokala byggrad).
Processen for att erhalla sddana tillstand bedrivs parallellt med
etableringen i respektive land, som i sin tur I6per parallellt med
férhandlingen av exportavtal. Eltel anlitar lokal hjdlp i export-
projekt for att sékerstélla att Eltel foljer lokala foreskrifter.

Det finns ocksa vissa krav vad géller halsa och sakerhet pa
Eltel och séarskilda regler och foreskrifter for varje land i vilket
Eltel bedriver sin verksamhet som Eltel maste folja. Varje projekt
har specifika hélso- och sakerhetsplaner som ar baserade pa
en kombination av Eltels interna policys, lokala féreskrifter,
villkoren i relevanta kundavtal samt eventuella krav uppstéllda i
finansieringsavtalen, till exempel fran Varldsbanken.
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Eltel Networks TE AB &r certifierat av Lloyd’s Register
Quiality Assurance i enlighet med milj6- och kvalitetslednings-
systemen ISO 14001:2004 och ISO 9001:2008. Certifikatet &r
tillampligt vid byggandet av kraftledningar i huvudsak inriktade
pé 40-400 kV-kraftledningar och optisk fiberinstallation.
Certifikatet &r giltigt till 31 mars 2015, men forlangs med tre ar
at gangen och forvéantas forlangas till den 31 mars 2018.

Miljo
Koncernen bedriver verksamhet som endast kraver mindre
omfattande miljGtillstand.

REGULATORISKA FRAGOR

Potentiell skatteexponering relaterad till skatte-
strukturerad férvarsfinansiering

Vid tiden fér Koncernens forvary 2007 sattes en finansierings-
struktur upp, vilken potentiellt genererar skattebesparingar
genom att allokera skuld till en av Koncernens nordiska filialer,
vilket mojliggér rantekostnadsavdrag fran bolagsskattegrun-
dande inkomster vilka kan kvittas mot vinst i andra koncern-
bolag. Bolaget har informerats om att liknande strukturer, i vilka
en filial har anvants for forvarvsfinansiering, i vissa fall har ifraga-
satts av relevanta skattemyndigheter. Bolaget har inte erhallit
nagot formellt besked fran skattemyndigheten avseende ifraga-
sattande av strukturen, men det kan inte garanteras att skatte-
myndigheterna inte kommer att ifrdgasatta Koncernens skatte-
situation i detta hdnseende i framtiden. Om ett ifrdgasattande
skulle bli framgéngsrikt, skulle Bolaget inte bli foremal for ytterli-
gare inkomstskatt, men underskotten skulle minska. Dessutom
kan skattemyndigheten besluta om péafolider. Bolaget har av sin
skatteradgivare informerats att, baserat pa dess erfarenhet fran
liknande fall, eventuella sanktioner sannolikt skulle ligga i inter-
vallet 5 miljoner euro till 10 miljoner euro, &ven om den péaforda
sanktionen enligt lag kan bli avsevart hdgre. Om eventuella
sanktioner skulle paforas, skulle det kunna ha en vasentligt
negativ inverkan pa Koncernens verksamhet, finansiella
stéllning och resultat.

TVISTER

Bolaget &r i den I6pande verksamheten involverat i tvister fran
tid till annan. Utdver vad som framgar nedan forvantar sig
Bolaget inte att de tvister det &r involverat i kan kommma att ha
en vasentlig inverkan pa Koncernens finansiella stalining eller
|6nsamhet.

Den finska konkurrens- och konsumentmyndigheten
Den finska konkurrens- och konsumentmyndigheten ("FCCA”)
utfardade den 31 oktober 2014 ett férslag till den finska mark-
nadsdomstolen (fin. Markkinaoikeus) att alagga Koncernen
boter om 35 miljoner euro, baserat pa en pastadd Gvertradelse
av Koncernen i dess konstruktions- och planeringsverksamhet
av transmissionsnétet i Finland under perioden 2004-2011,
("FCCA-fallet”). Koncernen har bestridit FCCA:s férslag och
begart att forslaget ska avvisas i sin helhet. Marknadsdom-
stolen ar inte bunden av FCCA:s forslag pa boter. Botes-



beloppet avgodrs av marknadsdomstolen som darmed kan
besluta om ett 1&gre eller hogre bétesbelopp. Marknadsdom-
stolen har dock aldrig i sin praxis 6kat ett botesbelopp som
foreslagits av FCCA. Koncernen inkom med sitt fullstdndiga
svar den 19 december 2014. Den finska marknadsdomstolens
forfarande kommer sannolikt att ta 10-14 manader varefter de
utfardar ett beslut, som kan éverklagas till den hogsta forvalt-
ningsdomstolen (fin. Korkein hallinto-oikeus). Om marknads-
domstolen skulle alagga Koncernen att betala béter, ska
sé&dana boter betalas inom en till tva manader efter marknads-
domstolens avgdrande, forutsatt att inte betalningen ska
avvaktas pa grund av ett anhangigt 6verklagande till den hogsta
forvaltningsdomstolen.

Samtliga boter, kostnader, rantor eller skadestand hanfor-
liga till FCCA-fallet och potentiella krav fran utestaende parter
(sdsom beskrivs nedan), kommer, ifall de realiseras, formellt att
betalas av Bolaget. For att underlatta for Erbjudandet och note-
ringen av Bolagets aktier har emellertid de Séljande Aktiedgarna
ingatt ett avtal dér de Séljande Aktiedgarna har atagit sig att
bidra med ett belopp om sammanlagt hogst 35 miljoner euro till
Bolaget for att tacka eventuella béter (dvs. exklusive kostnader
och eventuella skadestand hanforliga till krav fran utomstaende)
som ska betalas av Bolaget med anledning av FCCA-fallet.
Bidraget kommer att utgoras av ett rantefritt Ian, finansierat av
de Séljande Aktiedgarnas forséljning av aktier pro rata deras
innehav av stamaktier i Bolaget fore dess att avvecklingen av
den nuvarande aktiestrukturen har genomforts. Lanebeloppet
kommer att avséttas pa likviddagen, pa ett konto hos SEB i
Bolagets namn, som kommer att pantséttas till forman for de
Séljande Aktieagarna. Om eventuella boter skulle utdémas har
parterna 6verenskommit att konvertera en del av lanebeloppet,
motsvarande det utdémda bétesbeloppet, och goéra ett ovill-
korat aktiedgartillskott till Bolaget. Tillskottet ska enbart vara vill-
korat av att Bolaget samrader med, och foljer skaliga skriftliga
instruktioner fran, en styrgrupp, bestaende av tre represen-
tanter, en var frdn Bolaget och Huvud&garna, avseende hante-
ringen av FCCA-fallet. Om styrelsen skulle besluta att dver-
klaga, kan styrgruppen vélja att konvertera den del av lanets
nominella belopp som motsvarar det utddmda botesbeloppet
och gora ett kapitaltillskott till Bolaget uppgéende till detta
belopp. Eventuell resterande del av lanet ska da omgéende
aterbetalas till Saljande Aktiedgare och ska inte goras tillgangligt
for Bolaget. Likaledes ska Bolaget inte alaggas att aterbetala
tillskottet om domen skulle upphévas efter dverklagande. Skulle
Bolaget inte folja sddana instruktioner fran styrgruppen (annat
an med avseende pa ett beslut av styrgruppen att inte dver-
klaga), forfaller tillskottsavtalet och inget bidrag kommer att
l&mnas till Bolaget. | handelse av att inga béter eller boter
understigande 35 miljoner euro har dlagts Bolaget vid den tidi-
gare tidpunkten av (i) ett ar efter den dag en icke-Gverklagbar
dom avseende FCCA-fallet meddelats och (i) tre ar efter den
forsta dagen for handel med Bolagets aktier pa Nasdaq
Stockholm, férutsatt att (i) inte ska tillampas i den utstrackning
det finns pagaende eller anhangiga forfaranden i en domstol
eller om en éverklagandeperiod avseende en dom hanférlig till
FCCA-malet fortfarande l0per vid en sadan tidpunkt (d.v.s. tre
ar efter den forsta dagen for handel), ska skillnaden mellan
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35 milioner euro och bétesbeloppet (om tillampligt) aterbetalas
till aktiedgarna. Det bor ocksa noteras att de Saljande Aktie-
dgarna inte kommer att tacka eventuella avgifter/kostnader eller
liknande for Bolaget i forhallande till FCCA-fallet. | handelse av
att nagon person eller nagot foretag skulle kunna visa att en
sé&dan person eller sadant foretag har lidit skada pa med
anledning av FCCA-fallet och begér erséttning frén Bolaget, ska
sédana skador inte omfattas av tillskottsavtalet och séledes inte
av Overenskommelsen som beskrivs ovan, innebarande att
Bolaget skulle ansvara for sédana skador. Se avsnitt "Legala
fragor och kompletterande information — Avtal relaterat till
FCCA-fallet” for mer information om avtalet.

Utdver potentiella boter enligt den finska lagen om konkur-
rensbegransningar (480/1992), kan en person eller ett féretag
som har lidit skada pa grund av ageranden i strid med konkur-
renslagar begara ersattning for de skador som orsakats av
sédan 6vertrédelse, inklusive rénta. Talan om skadestand
maste vackas inom fem ar fran den dag da personen eller fore-
taget fick kdnnedom om eller borde ha fatt kdnnedom om
handelserna som orsakade skadan. Den konkurrensrattsliga
Overtradelse som i FCCA-fallet pastés ha skett i Koncernens
konstruktions- och planeringsverksamhet av transmissions-
natet i Finland kan resultera i ytterligare legala eller férvaltnings-
rattsliga forfaranden samt krav fran kunder och andra utom-
stdende parter for skador orsakade av Koncernens pastadda
aktivitet. Baserat pa FCCA-fallets offentliga karaktar och tidi-
gare liknande FCCA-forfaranden som involverar andra bolag,
samt viss preliminér korrespondens avseende potentiella krav
som mottagits av Bolaget, tror Bolaget att sddana krav kan
férvantas och kan vara vasentliga, &ven om det slutliga utfallet
av sadana krav kommer att vara hogst beroende av det slutliga
utfallet i FCCA-fallet. Koncernen har bestridit FCCA:s pasta-
enden och bétesforslag till den finska marknadsdomstolen
samt begart att fallet ska awvisas, och avser att inta en liknande
position i forhallande till potentiella krav fran utomstaende parter
eller forvaltningsrattsliga forvaranden. Sadana krav fran utom-
staende parter eller forvaltningsréttsliga forfaranden kan dock
resultera i att Koncernen aléaggs att betala administrativa
avgifter, boter eller skadestand (plus ranta), vilka, var for sig eller
sammanlagt, skulle kunna ha vasentlig negativ effekt pa
Koncernens verksamhet, finansiella stalining och resultat.

Koncernen har av lokalt konkurrensombud upplysts om att
de finska domstolarna vanligtvis grundar framgangsrika skade-
standsanspréak fran utomstaende part péa bevisad Gverdebite-
ring enligt specifika avtal, vilket i sin tur skulle vara kopplat till
storleken av Koncernens intakter frdn sddana avtal. Finska
domstolar kan &ven utdéma upplupen ranta fran dagen for
respektive kontrakt. Under den period FCCA havdar att en
kartell existerade, det vill séga oktober 2004 till mars 2011, har
FCCA uppskattat att Koncernen genererat sammanlagda
intakter om cirka 136 miljoner euro fran Koncernens relevanta
transmissionsverksamhet i Finland. Dessutom, om den poten-
tiella karanden kréaver den andra medlemmen i den pastadda
kartellen i samma fall, kan Koncernen héllas solidariskt ansvarig
for skadestand till den andra medlemmen av den pastadda
kartellens avtalsparter. | ett sddant fall skulle Koncernen ha
regressratt mot den andra medlemmen i kartellen for den del av
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skadestandsbeloppet som beldper pa den mediemmen. |
handelse av att Koncernen skulle laggas att betala boter, viten
eller skadestand till en utomstaende part till foljd av ett tredje-
partsanspréak eller administrativt forfarande, ska sddana boter,
viten eller skadestand inte omfattas av tillskottsavtalet med de
Saliande Aktiedgarna. Foljaktligen kan det skadestandsbelopp
som Koncernen kan alaggas att betala vara vasentlig och kan
ha en vasentlig negativ effekt pa Koncernens resultat och
kassaflode i de perioder Koncernen betalar sadana krav. | den
man Bolaget &r framgangsrika i sitt forsvar i FCCA-fallet, kan
det inte forvantas att ndgon utomstaende part framstaller nagra
krav, och om det gdrs, ar framgangsrik.

Ovriga tvister
Eltel Networks Telecom sp. Z 0.0. &r fér nérvarande involverat i
en process mot Isacom sp. Z 0.0., i vilken Isacom sp. Z 0.0.
kraver skadestand from Eltel Networks Telecom sp. Z 0.0. upp-
géende till cirka 3 600 000 euro for pastadd illojal konkurrens.
Se dven avsnitten "Riskfaktorer — Verksamhetsrelaterade
risker — Koncernen &r inblandad i rattstvister, férvaltningsrétts-
liga processer och skiljeforfaranden”.

FORSAKRING

Koncernen har, bland andra, féljande forsékringar: Generell &
Produktansvarsforsakring (G/P) inklusive en Professionell
Ansvarsforsakring, Omfattande Projektférsakring (CP) (det vill
saga konstruktion allriskférsakring (CAR)); ansvarsforsakring for
ledande befattningshavare (D&QO), Fastighet & Avbrottsforsak-
ring; Marin transportférsakring, samt en Kommersiell Brotts-
forsakring. Ovan namnda forsakringar har tecknats pé koncern-
niva med Eltel Group Oy som forsakringstagare och ger ett
forsakringsskydd for de verksamhetsdrivande bolagen i
Koncernen. Dartill tacks de tva holdingbolagen som direkt och
indirekt &ger Eltel Group Oy, det vill sdga Bolaget och

The InfraNet Company AB, av en ansvarsforsakring for
ledningen (D&O). Fran och med arsskiftet, nar forsakringarna
blir foremal for arlig fornyelse, avser Koncernen att inkludera
dessa tva bolag i samtliga forsékringar som tagits ut pa
koncernniva.

De flesta av forsékringarna &r sa kallade master-forsak-
ringar och lokala férsékringar har tecknats i vissa av de lander
dar Koncernen bedriver verksamhet. Till exempel; anstalinings-
relaterade férsakringar och andra férsékringar som kréavs enligt
tillampliga lagar tecknas pa lokal niva. Forsakringsskyddet ar
begrénsat till vissa omraden vilka varierar beroende pa vilken
typ av skada som berdrs och forsakringarna ar foremal for
sedvanliga begransningar inférda av relevant forsékringsbolag.
Bolaget anlitar en forsékringsmaklare for inkdp av samtliga
forsakringar som tecknas pa koncernniva. Separat forsakrings-
skydd behdvs for Koncernens joint venture-foretag, liksom fér
vissa exportprojektieveranser, och sédana forsakringsskydd
erhalls fran fall till fall efter diskussioner med det berérda
forsakringsbolaget.

Bolaget anser att dess forsakringar ar i niva med andra
branschféretags och att de &r tillrdckliga med hansyn till de
risker som normalt &r férenade med Bolagets verksamhet. Det
finns dock ingen garanti fér att Bolaget inte drabbas av férluster
som inte técks av forsakringar. Vidare finns det inga garantier
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for att forsékringsskyddet kommer att fortsatta att vara tillgang-
ligt for Bolaget eller, om tillgangligt, att det inte sker till en
vasentligen hdgre kostnad. Se aven avsnittet "Riskfaktorer”
rorande férsakringsskydd.

FASTIGHETER

Koncernen hyr de flesta lokaler i vilka den bedriver sin verk-
samhet, inklusive kontorslokaler och lager. Koncernen har ingen
strategisk plan vad géller lokaliseringen av sina lokaler eller for
lokalerna som sadana. Darmed anser Bolaget att Koncernens
hyresavtal som rér fastigheter inte &r av materiell betydelse for
Koncernens verksamhet.

AVTAL | DEN LOPANDE VERKSAMHETEN
Kundavtal

For en generell beskrivning av Bolagets avtal inom ramen for den
|6pande verksamheten, sdsom kundavtal, se vidare avsnittet
"Verksamhetsbeskrivning — kund- och kontraktsportfol)”.

Leverantdrsavtal och underentreprenérer

Koncernen har ett stort antal leverantérer fran vilka de koper
utrustning och tjanster. Koncernen anlitar aven regelbundet
underentreprendrer for att utféra delar av arbetet enligt Koncer-
nens avtal med dess kunder. Underentreprendrer anvands
sarskilt vid arbeten i projekt och da ofta i syfte att genomfora
anlaggningsarbeten, sdsom schaktning.

Eltel har implementerat interna rutiner for att hantera dess
relationer med leverantdrer och underentreprendrer. Innan
inlamnandet av ett anbud for ett kundavtal bér den ansvariga
affarsenheten fylla i en legal och kommersiell riskmatris som,
bland annat, innehaller en Gversyn av vissa riskmoment i
forhallande till relevanta leverantorer och underentreprenorer,
innefattandes en beddmning av dess finansiella stallning,
forekomsten av hélso- och sakerhetsforeskrifter och anstall-
ningsvillkor. Som en del av bedémningen, som baseras pa
riskmatrisen, bér den ansvariga affarsenheten &ven évervaga
om tillfredsstéllande "back-to-back”-skydd kommer att
uppnas, det vill siga om Eltel kommer att kunna éverfora
relevanta risker pa dess leverantorer och underentreprendrer.

Koncernen har uppréattat mallramavtal som den generellt
sett anvander for att reglera avtalsférhallandet med dess under-
entreprencrer. Genom att anvanda sddana mallavtal strévar
Koncernen efter att uppna "back-to-back”-skydd genom att
inkludera en hanvisning till samma standardavtal som &r tillamp-
ligt i enlighet med det relevanta kundavtalet, ABO4 eller ABT-06.
Numera stéller &ven Koncernen ett krav pa att dess underentre-
prendrer ska efterfolja vissa av Eltels policys, sdsom Eltels
regelefterlevnadspolicy och, i viss utstrackning, Eltels hélso-
och sékerhetspolicy. Manga av Koncernens kunder har
liknande policys och i vissa fall kr&ver kunden att Eltel ska
implementera dessa. Om sadana policys inte strider mot Eltels
policys, kan Eltel i vissa fall enbart bilagga kundens policy. Eltels
regelefterlevnadspolicy ar daremot alltid ett kontraktuellt krav
enligt ett ramavtal med en underentreprendr. Vanligtvis sékrar
Koncernen &ven en réttighet att gentemot dess underentrepre-
ndrer utfra revisioner for att sékerstélla deras genomférande
och efterlevnad av policys och andra dtaganden.



VASENTLIGA AVTAL

Nedan féljer en sammanfattning av véasentliga avtal som ingétts
av Koncernen under de senaste tva aren, samt andra avtal som
ingatts av Koncernen, som innehaller rattigheter eller skyldig-
heter av vasentlig betydelse for Koncernen (exklusive avtal som
ingétts i den I6pande verksamheten).

Joint venture rérande Carillion Eltel JV Limited

Den 28 mars 2012 ingick bland andra Bolaget, Eltel Networks
UK Limited och Carillion Holdings Limited ett joint venture-avtal
med syftet att etablera JV:t Carillion Eltel JV Limited. Joint
venture-avtalet innehaller ett atagande for Eltel Networks UK
Limited och Carillion Holdings Limited att i lika delar konsolidera
kostnader eller utgifter som Carillion Eltel JV Limited har samt
tillféra rorelsekapital till Carillion Eltel JV Limited i den utstrack-
ning som Carillion Eltel JV Limited rimligen kan behdva for att
uppfylla dess skyldigheter under ett ramavtal rérande Electricity
Transmission Overhead Line Alliance som ingéatts med National
Grid Electricity Transmission plc. Tillférandet av medel ska ske
antingen genom teckning av aktier eller genom lan eller teck-
nande av kreditstock eller pa annat séatt. Eventuella beslut att
tiliféra ytterligare medel genom teckning av aktier anses vara en
reserverad fraga, vilket innebar att samtycke fran bade Eltel
Networks UK Limited och Carillion Holdings Limited krévs for
att ett sddant beslut ska kunna fattas.

Vidare ska Bolaget hélla Carillion Holdings Limited skades-
|6sa gentemot alla forluster, skulder och kostnader som
Carillion Holdings Limited kan &samkas som ett resultat av brott
mot Eltel Networks UK Limiteds forpliktelser under joint
venture-avtalet. Bolaget och Carillion plc (koncernmodern till
Carillion Holdings Limited) har dartill utstallt en garanti till
National Grid Electricity Transmission plc. under vilken de ar
solidariskt ansvariga, dar de garanterar Carillion Eltel JV
Limiteds forpliktelser under ramavtalet. Denna garanti &r i sin tur
reglerad av ett avtal rérande tillskott som faststaller varje garan-
tigivares forpliktelser.

Joint venture-avtalet innehaller en agarférandringsklausul.
Agarférandringsklausulen utldses om n&gon av Eltel Networks
UK Limiteds eller Carillion Holdings Limiteds holdingbolag
genomgar en agarforandring som leder till en vasentlig forsam-
ring av den finansiella staliningen for den relevanta aktiedgaren
eller i den tekniska kompetensen som tillhandahalls Carillion
Eltel JV Limited. Resultatet av att agarférandringsklausulen
utloses ar att en event of default-situation uppstar. Givet det
faktum att agarforandringsklausulen begransas genom krav pa
férsadmring av den finansiella stallningen eller den tekniska
kompetensen, anser Bolaget inte att denna klausul kommer att
utlésas med anledning av noteringen.

Joint venture rérande Eltel Sgnnico AS

Eltel Sennico AS &gs 50/50 av Eltel Networks AS och Sennico
Tele AS. Detta joint venture &r en kombination av den telekom-
relaterade verksamhet som bedrivits av Eltel Networks AS och
Sennico Tele AS.

Joint venture rérande Fiber og Anlaeg I/S
Eltel Networks A/S har ingétt ett joint ventureavtal med Munck
Forsyningsledninger A/S och Petri & Haugsted A/S for att
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kunna ingé ett outsourcingavtal med TDC A/S rérande etable-
randet av optiska fiberanlaggningar och uppfyllande av under-
hallsskyldighet. Eltel Networks A/S innehar 37,5 procent av
&gandet till JV:t, och vinster och férluster ska enligt joint
ventureavtalet delas mellan parterna i enlighet med var parts
&garandel. Parterna till joint ventureavtalet ar solidariska ansva-
riga for de skyldigheter som féljer av JV:t. Dartill foreskriver joint
ventureavtalet att varje part ska stélla ut en garanti motsvarande
dess &garandel. Garantin utstalld av Eltel Networks A/S uppgar
till 37,5 miljoner DKK.

Ramavtal rérande mjukvarulicens

Eltel Group Oy har, med anledning av att man introducerat ett
nytt internt IT-supportsystem for hela Koncernen, ingatt ett
ramavtal med IFS Sverige AB rérande mjukvarulicens, support-
tjanster och konsulttjanster. Enligt avtalet har Eltel Group Oy
och dess intressebolag, givet att IFS Sverige AB godkanner
detta, ratt att bestéalla mjukvarulicenser och support under
avtalet genom kdpordrar. De system och den support som till-
handahalls under avtalet &r véasentliga for Koncernens dagliga
verksamhet, och hela produktionen och fullgérandet av Eltel
Group Oys kundavtal &r beroende av systemens funktionalitet
och tillganglighet.

Kreditfacilitetsavtal

Bolaget har en senior kreditfacilitet samt vissa aktiedgarlan som
kommer att refinansieras i samband med Erbjudandet. Den
seniora kreditfaciliteten ingicks ursprungligen i augusti 2007
och andrades senast i juli 2014. Det nuvarande seniora
kreditfacilitetsavtalet regleras av engelsk ratt och baseras pa
Loan Market Associations standardiserade avtal for seniora
facilitetsavtal for hbgbelénad finansiering, samt innehaller
sedvanliga ataganden for Koncernen. Vidare stélls sékerhet i
aktierna i viktiga dotterbolag och vissa tillgangar.

For mer information om kreditfaciliteten, se avsnittet
"Kapitalisering, skuldséttning och oévrig finansiell information —
Kapitalstruktur i samband med bdrsnoteringen” och for mer
information om refinansiering av aktie&garlan, se "Aktiekapital
och dgarférhallanden — Avveckling av tidigare dgarstruktur”.

Avtal relaterat till FCCA-fallet

Den 22 januari 2015 ingick Bolaget ett avtal med de Séljande
Aktiedgarna ("Bidragsavtalet”) genom vilket de Saljande Aktie-
agarna har kommit dverens om att lamna ett rantefritt lan
uppgaende till ett belopp om sammanlagt 35 miljioner euro till
bolaget for att tdcka av domstol slutligt faststéallda béter (det vill
sdga exklusive kostnader, avgifter och eventuella skadestand)
som ska betalas av Bolaget med anledning av FCCA-fallet.
FCCA-lanets nominella belopp ska finansieras genom Séljande
Aktiedgares forsaljining av sammanlagt hégst 6 007 909 befint-
liga aktier i Erbjudandet, vilka hélls pé ett escrow-konto hos
SEB i Bolagets namn (och som har pantsatts till forman for
Saljande Aktieagare). Den dag da medlen dverfors fran escrow-
kontot till Bolaget, i enlighet med det forfarande som diskuteras
nedan, kommer Saliande Aktiedgare konvertera en sadan andel
av FCCA-lanets nominella belopp som krévs for att betala
eventuella boter hanforliga till FCCA-fallet, till ett ovillkorat
kapitaltillskott uppgaende till ett motsvarande belopp. Ett
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ovillkorat kapitaltillskott &r en icke-utspadande atgard enligt
svensk ratt. FCCA-lanet ska aterbetalas vid den tidigare
tidpunkten av (i) ett ar efter den dag en icke-6verklagbar dom
avseende FCCA-fallet meddelats och (i) tre ar efter den forsta
dagen for handel med Bolagets aktier pa Nasdag Stockholm,
forutsatt att (i) inte ska tillampas i den utstrackning det finns
pagaende eller anhangiga forfaranden i en domstol eller om en
overklagandeperiod avseende en dom hanforlig till FCCA-malet
fortfarande I6per vid en sadan tidpunkt (d.v.s. tre ar efter den
forsta dagen for handel).

| enlighet med villkoren i Bidragsavtalet ska en styrgrupp
inrattas, vilken ska besta av en medlem utsedd av var och en av
Bolaget, 3i Aktiedgarna och BNP ("Styrgruppen”). Styrgruppen
ska bland annat ansvara for att besluta i &renden relaterade till
FCCA-fallet. Styrgruppens beslut, inklusive godkannande av
Bolagets forsvar av, forlikning av, verklagande av eller
upptagande av forpliktelse i samband med, FCCA-fallet, ska
fattas med majoritet, och férutsatter att representanterna for
bade 3i Aktieagarna och BNP &r ense. Alla tillskott enligt till-
skottsavtalet &r villkorade av att Bolaget iakttar rimliga skriftliga
anvisningar fran styrgruppen, utom med avseende pé en
instruktion frén styrgruppen att inte dverklaga, vilken styrelsen i
Bolaget kan valja att ignorera. Om styrelsen beslutar att éver-
klaga, kan styrgruppen vélja att konvertera den del av lanets
nominella belopp som motsvarar beloppet av det utdémda
botesbeloppet och gora ett kapitaltillskott till Bolaget med detta
belopp. Eventuell resterande del av lanet ska da omgéende
aterbetalas till de Saljande Aktiedgarna och ska inte under
nagra omstandigheter goras tillganglig for Bolaget. Likaledes
ska Bolaget inte &léaggas att aterbetala det tillskott som tidigare
mottagits fran de Séljande Aktiedgarna, om utfallet skulle
upphévas efter dverklagande.

Medlen pa escrow-kontot férvantas generera ranta, vilkken
ska anvandas for att betala avgifter och kostnader till escrow-
agenten, och eventuella kvarvarande belopp ska betalas pro
rata av de Séljande Aktiedgarna. Se “Legala fragor och
kompletterande information — Tvister — Den finska konkurrens-
och konsumentmyndigheten”.

NARSTAENDETRANSAKTIONER

Bolaget har betalat kostnader till Séljande Aktiedgare samt till
vissa anstéllda for ranta pa seniora kreditfacilitetslan, aktiedgarlan
samt aktieagarlan i form av "PIK notes”. De seniora kredit-
facilitetslanen och aktiedgarlanen kommer att aterbetalas i
samband med genomférandet av Erbjudandet, se vidare avsnitt
"Aktiekapital och dgarférhallanden — Avveckling av tidigare dgar-
struktur”.

Koncernbolag ingér avtal med andra koncernbolag i
begransad omfattning, da koncernbolag agerar underentrepre-
ndrer till andra koncernbolag inom ramen for vissa projekt.

Se dven not 26 pa sidan F-36 for mer information om
transaktioner med narstaende.
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DISTRIBUTIONSPLAN

Bolaget, Séljande Aktiedgare och de Managers som namns
nedan forvantar sig att ingé Placeringsavtalet, avseende
aktierna i Erbjudandet, omkring den 5 februari 2015. Enligt
Sarskilda villkor i Placeringsavtalet tar sig Bolaget och
Séljande Aktiedgare, gemensamt men inte solidariskt, att sélja
aktier till de férvarvare som anvisats av Managers eller, om detta
inte lyckas, till Managers, och envar av Managers atar sig,
gemensamt men inte solidariskt, att anvisa férvarvare eller, om
detta inte lyckas, att fran Bolaget eller Séljiande Aktiedgare
forvarva den andel av det totala antalet aktier i Erbjudandet som
anges nedan.

Andel av aktierna

Managers i Erbjudandet
BB BARIGAG T o
Morgan Stanley & Co. International plc 31%
Skandinaviska Enskilda Banken AB 31%
Pohjola Bank 7%
o . . . e o0

Nettointakterna fran forsaliningen av hogst 6 007 909 befintliga
aktier i Erbjudandet, inklusive samtliga aktier som séljs av Aktie-
agande anstallda, kommer, pa eller fore likviddagen, att till-
skjutas till ett escrow-konto som inréttats av Saljande Aktie-
agare, Bolaget samt SEB AB, i egenskap av escrow-agent.
Medlen pa escrow-kontot kan, pa vissa villkor som beskrivs
narmare héri, enbart lamnas ut for att betala boter som péafors
Bolaget av den finska marknadsdomstolen.

Enligt Placeringsavtalet kommer Managers skyldighet att
anvisa kopare, eller om detta inte lyckas, Managers skyldig-
heter att sjdlva forvarva aktierna i Erbjudandet, villkoras av att
vissa omstandigheter uppfylls, bland annat ska legala radgivare
tillhandahalla utldtanden avseende vissa juridiska fragor till
Bolaget och Séljande Aktiedgare. Bade Bolaget och Saljande
Aktieagare har atagit sig att halla Managers skadeldsa mot
vissa skador och ansvar som uppkommer pa grund av eller i
samband med Erbjudandet, innefattande ansvar enligt
Securities Act. Managers ar inte skyldiga att ta emot eller betala
for aktier som omfattas av Managers Overtilldelningsoption,
sésom beskriven nedan.

Enligt Placeringsavtalet kommer Managers, om vissa
handelser intraffar, sdasom stopp i all handel p& Nasdag Stock-
holm; en vasentlig negativ féréandring i Bolagets verksamhet,
rorelseresultat, finansiella stallning eller pa finansmarknaderna,
samt under vissa andra omstandigheter, kunna vélja att avsluta
deras ataganden och &ger rétt att frantrada Erbjudandet innan
aktierna i Erbjudandet levereras. Om Managers véljer att avsluta
deras ataganden kan Erbjudandet avbrytas och om det avbryts
kommer aktierna i Erbjudandet inte levereras. All handel i
aktierna i Erbjudandet innan leverans och likvid sker pa egen
risk for de berérda parterna.

Enligt Placeringsavtalet kommer Managers ges en option
att forvarva ytterligare 6 751 561 aktier i Erbjudandet fran
Huvudagarna, enbart i syfte att tdcka dvertilldelning eller korta
positioner, som kan utnyttjas under en period om 30 kalender-
dagar efter forsta dagen for handel i, och notering av, aktierna i



Erbjudandet. Om det bestams att ytterligare aktier i Erbju-
dandet ska forvarvas enligt denna option, &r envar av Managers
skyldig att, pa vissa villkor enligt Placeringsavtalet, forvarva ett
antal ytterligare aktier i Erbjudandet i proportion till denne
Managerns initiala andel av aktierna i Erbjudandet som framgar
av tabellen ovan, och Huvudagarna &r skyldiga att sélja ett antal
aktier i Erbjudandet i proportion till de ytterligare aktier i Erbju-
dandet som omfattas av optionen.

Forvarvare av aktierna i Erbjudandet kan alaggas att, utéver
priset pa aktierna i Erbjudandet, betala stampelskatt och andra
avgifter i enlighet med lagar och praxis i inkdpslandet.

Anstkan om handel i, och notering av, aktierna i Erbju-
dandet pa Nasdag Stockholm har inlamnats, och handel i
aktierna i Erbjudandet beraknas paborjas den 6 februari 2015.
Upptagande till handel och notering &r bland annat villkorat av
Nasdag Stockholms godkannande av spridningen av aktierna i
Erbjudandet. Aktierna i Erbjudandet berdknas levereras till
investerarnas konton omkring den 10 februari 2015. Aktierna i
Erbjudandet kommer att accepteras for leverans genom Euro-
clears system mot betalning av omedelbart tillgangliga medel.
All handel i aktierna i Erbjudandet innan likviddagen i Erbju-
dandet gors pa egen risk for de berdrda parternas rakning.

| samband med Erbjudandet kan Managers och dem
narstaende foretag, agerandes som investerare for egen
rakning, komma att teckna sig for aktierna i Erbjudandet och
behalla, forvarva eller sélja aktierna i Erbjudandet for egen
rakning, samt erbjuda eller sélja sddana vardepapper pa annat
satt an i samband med Erbjudandet, i enlighet med tillamplig
lag i varje enskilt fall. Managers har inte for avsikt att offentlig-
gora omfattningen av sadana investeringar eller transaktioner,
med undantag for de fall sddan skyldighet foljer av lag eller
annat tillampligt regelverk.

Managers har underrattat Bolaget och Séljande Aktiedgare
om att: (i) Managers, genom sina respektive forsaljningsrepre-
sentanter Exane Inc., Morgan Stanley & Co. Inc. samt SEB
Securities Inc. foreslar att i USA enbart sélja aktierna i Erbju-
dandet till "kvalificerade institutionella investerare”, enligt defini-
tionen i Rule 144A ("QIBs”) i forlitan pa Rule 144A i Securities
Act; (i) Managers foreslar att forsaliningen av aktierna i Erbju-
dandet utanfér USA ska ske i enlighet med Regulation S; samt
(il Managers foreslar att aktierna i Erbjudandet ska séljas till
privata och institutionella investerare i Sverige. Bolaget,
Séljande Aktiedgare och Managers har éverenskommit att i den
utstrackning négra aktier i Erbjudandet saljs till QIBs, ska
sddana aktier i Erbjudandet allokeras fran befintliga aktier slda
av Séaljande Aktie&gare.Varje erbjudande eller férsaljning av
aktier i enlighet med Rule 144A i Securities Act kommer att
utféras av bérsméklare, registrerade enligt U.S. Exchange Act.
Begrepp som anvands i detta stycke ska ha samma innebdérd
som i Regulation S och Rule 144A i Securities Act.

Inga &tgarder har vidtagits, eller kommer att vidtas, i ndgon
annan jurisdiktion an Sverige, som skulle tillata ett erbjudande
till allmanheten av aktierna i Erbjudandet, eller innehav, sprid-
ning eller distribution av detta Prospekt eller av ndgot annat
material som ror Bolaget eller aktierna i Erbjudandet, i ndgon
jurisdiktion déar atgérder for detta &ndamal kravs. Foljaktligen far
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aktierna i Erbjudandet, varken direkt eller indirekt, erbjudas eller
séljas och inte heller far detta Prospekt, eller nagot annat
material avseende Erbjudandet eller annonser rérande aktierna i
Erbjudandet, distribueras eller publiceras, i eller fran nagot land
eller jurisdiktion férutom nér det kréavs for att efterleva tillampliga
lagar och férordningar i sddant land eller sddan jurisdiktion.

Bolaget kommer att Gverenskomma med Managers att inte,
med undantag fér vad som anges nedan, under en period om
180 dagar fran forsta dagen for handel i, och notering av,
aktierna i Erbjudandet, utan Managers skriftliga medgivande:

(i) varken direkt eller indirekt, utfarda, erbjuda, pantsatta, sélja,
avtala om att sélja, salja optioner eller avtal om att forvarva,
forvarva optioner eller avtal om att sélja, utfarda optioner, rattig-
heter eller teckningsoptioner om att férvarva, lana ut, eller pa
annat satt Gverlata eller disponera dver (eller att offentliggora
sédan handling) aktier eller andra vardepapper som kan
konverteras till, utnyttjas eller bytas ut mot aktier; (i) ingé swap-
avtal eller andra arrangemang som helt eller delvis Gverfor finan-
siella risker forknippade med &gandet av aktierna till en annan
part, oavsett om sadana transaktioner som beskrivs i punkten
(i) eller (i) ovan ska regleras genom leverans av aktier eller andra
vardepapper, kontant eller p& annat vis; eller (jii) foresla Bolagets
aktiedgare att genomféra nagot av det foregéende.

Den féregédende meningen galler inte vid: (i) emission och
forsaljning av nya aktier enligt vad som beskrivs i Prospektet
(inklusive i samband med eventuella aktieinvesteringar gjorda
av anstallda genom anvandning av incitamentsbetalning i
samband med Erbjudandet); och (i) emission av aktier eller
andra vardepapper i enlighet med incitamentprogram for
anstallda som kommer att godkénnas av Bolagets styrelse och/
eller bolagsstamma.

Huvudagarna kommer, var for sig, att dverenskomma med
Managers att inte, med undantag fér vad som anges nedan,
under en period om 180 dagar fran forsta dagen for handel i,
och notering av, aktierna i Erbjudandet, utan Managers skriftliga
medgivande: (i) varken direkt eller indirekt, erbjuda, pantsatta,
sdlja, avtala om att sélja, sélja optioner eller avtal om att
forvarva, forvarva optioner eller avtal om att salja, utfarda
optioner, rattigheter eller teckningsoptioner om att férvarva,
l&na ut, forma Bolaget att utfarda, eller pa annat satt dverlata
eller disponera over (eller att offentliggéra sddan handling) lock-
up-aktier eller andra vardepapper som kan konverteras till,
utnyttjas eller bytas ut mot Lock-up-aktier; (i) inga swapavtal
eller andra arrangemang som helt eller delvis dverfor finansiella
risker forknippade med &gandet av Lock-up-aktierna till en
annan part, oavsett om sadana transaktioner som beskrivs i
punkten (i) eller (i) ovan ska regleras genom leverans av lock-
up-aktier eller andra vardepapper, kontant eller pa annat vis;
eller (iii) foresla en bolagsstdmma i Bolaget, eller kalla till, eller
vidta &tgarder for att kalla till, en bolagsstamma i syfte att
foresla, ett beslut om att Bolaget ska godkanna en emission av
aktier eller teckningsoptioner.

Den féregédende meningen géller inte for: (i) forsaljning av
aktierna i Erbjudandet; (ii) utlaning av aktier enligt Placeringsav-
talet; en Overlatelse av aktier till de direkta eller indirekta aktie-
agarna eller, i forekommande fall, kommanditdelagarna i
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Huvudagarna i samband med eller till foljd av utdelning eller
annan vardeodverféring, likvidation, uppldsning, omorganisation
eller andra liknande handelser som paverkar Huvudagarna eller
nagon av deras narstaende; (iv) acceptans av ett offentligt
uppkdpserbjudande riktat till samtliga innehavare (eller en
vésentlig del av samtliga innehavare) av aktier i Bolaget, pa
villkor som behandlar samtliga innehavare av aktier lika, eller
utfardandet och tillhandahallandet av ett oaterkalleligt atagande
om att acceptera ett sddant offentligt uppkdpserbjudande; eller
(v) en Overlatelse av aktier eller andra vardepapper i Bolaget
som forvarvats genom transaktioner pa den Gppna marknaden
efter Erbjudandets fullféljande, férutsatt att, i situationer enligt
(i)—(iii) ovan, en sadan Gverlatelse och mottagande av aktier,
inklusive genom utdelning eller annan vardedverforing, eller en
likvidation, upplésning, omorganisation eller andra liknande
handelser som paverkar relevanta Huvudégarna eller nagon av
deras nérstaende, ar villkorad att varje sddan aktiedgare eller, i
férekommande fall, kommanditdeldgare, har patagit sig Huvud-
agarnas forpliktelser enligt Placeringsavtalet och denne, i
behorig ordning, utfardat en s.k. deed of succession i den form
som framgar av Placeringsavtalet, for att verkstalla detta.

Dartill ska nuvarande aktiedgande ledaméter i Bolagets
styrelse, medlemmarna i dess ledningsgrupp och nyckelan-
stéllda som innehar aktier, direkt eller indirekt, i Bolaget pa
dagen for Prospektet, Gverenskomma med Managers att inte,
under en period om 360 dagar fran forsta dagen for handel i,
och notering av, aktierna i Erbjudandet, utan Managers fortida
skriftliga samtycke: (i) varken direkt eller indirekt, erbjuda, pant-
sétta, sélja, avtala om att sédlja, sélja optioner eller avtal om att
forvarva, forvarva optioner eller avtal om att sélja, utfarda
optioner, rattigheter eller teckningsoptioner om att férvarva,
l&na ut, eller pa annat satt dverlata eller disponera Gver (eller att
offentliggdra sédan handling) Lock-up-aktier eller andra vérde-
papper som kan konverteras till, utnyttjas eller bytas ut mot
sédana Lock-up-aktier; (i) ingd swapavtal eller andra arrange-
mang som helt eller delvis dverfér ekonomiska risker forknip-
pade med &gandet av Lock-up-aktierna till en annan part,
oavsett om sédana transaktioner som beskrivs i punkten (i) eller
(i) ovan ska regleras genom leverans av sddana Lock-up-aktier
eller andra vardepapper, kontant eller p& annat vis; (iii) offentlig-
gbra en avsikt att genomfdra transaktioner som beskrivs i
punkten (i) eller (i) ovan; eller (iv) foresla en bolagsstamma i
Bolaget, eller kalla till, eller vidta atgarder for att kalla till, en
bolagsstamma i syfte att foresla ett beslut om att Bolaget ska
godkanna en emission av aktier eller teckningsoptioner. Vissa
tidigare aktiedgande medlemmar av Bolagets ledning kommer
inga avtal med Managers att, under en period om 180 dagar
fran den forsta dagen for handel med, och notering av, aktierna
i Erbjudandet, vara foremal for samma begransningar som
nuvarande aktiedgande medlemmar i Bolagets styrelse,
ledande befattningshavare och nyckelanstéllda som &ger aktier,
direkt eller indirekt, i Bolaget p& dagen for Prospektet i fraga om
varje aktie i Bolaget som direkt eller indirekt innehas av dem.

Det ovanstaende stycket géller inte for: (i) en dverlatelse av
nagra eller samtliga Lock-up-aktier till en nérstaende part),
forutsatt att en sddan individ eller juridisk person skriftligen atar
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sig att bli bunden av lock-up-avtalet och utfardar en s.k. deed
of succession i den form som framgar av Placeringsavtalet; (i)
acceptans av ett offentligt uppkdpserbjudande riktat till samt-
liga innehavare (eller en vasentlig del av samtliga innehavare) av
aktier i Bolaget, pa villkor som behandlar samtliga innehavare
av aktier lika, eller utfardandet och tillhandahéllandet av ett
oaterkalleligt atagande om att acceptera ett sddant offentligt
uppkopserbjudande; eller (i) en Gverlatelse av aktier eller andra
vérdepapper i Bolaget som forvarvats genom transaktioner pa
den dppna marknaden efter Erbjudandets fullfoljande.

| samband med Erbjudandet kan Joint Global Coordinators
komma att genomfdra transaktioner som stabiliserar, uppratt-
haller eller pa annat sétt paverkar priset pa aktierna i Erbjudandet,
under hogst 30 dagar fran den férsta dagen for handel i, och
notering av, aktierna i Erbjudandet pa Nasdaq Stockholm. Mer
specifikt har Managers, Huvudaktiedgarna och Bolaget dver-
renskommit att stabiliseringsmanagern, pa uppdrag av Mana-
gers, kan Overtilldela aktier i Erbjudandet genom att acceptera
erbjudanden om att forvarva fler aktier i Erbjudandet &n de ar
skyldiga att anvisa kdpare till enligt Placeringsavtalet, vilket
skapar en kort position. En blankning &r tackt om den korta posi-
tionen inte &r storre &n det antal aktier i Erbjudandet som finns till-
gangliga for forvary av stabiliseringsmanagern, pa uppdrag av
Managers, enligt Overtilldelningsoptionen. Managers kan stanga
en téckt blankning genom att utnyttja Overtilldelningsoptionen
eller forvarva aktier pa den Oppna marknaden. For att bestamma
vilka aktier som ska anvandas for att stanga en tackt blankning
ska Managers, bland annat, vervaga aktiernas pris pa den
dppna marknaden i jamférelse med priset enligt Overtilldelnings-
optionen. Ytterligare en atgérd som stabiliseringsmanagern, eller
dess ombud, kan vidta for att framja Erbjudandet, ar att genom-
fora transaktioner for att stabilisera priset pa aktierna. Dessa
atgarder kan medféra att marknadspriset pa aktierna i Erbju-
dandet nar en hégre niva an vad som annars skulle rada. Sadana
transaktioner kan genomféras pa Nasdag Stockholm, pa over
the counter-marknader eller p& annat satt. Stabiliseringsmana-
gern och dess ombud ar inte skyldiga att vidta nagra av dessa
atgarder och det finns dérfor inga garantier for att dessa atgarder
kommer att vidtas. Om atgérder vidtas kan stabiliseringsmana-
gern eller dess ombud nar som helst avioryta atgérderna varefter
dessa ska upphora vid utgangen av den ovan namnda
30-dagarsperioden. Med undantag for de fall sadan skyldighet
framgar av lag eller annat tillampligt regelverk, har stabiliserings-
managern inte for avsikt att offentliggéra omfattningen av nagra
stabiliseringstransaktioner under stabiliseringsperioden.

Fore Erbjudandet har aktierna i Erbjudandet inte varit note-
rade och det finns for narvarande ingen offentlig marknad foér
aktierna i Erbjudandet. Priset pa aktierna i Erbjudandet kommer
att bestdmmas av Bolagets styrelse och Huvudagarna, efter
samrad med Managers, pa grundval av ett antal faktorer, bland
annat foljande:

B ordrar, savitt avser pris och kvantitet, mottagna fran
potentiella, institutionella och privata investerare;

B rddande marknadsforhallanden;

B Bolagets historiska operationella och finansiella resultat;



B uppskattningar om Bolagets affarspotential och vinst-
utsikter; samt

B marknadsvéardet pa aktier, som ar foremal for alman handel,
i jamforbara bolag.

Priset p& aktierna i Erbjudandet forvantas offentliggéras senaste
den 6 februari 2015. Det indikativa prisintervallet for Priset pa
aktierna i Erbjudandet som anigvits p& andra stéllen i
Prospektet kan komma att &ndras pé grund av marknadsforhal-
landen och andra faktorer. Se &ven "Erbjudandet i sammandrag
— Prisintervall och slutligt pris pa aktierna i Erbjudandet”. Det
finns inga garantier for att en aktiv marknad fér handel kommer
utvecklas for aktierna i Erbjudandet eller att aktierna i Erbju-
dandet, efter Erbjudandet, kommer handlas pa den offentliga
marknaden till, eller dver, priset for aktierna i Erbjudandet . Se
aven "Riskfaktorer — Risker relaterade till Bolagets aktier och
Erbjudandet”.

Vissa av Managers och deras respektive nérstdende foretag
har frén en tid till annan bredrivit, och kan i framtiden komma att
agna sig at, kommersiell bankverksamhet, investmentbank-
verksamhet samt finansiella radgivningstransaktioner och
tjanster i deras lI6pande verksamhet med Bolaget eller Huvud-
agarnas eller deras respektive narstaende parter. For vissa av
dessa transaktioner och tjanster ar informationsdelningen i
allmanhet begrénsad péa grund av sekretess, interna rutiner och
tillampliga regler och regelverk. Managers har mottagit, och
kommer att motta, sedvanlig erséttning och kommission fér
dessa transaktioner och tjanster och kan komma att ha
intressen som inte éverensstammer, eller som kan komma i
konflikt, med potentiella investerares och Bolagets intressen.

SEB &r representant, koordinator samt langivare och
Pohjola ar langivare inom ramen fér Bolagets Kreditfacilitet,
vilken kommer att trada i kraft vid Erbjudandets fullféljande (se
"Kapitalisering, skuldsé&ttning och &vrig finansiell information”).
BNP Paribas ar emissionsinstitut, vardepappersforvaltare,
representant samt langivare och SEB samt Pohjola ar bada
langivare inom ramen for Bolagets nuvarande seniora kreditfa-
cilitet, vilken kommer att aterbetalas vid Erbjudandets fullfol-
jande. Déartill &r SEB escrow agent i samband med FCCA-lanet.

Managers har utfort sedvanliga konfliktkontrollsprocedurer
for att identifiera eventuella direkta eller indirekta innehav som de
eller deras respektive dotterbolag kan ha i Bolaget eller i Huvud-
agarna. Omedelbart innan Erbjudandet ager BNP 38,4 procent
av Bolaget utestdendes aktier. Se avsnitt "Viktig information —
Information till investerare” for en narmare beskrivning av forhal-
landet mellan Bolaget och BNP som en av de Séljande Aktie-
agarna. Dartill kan vissa av Managers komma att, fran tid till
annan, inneha vissa direkta eller indirekta minoritetsintressen i
Huvudagarna.

Forsaljningsbegransningar

USA

Aktierna i Erbjudandet har inte, och kommer inte, att registreras
for erbjudande eller forséljining som en del av deras distribution
enligt Securities Act eller hos ndgon annan vardepappers-
tillsynsmyndighet i ndgon av USA:s delstater, och far inte,
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férutom i sérskilda transaktioner som undantagits fran registre-
ringskraven enligt Securities Act, séljas i USA.

Aktierna i Erbjudandet far endast (i) aterforsaljas i USA
enbart till QIBs med stdd av Rule 144A enligt Securities Act;
och (i) erbjudas och séljas utanfér USA i offshore-transaktioner i
Overensstdmmelse med Regulation S enligt Securities Act och i
enlighet med tillamplig lag.

Eventuellt erbjudande eller férsaljning av aktierna i Erbju-
dandet med stdd av Rule 144A kommer utforas av bérsmak-
lare, registrerade enligt U.S. Exchange Act. Begrepp som ovan
ska ha samma innebdrd som i Regulation S och Rule 144A i
Securities Act.

Europeiska ekonomiska samarbetsomradet

Aktierna i Erbjudandet har inte, och kommer inte, att erbjudas
till allmanheten i nagot medlemsland inom EES som har imple-
menterat Prospektdirektivet, med undantag for Sverige (var for
sig, ett "Relevant Medlemsland”). Oaktat det foregéende kan ett
erbjudande av aktierna i Erbjudandet ske i ett Relevant
Medlemsland:

m  till enjuridisk person som ar en kvalificerad investerare,
sasom definierad i Prospektdirektivet;

B tillinvesterare som forvarvar aktier i Erbjudandet till ett
sammanlagt belopp om l&gst 100 000 euro per investerare;

m il farre an 100 eller, om det Relevanta Medlemslandet har
implementerat de tilldmpliga bestammelserna i Andrings-
direktivet 2010 PD, 150, fysiska eller juridiska personer
(andra an kvalificerade investerare sasom definierade i
Prospektdirektivet), sdsom tillatits enligt Prospektdirektivet,
med forbehall for att forhandsgodkannande fran Joint
Global Coordinators for sddant erbjudande ska inhdmtas:
eller

B under andra omstandigheter som omfattas av artikel 3(2) i
Prospektdirektivet;

forutsatt att inget sédant erbjudande av aktierna i Erbjudandet
resulterar i ett krav pa Bolaget, Saljande Aktie&gare eller nagon
av Managers att offentliggéra ett prospekt i enlighet med artikel
3 av Prospektdirektivet.

Uttrycket "erbjudande till allménheten” ska i denna bestam-
melse, i samband med aktierna i Erbjudandet i nagot Relevant
Medlemsland, avse kommunikation, oavsett form och satt, av
tillracklig information om villkoren i Erbjudandet och aktierna i
Erbjudandet for att mojliggora for en investerare att fatta beslut
rérande kop av aktier i Erbjudandet, eftersom detsamma kan
variera i det Relevanta Medlemslandet till foljd av implemente-
ringen av Prospektdirektivet i det Relevanta Medlemslandet,
ska uttrycket "Prospektdirektivet” avse Direktiv 2003/71/EG
(och &ndringar dérav, innefattandes Andringsdirektivet 2010
PD, i den utstrackning det har implementerats i det Relevanta
Medlemslandet), och innefattar relevanta implementeringsat-
gérder i det Relevanta Medlemslandet och uttrycket ” Andrings-
direktivet 2010 PD” ska avse Direktiv 2010/73/EU.
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Storbritannien

Ett erbjudande eller en férsaljning av aktierna i Erbjudandet kan
endast ske till personer i Storbritannien som ar "kvalificerad
investerare” sdsom beskrivna i section 86(7) i UK Financial
Services and Markets Act 2000 ("TFSMA”), eller i annat fall som
inte kraver att Bolaget offentliggér ett prospekt i enlighet med
section 85(1) i FSMA.

Varje investering eller investeringsaktivitet som detta
Prospekt avser, &r endast tillganglig for, och omfattar endast
personer som ar: (i) professionella investerare enligt Article 19(5);
eller (ji) foretag med hogt nettovarde som omfattas av Article
49(2)(a) till (d) i U.K. Financial Services and Markets Act 2000
(Financial Promotion) Order 2005 eller andra personer for vilka
en sadan investering eller investeringsaktivitet lagligen kan géras
tillganglig (tillsammans "Relevanta Personer”). Personer som inte
ar Relevanta Personer ska inte vidta nagra atgarder pa grundval
av detta Prospekt och ska inte agera eller forlita sig pa det.

Allméant

Ingen &tgard har vidtagits, eller kommer att vidtas, i négot land
eller ndgon jurisdiktion férutom Sverige, som skulle, eller ar
avsedd att, tillata ett offentligt erbjudande av aktierna i Erbju-
dandet, eller innehav eller distribution av detta Prospekt eller
annat material avseende Erbjudandet, i ndgot land eller jurisdik-
tion dar atgarder kravs for detta andamal.

Personer som tar del av detta Prospekt ar enligt Bolaget,
Huvudagarna och Managers skyldiga att pa egen bekostnad
efterfdlja alla tildmpliga lagar och regelverk i varje land eller juris-
diktion i, eller fran, vilken de forvarvar, erbjuder, séljer eller leve-
rerar aktier i Erbjudandet, eller innehar eller distribuerar sédant
material avseende Erbjudandet. Varken Bolaget, Huvudagarna
eller Managers tar nagot juridiskt ansvar for en persons even-
tuella krankningar av dessa begransningar, oavsett om denna
ar en blivande tecknare eller kdpare av aktierna i Erbjudandet.

RADGIVARE

Managers tillhandahaller finansiell rddgivning och andra tjanster
till Eltel och Séljande Aktie&gare i samband med Erbjudandet,
for vilkket de kommer att erhélla sedvanlig ersattning. Den
sammanlagda ersattningen kommer att vara beroende av
Erbjudandets framgéng. BNP Paribas, Morgan Stanley, SEB
och Pohjola Bank har &ven, fran tid till annan, tilhandahallit, och
kan i framtiden komma att erhalla, tjanster fran Huvudagarna
och nérstéende till Saljande Aktiedgare inom omradet for den
|6pande verksamheten i samband med andra transaktioner.

TRANSAKTIONSKOSTNADER

Eltels kostnader hanfdrliga till Erbjudandet och upptagandet av
dess aktier till handel pa Nasdag Stockholm, inklusive ersétt-
ning till emissionsinstitut och andra radgivare, samt évriga
uppskattade transaktionskostnader, beréknas uppga till hogst
13 miljoner euro.
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TECKNINGSATAGANDE

Cornerstone Investors har den 22 januari 2015, var och en,
med Huvudaktiedgarna och Bolaget dverenskommit att, till det
slutliga priset i Erbjudandet, forvarva ett antal aktier i Erbju-
dandet som tillsammans motsvarar 29 procent av aktierna i
Bolaget efter Erbjudandets genomférande, villkorat, bland
annat, av att: (i) bérsnotering av aktierna i Erbjudandet sker
senast den 10 februari 2015; (i) sddan investerare till fullo till-
delas aktier i Erbjudandet i forhallande dess atagande; och (iii)
Bolaget uppnar en free float (definierat som andel av Bolagets
aktier som inte &gs av aktiedgare till minst tio procent av Bola-
gets aktier och som inte &r féremal for lock-up ataganden efter
Erbjudandet) om mellan 39,6 procent och 66,4 procent vid
paborjad handel. Om dessa villkor inte uppfylls, kommer
Cornerstone Investors inte att vara forpliktade att forvarva aktier
i Erbjudandet

Cornerstone Investors kommer inte att erhalla nagon ersétt-
ning for sina respektive ataganden och Cornerstone Investors
investeringar sker till det slutliga priset i Erbjudandet. Atagan—
dena ar emellertid inte sékerstéllda genom bankgaranti, sparr-
medel eller pantsattning av sékerheter eller liknande arrange-
mang.

Huvudaktiedgarna har atagit sig att pa Bolagets arsstamma
2015 rosta for sina aktier till stod for valet av en kandidat till
Bolagets styrelse nominerad av Zeres Capital, under forutsatt-
ning att Zeres Capital inte séljer nagra av dess aktier i Bolaget
fore detta datum.

Beskrivning av Cornerstone Investors

Fjarde AP-Fonden

Fjarde AP-Fonden &r en svensk statlig myndighet med
uppdraget att bidra till stabiliteten i pensionssystemet genom
forvaltning av fondkapitalet. Fonden &r inriktad pé att skapa
l&ngsiktig avkastning genom aktiv forvaltning och i slutet av
2013 forvaltade fonden 276 miljarder kronor.

Zeres Capital

Zeres Capital &r en oberoende fondforvaltare med séte i
Stockholm. Zeres investerar i en koncentrerad portfolj
bestaende av bdrsnoterade nordiska medelstora bolag med
malet att skapa véarde genom aktivt &gande.

Lannebo Fonder

Lannebo Fonder &r en oberoende och aktiv svensk fond-
forvaltare som forvaltar 13 olika investeringsfonder, huvud-
sakligen fokuserad pa svenska och nordiska aktier.



Swedbank Robur Fonder

Swedbank Robur Fonder &r en av Skandinaviens stérsta fond-
forvaltare och ett helagt dotterbolag till Swedbank. Swedbank
Robur erbjuder sparandealternativ for privatpersoner och insti-
tutionella klienter genom investeringsfonder och diskretionar
kapitalférvaltning.
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HANDLINGAR SOM HALLS
TILLGANGLIGA FOR INSPEKTION
Eltels (i) bolagsordning samt (ii) all sddan historisk finansiell
information som refereras till i detta Prospekt, inklusive
revisionsberattelser, halls tillgangliga for inspektion under
kontorstid pa Adolfsbergsvagen 13 i Bromma, Sverige. Dessa
handlingar finns &ven tillgangliga i elektronisk form pa Eltels
hemsida, www.eltelgroup.com.

Information som finns eller hanvisas till pa Bolagets
hemsida utgdr inte del av, och inforlivas inte genom hanvisning
till, Prospektet.
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Skattefragor i Sverige

Skattefragor i Sverige

Nedan sammanfattas vissa svenska skattefragor hanforliga till
Erbjudandet och upptagandet av Eltels aktier till handel pa
Nasdag Stockholm fér fysiska personer och aktiebolag som ar
obegrénsat skattskyldiga i Sverige, om inget annat anges.
Sammanfattningen &r baserad péa gallande lagstiftning och ar
avsedd att ge generell information endast avseende aktierna
fran upptagandet till handel pa Nasdag Stockholm.

Sammanfattningen behandlar inte:

m  situationer da vardepapper ar placerade pa ett investerings-
sparkonto eller i en kapitalférsakring;

m  situationer da vardepapper innehas som lagertillgang i
naringsverksamhet;

m  situationer da vardepapper innehas av kommandit- eller
handelsbolag;

®m  situationer da vardepapper i Eltel beddéms vara nérings-
betingade enligt de svenska reglerna om skattefria kapital-
vinster och utdelningar i bolagssektorn;

B de sérskilda regler som i vissa fall kan bli tillampliga pa aktier
i bolag som &r eller har varit famansforetag eller pa aktier
forvéarvade med stod av sddana aktier;

B utlandska foretag som bedriver verksamhet fran ett fast
driftstalle i Sverige; eller

B speciella skatteregler tillampliga for vissa investerare
(exempelvis investeringsfonder och forsakringsbolag).

De skattemassiga konsekvenserna for den enskilde aktiedgaren
kommer i sluténdan att bero pa innehavarens speciella situa-
tion. Presumtiva investerare bor radgéra med sina egna
skatteradgivare for information avseende den lampliga skatt-
massiga behandlingen utifran deras speciella skattesituation,
med hansyn inte enbart till svensk lagstiftning utan ocksa till
utlandsk inkomstskattelagstiftning (inklusive férordningar) och
potentiella skatteavtal.

AKTIEAGARE BOSATTA | SVERIGE
Privatpersoner

Utdelningar och kapitalvinster kommer att beskattas i inkomst-
slaget kapital till en skattesats om 30 procent.

Framtida forsaljning eller inldsen av aktierna kommer att
behandlas som en disposition. Kapitalvinster och kapitalfér-
luster kommer att beréknas som skillnaden mellan férsaljnings-
intékter/I6senpris minskat med kostnader hanforliga till avytt-
randet och inférskaffandet av aktierna. Anskaffningskostnaden
ska faststéllas i enlighet med genomsnittsmetoden vilket
innebar att den faktiska anskaffningskostnaden for alla aktier av
samma serie och typ ska beraknas tillsammans. Anskaffnings-
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kostnaden for noterade aktier kan alternativt faststéllas med
stéd av schablonmetoden enligt vilken anskaffningskostnaden
beréknas som 20 procent av forsaljningspriset/Idsenpriset
minus kostnader hanférliga till avyttringen.

Kapitalforiuster pa noterade aktier &r fullt avdragsgilla mot
skattepliktiga kapitalvinster som uppkommer samma ar pa
aktier och andra vardepapper som beskattas som aktier
(forutom andelar i investeringsfonder som enbart innehaller
svenska fordringsratter, sa kallade réantefonder). Kapitalforiuster
som inte kan kvittas pa detta sétt ar avdragsgilla med
70 procent i inkomstslaget kapital.

Uppkommer underskott i inkomstslaget kapital medges
reduktion av skatten pé inkomst av tjanst och naringsverk-
samhet samt fastighetsskatt. Denna skattereduktion medges
med 30 procent av den del av underskottet som inte Gverstiger
100 000 kronor och med 21 procent av resterande underskott.
Overskjutande underskott kan inte sparas till senare &r.

For fysiska personer som ar obegransat skattskyldiga i
Sverige innehalls preliminérskatt pa utdelningar med 30 procent.
Den preliminara skatten innehalls normalt av Euroclear eller,
betraffande férvaltarregistrerade aktier, av férvaltaren.

Aktiebolag

Svenska aktiebolag beskattas for utdelningar och kapitalvinster
till ordinarie bolagsskattesats om 22 procent. Kapitalvinster och
kapitalférluster ska beréknas i enlighet med reglerna tillampliga

for privatpersoner (se ovan).

Kapitalforlust pa aktier kan endast dras av mot skatte-
pliktiga kapitalvinster pa aktier och andra vardepapper som
beskattas som aktier. Kapitalférluster kan i sérskilda fall
anvéandas mot kapitalvinster ockséa i andra koncernbolag. En
kapitalférlust som inte kan utnyttjas ett visst ar far sparas och
dras av mot skattepliktiga kapitalvinster pa aktier och andra
vardepapper som beskattas som aktier under efterfljande
beskattningsar utan begrénsning i tiden.

UTLANDSKA AKTIEAGARE

Utdelningar till utlandska aktieagare &r féremal for svensk
kupongskatt till en skattesats om 30 procent. Detsamma géller
for betalningar fran ett svenskt aktiebolag till folid av, till
exempel, inlésen eller aterkdp av egna aktier genom ett erbju-
dande riktat till samtliga aktiedgare eller samtliga aktiedgare av
ett visst slag. | Sverige utférs avdraget for kupongskatt normalt
av Euroclear eller, betraffande forvaltarregistrerade aktier, av
forvaltaren. Det bor i detta sammanhang noteras att betydande
undantag och nedsattningar tillampas, varfér skattesatsen kan
komma att reduceras. Till exempel; enligt skatteavtalet mellan
Sverige och USA &r kupongskatten pa utdelningar i allmanhet
reducerad till 15 procent.



Skattefragor i Sverige

En avyttring av aktier kommer inte att beskattas i Sverige for
utlandska bolag och institutionella aktiedgare som inte bedriver
verksamhet fran ett fast driftstalle i Sverige (i vilket fall den
utldndska aktiedgaren ska behandlas pa samma satt som sin
svenska motsvarighet). Aktiedgare kan daremot vara skatt-
skyldiga i sitt hemland.

Utlandska privatpersoner kan vara foremal for svensk
kapitalvinstbeskattning vid avyttring av aktier i Eltel, om de vid
nagot tillfélle under det kalenderéar da avyttringen sker eller
under de féregéende tio kalenderaren har varit bosatta eller
stadigvarande vistats i Sverige. Tillampligheten av denna regel
ar dock i flera fall begransad av tillampligt skatteavtal for
undvikandet av dubbelbeskattning, men ar inte begransad av
skatteavtalet mellan Sverige och USA.
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Historisk finansiell information

Finansiell information i sammandrag
Koncernens resultatrdkning i sammandrag
Omraknat
Jul-sep Jul-sep Jan-sep Jan-sep helar
Miljoner euro 2014 2013 2014 2013 2013
Nettoomsattning 330,9 299,4 889,8 801,6 1147,5
Kostnad for sélda varor och tjanster (279,7) (255,6) (772,1) (701,1) (1 .004,1)
Bruttoresultat 51,2 43,7 117,7 100,5 143,4
Ovriga intakter 0,2 7.1 1,8 7.9 8,6
Forsalinings- och marknadsforingskostnader (2,6 (3,4) (8,6) 8,4) (12,8)
Administrationskostnader (36,9) (17,6) (81,3) (59,6) (84,1)
Ovriga kostnader @1 0,8) (1,8) (1,8 @7)
Andel av resultat i joint ventures 0,2) - 0,2) - -
Rorelseresultat fore avskrivningar (EBITA) 9,7 29,1 27,6 39,2 52,3
Avskrivningar pa forvarvsrelaterade immateriella tillgangar 3,1) 6,6) 9,4) (13,5) (16,7)
Rorelseresultat (EBIT) 6,6 22,4 18,3 25,6 35,6
Finansiella intakter - 0,1 0,3 0,3 0,3
Finansiella kostnader (5,7) (5,0) (15,1) (14,9) (20,8)
Finansiella poster, netto (5,7) (5,0) (14,8) (14,6) (20,6)
Resultat fore skatt 0,9 17,5 3,4 11,0 15,1
Inkomstskatt 0,1 (3,4) (1,0 3,1) (3,6)
Resultat efter skatt 0,9 14,0 24 7,9 11,5
Héanforligt till:
Moderféretagets aktiedgare 0,1 13,6 1,2 7,0 10,2
Innehav utan bestdmmande inflytande 0,9 0,4 1,2 0,9 1,3
Resultat per aktie
Fore och efter utspadning, euro 0,00 0,02 0,00 0,01 0,01
Koncernens rapport 6ver totalresultatet i sammandrag
Omréknat
Jul-sep Jul-sep Jan-sep Jan-sep helar
Miljoner euro 2014 2013 2014 2013 2013
Periodens resultat 0,9 14,0 2,4 7,9 11,5
Ovrigt totalresultat
Poster som inte ska aterféras till resultatrakningen
Omvérderingar av formansbestamda pensionsplaner 2,6) 5,0 6,2 11,0 8,0
Poster som senare kan aterforas i resultatrakningen
Kassaflodessakringar 1,1 0,2) 1,4 - 0,2
Sakringar av nettoinvestering 0,4) (1,6) 3,7 1,0 3,7
Valutakursdifferenser 1,9 3,2 (5,5) 4,3) (10,8)
Summa 27 1,4 0,4) 3.3 6.9)
Ovrigt totalresultat fér perioden, netto efter skatt - 6,5 6,6) 7,7 1,1
Periodens totalresultat 1,0 20,5 4,2) 15,7 12,6
Totalresultat hanforligt till:
Moderforetagets aktiedgare 0,1 20,1 (5,4) 14,7 11,3
Innehav utan bestdmmande inflytande 0,9 0,4 1,2 0,9 1,3
Eltelkoncernen | Delarsrapport januari-september 2014
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Historisk finansiell information

Koncernens balansrakning i sammandrag

Omraknat
30 sep 30 sep 31 dec
Miljoner euro 2014 2013 2013
TILLGANGAR
Anlaggningstillgangar
Goodwill 429,2 437,5 433,9
Immateriella anlaggningstillgdngar 93,0 108,9 104,3
Materiella anlaggningstillgangar 34,2 34,9 35,3
Finansiella tilgangar som kan séljas 0,1 0,3 0,3
Forvaltningstillgéngar avseende pensionsataganden 0,2 0,1 0,2
Uppskjutna skattefordringar 15,4 15,6 14,3
Kundfordringar och andra fordringar 0,7 0,2 0,1
Summa anlaggningstillgangar 573,0 597,5 588,4
Omséttningstillgangar
Varulager 11,6 16,4 121
Kundfordringar och andra fordringar 332,6 2751 294,4
Likvida medel 42,2 22,0 26,2
Summa omséttningstillgangar 386,4 313,4 332,7
SUMMA TILLGANGAR 959,4 911,0 921,1
Omréknat
30 sep 30 sep 31 dec
Miljoner euro 2014 2013 2013
EGET KAPITAL OCH SKULDER
Eget kapital
Eget kapital hanforligt till moderféretagets aktiedgare 254,0 265,2 261,8
Innehav utan bestdmmande inflytande 6,0 51 5,5
Summa eget kapital 260,1 270,3 267,3
Langfristiga skulder
Skulder till kreditinstitut 6,9 340,8 286,5
Skulder till aktiedgare - 11,5 11,6
Ersattningar till anstéllda efter avslutad anstélining 15,1 6,3 10,0
Uppskjutna skatteskulder 15,8 20,2 18,2
Ovriga avséattningar 2,4 1,8 2,4
Ovriga l&ngfristiga skulder 0,1 0,1 0,1
Summa langfristiga skulder 40,3 380,6 328,8
Kortfristiga skulder
Skulder till kreditinstitut 334,0 15,5 58,8
Skulder till aktiedgare 14,5 - -
Ovriga avsattningar 17,2 3,5 2,5
Forskott fran kunder 60,5 37,6 40,3
Leverantérsskulder och andra skulder 232,9 203,5 223,5
Summa kortfristiga skulder 659,0 260,1 325,0
Summa skulder 699,3 640,7 653,8
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 959,4 911,0 9211
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Historisk finansiell information

ELYVEL

Koncernens kassafléde i sammandrag

Jan-sep Jan-sep Omréknat
Miljioner euro 2014 2013 jan—dec 2013
Kassaflode fran den I6pande verksamheten
Kassaflode fran den I6pande verksamheten fore finansiella
poster och skatt 40,3 31,6 56,7
Erhallen ranta 0,3 0,2 0,3
Ranta och 6vriga erlagda finansiella kostnader (15,1) (11,6) (14,0
Betalda inkomstskatter (3,4) (3,5 (6,0)
Valutakurseffekt utan kassaflddespaverkan - - (1,2)
Kassaflode fran den I6pande verksamheten 22,1 16,7 36,8
Kassaflode frén investeringsverksamheten
Kop av materiella anlaggningstillgangar (7,0) (8,4) (11,8)
Forsalining av materiella anlaggninstillgangar 0,6 0,2 0,4
Forvarv och avyttring av verksamhet 0,2 6,6 6,6
Kassaflode fran investeringsverksamheten 6,2 (1,6) (4,8)
Kassaflode fran finansieringsverksamheten
Amortering av langfristiga 1an 9,4) 0,2) 0,1)
Forandring kortfristiga 1an 12,0 8,1) (19,2)
Férandring finansiella leasingskulder (1,5) (1,8) 22
Utdelning till innehav utan bestdmmande inflytande och 6vriga
finansiella kostnader 0,7) 0,7) 0,7)
Forandring 6vriga finansiella tillgangar 0,5 0,8 (0,5)
Kassaflode fran finansieringsverksamheten 0,9 9,9) (22,6)
Foréndringar av likvida medel 16,8 52 9,4
Likvida medel vid periodens borjan 26,2 16,6 16,6
Kursdifferens i likvida medel 0,7) 0,2 0,2
Likvida medel vid periodens slut 42,2 22,0 26,2

Brygga fran EBITA till kassaflode fran I6pande verksamhet fore finansiella poster och skatt

Jan-sep Jan-sep Omréaknat
Miljioner euro 2014 2013 jan—dec 2013
EBITA 27,6 39,2 52,3
Avskrivningar 8,3 9,1 12,3
Foérandringar i rorelsekapitalet, netto 12,4 8,0 4,0
Kop av materiella anlaggninstillgangar, netto 6,4) 8,2) (11,4)
Operativ kassafléde (anvands i cash conversion nyckeltal) 42,0 32,2 57,3
Minus kop av materiella anlaggninstillgéngar, netto 6,4 8,2 11,4
Vinst fran forsaljning av tillgangar (1,1) 6,7) 6,7)
Poster redovisade i 6vrigt totalresultat (1,2) (1,9) (3,9)
Ovriga icke kassaflédespéverkande férandringar (5,7) 0,2) (1,4)
Kassaflode fran den I6pande verksamheten fore finansiella
poster och skatt 40,3 31,6 56,7
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Historisk finansiell information

Koncernens rapport dver férandringar i eget kapital i sammandrag

Ovrigt Omvérderingar av Innehav utan  Summa
Aktie- tillskjutet Ansamlad  férménsbestamnda  Sakrings-  Omraknings- bestdammande eget
Miljoner euro kapital kapital forlust pensionsplaner reserv differenser ~ Summa inflytande kapital
Eget kapital 1 jan 2014 86,4 281,5 (88,9) (13,1) 0,4 (4,5) 261,8 55 267,3
Totalresultat for perioden - - 1,2 6,2) 51 (5,5 (5,4 1,2 4,2)
Utdelning till aktieagare - (2,4) - - - - (2.4) - (2.4)
Utdelning betald till innehav
utan bestammande inflytande - - - - - - = 0,7 0,7)
Transaktioner med aktiedgare
- 2.4) - - - - (24) ©,7) (3,0)
Eget kapital 30 sep 2014 86,4 2792 (87.7) (19,3) 55 (10,0) 254,1 6,0 260,1
Ovrigt Omvérderingar av Innehav utan ~ Summa
Aktie- tillskjutet Ansamlad  férménsbestamnda  Sakrings-  Omréknings- bestédmmande eget
Miljoner euro kapital kapital forlust pensionsplaner reserv differenser  Summa inflytande kapital
Eget kapital 1 jan 2013 864 2839 (99,1) (21,1) 3.5) 63 2528 49  257,7
Totalresultat for perioden - - 7,0 11,0 1,0 4,3) 14,7 0,9 15,6
Utdelning till aktieagarna - (2,4) - - - - (2,4) - (2,4)
Utdelning betald till innehav
utan bestdmmande inflytande - - - - - - - 0,7) ©,7)
Transaktioner med aktiedgare
- @4 - - - - @4 ©,7) (A
Eget kapital 30 sep 2013 864 2815 92,1) (10,1) 2.5) 20 2652 51 270,3
Ovrigt Omvérderingar av Innehav utan ~ Summa
Aktie- tillskjutet Ansamlad forménsbestamda  Sékrings-  Omraknings- bestammande eget
Milioner euro kapital kapital forlust pensionsplaner reserv differenser ~ Summa inflytande kapital
Eget kapital 1 jan 2013 86,4 283,9 (99,1) (21,1) (3,5) 63 2528 49 257,7
Totalresultat for perioden - - 10,2 8,0 4,0 (10,8) 11,3 1,3 12,7
Utdelning till aktiedgarna - 2,4) - - - - 2,4) - 2,4)
Utdelning betald till innehav
utan bestdmmande inflytande - - - - - - = 0,7) ©,7)
Transaktioner med aktiedgare
- (24) - - - - (2.4) ©.7) 3.1)
Eget kapital 31 dec 2013 86,4 281,5 (88,9) (13,1) 0,4 (4,5 261,8 55 267,3

Eltelkoncernen | Delarsrapport januari-september 2014

INBJUDAN TILL FORVARV AV AKTIER | ELTEL AB F-5



Historisk finansiell information

ELYVEL

Noter till de finansiella rapporterna i sammandrag
Redovisningsprinciper

Denna delarsrapport har uppréttats enligt IFRS med tillampning av IAS 34 Delérsrapportering. Redovisningsprinciperna éverensstammer
med dem som anvands av koncernen for rakenskapsaret 2013, med undantag for de férandringar i IFRS som anges nedan.

IFRS 11 Samarbetsarrangemang

Eltel har tillampat den nya standarden IFRS 11 Samarbetsarrangemang fran och med den 1 januari 2014. IFRS 11 ersétter IAS 31 Andelar i
joint ventures. Gemensamt bestdmmande inflytande i enlighet med IFRS 11 definieras som en avtalsméssig férdelning av kontrollen Sver ett
samarbetsarrangemang, som enbart foreligger nar beslut om de relevanta aktiviteterna kraver ett enhélligt godkédnnande av parterna som
delar kontrollen.

Jamférande information omréknas i enlighet med detta. Péverkan frén omrakningen minskade den totala nettoomséttningen med

6,2 miljoner euro for helaret 2013, och med 5,5 miljoner euro for januari-september 2013. Omrakningen paverkade inte rorelseresultatet
(EBIT) eller periodens resultat. De totala tillgdngarna minskade med 4,0 miljoner euro per den 31 december 2013, och med 5,0 miljoner euro
per den 30 september 2013.

IFRS 8 Rorelsesegment

Eltel har antagit IFRS 8 Rorelsesegment fran och med den 1 januari 2014. Jamférande information redovisas i enlighet med detta.
Rorelsesegment definieras som affarsverksamheter som kan generera intékter och adra sig kostnader, vars rorelseresultat regelbundet
folis upp av den hogsta verkstallande beslutsfattaren, VD, och for vilka separata finansiell information finns tillganglig. Rorelsesegmenten
utgdr den operativa strukturen for intern styrning, uppfélining och rapportering. En kombination av faktorer ligger till grund for att identifiera
foretagets segment. De frémsta faktorerna hanfor sig till de erbjudna tjansternas karaktar och de olika kundkategorier som férvarvar
tjansterna. | enlighet med reglerna for IFRS 8 har vissa av koncernens rérelsesegment aggregerats i den finansiella rapporteringen.
Koncernens verksamhet har darmed indelats i tvé rapporteringsbara segment samt Ovrigt som benamns som Transport & Defence. Dessa
segment benamns aven affarssegment i koncernens finansiella rapporter. Poster under operativ EBITA allokeras inte till segmenten.

Nettoomsattning per segment

Jul-sep Jul-sep Jan-sep Jan-sep Helar
Miljoner euro 2014 2013 2014 2013 2013
Power
Nettoomsattning (extern) 1411 126,9 367,2 329,4 473,7
Forsalining mellan segmenten 2,7 0,8 6,1 57 7,5
Communication
Nettoomséttning (extern) 149,8 142,4 413,6 386,4 548,6
Forsalining mellan segmenten 0,6 1,5 2,0 21 2,7
Transport & Defence
Nettoomsattning (extern) 40,0 29,7 108,8 83,6 122,2
Forsalining mellan segmenten - 0,1 0,1 0,2 0,4
Nettoomsattning som ej allokerats till segmenten - 0,4 0,2 2,2 3,0
Eliminering av forsélining mellan segmenten (3,3) (2,4) 8,1) (8,0) (10,6)
Summa, nettoomsittning 330,9 299,4 889,8 801,6 1147,5

Avstamning av segmentsresultat

Jul-sep Jul-sep Jan-sep Jan-sep Helar
Miljoner euro 2014 2013 2014 2013 2013
Operativ EBITA per segment
Power 15,8 11,6 24,1 19,4 29,2
Communication 6,9 9,4 15,7 14,4 19,8
Transport & Defence 3,5 4,5 9,7 9,1 13,1
Poster som inte har allokerats till rérelsesegmenten* 0,5) (1,7) (5,9 (6,3) (10,0)
Operativ EBITA, koncernen 25,7 23,8 43,6 36,6 52,0
Engangsposter** (16,0) 53 (15,9) 2,6 0,3
EBITA fore forvarvsrelaterade avskrivningar 9,7 29,1 27,6 39,2 52,3
Avskrivningar av férvarvsrelaterade immateriella tillgangar 3,1) 6,6 9,4) (13,5) (16,7)
Rorelseresultat (EBIT) 6,6 22,4 18,3 25,6 35,6
Finansiella poster, netto (5,7) (5,0 (14,8) (14,6) (20,6)
Resultat fore skatt 0,9 17,5 3,4 11,0 15,1

* Poster som inte har allokerats till rorelsesegmenten utgdrs av koncernledningsfunktioner och andra kostnader pa koncernniva.
** Engangsposter ar poster vilka ledningen inte anser utgér en del av den pagaende operativa verksamheten.
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Historisk finansiell information

ELYVEL

Réantebarande skulder och nettoskuld

30 sep 30 sep 31 dec
Miljioner euro 2014 2013 2013
Réntebarande skulder i balansrakningen 340,8 356,3 345,3
Skulder till aktiedgarna 14,5 11,5 11,6
Summa réntebérande skulder 355,4 367,7 356,9
Réntebarande skulder i balansrakningen 340,8 356,3 345,3
Periodisering av effektiva rantan 52 1,8 1,5
Minus likvida medel 42,2) (22,0 (26,2)
Nettoskuld 303,8 336,1 320,6
Redovisat vérde for réntebarande skulder motsvarar ungefér deras verkliga varde.
Tillgangliga likviditetsreserver
30 sep 30 sep 31 dec
Miljioner euro 2014 2013 2013
Bunden kreditfacilitet 46,0 54,0 65,0
Kortfristiga checkrakningskrediter 7.4 15,6 15,4
Likvida medel 42,2 22,0 26,2
Total 95,6 91,5 106,6
Ataganden och stéllda sakerheter
30 sep 30 sep 31 dec
Miljioner euro 2014 2013 2013
Skulder sidkrade genom allménna sékerheter
Lan fran finansinstitut 339,4 349,8 332,0
Pensionsforpliktelser 13,7 4,5 8,5
Summa 353,1 354,4 340,5
Skulder utanfor balansrékningen sidkrade genom allménna sékerheter
Kommersiella garantier for egen rékning 60,7 60,4 68,2
Summa skulder sékrade genom allménna sékerheter 413,9 414,8 408,7
Skulder utanfoér balansrékningen, utan sidkerhet
Kommersiella garantier 76,5 71,6 60,0
Kommersiella garantier fér egen rékning 131,6 120,56 187,4
Kommersiella garantier for joint ventures 4,9 4,8 4,8
Summa 212,9 197,0 252,3

De kommersiella garantierna &r typiska for Eltels verksamhet och &r hanforliga till resultatrelaterade dtaganden i enlighet med
verksamhetsavtalen. Garantierna utfardas av banker, andra finansinstitut eller moderforetaget. De ovan redovisade siffrorna omfattar
aven forskottsbetalningar och évriga betalningstyper géllande garantier utfardade i enlighet med verksamhetsavtalen.

Derivat
Miljioner euro 30 sep 2014 30 sep 2013 31 dec 2013
Nominellt varde Verkligt varde Nominellt varde Verkligt varde Nominellt varde Verkligt vérde
Rantederivat 49,9 0,1) 162,7 0,7) 161,56 0,5)
Valutaderivat 102,5 03 " 68,4 - 2 96,6 05 @
Summa 152,4 0,2 221,0 (0,7) 248,1 0,0

Avsedda som kassaflodessékringar ”0,4 miljoner euro ? 0,0 miljioner euro @ 0,2 miljoner euro. Finansiella tilgangar redovisade till
verkligt vérde via resultatet utgors enbart av derivat. Verkligt varde for derivatinstrument baseras pé observerbara marknadsdata (niva 2
observerbar information) per balansdagen. Verkligt varde for dvriga finansiella instrument motsvarar deras bokférda vérdet.

Transaktioner med nérstadende

Arten av transaktioner med nérstaende &r oférandrad under tredje kvartalet jamfért med tidigare perioder. Transaktioner med nérstéende
redovisas i arsredovisningen 2013, not 25.

Huvuddelen av transaktionerna med nérstaende hanfor sig till lanefaciliteter. De stérsta aktiedgarna, 3i Group plc, 3i Europartners Va LP,
3i Europartners Vb och BNP Paribas, ingér i ett syndikat for lanefaciliteten (arsredovisningen 2013, not 19). | slutet av tredje kvartalet 2014
uppgick den langfristiga lanefaciliteten till 292,6 miljoner euro, 87 procent av lanefaciliteten.

Eltelkoncernen | Delérsrapport januari-september 2014
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Historisk finansiell information

Definitioner och nyckeltal

Operativ EBITA Rorelseresultat fore forvarvsrelaterade avskrivningar och engénsposter

Poster som &r icke-aterkommande i naturen och dar ledningen inte anser utgér en del av den

Engangsposter pagaende operativa verksamheten

Resultat efter skatt hanforligt till moderféretagets aktie&gare - utdelning hanférligt till
Resultat per aktie preferensaktier
Végt genomsnitt av antalet ordinarie aktier

Operativ kassafldde EBITA + avskrivningar + férandringar i rorelsekapitalet - kdp av materiella anlaggninstillgangar,
netto (capex)

Cash conversion, %
EBITA

. Summa eget kapital x 100
Soliditet, %

Summa tillgangar - férskott fran kunder

Nettoskuld Réntebarande skulder - likvida medel

EBIT x 100
Sysselsatt kapital (genomsnitt under rapportperioden)

Avkastning pa sysselsatt kapital, %*

Sysselsatt kapital Rorelsekapital, netto + Immateriella tillgangar exklusive goodwill och forvarvsrelaterade Gvervarden
+ materiella anlaggningstillgangar

Resultat efter skatt x 100
Summa eget kapital (genomsnitt under rapportperioden)

Avkastning pa eget kapital, %*

Skuldséttningsgrad Nettoskuld

Summa eget kapital

* Beréknat pa rullande 12 ménader

Eltelkoncernen | Delérsrapport januari-september 2014
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Historisk finansiell informatio

Ovrig information

Ovrig information, i enlighet med IAS 34, som presenteras i Eltelkoncernens
delérsrapport for perioden januari-september, sammanfattas nedan.

Koncernens resultat

Eltelkoncernens omséattning under arets nio forsta manader 6kade med 11 procent jamfort med foregaende ar och
uppgick till 889,8 miljoner euro (801,6). For arets nio férsta manader var tillvaxten sarskilt stark inom Power som
en folid av investeringar i elnatet i Norge och Polen, samt investeringar i bistandsfinansierade elektrifieringsprojekt i
Afrika. Jarnvagsverksamheten utvecklades vél i flertalet nordiska lander, med stod fran investeringar i kapacitet och
regulatoriska krav pé elektrifiering och signalsystem. Inom segmentet Communication var tillvéxten stark tack vare
utrullningen av fiber- och mobilnat i Norge och Sverige, samt uppbyggnaden av fiberverksamheten i Tyskland.

Eltelkoncernens operativ EBITA for 8rets forsta nio manader 6kade jamfért med foregaende ar till 43,6 miljoner euro
(36,6), vilket motsvarar 4,9 procent av nettoomsattningen (4,6). Forbattringen av operativ EBITA genererades av en
stark volymtillvaxt, en hogre belaggningsgrad samt en 6kad tackningsgrad pa koncernens fastna kostnader. Inom
affarssegmentet Power kan forbattringen framst tillskrivas ett tillagsavtalet i Angola, vilket delvis motverkades av Iagre
affarsvolymer i Finland dér en kund skjutit upp ett uppgraderingsprojekt till det fiarde kvartalet samt till 2015.

Periodens resultat omfattar &ven engangsposter om -15,9 miljoner euro (inkomst 2,6). Engangsposterna under janu-
ari-september hanfor sig till en avsattning till ett icke &terkommande incitamentsprogram for ledningen (Management
Incentive Program) samt kostnader for radgivare bada relaterade till en mojlig bérsnotering av bolaget.

EBITA uppgick till 27,6 miljioner euro (39,2), eller 3,1 procent av nettoomséttningen (4,9)

Finansiell stéllning

Rantebarande skulder uppgick till 340,8 milioner euro (356,3), varav 6,9 million (340,8) ar langfristiga och 334,0
miljoner euro (15,5) &r kortfristiga. | juli 2014 tecknades ett avtal som forlangde forfallodatum for banklan och kreditfa-
ciliteter till augusti 2015. Eltel haller for narvarande pa att slutfora ett nytt finansieringspaket med tre banker gallande
bade 1&n och lanegarantier. Villkoren for de nya lanefaciliteterna &r villkorade av en ny kapitalstruktur.

Likviditetslaget var tillfredsstéllande vid periodens slut. Tillgédngliga likviditetsreserver uppgick till totalt 95,6 miljoner
euro (91,5).

Sasongseffekter under kalenderaret
Fordelning av omséttning och intékter under rékenskapsaret

Eltels verksamhet ar sdsongspaverkad, vilket har en stark inverkan pa nettoomsattningen, EBITA samt kassaflodet.
Sasongseffekterna beror pa en rad faktorer, daribland vaderférhallanden, tidpunkten for kundernas order samt far-
digstéllandet av olika arbetsfaser vid ménadsslut. Eltelkoncernen har historiskt sett uppvisat forbattrade intakter och
rérelsevinster gradvis under aret, med en hogre aktivitetsniva och battre resultat under andra halvaret. Under tredje
kvartalet 2014 uppgick operativ EBITA till 25,7 milioner euro (23,8), jamfort med 13,1 miljoner euro (12,6) under andra
kvartalet, och 4,8 miljoner euro (0,1) under forsta kvartalet.

Utvidgningar av affarsverksamheten, férvarv och avyttringar

Eltel och Umoe, agare till Sennico Tele AS, sl6t i februari 2014 ett avtal om att sld samman sina telekomverksamheter
i Norge. Planen &r att sammanslagningen ska slutféras under 2014. Det gemensamma bolaget far namnet Eltel Sen-
nico AS. Sammanslagningen kommer inte att paverka varken Umoes eller Eltels ¢vriga verksamheter utover telekom-
verksamheten i Norge, men det nya joint venture blir den ledande leveranttren pa den norska marknaden, i synnerhet
for marknadsledaren Telenor. Som en foljd innebar det att Eltels omsattning inom affarsomréddet Communication pa
den norska marknaden inte langre kommer att konsolideras i Eltel redovisning.

Utdelning

Arsstamman beslutade att en utdelning om 2 350 600,00 euro ska faststallas for de utestéaende preferensaktierna i
C1-serien. Styrelsen foreslog att utbetalningen av utdelningen ska gdras i form av utgivande av PIK Notes. Dessutom
beslutade &rsstamman att ingen utdelning ska betalas ut till de utestédende preferensaktierna i C2-serien. Preferensak-
tierna i C2-serien behaller ratten till den totala summan av ackumulerade utdelningar om 6 195 147,86 euro. Summan
av icke-utbetalda utdelningar for januari-september 2014 uppgar till 3 270 247,46 euro.

Risker och osdkerhetsfaktorer

Det 6vergripande ekonomiska klimatet och regleringsbeslut pa koncernens marknader utgor risker hanforligatill
volymer och uppskjutna investeringar. Betydande rérelser i valutakurserna EUR/SEK och EUR/PLN skulle

paverka koncernens resultat. Konkurrensverket i Finland genomfor for narvarande en utredning rérande landets
konkurrenslagstiftning. Eltel har, och fortsatter att assistera myndigheten sé langt det &r majligt. Den 31 oktober

har det finska Konkurrens- och konsumentverket (KKV) anklagat Eltel for att ha gjort sig skyldig till dvertradelse av
konkurrensreglerna i samband med uppdrag att bygga kraftledningar och foreslar en pafolidsavgift pa 35 miljioner
euro. Eltel anser sig inte skyldig till dvertradelse av konkurrensreglerna och har inte gjort nadgon reservering in bokslutet
i kvartal 3. For ytterligare information om risker och osékerhetsfaktorer, se arsredovisningen for 2013.

Eltelkoncernen | Delarsrapport januari-september 2014
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pwc

Revisors rapport over oversiktlig granskning av finansiell
delarsinformation

Inledning

Vi har utfort en 6versiktlig granskning av den bifogade koncernens rapport 6ver finansiella stéllning i
sammandrag for The InfraNet Company 1 AB per 30 september 2014 och till denna hérande rapporter
i sammandrag 6ver koncernens resultat, totalresultat, forandringar i eget kapital och
kassaflodesanalyser for den nioménadersperiod som slutade per detta datum samt noter till de
finansiella rapporterna i sammandrag. Det ar styrelsen och verkstéllande direkt6ren som har ansvaret
for att upprétta och presentera denna finansiella delarsinformation i i sammandrag i enlighet med IAS
34. Vart ansvar 4r att uttala oss om en slutsats om koncernens finansiella delarsinformation i
sammandrag grundad pa var 6versiktliga granskning.

Den oOversiktliga granskningens inriktning och omfattning

Vi har utfort en 6versiktlig granskning i enlighet med International Standard on Review Engagements
ISRE 2410 Oversiktlig granskning av finansiell deldrsinformation utford av foretagets valda revisor.
En oversiktlig granskning bestar av att gora forfragningar, i forsta hand till personer som ar ansvariga
for finansiella frégor och redovisningsfragor, att utfora analytisk granskning och att vidta andra
oversiktliga granskningsétgarder. En 6versiktlig granskning har en annan inriktning och en betydligt
mindre omfattning jamfort med den inriktning och omfattning som en revision enligt ISA och god
revisionssed i 6vrigt har. De granskningsatgiarder som vidtas vid en 6versiktlig granskning gor det inte
maojligt for oss att skaffa oss en sddan sdkerhet att vi blir medveten om alla viktiga omstédndigheter som
skulle kunna ha blivit identifierade om en revision utforts. Den uttalade slutsatsen grundad pa en
oversiktlig granskning har darfor inte den sikerhet som en uttalad slutsats grundad pé en revision har.

Den oOversiktliga granskningens inriktning och omfattning

Grundat pa var oversiktliga granskning har det inte kommit fram nagra omstandigheter som ger oss
anledning att anse att den bifogade koncernens delarsinformation i ssmmandrag per 30 september
inte, i allt vasentligt, 4r uppréttad i enlighet med IAS 34 Deldrsrapportering.

Stockholm, 31 oktober 2014

Ohrlings PricewaterhouseCoopers AB

Niklas Renstrom
Auktoriserad revisor
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ELTEL AB

Org nr: 556728-6652

ARSREDOVISNING
FOR RAKENSKAPSARET

1 januari — 31 december
2011
2012
2013
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Historisk finansiell information

KONCERNENS RESULTATRAKNING

1jan -31 dec 2012

1 jan -31 dec 2011

MEUR Not 1 jan-31 dec 2013 Omréaknat Omraknat
Nettoomsattning 5 1158,7 1149,0 1011,4
Kostnader for sélda varor och tjanster 8 (1010,3) (1 .008,9) (883,6)
Bruttovinst 143,4 140,1 127,8
Ovriga intakter 6 8,6 2,9 2,8
Férsalinings- och marknadsfdringskostnader 8 (12,8) (12,2) (12,8)
Administrationskostnader 8 (84,1) (82,9) (73,3
Ovriga kostnader 7 2,7) 1,9) 0,8)
Roérelseresultat fore avskrivningar pa
férvarvsrelaterade immateriella tillgangar 52,4 46,1 43,7
Avskrivningar pa forvarvsrelaterade
immateriella tillgangar 13 (16,7) (15,2) (15,0
Rorelseresultat 35,7 30,8 28,7
Finansiella intakter 0,3 0,2 0,5
Finansiella kostnader (20,9) (21,3) (22,8)
Finansiella poster, netto 11 (20,6) (21,1) (22,4)
Resultat fore skatt 15,1 9,7 6,3
Inkomstskatt 12 (3,6) 2,2 7,0
ARETS RESULTAT 11,5 11,9 13,3
Hanforligt till:

Moderforetagets aktiedgare 10,2 10,6 11,7

Innehav utan bestammande inflytande 1,3 1,3 1,6
Resultat per aktie*

Fére utspadning, euro 0,01 0,01 0,01

Efter utspadning, euro 0,01 0,01 0,01

* Resultat per aktie fére och efter utspadning beréknas genom att det resultat som &r hanforligt till moderféretagets aktiedgare justerat fér utdelning hanforlig till preferensaktier, divideras med
ett vagt genomsnittligt antal utestdende stamaktier under perioden. Utdelning avseende preferensaktier uppgick till 4,3 MEUR fér 2013, 4,1 MEUR foér 2012 och 4,0 MEUR for 2011.

Det finns ingen utspadningseffekt for 2011, 2012 och 2013.
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KONCERNENS RAPPORT OVER TOTALRESULTAT

1jan - 31 dec 2012 1 jan - 31 dec 2011
MEUR 1 jan-31 dec 2013 Omréaknat Omréknat

Arets resultat 11,5 11,9 13,3
Ovrigt totalresultat:

Poster som inte ska aterforas i resultatrakningen
Omvarderingar av formansbestamda pensionsplaner 8,0 9,2 4,8)

Poster som senare kan aterféras i resultatrakningen

Kassaflddessakringar 0,2 0,5 0,8
Séakringar av nettoinvestering 3,7 (3,4) -
Valutakursdifferenser (10,8) 15,3 (6,4)
(6,9) 11,4 (7,2)
Ovrigt totalresultat for aret, netto efter skatt 1,1 2,3 (12,0)
SUMMA TOTALRESULTAT FOR ARET 12,6 14,2 1,3
Totalresultat hanforligt till:
Moderforetagets aktiedgare 11,3 12,8 0,3)
Innehav utan bestammande inflytande 1,3 1,3 1,6
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Historisk finansiell information

KONCERNENS BALANSRAKNING

31 dec 2012 31 dec 2011
MEUR Not 31 dec 2013 Omréaknat Omréknat
LR AR T T T T T .
Anlaggningstillgdngar
Goodwill 13 433,9 445,4 434,9
Immateriella tillgangar 13 104,3 121,7 132,3
Materiella anlaggningstillgangar 14 37,4 35,7 33,1
Finansiella tilgangar som kan séljas 16 0,3 0,4 0,4
Forvaltningstillgdngar avseende pensionsataganden 21 0,2 0,1 0,3
Uppskjutna skattefordringar 12 14,3 19,4 19,0
Kundfordringar och andra fordringar 15,17 0,1 0,3 0,2
Summa anliggningstillgangar 590,5 622,9 620,2
Omsattningstillgangar
Varulager 18 12,1 14,4 15,1
Kundfordringar och andra fordringar 15,17 296,2 263,4 248,1
Likvida medel 26,2 16,6 16,2
Summa omsiéttningstillgangar 334,5 294,3 279,4
SUMMA TILLGANGAR 925,1 917,3 899,6
EGET KAPITAL OCH SKULDER
Eget kapital 19
Eget kapital hanforligt till moderforetagets aktiedgare 261,8 252,9 2424
Innehav utan bestdmmande inflytande 55 4,9 4,3
Summa eget kapital 267,3 257,7 246,7
Langfristiga skulder
Upplaning 15,20 288,7 337,6 332,7
Skulder till aktiedgare 15,20 11,6 11,3 5,8
Ersattningar till anstallda efter avslutad anstéllning 21 10,0 23,9 15,7
Uppskjutna skatteskulder 12 18,2 22,5 27,9
Ovriga avséttningar 22 2,4 1,9 2,1
Ovriga langfristiga skulder 15 0,1 0,1 0,0
Summa langfristiga skulder 331,0 397,4 384,3
Kortfristiga skulder
Upplaning 15,20 58,8 23,9 29,9
Ovriga avséttningar 22 2,5 3,0 3,1
Forskott fran kunder 41,2 37,4 42,0
Leverantdrsskulder och andra skulder 15,23 224,4 197,9 193,6
Summa kortfristiga skulder 326,9 262,2 268,6
Summa skulder 657,8 659,6 653,0
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 925,1 917,3 899,6
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KONCERNENS RAPPORT OVER KASSAFLODEN

1jan - 31 dec 2012

Historisk finansiell information

1 jan - 31 dec 2011

MEUR Not 1 jan-31 dec 2013 Omréknat Omraknat
Koo fria Iopande B R .
Kassaflode fran den I6pande verksamheten

foére finansiella poster och skatt 4 57,8 39,9 54,0
Erhallen ranta 0,3 0,5 0,6
Ranta och 6vriga erlagda finansiella kostnader (14,0 (20,4) (24,3
Betalda inkomstskatter 4,8) (2,9 (2,4)
Valutakurseffekt utan kassaflodespéverkan (1,2 2,6 (1,7
Kassaflode fran den I6pande verksamheten 38,1 20,3 26,1
Kassaflode fran investeringsverksamheten

Kop av materiella anlaggningstillgangar (16,0 (13,6) (11,6)
Forsalining av materiella anlaggningstillgangar 2,7 0,5 1,3
Avyttring av verksamhet 6,6 - -
Kassaflode fran investeringsverksamheten (6,7) (13,2) (10,2)
Kassaflode fran finansieringsverksamheten 20

Amortering av langfristiga lan ©,1) 0,1 -
Forandring kortfristiga 1an (19,2 (5,1) (15,9
Férandring finansiella leasingskulder 0,0 0,0 (1,3)
Utdelning till innehav utan bestdmmande

inflytande och 6vriga finansiella kostnader ©,7) 0,8) 0,6
Férandring 6vriga finansiella tillgangar 2,0 0,6) -
Kassaflode fran finansieringsverksamheten (21,9) (6,6) (17,8)
Forandring av likvida medel 9,4 0,6 (1,9)
Likvida medel vid periodens borjan 16,6 16,2 18,4
Kursdifferens i likvida medel 0,2 0,2) 0,2)
Likvida medel vid periodens slut 26,2 16,6 16,2
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Historisk finansiell information

KONCERNENS RAPPORT OVER FORANDRING | EGET KAPITAL

Omvérde-
ringar av Innehav
. formans- utan
Ovrigt bestdmda Omrak- bestam- Summa

tillskjutet Ansamlad pensions- Sakrings- nings- mande eget
MEUR Aktiekapital kapital forlust planer reserv differenser Summa inflytande kapital
.I Hg.;.é.él.'n.ci'é.l:)'a;l.a'r.\.s. ...........................................................................................................................................
per 1.1.2011 86,4 287,3 (119,1) - 1,2 (2,9) 252,7 3,3 256,0
Effekt av reviderad IAS 19 - - 2,2 (7,1) - 0,3 9,0) - (9,0
Ingéende balans
per 1.1.2011 omréknat 86,4 287,3 (121,3) (7,1) 1,2 (2,6) 243,7 3,3 247,0
Totalresultat 2011 - - 11,7 (4,8) (0,8) (6,4) (0,3) 1,6 1,3
Utdelning till aktieagare - (1,1) - - - - (1,1) - (1,1
Utdelning till innehav utan
bestammande inflytande - - - - - - - 0,6) 0,6)
Transaktioner med aktie-
dgare, redovisade i eget
kapital - (1,1) - - - - (1,1) (0,6) (1,7)
Gikenda baians 000000000000 SO OO TO OO OO OO OO OO OO O OSSOSO S PO
per 31.12.2011 86,4 286,2 (109,7) (11,9) 0,4 (9,0) 2424 4,3 246,7
Totalresultat 2012 - - 10,6 9,2 (3,9) 15,3 12,9 1,3 14,2
Utdelning till aktiedgare - 2,3 - - - - (2,3 - 2,3
Utdelning till innehav utan
bestdmmande inflytande - - - - - - - 0,8) 0,8)
Transaktioner med aktie-
agare redovisade i eget
kapital - (2,3) - - - - (2,3) (0,8) (3,1)
Utghonde Baians 0000000000000 SO OO TO OO OO OO OSSOSO OO OSSOSO S OO
per 31.12.2012 86,4 283,9 (99,1) (21,1) (3,5) 6,3 252,9 4,9 257,7
Totalresultat 2013 - - 10,2 8,0 4,0 (10,8) 11,3 1,3 12,6
Utdelning till aktiedgare - (2,4) - - - - (2,4 - (2,4)
Utdelning till innehav utan
bestdmmande inflytande - - - - - - - 0,7) 0,7)
Transaktioner med aktie-
agare redovisade i eget
kapital - (2,4) - - - - (2,4) 0,7) (3,1)
Utghonde Baians e
per 31.12.2013 86,4 281,5 (88,9) (13,1) 0,4 (4,5) 261,8 5,5 267,3
EGET KAPITAL
Eget kapital bestar utav aktiekapital, Gvrigt tillskjutet kapital, Sakringsreserven innefattar kassafldédessakring samt
reserver och ansamlade forluster. sakringar av nettoinvesteringar. Den effektiva delen av vinster

Ovrigt tillskjutet kapital inkluderar teckningspris till den del och forluster pa sakringsinstrument redovisas i Gvrigt total-
de inte & med i aktiekapitalet (6verkurs), och ovillkorade aktie- resultat under sakringsreserv.
agartillskott. Omrékningsreserv inkluderar skillnader uppkomna frén
Aktuariella vinster och forluster hanférliga till anstalinings- omrakning av resultat- och balansrakning av utlandska dotter-

forméaner redovisas under omvardering av formansbestamda bolag.

pensionsplaner.
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NOT1 BOLAGSUPPGIFTER

Eltel AB (bolaget) erbjuder genom sina dotterforetag (tillsammans kall-
lade koncernen) outsourcade natverkstjanster for &garna av el- och tele-
komnétverk i Europa. Koncernen utformar, bygger, driver samt forbattrar
natverk: kraftdverféring och distribution, fasta och mobila telekommuni-
kationer samt natverk for kommunala myndigheter.

Eltel AB har sitt sate i Stockholm, Sverige. Bolaget &gs av tre inves-
teringsbolag som forvaltas av 3i Investments plc, BNP Paribas S.A.
Niederlassung Deutschland samt féretagsledningen.

Eltel AB och dess dotterféretag verkar under varumarket Eltel.
Koncernen benamns Eltel-koncernen.

NOT2 SAMMANFATTNING AV VIKTIGA REDOVISNINGS-
PRINCIPER

2.1 Grund for rapportens upprattande

Koncernredovisningen har upprattats i enlighet med International

Financial Reporting Standards (IFRS) s& som de &r antagna inom EU

31.12.2013. Dessutom tillampar koncernen Radet for finansiell rappor-

tering RFR1.

Koncernredovisningen har uppréattats anskaffningsvardemetoden,
férutom finansiella derivat och finansiella tillgangar som kan séljas, vilka
varderats till verkligt varde. Uppgifterna i koncernredovisningen presen-
teras i miljoner euro, om inte annat anges. Samtliga belopp i de finan-
siella rapporterna har avrundats varfér summan av de individuella
beloppen kan avvika fran den total som visas.

IFRS 8 Rorelsesegment

Bolaget har tillampat IFRS 8 Rérelsesegment sedan 1 januari 2014.
Segmentinformationen i de finansiella rapporterna &r presenterade
utifrdn de nya rorelsesegmenten. Forandringen i segmenten innebér inte
nagon forandring av historiska justeringar avseende nedskrivnings-
prévningar och upplysningar kring dessa.

Inférandet av nya och reviderade IFRS
Koncernen har fran och med 1 januari 2013 tillampat den reviderade
standarden IAS 19, Ersattningar till anstallda. Justering av jamférelse
aren har skett i enlighet med detta. Enligt den reviderade standarden
redovisas aktuariella vinster och forluster omgéende. Rantekostnader
och férvantad avkastning pa forvaltningstillgangar kommer att erséttas
av en nettoranta som berdknas med hjélp av diskonteringsrantan, base-
rat pa nettooverskottet eller nettounderskottet i den férmansbestamda
planen. Effekten av den andrade standarden kommer att héja koncer-
nens skulder avseende formansbestamda pensionsplaner. Férand-
ringen har dock ingen vésentlig paverkan pa koncernens nettoresultat.
For ytterligare information avseende koncernens paverkan av den
reviderade IAS 19 se not 21 och 29.

Ovriga nya standarder, &ndringar och tolkningar som trader i kraft
1.1.2013 forvantas inte ha nagon véasentlig inverkan pa koncernens
redovisning 2013.

Tilldmpning av nya standards fran och med 1 januari 2014
Koncernen kommer att tildmpa IFRS 10 Koncernredovisning (Consoli-
dated Financial Statements), IFRS 11 Samarbetsarrangemang (Joint
Arrangements) och IFRS 12 Upplysningar om andelar i andra féretag
(Disclosure of Interests in Other Entities) fran och med 1 januari 2014.
Anpassning till IFRS 11, Joint Arrangements, kommer paverka redovis-
ningen av samarbetsarrangemang. Férnarvarande redovisar koncernen
dess andel i samarbetsarrangemang i enlighet med klyvningsmetoden. |
enlighet med IFRS 11 kommer samarbetsarrangemang att delas upp i
gemensamma verksamheter och joint ventures. | gemensamma verk-
samheter ska tillgangar, skulder intakter och kostnader redovisas utifran
innehavens andel av dessa. Joint ventures skall konsolideras enligt
kapitalandelsmetoden. Effekterna av de nya redovisningsprinciperna
framgar avi not 30.

Ovriga nya standards, tilligg och tolkningar som ar tillampliga i
koncernen fran och med 1 januari 2014 forvantas inte under 2014 ha
nagon vasentlig paverkan pa koncernen.
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2.2 Viktiga uppskattningar och bedémningar fér redovisnings-
andamal
For uppréattandet av koncernredovisningen enligt IFRS krévs att led-
ningen gor uppskattningar och bedémningar som péverkar de rappor-
terade beloppen for saval tillgdngar och skulder som intékter och kost-
nader under perioden. Det faktiska resultatet kan avvika fran dessa
berékningar och uppskattningar. Eventuella foréndringar av antaganden
och uppskattningar redovisas under den rakenskapsperiod som férand-
ringarna sker och i alla efterfoljande redovisningsperioder.

Viktiga uppskattningar och antaganden i redovisningen

De uppskattningar och antaganden som medfér en betydande risk att
orsaka en betydande &ndring av redovisade varden for tillgangar och
skulder under kommande rékenskapsar redovisas nedan:

a) Prévning av nedskrivningsbehov

Koncernen prévar varje &r och alltid, om det antas foreligga nedskriv-
ningsbehov, huruvida goodwill har minskat i varde (se not 13, Immate-
riella tillgéngar) genom att jamfora bokfort varde med atervinningsvardet.
Atervinningsvardet for kassagenererande enheter har faststlits baserat
pa berakningar av nyttiandevéardet. Berakningar av nyttjandevérde
kraver att man goér uppskattningar.

b) Skatter
Faststéllandet av inkomstskatter och uppskjutna skatter da det slutliga
skatteutfallet &r osakert kraver ledningens beddémningar. Koncernen
redovisar uppskjuten skattefordran relaterat till skatteméassiga under-
skottsavdrag om det har beddmts sannolikt att avdragen kan utnyttjas
mot dverskott vid framtida beskattning. Uppskjuten skattefordran redo-
visas till det belopp det berdknas kunna utnyttjas inom en period om
fem till sju &r.

Koncernen anvander sig av estimat for att redovisa skulder for for-
véntade skatterevisionsfragor, baserat pa all tillganglig information vid
redovisningstidpunkten.

c) Intéktsredovisning — entreprenadkontrakt

Koncernen anvénder successiv vinstavrakning for att faststélla intak-
terna fran entreprenadkontrakt. Intakterna for perioden beraknas utifran
fardigstéllandegraden. Koncernen beréknar fardigstallandegraden
utifrén nedlagda kostnader i forhallande till beraknade totala kostnader i
projektet. Kostnadsberakningar kréaver uppskattningar av slutligt utfall av
projektet och det faktiska framtida utfallet kan komma att skilja sin fran
det ursprungligt uppskattade.

d) Formansbestdmda pensionsplaner

Vid aktuarieberakningar for att faststélla de pensionsférpliktelser som
avser férmansbestamda planer, maste vissa aktuariella antaganden
goras. Da dessa antaganden kommer att variera, kommer den faktiska
utbetalningen att skilja sig fran den uppskattade skulden, vilkket kommer
att paverka vinsten eller forlusten. De antaganden som anvands i
aktuarieberakningarna redovisas i not 21, Ersattningar till anstéllda efter
avslutad anstalining.

e) Avsattningar

Koncernen anvander uppskattningar vid bedémningen av de avsatt-
ningar som upptas i balansrakningen. Verkligt utfall kan skilja sig fran
redovisad avséattning.

2.3 Koncernredovisningsprinciper
Koncernredovisningen innefattar moderbolaget Eltel AB och samtliga
foretag i vilka koncernen, vid slutet av rakenskapsaret, kontrollerar Gver
50 procent av résterna eller i dvrigt har bestammande inflytande. Dotter-
foretag konsolideras fran det datum déa kontrollen verfors till koncernen
och avyttrade dotterféretag konsolideras fram till avyttringsdatumet.
Forvarvade dotterforetag redovisas enligt forvarvsmetoden. Kostna-
den for ett forvarv méats som det verkliga vardet av tillgdngarna, utgivna
egetkapitalinstrument, samt adragna eller formodade skulder pé tilltra-
desdatum. Fram till 31 december 2009 inkluderas &ven kostnader direkt



hanforliga till forvarvet i férvarvskostnaden, enligt tidigare IFRS-standard
(IFRS3 (2004)). Forvarvskostnadens dverskjutande belopp dver det
verkliga vardet av koncernens del av de identifierbara nettotillgangarna
som har férvarvats redovisas som goodwill.

Koncernens innehav i gemensamt kontrollerade enheter redovisas
enligt klyvningsmetoden. Koncernen slér ihop sin andel av tillgdngar och
skulder, intékter och kostnader samt kassafldden med motsvarande
poster i den egna koncernredovisningen.

Koncernmellanhavanden, fordringar, skulder och orealiserade vinster
samt vinstoverféringar inom koncernen elimineras.

Innehav utan bestammande inflytande redovisas separat fran netto-
vinsten och som en separat del av det egna kapitalet.

2.4 Omrakning av utldndsk valuta

Funktionell valuta och redovisningsvaluta

De poster som ingér i koncernforetagens finansiella rapporter varderas
genom att anvanda valutan frdn den huvudsakliga ekonomiska miljo dér
bolaget verkar (den funktionella valutan). Koncernredovisningen upprat-
tas i euro, som &r moderbolagets funktionella valuta.

Transaktioner i utldndsk valuta

Transaktioner i utlandsk valuta omraknas till funktionell valuta till de
valutakurser som rader pa transaktionsdagen. Monetéra poster i utland-
ska valutor omréknas till funktionell valuta till balansdagens kurser. Icke-
monetéara poster, som redovisas till det verkliga vardet, omraknas till
funktionell valuta till den véxelkurs som rader pa varderingsdagen.
Samtliga 6vriga icke-monetara poster vérderas till de vaxelkurser som
rader pa transaktionsdagen.

Valutakursvinster och -forluster som hérror fran affarshéandelser samt
monetéra poster fors till resultatrékningen. Kursvinster och -férluster
fran rorelserelaterade transaktioner redovisas under respektive post i
rorelseresultatet. Kursvinster och -forluster fran finansiering redovisas
som kursdifferenser i finansiella intékter och kostnader.

Utldndska dotterbolag
Resultatrakningar samt kassaflddesanalyser for utidndska dotterbolag
omraknas till euro till genomsnittsvalutakursen for varje manad. Balans-
rékningar omraknas till den valutakurs som rader pa balansdagen. Kurs-
differenser som uppstar redovisas i Gvrigt totalresultat.

Nar ett dotterbolag delvis avyttras eller séljs, aterfors den omrék-
ningsdifferens som redovisats i dvrigt totalresultat till resultatrékningen
som del av vinsten eller forlusten av férséljningen.

2.5 Intdktsredovisning

Entreprenadkontrakt

Entreprenadintakter och entreprenadkostnader som harror fran langfris-
tiga entreprenadkontrakt vinstavréknas genom successiv vinstavrak-
ning, nar entreprenadkontraktets resultat kan uppskattas med rimlig
sakerhet. Den successiva vinstavrakningen har faststéllts genom berak-
ning av den proportionella delen av verkliga kostnader mot de uppskat-
tade totala kostnaderna for kontraktet pa balansdagen.

Nar utfallet av ett entreprenadkontrakt inte sékert kan uppskattas,
redovisas intakter endast i den utstrackning det &r sannolikt att uppar-
betade kostnader kommer att tédckas, och kontraktskostnader redovi-
sas som en kostnad under den period de uppstéar. En forvantad forlust i
entreprenadkontraktet redovisas direkt som en kostnad.

Koncernen redovisar som tillgang kundfordringar for sadana
pagéende kontrakt dar upparbetade kostnader plus redovisade vinster
(minus redovisade forluster) dverstiger utfardade a-conto fakturor.
A-conto fakturor som annu inte betalats av kunder och innehalina
belopp &r inkluderade i upplupna intékter och redovisas bland kund-
fordringar och évriga fordringar i balansrékningen.

Koncernen redovisar som skuld till kund ett bruttobelopp for sadana
pagéende kontrakt for vilka a-conto faktureringen Gverstiger upparbe-
tade kostnader plus redovisade vinster (minus redovisade forluster).

Historisk finansiell information

Forsélining av varor och tjidnster

Forsalining av varor redovisas ndr koncernen till kdparen har dverfort de
véasentliga risker och formaner som ar forknippade med &dgande och
koncernen behaller varken nagot fortsatt engagemang i varorna eller
négon fortsatt kontroll dver dessa varor. Intakter fran tjanster bokfoérs nar
tjansten har utforts.

2.6 Goodwill och 6vriga immateriella tillgangar

Gooawill

Goodwill utgdrs av det belopp varmed anskaffningsvardet dverstiger det
verkliga vardet pa koncernens andel av det forvarvade dotterforetagets
identifierbara nettotillgangar vid forvarvstillfallet. Vinst eller forlust vid
avyttring av en enhet inkluderar kvarvarande redovisat varde pa den
goodwill som avser den avyttrade enheten.

Goodwill skrivs inte av, men arligen och sé fort det finns anledning att
anta att vardet sjunkit, gors en prévning av nedskrivningsbehovet. For
att kunna préva nedskrivningsbehovet for goodwill férdelas goodwill pa
kassagenererande enheter. Goodwill redovisas till anskaffningskostnad
minus nedskrivningar.

Ovriga immaterielia tillgdngar

Immateriella tillgéngar redovisas endast om kostnaden for tillgangen kan
beraknas pa ett tillforlitligt satt och det ar sannolikt att de framtida ekono-
miska férdelar som ar férknippade med innehavet tillfaller koncernen.
Koncernens immateriella tilgdngar inkluderar programvarulicenser, varu-
maérke, orderstock och kundstock. Varderingen avimmateriella tillgangar
som anskaffats genom forvarv av affarsverksamheter baseras pa verkligt
vérde. Ovriga immateriella tillgéngar,(med undantag fér varumérken) var-
deras efter det forsta redovisningstillféllet till anskaffningsvardet minskat
med ackumulerade avskrivningar samt eventuella nedskrivningar. Vid
forsta redovisningstillfallet vérderas immateriella tillgangar till verkligt
varde vid forvarvstidpunkten (vilket ar anskaffningsvardet) Forvarvade
programvarulicenser aktiveras pa basis av de kostnader som uppstatt
for att férvarva den aktuella programvaran och sétta den i drift. Avskriv-
ning gors linjart dver tillgangens bedémda nyttjandeperiod (3 till 7 ar).

Kostnader for utveckling eller underhall av programvara kostnadsfors
nar de uppstar. Kostnader som ar direkt forknippade med utvecklingen
av identifierbara och unika programvaruprodukter som kontrolleras av
koncernen och sannolikt kommer att ge ekonomiska férdelar som dver-
stiger kostnaderna under mer &n ett &r, redovisas som immateriella till-
géangar. Kostnader inkluderar personalkostnader for programvaruutveck-
ling och en skalig andel av relevanta overheadkostnader samt externa
konsultarvoden. Utvecklingskostnader for programvara som tas upp
som tillgéng, skrivs av under forvantad nyttjandeperiod, 7 ar.

Varumérke, orderstock och kundstock har anskaffats genom forvary
av affarsverksamheter. Varumarke avser "Eltel” som en foljd av forvarvet
av Eltel-koncernen. Det verkliga vardet pa varumérke faststalls utifran
Relief from Royalty-metoden. Vardet pa varumarken skrivs inte av utan
nedskrivningsbehovet provas arligen. Orderstockens verkliga varde fast-
stélls utifran de framtida kassafléden som de befintliga kundkontrakten
férvantas generera. Orderstocken skrivs av linjart under perioden fram
till dess att produkten levereras (2 till 4 ar).

Det verkliga vardet for kundstock faststélls utifran de framtida kassa-
fldden som avtal med befintliga kunder férvantas generera. Kundstockar
skrivs av linjart under sin beddmda nyttjandeperiod (5 till 10 &r).

Avskrivningstiden for immateriella tillgangar provas atminstone vid
slutet av varje rékenskapsar. Om den bedémda nyttjandeperioden for
en tillgang awviker fran tidigare berakningar justeras avskrivningstiden i
enlighet darmed.

2.7 Materiella anlaggningstillgangar

Materiella anlaggningstillgangar redovisas netto efter avdrag for

ackumulerade avskrivningar enligt plan och eventuella nedskrivningar.
Det gors inga avskrivningar pa mark. Avskrivningar pa évriga till-

gangar gors linjart for att fordela anskaffningskostnaden ned till forvan-

tade restvarden dver tillgangarnas bedémda nyttjandeperiod, enligt

foljande:
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* Byggnader och konstruktioner 15 till 40 &r
* Maskiner och inventarier 3 1ill 10 &r
¢ Tunga maskiner 10till 15 &r

Den beddmda nyttjandeperioden prévas vid varje bokslutsdag, och om
vardet avsevart avviker fran tidigare berékningar justeras avskrivnings-
tiden i enlighet darmed.

Eventuella tillaggsinvesteringar laggs till tillgangens redovisade varde
eller balanseras som en separat tillgéng endast i de fall nér det &r sanno-
likt att de framtida ekonomiska fordelar som ar férknippade med till-
gangen kommer koncernen tillgodo och kan métas pa ett tillforlitligt satt.
Alla 6vriga kostnader for reparationer och underhéll redovisas i resultat-
rékningen under den period da de uppstéatt.

2.8 Nedskrivningar

Tillgdngar som har en obestamd nyttjandeperiod, till exempel goodwill,
skrivs inte av utan provas arligen for eventuella nedskrivningsbehov.
Dessutom provas 6vriga tillgangar for eventuella nedskrivningsbehov
nar handelser eller férandrade omstandigheter indikerar att det bokférda
vardet inte kommer att atervinnas. Om det finns indikationer pa att en
tillgéng bor skrivas ned, ska tillgdngens atervinningsvarde beréknas.

For att beddma nedskrivningsbehovet grupperas tillgangarna pa de
lagsta nivaer, dér det finns separata identifierbara kassafloden som
huvudsakligen &r oberoende (kassagenererande enheter). Atervinnings»
vardet ar det hogre av en tillgangs marknadsvérde minskat med forsalj-
ningskostnader och nyttjandevardet. Nyttjiandevardet beraknas utifran
de diskonterade framtida kassafloden som tillgdngen forvéantas gene-
rera.

Nar en tillgéngs redovisade varde Overstiger atervinningsvardet
skrivs tillgdngen ned med det belopp varmed tillgdngens redovisade
varde Gverstiger atervinningsvardet. Nedskrivningen redovisas i resultat-
rakningen.

Gjorda nedskrivningar aterfors endast om férandringar skett i de
antaganden som anvandes for att faststalla tillgangens atervinnings-
varde efter att den senaste nedskrivningen redovisades. Nedskrivningar
aterfors inte till ett hdgre belopp an tillgangens bokférda varde fore ned-
skrivningen i tidigare redovisningsperioder. Nedskrivningar av goodwill
aterfors inte.

Utéver goodwill och varumarke har koncernen inga tillgangar med
obestadmd nyttjiandeperiod. Se not 13, Immateriella tillgangar for infor-
mation om prévning av nedskrivningsbehovet av goodwill.

2.9 Leasing - Koncernen som leasingtagare

Leasingavtal som i vasentlig del éverfor risker och férdelar som forknip-
pas med agandet, klassificeras som finansiell leasing. Dessa redovisas i
balansrakningen som materiella anlaggningstillgangar och leasingskul-
der, varderade till det lagsta av tillgangens verkliga vérde eller nuvardet
av framtida minimileasingbetalningar vid leasingavtalets ingang. Till-
gangar som anskaffats genom finansiell leasing skrivs av 6ver det kor-
tare av tillgdngens beddmda nyttjandeperiod och leasingavtalets I6ptid.
Motsvarande hyresforpliktelser minus kreditkostnader ingar i de langsik-
tiga rantebarande skulderna.

Kreditens réntedel redovisas i resultatrékningen éver leasingavtalets
|6ptid for att ge en konstant ranteniva pa aterstaende saldo for skul-
derna for respektive period.

Leasing dér en vasentlig del av de risker och férdelar som férknippas
med &gandet behalls av leasinggivaren klassificeras som operationell
leasing. Betalningar enligt avtal for operationell leasing redovisas linjart i
resultatrakningen Gver leasingavtalets [6ptid.

2.10 Finansiella instrument

Finansiella tillgangar och skulder

Koncernen delar in sina finansiella tillgangar och skulder i foljiande kate-
gorier: Finansiella tillgangar till verkligt vérde via resultatrakningen, sak-
ringsredovisade derivatinstrument, 1&ne- och kundfordringar, finansiella
tilgangar som kan séljas samt skulder till upplupet anskaffningsvarde.
Klassificeringen gors utifran det ursprungliga syftet med forvarvet av
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finansiella instrument vid tidpunkten fr den forsta redovisningen (se not
15 Finansiella instrument per kategori).

Finansiella tillgangar och skulder till verkligt vérde via resultatrak-
ningen &r finansiella tillgéngar som innehas for handel, eftersom koncer-
nen inte innehar andra finansiella tillgangar som initialt hanforts till kate-
gorin finansiella tillgangar till verkligt varde via resultatréakningen. En
finansiell tillgang klassificeras i denna kategori om den forvarvats huvud-
sakligen i syfte att séljas pa kortsikt. Derivatinstrument klassificeras som
att de innehas fér handel om de inte &r identifierade som sékringar. For
narvarande inkluderas bara derivat i denna kategori. Vinster eller férlus-
ter som ar hanférliga till forandringar i verkligt varde redovisas i resultat-
rakningen i den period da de uppstar.

Derivatinstrument som inte utgor sakringsinstrument klassificeras i
kategorin som att den innehas for handel och klassificeras som derivat
instrument pa tillgangs- eller skuldsidan. Vinster eller forluster fran for-
andringar i verkligt varde redovisas i resultatrékningen i den period de
uppstar.

Derivatinstrument, kassaflédessékring

Derivatinstrument som kvalificerar for sékringsredovisning ar klassifice-
rade som sakringsinstrument. Vinster och forluster for sékringsredovi-
sade derivatinstrument redovisas i Ovrigt totalresultat under Sakrings-
reserv for den effektiva delen. Den ackumulerade vinsten eller forlusten
Overfdrs till resultatrékningen i samma period som den underliggande
sékrade posten.

Lanefordringar och kundfordringar &r finansiella tillgangar som inte &r
derivat som har faststallda eller faststalloara betalningar som inte ar
noterade pa en aktiv marknad eller innehas for handel. Lanefordringar
och kundfordringar varderas till upplupet anskaffningsvarde med till-
l&mpning av effektivrantemetoden. De klassificeras som kund- och
ovriga kortfristiga fordringar i balansrékningen och hér till omséattnings-
tillgangar om de forvantas bli realiserade inom tolv méanader fran balans-
dagen. Annars klassificeras de som anlaggningstillgangar. Forluster
hanférliga till kundfordringar redovisas som Ovriga rérelsekostnader.

Finansiella tillgangar som kan séljas ar finansiella tillgangar som inte
ar derivat och som antingen har hanférts till denna kategori eller som
inte klassificerats i ndgon av de andra kategorierna. De bestér av inves-
teringar i noterade och onoterade aktier som féretaget innehar fér annat
syfte an att innehas fér handel. De klassificeras som finansiella anlagg-
ningstillgangar i balansrakningen och rédknas som anlaggningstillgangar
savida inte avsikten &r att avyttra dem inom tolv manader fran balansda-
gen. Investeringar som &r tillgéngliga for forséljning varderas i huvudsak
till verkligt vérde som berdknas pa marknadspriset. Onoterade aktier
vars verkliga varde inte kan matas pa ett tillfrlitligt sétt redovisas till
anskaffningsvérde.

Forandringar i det verkliga vardet av tillgangar som kan séljas redovi-
sas direkt i vrigt totalresultat och presenteras i eget kapital inom fond
for verkligt varde efter avdrag for skatt. Nar vardepapper som klassifice-
rats som tillgangar som kan séljas avyttras eller skrivs ner redovisas
ackumulerade justeringar av verkligt varde i resultatrakningen. Pa
balansdagen omfattar koncernens tillgangar som kan séljas endast till-
géangar i onoterade vardepapper som har varderats till anskaffningskost-
nad eftersom det inte finns nagra uppgifter om verkligt véarde.

Redovisning och méatning av finansiella tillgadngar

Alla férvarv och forséljningar av finansiella tilgangar redovisas pa han-
delsdagen. De redovisas initialt till verkligt véarde och transaktionskost-
nader har inkluderats for alla finansiella tillgangar som inte ingér i katego-
rin finansiella tillgangar till verkligt varde via resultatrakningen.

Likvida medel

Likvida medel inkluderar kontanter, banktillgodohavanden och andra
kortfristiga investeringar med kortare [6ptid &n tre ménader. Foér narva-
rande omfattar likvida medel endast kontanter och banktillgodohavan-
den. Checkkrediter redovisas som kortfristiga skulder.



Nedskrivning av finansiella tillgangar

Vid varje balansdag gér koncernen en prévning av huruvida det finns
objektiva omstandigheter att anta att en finansiell tillgang eller en grupp
av finansiella tillgangar bor skrivas ner. Det gors avsattningar for osakra
kundfordringar om en objektiv beddmning visar att koncernen inte
kommer att fa betalt i enlighet med de ursprungliga kreditvillkoren. Om
galdenaren har stora ekonomiska problem, om det &r sannolikt att
géldenaren kommer att ga i konkurs eller genomféra en foretagsrekon-
struktion eller har forfallna fakturor pa mer &n 180 dagar, anses fordran
vara osaker.

Finansiella skulder

Finansiella skulder redovisas initialt till verkligt varde och transaktions-
kostnader inkluderas i det ursprungligen bokférda vardet. Under efter-
féljande perioder varderas alla finansiella skulder till upplupet anskaff-
ningsvarde efter amorteringar med anvandning av effektivrantemetoden.
Finansiella skulder kan klassificeras som bade kortfristiga och langfris-
tiga skulder och de kan vara rantebarande saval som icke rantebarande.

2.11 Derivatinstrument och sakringsatgarder
Derivatinstrument redovisas i balansrakningen pa kontraktsdagen och
véarderas till verkligt varde, bade initialt och vid efterfoljande omvarde-
ringar. Metoden for att redovisa den vinst eller forlust Presentationen av
férandringar i verkligt varde som uppkommer vid omvardering beror pa
om derivatet identifierats som ett sakringsinstrument. Koncernen klassi-
ficerar vissa terminskontrakt som kassaflddessakringar. Ovriga derivat
som inte &r klassificerade som sékringsinstrument, ar klassificerade som
finansiella tillgangar eller skulder som innehas for handel. Alla finansiella
derivatinstrument anvénds som ekonomiska sékringar &ven om de inte
kvalificerar sig som sakringsinstrument enligt IAS 39.

Koncernens finansiella derivatinstrument bestar av valutaterminer,
valuta- och ranteswappar och rantecapkontrakt. Det verkliga vardet pa
valuta- och ranteswappar beraknas till nuvardet av framtida kassafléden

Sékringsredovisning

Da transaktionen ingas, dokumenterar koncernen forhéllandet mellan
sakringsinstrumentet och den sékrade posten. Koncernen dokumente-
rar ocksa sin bedomning, bade nar sakringen ingas och fortlopande, av
huruvida de derivatinstrument som anvands i sékringstransaktioner &ar
effektiva néar det géller att motverka férandringar i verkligt varde eller
kassafldden som &r hanférliga till de sékrade posterna. Den effektiva
delen av férandringar i verkligt varde pa ett derivatinstrument som identi-
fieras som kassaflédessakring och som uppfyller villkoren for sékrings-
redovisning, redovisas i dvrigt totalresultat. Ackumulerade belopp i eget
kapital aterfors till resultatrakningen i de perioder da den sékrade posten
paverkar resultatet (dvs. nar den prognostiserade forsaljningen som ar
sékrad paverkar resultatrakningen). Den vinst eller forlust som hanfor sig
till den ineffektiva delen redovisas direkt i resultatrakningens post évriga
kostnader och intékter.

Nar ett sdkringsinstrument forfaller eller séljs eller ndr sakringen inte
langre uppfyller kriterierna fér sékringsredovisning och ackumulerade
vinster eller forluster avseende sakringen finns i eget kapital, kvarstar
dessa vinster/forluster i eget kapital och resultatférs samtidigt som den
prognostiserade transaktionen slutligen redovisas i resultatrékningen.
Nar en prognostiserad transaktion inte langre férvantas ske, dverfors
den ackumulerade vinst eller férlust som redovisats i eget kapital
omedelbart till resultatrakningens post évriga kostnader och intakter.

Andringar i verkligt vérde pa derivatinstrument som innehas fér han-
del har antigen redovisats som finansiell intékt eller kostnad eller dvriga
kostnader beroende pa om de ar rorelserelaterade eller av finansiell art.

Det verkliga vérdet av derivaten &r redovisat i not 24 Derivatinstru-
ment. Hela det verkliga vardet pé ett derivat som utgor sakringsinstru-
ment klassificeras som anlaggningstillgang eller langfristig skuld néar
derivatets aterstaende I6ptid &r langre &n 12 manader och som omsétt-
ningstillgang eller kortfrisig skuld nar derivatets aterstaende l6ptid
understiger 12 manader. Derivatinstrument som innehas for handel
klassificeras alltid som omséttningstillgangar eller kortfristiga skulder.
Derivaten redovisas som 6vriga fordringar eller skulder.
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Koncernen redovisar och skiljer pa inbaddade derivatinstrument och
forsalinings-/kdpeavtal. Inbaddade derivatinstrument ar valutatermins-
kontrakt och klassificeras att innehas for handel till verkligt varde via
resultatrakningen. Andringar i verkligt varde redovisas som évriga
int&kter eller kostnader.

Sékringar avseende nettoinvesteringar
Koncernen har allokerat vissa lan i utlandsk valuta for sékring av netto-
investeringar i tillgangar i SEK. Sékringsredovisning enligt IAS 39 tillam-
pas for lan och valutakursdifferenser och redovisas i Ovrigt totalresultat.
Om investeringen avyttras omklassificeras ackumulerade valutakurs-
differenser hanférda till sékringen till resultatrakningen (se not 3.1 Valuta-
kursrisker for mer information).

Verkligt vérde for finansiella tillgangar och skulder och hur de har
véarderats, redovisas i not 15.

2.12 Kundfordringar

Kundfordringar redovisas initialt till verkligt varde och darefter till
upplupet anskaffningsvarde med tillAmpning av effektiviantemetoden,
minskat med eventuell reservering for vardeminskning.

2.13 Aktiekapital

Stamaktier och preferensaktier klassificeras som eget kapital och redo-
visas som aktiekapital. Transaktionskostnader som direkt kan hanféras
till emission av nya aktier redovisas netto efter skatt, i eget kapital som
ett avdrag fran emissionslikviden.

2.14 Leverantorsskulder
Leverantdrsskulder redovisas initialt till verkligt varde och darefter till
upplupet anskaffningsvarde med tilldampning av effektiviantemetoden.

2.15 Avsittningar

Avsattningar gors i balansrékningen om koncernen pa grund av tidigare
handelser har en juridisk eller informell frpliktelse och det ar sannolikt
att koncernen kommer att behdva infria forpliktelsen och om férpliktel-
sens storlek kan uppskattas pa ett tillforlitligt sétt. Om vissa kostnader
for att infria forpliktelserna forvantas bli ersatta av en tredje part, ska
ersattningen redovisas som en separat tillgang, dock endast om det &r
sékert att ersattningen kommer att ernéllas.

Avséttning gors for garantier ndr en produkt séljs och kbpeavtalet inne-
héller en garantiklausul. Storleken pa beloppet som avsétts baseras pa
verkliga garantikostnader for tidigare perioder och framtida antaganden.

Avséttningar fér omstruktureringskostnader redovisas nér ledningen
har uppréttat och godkéant en plan de ar férpliktigade att genomfora.
Ersattningar och formaner till uppsagd personal redovisas nar foretra-
dare for de anstéllda eller de anstéllda sjalva har blivit informerade om
planen i detalj och den héanforbara kompensationen kan beraknas pa ett
tillforlitligt satt. De kostnader som ingér i omstruktureringsreserven ar till-
kommande kostnader eller kostnader som uppkommit som en direkt
foljd av denna plan eller till en foljd av ett Idpande avtal utan framtida
ekonomiskt utfall for koncernen eller en straffavgift for att hava/bryta
avtalet. Omstruktureringskostnader har redovisats under respektive
kostnad, beroende pa kostnadens art. Avséattningar har inte gjorts for
kommande rorelseforluster.

Avséttningar gors for aktuella forpliktelser enligt ett tyngande avtal
om de oundvikliga kostnaderna for att infria forpliktelserna enligt avtalet
Overstiger den ekonomiska vinst som avtalet férvantas generera.

2.16 Varulager

Lager redovisas till det lagsta av anskaffningsvéardet och nettoférsélj-
ningsvardet. Anskaffningsvéardet faststalls med anvandning av FIFU-
metoden (forst in, forst ut). Anskaffningsvardet for fardiga varor och
pagéende arbeten omfattar material, direkta personalkostnader, 6vriga
direkta kostnader och en skalig del av overheadkostnaderna. Nettofor-
saliningsvardet ar det uppskattade férséljningspriset i den I6pande verk-
samheten med avdrag fér kostnader for att fardigstélla varan samt for-
saljningskostnader.
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2.17 Aktuell och uppskjuten skatt

Periodens skattekostnad omfattar aktuell skatt och uppskjuten skatt.
Skatt redovisas i resultatrdkningen, med undantag for de poster som
redovisas direkt i Gvrigt totalresultat, for vilka skatteeffekten i enlighet
darmed redovisas i 6vrigt totalresultat. Den aktuella skattekostnaden
baseras pa varje lands effektiva skatteniva. Skattejusteringar for tidigare
perioder &r inkluderade i skattekostnaderna.

Uppskjuten skatt redovisas pa alla temporara skillnader som upp-
kommer mellan det skatteméassiga vardet pa tillfangar och skulder och
dess redovisade varden i koncernredovisningen. Uppskjuten skatt
berdknas med tillampning av skattesatser (och -lagar) som har beslutats
eller aviserats per balansdagen och som férvantas gélla nar den berérda
uppskjutna skattefordran realiseras eller den uppskjutna skatteskulden
regleras.

Uppskjutna skattefordringar redovisas bara i den man det framstar
som troligt att det kommer att finnas en framtida vinst tillgénglig, som
skillnaderna kan avvagas mot. Uppskjuten skatt beréknas pa temporara
skillnader som uppkommer pa investeringar i dotterforetag och intresse-
foretag, forutom dar tidpunkten for aterféring av den temporara skillna-
den kan styras av koncernen och det ar sannolikt att den temporéra
skillnaden inte kommer att &terforas inom en Gverskadlig framtid.

2.18 Ersattning till anstéllda

Koncernbolagen har olika pensionsplaner som uppfyller lokala bestam-
melser och praxis i de lander dar de bedriver verksamhet, vilket inklude-
rar bade lagstadgade pensionsplaner och tillaggspensionsformaner.
Pensionsplanerna finansieras i regel genom inbetalningar till férsakrings-
bolag eller till fonder som administreras av forvaltare.

Pensionsplanerna ar antingen avgiftsbestamda eller formans-
bestamda.

| avgiftsbestdmda pensionsplaner betalas avgiften direkt till ett for-
sékringsbolag och sa snart avgiften ar betald upphor koncernens
betalningsforpliktelser oavsett om foretaget som erhéllit avgiften kan
infria sina forpliktelser eller inte. Dessa avgifter redovisas i resultat-
rékningen for det &r de avser.

En férmansbestamd pensionsplan ar en pensionsplan som inte ar en
avgiftsbestamd.

Den skuld som redovisas i balansrakningen avseende formans-
bestdmda pensionsplaner ar nuvérdet av den formansbestamda forplik-
telsen vid rapportperiodens slut minus verkligt varde pa forvaltnings-
tilgéngarna.

Den férmansbestamda pensionsforpliktelsen beraknas arligen av
oberoende aktuarier med tillamning av den s.k. projected unit credit
method for varje plan. Nuvardet av den formansbestamda forpliktelsen
faststalls genom diskontering av uppskattade framtida kassafléden med
anvandning av den marknadsmaéssiga avkastningen pa statsobligatio-
ner, forstklassiga foretagsobligationer eller bostadsobligationer med en
|6ptid som i huvudsak Gverensstammer med atagandenas I6ptid. Netto-
rantekostanden beraknas genom att diskonteringsrantan tillampas pa
den formansbestamda netto forpliktelsen.

Aktuariella vinster och forluster till folid av erfarenhetsbaserade juste-
ringar och férandringar i aktuariella antaganden redovisas i vrigt total-
resultat under den period som de uppstar i.

Kostnader avseende tjanstgdring under tidigare perioder redovisas
direkt i resultatrakningen.

NOT 3 FINANSIELL RISKHANTERING

Koncernens finansverksamhet och finansiella riskhantering skots av en
central finansenhet (Group Treasury) i enlighet med principer som styrel-
sen har godként. De finansiella risker som berdr koncernens verksamhet
ar marknadsrisker (inklusive valutakursrisker och rantenivarisker), likvidi-
tetsrisker och kreditrisker. Den huvudsakliga malsattningen nér det
géller den finansiella riskhanteringen r att minimera de negativa effek-
terna av de finansiella riskerna pa koncernens resultat och kassaflode.
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3.1 Valutakursrisker

Huvuddelen av koncernens verksamhet bedrivs lokalt och varje lands
egen valuta anvénds. Transaktionsrisken ar begransad och hanfor sig
huvudsakligen till export och ytterligare nagra storre projekt som tillsam-
mans enbart utgér mindre &n 10% av koncernens omséttning. Den
valuta som anvands vid exportavtal &r i regel antingen USD eller ndgon
annan betydande utlandsk valuta. Valutakursrisker hanteras genom att
sa langt det ar mojligt allokera projektkostnaderna till avtalsvalutan.

Valutarisken netto sékras genom terminskontrakt och swappar i
enlighet med koncernens valutariskpolicy. Koncernen tillampar termins-
sakring for valutaexponering som 6verstiger motvardet av 5 miljoner euro.

En betydande del av Koncernens omséttning genereras i utlandsk
valuta. Under 2013 var 37 procent av omsattningen i svenska kronor
(2012 37 procent, 2011 34 procent), 12 procent i polska zloty (2012 11
procent, 2011 14 procent), 11 procent i norska kronor (2012 10 pro-
cent, 2011 9 procent) och 7 procent i danska kronor (2012 8 procent,
2011 12 procent). Koncernens resultat & mest kansligt for forandringar i
euro/svenska kronor och i mindre utstrackning for forandringar i euro/
polska zloty, euro/norska kronor och euro/danska kronor. En férandring
av genomsnittskursen euro/svenska kronor, euro/ polska zloty, euro/
danska kronor och euro/norska kronor med 10 procent hade haft en
effekt pa 4,3 miljoner euro pa Koncernens vinst fore forvarvsrelaterade
avskrivningar (EBITA) per den 31 december 2013 (2012: 2,6 miljioner
euro, 2011: 2,9 milioner euro). En féréandring av genomsnittskursen
euro/svenska kronor, euro/ polska zloty, euro/danska kronor och euro/
norska kronor med 10 procent hade haft en effekt pa 2,8 miljoner euro
pé Koncernens vinst efter skatt (2012 1,3 miljoner euro, 2011 1,0 miljo-
ner euro).

50% av koncernens rantebérande lan har euro som nominell valuta.
For att uppné en naturlig matchning av koncernens valutor har under
2013 29,6 MEUR konverteras till SEK och 42,5 MEUR till PLN. SEK
l&net allokerades for att sékra nettoinvesteringar i tillgangar i SEK och
sakringsredovisning enligt IAS 39 tillimpas pa 1&net. Ovriga 1&n i annan
valuta bestar av lan upptagna for forvarv samt ataganden enligt finan-
siella leasingavtal och har den lokala valutan som nominell valuta.

Koncernen har inte sakrat investeringar i utidndska dotterbolag. Dar-
for redovisas andringar i valutakurserna for dessa investeringar i eget
kapital (omrakningsdifferens). Huvuddelen av denna summa hanfor sig
till &ndringar i EUR/SEK. Kassaflddet berors inte av omrékningsdifferens
pa nettoinvesteringar i utlandsk valuta.

3.2 Rantenivarisker

Rantenivarisker avser risker betraffande kassafloden och verkligt véarde.
Koncernens samtliga bankl&n har rérliga, kortfristiga rantor (en till sex
manader) som referensranta. En del skulder enligt finansiella leasingavtal
inkluderar en fast rénta under leasingavtalets 16ptid.

Koncernens policy ar att ha 40-80% av skuldportfdlien till en fast
ranta med en l6ptid mellan 10-30 manader. Koncernen har sakrat 151
MEUR mot héjd kortrénta med hjélp av ranteswappar. Dessa sékringar
forfaller under 2014. Sakringsredovisning i enlighet med IAS 39 &r inte
tilamplig for rantederivat.

En &ndring av euribor-rantan med 1% -enhet pa bokslutsdagen
skulle ha paverkat koncernens éarliga kassafléde med 0,9 MEUR (2012
0,5 MEUR, 2011 1,3 MEUR). Berékningen tar hansyn till den icke
sékrade delen av 1&nen med rorlig ranta.

Om euribor-rantan skulle ha andrats med 1%-enhet pa balansdagen
skulle effekten pa arets nettoresultat ha varit 0,2 MEUR (2012
0,5 MEUR, 2011 1,5 MEUR). Berakningen har tagit hansyn till effekten
av rantekostnaden for samtliga lan med rérlig ranta med tillagg av effek-
ten av forandring i verkligt varde pa rantederivat.



3.3 Likviditetsrisker

Processen att trygga att det finns tillrékligt med kapital i bolaget ar
centraliserad hos koncernens treasury-avdelning. Varje vecka gors
likviditetsprognoser for sex manader framét.

Koncernen bibehaller tillrackligt med likvida medel genom effektiv
cash management av koncernens cash pool och koncernbolagens
checkrakningskrediter. | tillagg har koncernen ett langfristigt syndikerat
kreditlofte pa 80 miljioner euro, vilken I6per till 2014, Efter balansdagen
har koncernen ingétt ett avtal som forlanger forfallotidpunkten pa kredit-
|6ften om 65 miljoner euro till augusti 2015. Férlangningen baseras pa
koncernens beddémda likviditetsbehovet.

Forfallodagen f6r koncernens odiskonterade finansiella skulder per
31 december 2013, 31 december 2012 och 31 december 2011 pre-
senteras i tabellen nedan. Beloppen inkluderar kapital samt rantebetal-
ningar. Aktiedgarlanen innehaller kapitalet och upplupen ranta. Ranta pa
aktieagarlanen ar aktiverade som lan och &r inte utbetalade.

Efter rakenskapsarets utgang har ett avtal undertecknats géllande
férlangning avseende 55,9 millioner euro av de banklanen som forfaller i
2014.

Mindre &n Mellan Mellan Mer én

2013 MEUR 1ar 1-3ar 3-5ar overbar
Upplaning 59,2 290,3 0,0 0,0
Skulder fran narstaende 7,0 1,7 0,0 0,0
Skulder enligt finansiella
leasingavtal 2,4 4,0 3,7 0,3
Leverantorsskulder 104,5 0,0 0,0 0,0
Derivat 0,9 0,0 0,0 0,0
Totalt 1740 306,0 3,7 03
Mindre &n Mellan Mellan Mer én
2012 MEUR 1ar 1-3ar 3-5ar over5ar
Upplaning 185 35,7 21 0,0
Skulder fran narstaende 0,0 11,3 0,0 0,0
Skulder enligt finansiella
leasingavtal 3,2 3,6 3,6 0,0
Leverantorsskulder 82,2 0,0 0,0 0,0
Pgrivat 1,1 0,7 0,0 0,0
Totalt 105,0 368,2 5,6 0,0
Mindre én Mellan Mellan Mer &n
2011 MEUR 1ar 1-3ar 3-5ar over5ar
Upplaning 26,0 931 2903 0,0
Skulder fran narstaende 0,0 0,0 5,8 0,0
Skulder enligt finansiella
leasingavtal 3,2 3,5 3,5 0,0
Leverantdrsskulder 87,4 0,0 0,0 0,0
Derivat 46 ©0.3) 0,0 0,0
Totalt 121,2 96,3 299,7 0,0

Tillgangliga likvida reserver

MEUR 31dec 2013 31dec2012 31 dec 2011
Be o 650 .................... 570 .................... 475
Checkrakningskredit 15,4 4,3 8,7
Likvida medel 26,2 16,6 16,2
;fétalt ................... 1066 .................... 779 .................... 724
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3.4 Kreditrisker

Nyckelkunderna &r solida agare av infrastrukturnatverk i Europa. De &gs
i regel av stater eller kommuner eller &r valkanda publika noterade fore-
tag. Historiskt sett har det inte funnits nagra storre kreditforluster. Affars-
omradena &r sjalva ansvariga for hantering av kreditrisker gentemot
koncernens affarsmotparter.

De flesta investeringar har samband med likviditetshanteringen och
gors i likvida instrument med &g kreditrisk. Koncernens investerings-
verksamhet &r inte utsatt for vasentliga kreditrisker. Derivatkontrakt har
ingatts med banker med hog kreditvardighet. Koncernens Treasury-
avdelning ar ansvarig for hanteringen av kreditrisken gentemot finan-
siella motparter.

Aldersanalys for foérfallna, ej avskrivna kundfordringar:

MEUR 31dec 2013 31dec2012 31 dec 2011
P S : 552 ................... : 412 ................... : 370
Forfallna:

Forfallna 1-90 dagar 20,5 20,2 24,3
Foérfallna 91-180 dagar 1,7 1,56 1,9
Férfallna mer &n 180 dagar 1,4 4,3 2,9
ot Kundfordringar T e
(netto) 178,8 167,2 166,1

Foretaget har redovisat en 8kning om 0,3 MEUR i avséattningen for
osékra kundfordringar. Fér nérvarande finns en reservering for kreditfor-
luster pa 1,2 MEUR. Det fanns inga forfallna fordringar i 6vriga kategorier
inom finansiella tillgangar. Bokfort véarde av koncernens finansiella till-
gangar ger uttryck for koncernens maximala bruttobelopp for kreditrisk
pa balansdagen.

3.5 Kapitalrisker

Koncernens malsattning i hanteringen av kapitalrisker ar att sakerstalla
koncernens fortsatta verksamhet for att majliggora framtida avkastning
till aktiedgarna. Bolaget definierar totalt kapital som eget kapital plus
nettoskuld i balansrakningen. Bolaget folier upp kapitalet pa basis av
nettoskuld. Nettoskulden beraknas som total upplaning hos bank till
odiskonterade varden med tillagg for finansiella leasingskulder samt
med avdrag for likvida medel. Som framgar av bankavtalen, ar aktie-
agarlan inte inkluderade i berakningen av nettoskulden. Nettoskulden
per 31 december 2013, 2012 och 2011 har varit foljande:

MEUR 31dec 2013 31dec2012 31 dec 2011
Totalabankian a3.e 3665 3564
Skulder enligt finansiella

leasingavtal 10,3 10,3 10,2
Ukvidamedel @62 . (166) ... (16,2
Nettoskuld 322,8 350,2 350,4

Laneavtalen med banken innehaller villkor avseende finansiella mal som
forhallande mellan kassafldde/skuldsattningsgrad, EBITDA/finansiella
kostnader, skuldséattningsgrad/EBITDA och summan av investerings-
utgifterna. Det forelag inga avtalsbrott pa balansdagen.

Den arliga genomsnittliga I6ptiden for totala banklan uppgick till 1,4
2013, 2,2 2012 och 3,0 fér 2011. Den genomshnittliga rantan uppgick till
4% 2013, 3,6% 2012 och 6% for 2011.

INBJUDAN TILL FORVARV AV AKTIER | ELTEL AB  F-23



Historisk finansiell information

NOT4 KASSAFLODE FRAN RORELSEN

Rorelsekapital per segment

Not 2013 2012 2011 MEUR 31dec 2013 31dec2012 31 dec 2011
Resultat fore skatt 15,1 9,7 6,3 Power 25,0 4,8 (1,2)
Justeringar for Communication 18,2 32,4 29,4
Avskrivningar 8 29,4 25,8 25,1 Transport & Defence (1,4) 3,6 4,1)
Nettovinst pa forsélining av verk- Ovrigt (4,4) 0,4 5,4
samhet och anlaggningstillgangar 6,7) 0,0 0,2) Totalt 37,3 41,2 29,6
Finansiella poster — netto 10 20,6 21,1 22,4
ﬁ:ﬁz}lﬁﬁ:tredovisat under Gvrigt 3.9 2.6 6.2) Nettoomsattning per geografisk marknad
Ovriga icke kassarelaterade MEUR 31dec 2013 31dec 2012 31 dec 2011
justeringar (1.4) ©,7) (2 Sverige 378,8 376,4 315,6
Justeringar totalt 38,0 43,6 41,0 Finland 2811 2871 2327
Férandringar i rérelsekapital Polen 1385 1285 1461
Kuanordringar och andra Norge 1235 115,9 94,9
fordringar (36.2) @1 @59 Danmark 85,4 104,5 1172
gszlzr::torsskulder och andra . 62 267 I?altikum 441 44.9 49.2
Varulager 2.1 10 5,3 Ovriga lander 102,3 91,7 55,8
Forandringar i rorelsekapital totalt 4,8 (13,5) 6,7 Nettoomsttningtotalt 1183,7 1149,0 10114
Kassafldde fran rérelsen 57,8 39,9 54,0
NOT6 OVRIGA INTAKTER
NOT5 SEGMENTINFORMATION MEUR 2013 2012 2011
L Vinst pa avyttring av tillgangar 6,8 0,2 0,2
Nettoomsittning per segment Valutakursvinst pa terminskontrakt 0,3 0,5 0,8
MEUR 31dec2013 31dec2012 31 dec 2011 Ovriga intékter 15 2,2 1.8
Power 487,4 456,6 366,7 Summa 86 29 2,8
Communication 551,83 568,8 510,7
Transport & Defence 122,6 120,8 95,1
Ovrigt 1,4 21,6 47,2 NOT7 OVRIGA KOSTNADER
Eliminering av interférsélining 9,0) (18,9) (8,3) MEUR 2013 2012 2011
Nettoomsattning, totalt 1153,7 1149,0 1011,4 - ;
Valutakursforlust pa termins-
kontrakt 0,0 0,8 0,0
Nyckelkunder Ovriga kostnader 2,7 1,1 0,8
Koncernen har en kund som star fér mer an 10 procent av den totala Summa 2,7 1,9 0,8
forsaljningen. Denna kunds andel av forsaliningen uppgar till 17 procent,
jamfort med 18 procent (20 procent) under féregaende ar. Med kund
avses en legal enhet och i férekommande fall en grupp av legala enheter NOT8 FUNKTIONSINDELADE KOSTNADER
inom samma koncern. PER KOSTNADSSLAG
Resultat per segment MEUR 2013 2012 2011
MEUR 31dec 2013 31dec2012 31 dec 2011 Material och varor 2512 2141 268,9
A Personalkostnader 406,0 403,6 343,2
Operativ EBITA per segment
Power 29.2 25,4 20,9 I?xttlerna tjanster 323,5 390,5 267,6
Communication 19.8 20,0 237 Ovrlg? kfnstnader 107,9 83,6 77,8
Transport & Defence 13,1 13,1 6,4 Avskrivningar 294 258 25,1
. Summa 1118,0 1118,2 982,9
Poster som inte har allokerats
till rérelsesegmenten (10,0) (10,6) 4,8)
Operativ EBITA, Koncern 52,0 47,8 46,2
Poster av engangskaraktar 0,3 (1,8 2,5)
EBITA fore avskrivningar 52,4 46,1 43,7
Avskrivningar av forvarvsrelate-
rade immateriella tillgangar (16,7) (15,2) (15,0)
Rorelseresultat 35,7 30,8 28,7
Finansiella poster — netto (20,6) (21,1) (22,4)
Resultat fore skatt 15,1 9,7 6,3

Poster av engangskaraktér &r poster som ledningen anser inte utgér del
av den pagéende operativa verksamheten
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NOT9 AVSKRIVNINGAR NOT 11 FINANSIELLA INTAKTER OCH KOSTNADER
MEUR 2013 2012 2011 MEUR 2013 2012 2011
Avyttring av goodwill hanforlig Rantor fran lane- och
till avyttrad verksamhet 3,3 - - kundfordringar 0,2 0,1 0,3
Avskrivningar av kundrelationer Ovriga finansiella intakter 0,1 0,1 0,3
och orderstock 13,4 152 15,0 Finansiella intékter, totalt 0,3 0,2 0,5
Summa avskrivningar pa
forvarvsrelaterade immateriella Réntekostnader fér finansiella
tilgangar 16,7 15,2 15,0 skulder (16,4) (22,5) (24,6)
Ovriga avskrivningar 12,7 10,6 10,1 Avgifter 2,8) 4,4) 2,4
Summa 29,4 25,8 25,1 Nettovinster/-forluster pa
finansiella instrument vérde-
rade till verkligt vérde i resultat-
Det totala belopp som redovisats i resultatrakningen fordelas pa foliande rakningen 0,6 3,7 47
funktioner: Valutakursdifferenser derivat-
MEUR 2013 2012 2011 instrument, netto 2,1 3,1 1,3
P . Ovriga valutakursdifferenser 0,2) 1,2) 1,8
i é;)r?s?:r Or salda varor oc 64 - o1 Finansiella kostnader, totalt (20,9) @13 (22,8)
Férsalinings— och marknads- Finansiella poster, netto (20,6) (21,1) (22,4)
foringskostnader 0,2 0,1 0,1
Administrationskostnader 3,9 2,7 1,9
Ovriga rérelsekostnader 0,1 0,1 0,0 NOT 12 INKOMSTSKATT
Summa kostnader 12,7 10,6 10,1
Avskrivningar p& forvéirvsrelate- 12.1 Inkomstskatt i koncernens resultatrakning
rade immateriella tillgangar 16,7 15,2 15,0 MEUR 2013 2012 2011
Summa 29,4 258 251 Aktuell skatt pa arets resultat 4,4 3,3 6,2
Uppskjuten skatt
Uppkomst och aterforing av
NOT 10 PERSONALKOSTNADER temporara skillnader ©0.,8) (5,6) (13,5)
MEUR 2013 2012 2011 Totalt 36 2.2) (7.0
Loner 306,3 306,8 266,4
Erséttningar efter avsiutad anstélining Skillnaden mellan den lagstadgade inkomstskattenivan i Sverige pa
Férménsbestamda pensionsplaner 0.1 0,0 0.1 5)2?(% ogp.lclien O||nkoms”tskatt som redovisats i koncernresultatrakningen
Avgiftsbestdmda pensionsplaner 36,5 33,4 30,0 eskrivs | foljande tabell:
Ovriga indirekta personalkostnader 63,7 63,7 46,9 MEUR 2013 2012 2011
Summa 406,6 404,0 343,5 Resultat fore skatt 15,1 9,7 4,4
) Inkomstskatt beréknad enligt
Personalkostnader per funktion den svenska skattenivan 3,3 2,6 1,2
MEUR 2013 2012 2011 Effekten av andra skattenivaer
tanfo i 2 7
Kostnader for sélda varor och u‘an or SV?”ge o 0, 08) ©.7)
tianster 3409 342.9 301.9 Ej skattepliktiga intékter (0,0) (0,0) 0,1
Forsaljnings- och marknads- Ej avdragsgilla kostnader 1,7 0,5 0,5
foringskostnader 7,6 7,3 7,8 Skattemassiga underskott for
Administrativa kostnader 57,5 53,5 335 ;’"kj‘ '”ger:j“p,ps‘f“te” skatte- 0o 08 s
i ordran redovisats , , )
Ovriga kostnader 0,0 0,1) 0,0 ) .
e Uppskjuten skattefordran pa
Summa operativa kostnader 406,0 403,6 343,2 skattemassiga underskotts-
Finansiella intékter och kostnader 0,6 0,4 0,4 avdrag for tidigare ar 0,8 (5,9 (10,5)
Summa 406,6 404,0 343,5 Omrakning av uppskjuten skatt
med anledning av férandrad
Genomsnittligt antal Varav Varav Varav skattesats i Sverige ) 02 0.8
anstallda 2013 man% 2012 méan% 2011 méan % Justering av inkomstskatter av-
Sverige 1808 89 1847 89 1797 90 seende tidigare rakenskapsar 0,2) 0,2 2,2
Finland 1673 93 1693 93 1457 93 Ovriga poster 05 05 0.4
Polen 2665 86 2535 87 2508 86 Skattekostnad 3.6 22 (7.0
Ovriga lander 2 306 89 2437 89 2142 89
Summa 8542 89 8512 90 7903 89
Summa anstallda
vid arets slut 8459 89 8495 90 89 89
Information om ersattningar for styrelsemedlemmar och andra nyckel-
personer i ledningen finns i not 26 Information om narstaende foretag
och personer.
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Not 12, forts

12.2 Uppskjutna skattefordringar och -skulder

Uppskjutna skattefordringar och -skulder kvittas nér det finns en legal
kvittningsrétt for aktuella skattefordringar och skatteskulder och nér de
uppskjutna skattefordringarna och skatteskulderna hanfér sig till skatter
debiterade av en och samma skattemyndighet. De kvittade beloppen &r
som foljer:

MEUR 31dec 2013 31dec2012 31 dec 2011
Uppskjutna skatteskulder 18,2 22,5 27,9
Uppskjutna skattefordringar 143 19,4 19,0
Uppskjutna skatteskulder

(netto) 3,9 3,1 8,9

Bruttoférandringar pa kontot for uppskjutna inkomstskatter:

MEUR 2013 2012 2011
tjanuari 31 8,9 27,6
Redovisat i resultatrékningen 0,8) 5,6) (13,5)
Omrékningsdifferenser redo-

visat under Ovrigt totalresultat 0,9 1,8 0,7)

Férmansbestamda pensions-
planer redovisat under &vrigt

totalresultat 2,6 1,9 4.3
Sékring av kassaflode 0o 0,1) 0,9
31 december 3,9 3,1 8,9

Arets férandringar betréffande uppskjutna skattefordringar och -skulder
utan att kvittning av belopp inom en och samma skattejurisdiktion
beaktas:

MEUR Justering till Ovriga

Uppskjutna skatteskulder verkligt varde skillnader Totalt
1jan2011 T 70 0,2 37,2
Redovisat i resultatrakningen 4,2) 1,4 2,8)
Valutakursdifferenser (0,6) 0,0 (0,6)
Sékring avkassafiode 6o 0,1) 0,1)
31 dec 2011 32,2 1,6 33,7
Redovisat i resultatrakningen 6,1) 0,2 (6,3)
Valutakursdifferenser 1,6 0,1 1,7
31dec2012 277 1,6 29,1
Redovisat i resultatréakningen 4,1) 0,6 (3,5)
Valutakursdifferenser (1,5) 0,1 (1,4)
31dec2013 220 2,2 24,2

Justeringarna avseende verkligt varde uppstar till storsta del fran varde-
ringen av varumarket Eltel och kundrelationer i immateriella tillgangar.
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Skatte- .
Uppskjutna Pensions- massiga Ovriga
skattefordringar “f.g'}‘lj;.).l‘iktelseli - 'L.J‘p.qerskot't. ..... §]§illnade[ B Totajt
1 jan 2011 0,1) 6,4 3,3 9,6
Redovisat i resultat-
rakningen 1,1 10,4 0,9 10,7
Valutakursdifferenser 0,0 0,2) 0,3 0,1
Sékring av kassaflode 0,0 0,0 0,2 0,2
1 e oy 1,0 ........... 16,6 ........... 30 206
31 dec 2011,
omraknat 53 16,6 3,0 24,9
Redovisat i resultat-
rakningen (2,0 1,8 0,6) 0,8)
Redovisat i 6vrigt
totalresultat 1,9 - - 1,9
Valutakursdifferenser 0,2 0,0 (0,4) 0,2
Sakring av kassafidds 00 . 00 . 01, o1
31 dec 2012 5,5 18,4 2,2 26,1
Redovisat i resultat-
rakningen 0,2) 2,8) 0,4 (2,6)
Redovisat i 6vrigt
totalresultat (2,6) 0,0 0,0 (2,6)
Valutakursdifferenser 0,1) 0,4) 0,1 0,5)
Sékring av kassaflode 0,0 0,0 0,0 0,0
1 e o 2,6 ........... 15,2, ........... 25 203

Koncernen bokar uppskjuten skattefordran relaterat till skattemassiga
underskottsavdrag i den utstrackning som realiseringen av darav upp-
stdende skattefordel &r sannolik. Per 31.12.2013 hade koncernen
oredovisade uppskjutna skattefordringar till ett belopp om 24 MEUR
(2012 32 MEUR, 2011 38 MEUR) som hérror fran forluster pa 109
MEUR (2012 134 MEUR, 2011 147 MEUR) och som kan anvéndas mot
framtida beskattningsbara inkomster. Oredovisade uppskjutna skatter
uppgéende till 10 MEUR (2012 14,6 MEUR, 2011 14 MEUR) I6per ut
2017-2023, 6vriga belopp har inget utgangsdatum.
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NOT 13 IMMATERIELLA TILLGANGAR

Andra immateriella

MEUR Goodwill Kundrelationer Orderstock Varumarke tillgangar Totalt
Anskaffningsvérde den 1 jan 2011 474,3 142,4 11,9 56,2 9,4 694,3
Anskaffningar 0,0 0,0 0,0 0,0 0,6 0,6
Avyttringar 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Omrékningsdifferenser (2,8) (1,7) 0,1) 0,5) 0,2 (5,9
Omklassificeringar 0,0 0,0 0,0 0,0 0,3 0,3
Kﬁskaﬁningsvérde den 31 dec 2011 471,5 140,8 11,8 55,7 10,2 689,9
Ackumulerade avskrivningar och

nedskrivningar den 1 jan, 2011 36,6 55,0 10,7 1,1 3,8 107,1
Ackumulerade avskrivningar av avyttringar 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Omrakningsdifferenser 0,0 (1,0) 0,1) 0,0 0,0 (1,1)
Periodens avskrivningar 0,0 14,4 0,6 0,0 1,3 16,3
Nedskrivningar 0,0 0,0 0,0 0,0 0,4 0,4
Ackumulerade avskrivningar och

nedskrivningar den 31 dec 2011 36,6 68,4 11,2 1,1 5,5 122,7
Bokfort varde den 1 jan 2011 4377 87,4 1,3 55,1 55 587,1
Bokfort varde den 31 dec 2011 434,9 72,4 0,6 54,7 4,6 567,2

Andra immateriella

MEUR Goodwill Kundrelationer Orderstock Varumarke tillgangar Totalt
Khskaffningsvérde den 1 jan 2012 4715 140,8 11,8 55,7 10,2 689,9
Anskaffningar 0,0 0,0 0,0 0,0 0,2 0,2
Avyttringar 0,0 0,0 0,0 0,0 0,2) 0,2)
Omrakningsdifferenser 10,5 4,5 0,5 1,7 0,0 17,3
Omklassificeringar 0,0 0,0 0,0 0,0 2,5 2,5
Anskaffningsvérde den 31 dec 2012 482,0 1453 12,3 57,4 12,7 709,7
Ackumulerade avskrivningar och

nedskrivningar den 1 jan 2012 36,6 68,4 11,2 1,1 55 122,7
Ackumulerade avskrivningar av avyttringar 0,0 0,0 0,0 0,0 o,1) o,1)
Omréakningsdifferenser 0,0 2,6 0,5 0,0 0,5 3,6
Periodens avskrivningar 0,0 14,6 0,7 0,0 1,2 16,5
Ackumulerade avskrivningar och

nedskrivningar den 31 dec 2012 36,6 85,5 12,3 1,1 71 142,6
Bokfort varde den 1 jan, 2012 434,9 72,4 0,6 54,7 4,6 567,2
Bokfort varde den 31 dec, 2012 4454 59,8 0,0 56,4 5,6 567,1

Andra immateriella

MEUR Goodwill Kundrelationer Orderstock Varumarke ) tillga Totalt
Anskaffningsvarde den 1 jan 2013 482,0 145,3 12,3 57,4 709,7
Anskaffningar 0,0 0,0 0,0 0,0 0,7
Avyttringar 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Omrakningsdifferenser 8,1) 3,2 0,3) (1,5) (13,3)
Omeklassificeringar 0,0 0,0 0,0 0,0 0,1
Anskaffningsvarde den 31 dec 2013 4739 142,1 12,0 559 134 697,2
Ackumulerade avskrivningar och

nedskrivningar den 1 jan 2013 36,6 85,5 12,3 11 71 142,6
Ackumulerade avskrivningar av avyttringar 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Omrékningsdifferenser 0,0 2,1) 0,3) 0,0 0,6 (1,8)
Avyttringar och utrangeringar 3,3 - - - - 3,3
Periodens avskrivningar 0,0 13,4 0,0 0,0 1,4 14,8
Kékumulerade avskrivningaroch T
nedskrivningar den 31 dec 2013 39,9 96,9 12,0 1,1 9,2 158,9
Bokfort varde den 1 jan, 2013 445,4 59,8 0,0 56,4 5,6 567,1
Bokfort varde den 31 dec, 2013 433,9 45,2 0,0 54,8 4,2 538,2
Not

Vardet av kundrelationer och varumarket Eltel hanfor sig till forvarvet av Det sker inga avskrivningar pa varumarket eftersom det beréknas ha en
Eltels verksamhet. Avskrivning av kundrelationer redovisas i resultatrak- obegréansad nyttjandeperiod. Det finns ingen forutsagbar tidsgrans for nar

ningen under "Avskrivningar av forvarvsrelaterade immateriella tillgangar”.  varumérket inte skulle generera ett positivt nettokassafléde for koncernen.
Goodwill hanférlig till séld verksamhet redovisas pa samma rad i resultat- Eltel-varumarket testas arligen for nedskrivning tillsammans med goodwill.
rakningen.
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Varumérket Eltel och goodwill allokeras till "Field Services” och "Power Transmission” enligt féljande:

Varumarke Goodwill
MEUR 31 dec 2013 31 dec 2012 31 dec 2011 31 dec 2013 31 dec 2012 31 dec 2011
Field Services 48,6 49,9 48,6 325,4 336,9 326,5
Transmission 6,3 6,5 6,1 108,4 108,5 108,3
Totalt 54,8 56,4 54,7 433,9 445,4 434,9
Det atervinningsbara beloppet for en kassagenererande enhet faststalls Omfdérdelning 2014

med hjalp av berakning av nyttjandevardet. For att géra dessa berak-
ningar anvands prognoser for kassafléden fore skatt som baseras pa
finansiella budgetar som godkants av ledningen och som avser en fyra-
arsperiod. Kassaflodesprognoser som stracker sig mer an fyra ar framat
i tiden extrapoleras genom att en tillvaxtniva om 2,75% i medeltal
anvands vilket inte dverstiger den genomsnittliga tillvaxtnivan pé lang
sikt inom de omraden dar koncernen bedriver verksamhet. Diskonte-
ringsrantan faststélls med hjélp av den viktade genomsnittliga kapital-
kostnaden (WACC). Diskonteringsréantan fore skatt som tillampas pa
berakningarna ér 9,6 — 9,9% (2012: 10,0-10,8%) inkluderande en risk-
premie som reflekterar radande makroekonomisk osakerhet.
De viktigaste férutsattningarna nar nyttjiandevardet skall beréknas ar:
1. Verksamhetsplanens forsaljiningsvolymer — faststélls utifran tidigare
ars forsaliningsvolymer, befintliga och planerade kundavtal.
2. Verksamhetsplanens Ionsamhet — faststélls utifran tidigare ars
verkliga Ibnsamhet och planerade atgarder for att 6ka lonsamheten.
3. Diskonteringsrantan — faststélls med hjalp av den vagda genomsnitt-
liga kapitalkostnaden (WACC) som utvisar den totala kostnaden for
skulder och eget kapital med hansyn till risker som &r specifika for
koncernens verksamhet.

Som resultat av testet Gverstiger det atervinningsbara beloppet for
verksamheten verksamheternas redovisade varde inklusive goodwill och
varuméarke. Ingen nedskrivning gjordes 2013.

Vardet pa bade affarsomradet Power Transmission och Field Service
ar hdgre an bokfdrda vardet. En rimlig forandring i parametrar som for-
séljningsniva, diskonteringsréanta eller kostnader skulle inte innebara att
ett nedskrivningsbehov foreldg. De matt som anvants &r en 6kning pa
en procentenhet i diskonteringsrantan och 10% l&gre beréknad forsalj-
ning. eller 2-3% hogre kostnader.
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Under 2014 férandrade Eltel sammansattningen av rorelsesegment for
att spegla utvecklingen av hur ledningen foljer verksamheten. Eftersom
goodwill och varumérken aven foljs och Gvervakas pa operativ segment-
niva har en omférdelning skett till respektive operativt segment baserat
pa relativt véarde. Véardena per den 31 december 2013 i enlighet med
den nya allokeringen presenteras i tabellen nedan.

(Miljoner euro) Goodwill Varumérke
Fixed telecom 83,3 10,5
Mobile telecom 23,9 3,0
Power transmission 134,8 17,0
Power distribution 113,6 14,4
Rail 37,2 4,7
Homeland security & aviation 411 52
Totalt Koncernen 433,9 54,8
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NOT 14 MATERIELLA ANLAGGNINGSTILLGANGAR

Maskiner och

MEUR Mark Byggnader inventarier Totalt
Anskaffningsvarde den 1 jan 2011 1,0 5,1 51,3 57,3
Anskaffningar 0,0 0,1 11,0 11,1
Avyttringar 0,0 0,0 4,3 4,3
Omrakningsdifferenser 0,1) 0,9 (1,6) (1.9
Omklassificeringar 0,0 0,0 0,3) 0,9
Anskaffningsvarde den 31 dec 2011 0,9 5,0 56,2 61 ,8
Ackumulerade avskrivningar den 1 jan 2011 0,1 0,5 241 24,6
Avyttringar och utrangeringar 0,0 0,0 3,1) (38,1)
Omrékningsdifferenser 0,0 0,1) (1,3) (1,4)
Nedskrivningar 0,0 0,0 0,1 0,1
Periodens avskrivningar 0,0 0,1 8,6 8,8
Ackumulerade avskrivningar den 31 dec 2011 0,1 0,5 28,2 28,7
Bokfort varde den 1 jan 2011 0,9 4,6 27,2 32,7
Bokfort varde den 31 dec 2011 0,7 4,4 28,0 33,1

Maskiner och

MEUR Mark Byggnader inventarier Totalt
Anskaffningsvarde den 1 jan 2012 0,9 5,0 56,2 61 ,8
Anskaffningar 0,0 0,2 13,4 13,6
Avyttringar 0,0 0,0 2,4) (2,4)
Omrakningsdifferenser 0,0 0,2 1,8 2,1
Omklassificeringar 0,0 0,0 (2,5) (2,5)
Anskaffningsvarde den 31 dec 2012 0,9 53 66,5 72,6
Ackumulerade avskrivningar den 1 jan 2012 0,1 0,5 28,2 28,7
Awyttringar och utrangeringar 0,0 0,0 2,1) 2,1)
Omrakningsdifferenser 0,0 0,1 1,1 1,2
Nedskrivningar 0,0 0,0 .1 ©.1)
Periodens avskrivningar 0,0 0,2 9,1 9,3
Ackumulerade avskrivningar den 31 dec 2012 0,1 0,7 36,2 36,9
Bokfort varde den 1 jan 2012 0,7 4,4 28,0 33,1
Bokfért varde den 31 dec 2012 0,8 4,6 30,3 35,7

Maskiner och

MEUR Mark Byggnader inventarier Totalt
Anskaffningsvarde den 1 jan 2013 0,9 5,3 66,5 72,6
Anskaffningar 0,0 0,1 15,7 15,8
Avyttringar 0,0 0,0 2,2) 2,2
Omrékningsdifferenser 0,0 0,1) 0,9 0,9
Omklassificeringar 0,0 0,0 0,1) 0,1)
Anskaffningsvarde den 31 dec 2013 0,9 54 78,9 85,1.
Ackumulerade avskrivningar den 1 jan 2013 0,1 0,7 36,2 36,9
Avyttringar och utrangeringar 0,0 0,0 (1,5) (1,5
Omrékningsdifferenser 0,0 0,0 (1,9 (1,9
Nedskrivningar 0,0 0,0 2,4 2,4
Periodens avskrivningar 0,0 0,1 1,1 11,2
Ackumulerade avskrivningar den 31 dec 2013 0,1 0,8 46,8 47,7
Bokfort varde den 1 jan 2013 0,8 4,6 30,3 35,7
Bokfért varde den 31 dec 2013 0,8 4,6 32,1 37,4

Materiella anlaggningstillgangar innefattar féljande belopp dér koncernen ar leasingtagare enligt avtal om finansiell leasing:

MEUR 2013 2012 2011
Anskaffningsvarde 25,5 22,9 24,5
Ackumulerade avskrivningar (15,4) (12,6) (13,7)
Bokfort varde den 31 dec 10,1 10,3 10,1
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NOT 15 FINANSIELLA INSTRUMENT PER KATEGORI
Bokfort varde pa finansiella instrument per kategori

Finansiella

Verkligt skulder till

vardei  Derivat for Lane-  Tillgangar upplupet Bokfort Verkligt
31 december, 2011 resultat- sakrings-  och kund- som kan anskaff- varde per véarde per
MEUR rakningen andamal  fordringar séljas ningsvarde kategori kategori Not
ot fia o i S e 02 oa S 0 o5 T
Ovriga fordringar och finansiella tillgangar - - 0,2 0,4 - 0,5 0,5 16,17
Kortfristiga finansiella tillgangar 0,8 0,3 185,1 - - 186,2 186,2
Kundfordringar - - 166,1 - - 166,1 166,1 17
Derivatinstrument 0,2 0,3 - - - 0,5 0,5 24
Inbaddade derivatinstrument 0,7 - - - - 0,7 0,7
Ovriga fordringar - - 2,7 - - 2,7 2,7 17
Likvida medel - - 16,2 - - 16,2 16,2
Tt B i o8 05 ey w2 oa o0 ey g7 iser T
Langfristiga finansiella skulder - - - - 338,6 338,6 341,4
Upplaning - - - - 332,7 332,7 335,6 19
Aktiedgarlan - - - - 538 58 5,8 19
Kortfristiga finansiella skulder 5,1 - - - 125,3 130,4 131,8
Upplaning - - - - 29,9 29,9 31,3 19
Leverantdrsskulder och andra skulder - - - - 95,4 95,4 95,4 22
Derivatinstrument 4,9 - - - 4,9 4,9 1,4 23
Inb&ddade derivatinstrument 0,2 - - - 0,2 0,2 0,0
o s oo oo oo 463,9 .............. 469,1 473,3 ..........
ot Bokiort vande oo oy wy 03 e a2 04 (463,9) ........................................

Finansiella

Verkligt skulder till

vardei  Derivat for Lane-  Tillgangar upplupet Bokfort Verkligt
31 december, 2012 resultat- sékrings-  och kund- som kan anskaff- véarde per vérde per
MEUR rékningen andamal  fordringar séljas ningsvarde kategori kategori Not
e I T S e o oa R 0 o5
Ovriga fordringar och finansiella tillgangar - - 0,1 0,4 - 0,5 0,5 16,17
Kortfristiga finansiella tillgangar 0,4 - 187,3 - - 187,7 187,7
Kundfordringar - - 167,2 - - 167,2 167,2 17
Derivatinstrument 0,2 - - - - 0,2 0,2 24
Inb&ddade derivatinstrument 0,2 - - - - 0,2 0,2
Ovriga fordringar - - 3,4 - - 3,4 3,4 17
Likvida medel - - 16,6 - - 16,6 16,6
Totaia e G oa - 187,4 ............... o4 - 188,2 ............... ses T
Langfristiga finansiella skulder - - 0,1 - 348,9 349,0 341,4
Upplaning - - - - 337,6 337,6 337,6 19
Aktieagarlan - - - - 11,3 11,3 11,3 19
Ovriga skulder och finansiella skulder - - 0,1 - - 0,1 0,1
Kortfristiga finansiella skulder 1,3 0,1 - - 116,8 130,4 131,8
Upplaning - - - - 23,9 23,9 23,9 19
Leverantdrsskulder och andra skulder - - - - 92,9 92,9 92,9 22
Derivatinstrument 1,3 0,1 - - - 1,4 1,4 23
Inbaddade derlvatlnStrument ............... OYO ............... [ e S S OYO ............... OYO ..........
Totala finansiella skulder 1,3 0,1 0,1 0,0 465,8 467,2 470,2
Notto bokfért varde per kategeri Py o — e 04 (465,8) ........................................
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Not 15, forts

Finansiella
Verkligt skulder till
vardei  Derivat for Lane-  Tillgangar upplupet Bokfort Verkligt
31 december, 2013 resultat- sékrings-  och kund- som kan anskaff- vérde per vérde per
MEUR rékningen andamal  fordringar séljas ningsvéarde kategori kategori Not
e A S _0’1 ...................... 0,3 ......................... o 0’4 ..................... 0’4 .............................
Ovriga fordringar och finansiella tillgangar - - 0,1 0,3 - 0,4 0,4 15,16
Kortfristiga finansiella tillgangar 1,0 0,2 211,5 - - 212,7 212,7
Kundfordringar - - 178,8 - - 178,8 178,8 16
Derivatinstrument 0,5 0,2 - - - 0,6 0,6 23
Inbaddade derivatinstrument 0,5 - - - - 0,5 0,5
Ovriga fordringar - - 6,6 - - 6,6 6,6 16
Uvidamedel S A 262 ST S 262 22
Totala finansiella tillgangar 1,0 0,2 211,6 0,3 _ 213,1 213,1
Langfristiga finansiella skulder - - 0,1 - 300,3 300,4 301,7
Upplaning - - - - 288,7 288,7 290,0 19
Aktieagarlan - - - - 11,6 11,6 11,6 19
Ovriga skulder och finansiella skulder - - 0,1 - 0,1 0,1
Kortfristiga finansiella skulder 0,6 - - - 173,7 174,2 174,5
Upplaning - - - - 58,8 58,8 59,1 19
Leverantorsskulder och andra skulder - - - - 114,9 114,9 114,9 22
Derivatinstrument 0,6 = . = - 0,6 0,6 23
Inbaddade derivatinstrument - - - - -
ot 0,6—0,1 .......................... e 474,0 ................ 474,6 ................ 476,3 ............................
Netto bokfért varde per kategori 0,4 0,2 211,5 0,3 (474,0)
Kundfordringar, leverantérsskulder och dvriga kortfristiga fordringar och Det verkliga vardet for aktiedgarlan ar uppskattat till ungefar samma
skulder ar icke rantebarande, varfor verkligt varde &r lika med bokfort som det bokforda vardet. Det finns inget verkligt varde for tillgangar for
vérde. forsaljining eftersom de utgérs av icke-noterade aktier vars marknad &r
Verkligt varde pa skulder baseras pa diskonterat kassaflode. illikvid. Posten anses inte vara vasentlig fér koncernen.
Diskonteringsrantan baseras pa marknadsrantor och den nominella Det verkliga vardet pa derivatinstrumenten baseras pa tillgangliga
riskpremien pa koncernens banklan. Skilnaden mellan verkligt varde marknadsvérden pa balansdagen. Inga instrument som varderades
och bokfoért varde &r obetydlig da koncernens banklan baseras pa kort- efter noterat pris pa en fungerande marknad eller icke-observerade
fristiga marknadsrantor. priser forekom.
Observerbara priser
MEUR 31 dec 2013 31 dec 2012 31 dec 2011
Tillgangar '
Verkligt varde i resultatrakningen
Derivatinstrument som innehas fér handel 0,5 0,2 0,2
Inb&ddade derivatinstrument 0,5 0,2 0,7
Derivatinstrument for sakringsredovisning 0,2 0,0 0,3
Summa finansiella tillgangar 1,2 0,4 1,1'
Skulder
Verkligt varde i resultatrakningen
Derivatinstrument som innehas for handel 0,6 1,3 4,9
Inbaddade derivatinstrument 0,0 0,0 0,2
Derivatinstrument fr s8kringsredovisning 0,0 0,1 0,0
Summa finansiella skulder 0,6 1,5 51
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NOT 16 FINANSIELLA TILLGANGAR SOM KAN SALJAS

MEUR 31 dec 2013 31dec 2012 31 dec 2011

Bokfort varde den 31 december 0,3 0,4 0,4

Tillgdngar som kan séljas bestar av investeringar i icke-noterade aktier.
Véardet pa investeringarna har inte forandrats under den finansiella
perioden. Tillgédngar som kan séljas &r varderade till anskaffningsvardet

Det verkliga vérdet pa kund- och 6vriga fordringar &r samma som deras
bokforda varde pa grund av att de snart forfaller.

Foretaget har redovisat en 6kning om 0,3 MEUR i avséattningen for
oséakra kundfordringar (2012 vinst om 0,1 MEUR, 2011 vinst om 1,1
MEUR).

Forutbetalda kostnader och upplupna intékter

eftersom deras marknad r ilikvid. MEUR 31dec 2013 31dec2012 31 dec 2011
Forutbetalda kostnader 5,1 0,1 0,2

NOT 17 KUNDFORDRINGAR OCH ANDRA FORDRINGAR Upplupna intakter 852 73,3 67.8

L Ovriga periodiseringar 17,4 17,56 8,3

Langfristiga Totalt 107,8 90,9 76,3

MEUR 31 dgg‘.‘201 3 31 dgg?m 2 31 dec 2011

Foérutbetalda kostnader och

upplupna intakter 0,0 0,1 0,1 NOT 18 VARULAGER

Ovriga fordringar 0,1 0,2 0,1

Totalt langfristiga kundford- MEUR 31dec 2013“‘31 dec 2012 31 dec 2011

ringar och andra fordringar 0,1 0,3 0,2 Rématerial och forbrukningsartiklar 9,4 10,7 8,8
Produkter i arbete 2,4 3,6 6,3

Kortfristiga Forskottsbetalningar 03 B 0,0 0,1
Totalt 12,1 14,4 15,1

MEUR 31dec 2013 31dec2012 31 dec 2011

Kun.(.jfordringar brutto 180,0 168,1 167,1 Virdering av lagret till nettoférsaliningspris har inneburit att koncernen

Avsattning for osékra under &ret har redovisat en nedskrivning av lager om 1,2 MEUR. Under

kundfordringar (1.2) 0.9) (1.0) 2012 och 2011 genomférdes inga vasentliga nedskrivningar.

Kundfordringar netto 178,8 167,2 166,1

Derivatinstrument 1,2 0,4 0,8

Ovrigafordringar 66 3,4 2,7

Totalt kortfristiga kundford-

ringar och andra fordringar 186,5 1711 169,7

MEUR 31 dnglc.:‘?m 3 31 dgg‘?m 2 31 dec 2011

Inkomstskattefordringar 1,0 0,6 1,0

Ovriga skattefordringar 0,9 0,8 1.1

Férutbetalda kostnader och

upplupnaintdkter ¢ 1 ‘07,8 ......... 90,9 76,3

Totalt kortfristiga fordringar 296,2 263,4 248,1

NOT 19 EGET KAPITAL
Aktier och aktiekapital
Tre investeringsbolag som administreras av 3i Investments plc &r
majoritetsdgare med 69,4% av rosterna. Bank BNP Paribas innehar
29,5% av rosterna och féretagsledningen innehar de resterande 1,1%
av résterna. Inga &ndringar i antal aktier eller aktiekapital har skett under
2013, 2012 eller 2011.

Antalet ursprungsaktier var 68 345 280. Totalt antal utestdende
aktier var 863 635 790. Varje serie A-stamaktie har en rost, serie

Andringar i aktiekapitalet

B-stamaktie har tio roster, serie C1-preferensaktie har en rést och serie
C2-preferensaktie har 4,6 roster. | enlighet med bestdmmelserna i
bolagsordningen ar aktieserierna C1 och C2 féremal for en arlig utdel-
ning, vilken uppgar till 6% av aktiens pris med tillagg for icke utbetalda
utdelningar. P& bolagsstamman beslutad utdelning till preferensaktier
kommer att skuldféras. Preferensaktierna innehar ingen ytterligare ratt til
del av vinsten.

Stamaktier Preferensaktier MEUR
" Ourigt tillskjutet
Antal aktier Serie A Serie B Serie C1 Serie C2 Totalt Aktiekapital kapital
31 dec, 2011 68345280 552 975 440 71482946 170832124 863635 790 864 261,5
31 dec, 2012 68345280 552975 440 71482946 170832124 863635 790 86,4 261,5
31 dec, 2013 68345280 552 975 440 71482946 170832124 863635790 86,4 261,5
% av rosterna 1,1% 85,7% 1,1% 12,2% 100,0%

Férandringar av andra poster inom eget kapital redovisas endast i uppstéliningen som utvisar férandringar av eget kapital.
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NOT20 UPPLANING Nuvérde av minimileaseavgifter enligt finansiella leasingavtal
Rantebarande skulder omfattar kapitalsumman samt periodiserad
FANtA. 81dec2013 31dec2012 31dec2011
Inom 1 &r 2,3 3,2 3,1
Bokfért viirde pa langfristiga skulder 1-54r 7.2 6.7 6.4
Senare an 5 ar 0,3 0,0 0,0
MEUR  31dec2013 31dec2012 31decDOff §;é ....................... é:é ....................... 5;5
Banklan
Skulder enligt finansiella
leasingavtal 8,0 71 7,0 . ..
Léngf?—istiga Shiiday sgeg T a3 e aae g NOT 21 ERSATTNINGAR TILL AN__STALLDA
’ ’ ’ EFTER AVSLUTAD ANSTALLNING
Aktieagarlan 11,6 11,3 58 Majoriteten av koncernens anstéllda omfattas av avgiftsbestamda
Totalt langfristiga skulder 3003 3489 3386 pensionsplaner. Nagra lander har ocksa formansbestamda pensioner,

framst Sverige, men detta upphorde vid 2007 ars utgang. Intjanade
belopp efter 2007 tacks av premier som betalas till Alecta. | Finland for-
valtas pensionsplanen av TyEL (Omsesidiga Pensionsférsékringsbolaget
lImarinen) dar avsattningarna kopplas direkt till den anstalldes inkomst.
TYEL redovisas som en avgiftsbestdmd pensionsplan. Det finns ocksa
mindre frivilliga pensionsplaner i Finland som redovisas som férmans
bestdmda pensionsplaner. | Norge har stdrre delen av pensionsplanerna
flyttats till avgiftsbestdmda pensionsplaner under 2010 som ett resultat
av lagéandringar.

Koncernen tillampar fran den 1 januari 2013 standarden IAS19 (upp-
daterad version) ersattningar till anstéllda. Jamforelsetal har raknats om i
enlighet med den nya standarden. | enlighet med den nya standarden
redovisas aktuariella vinster och forluster avseende férmansbestamda

De langfristiga banklanen forfaller till betalning under aren 2015-2017.
Lanen kommer att betalas till fullo pa forfallodagen och inga delbetal-
ningar kommer att goras, med undantag for de terbetalningar som
grundar sig pa bestammelsen om extrabetalningar vid kassatverskott.

Laneavtalen inkluderar villkor, s.k. kovenanter, avseende nyckeltal
relaterade till forhallandet mellan kassaflode/skuldsattningsgrad,
EBITDA/finansiella kostnader, skuldsattningsgrad/EBITDA och summan
av investeringsutgifterna. Inget brott mot kovenanterna féreligger per
bokslutsdagen.

Bokfort varde pa kortfristiga skulder

MEUR 31dec 2013 31dec2012 31 dec 2011 pensionsplanerna nar de intréffar. Ytterligare forandringar &r att rante-
Bankian 564 07 26.8 kostnad och férvantad avkastning pa tillgdngar i pensionsplaner ersatts
Skulder enligt finansiella med ett nettobelopp som berdknas genom att anvénda den diskonte-
leasingavtal 2,4 3,2 3,2 ringsréanta som anvands for att berakna skulden for de formans-

Totalt kortfristiga skulder 58,8 239 29,9 bestdmda pensionsplanerna. Se not 29 for ytterligare information

rérande effekterna av tillampningen av den férandrade standarden.
Totalt langfristiga och

kortfristiga skulder 359,1 372,8 368,5 Forpliktelser i balansrikningen
Finansiella skulder inkluderar 1an fran aktieagarna: MEUR
Aktiedgarlan fran ledningsgruppen 53 5,0 4,7 Skulder for formansbestamda
Storsta aktiedgarna som deltar Pensmnsplaner 9,0 230 14,6
i bankfaciliteter Ovriga pensionsskulder OO 1.0
Langfristiga 251,3 297,9 289,3 Total pensionsskuld 10,0 23,9 15,7
Kortfristiga Tillgangar for formans-
Totalt bestamda pensionsplaner ©2 O ©3)
Netto pensionsskuld 9,8 23,9 15,4
Det bokférda vardet pa koncernens skulder ar noterat i foljande valutor:
MEUR ] 81dec2013 31dec2012 31dec2011
MEUR o oeerrssene 31dec 2013 31dec2012 31dec2011 Skulder fér férménsbestamda
EUR 182,7 258,2 pensionsplaner 9,0 23,0 14,6
SEK 123,5 98,5 Tillgangar for formans-
PLN 50,0 6.9 bestdmda pensionsplaner ©2 O ©3)
NOK 0.0 45 Total pensionsskuld/tiligang (-) 8,7 22,9 14,3
DKK 0,6 4,7
GBP 22 0,0 Skulder for formansbestamda pensionsplaner i balansrakningen
=k MEUR 31dec2013 31dec2012 31dec2011
Totalt Nuvérdet av ofonderade
forpliktelser 0,3 0,8 1,5
Skulder enligt finansiella leasingavtal - minimileaseavgifter Nuvardet av fonderade
forpliktelser 88,1 104,3 92,9
..... 31dec 2013 31dec 2012 31 dec 2011 Verkigt véirde pa forvaltnings-
Inom 1 &r tillgéngar (79,6) (82,2 (79,7)
1-5ar Underfinansiering 8,7 22,9 14,3

Senare an 5 ar

Nuvérde av minimilease-
avgifter enligt finansiella
leasingavtal 9,8 9,9 9,5
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Forandringar i det verkliga vardet betréffande férvaltnings-
tillgangar

MEUR 2013 2012 2011
"i"il‘lgéngarnas VoA T R B
den 1jan 82,2 79,7 74,9
Forvantad avkastning fran

forvaltningstillgangar 2,4 3,0 3,3
Aktuariella vinster (+) och

forluster (-) (2,9) 0,5 1,2
Betalningar fran arbetsgivare 0,4 0,4 0,5
Utbetalda ersattningar (0,5) 0,4) (0,6)
Vinster och forluster vid

reduceringar och regleringar 0,0 (3,4) 0,0
Omrakningsdifferenser (2,0) 2,5 0,4
ﬁilgéngarnas verkliga virde T T
den 31 dec 79,6 82,2 79,7

Den forvantade avkastningen pa forvaltningstillgangar faststalls utifran
den forvantade avkastningen for respektive tillgangskategori. Den for-
vantade avkastningen aterspeglar langsiktiga forvantningar for respek-
tive marknad. Uppdelningen av forvaltningstillgangar i kategorier kan
inte gdras for alla pensionsplaner.

Forandringar vad galler forpliktelser enligt formansbestamda
planer

MEUR e 2018 A2 2011
Totala forpliktelser den 1 jan 105,1 941 86,1
Kostnad for tjanstgdring 0,5) 0,4) 0,3)
Réntekostnader 3,1 3,3 3,7
Aktuariella vinster (-) och for-

luster (+) (13,5) 11,4 7,6
Utbetalda ersattningar 3,3 3,1 3,5)

Vinster och forluster vid redu-

ceringar och regleringar
Omrékningsdifferenser

Totala forpliktelser den 31 dec

Belopp som redovisas i resultatrdkningen

MEUR 2018 A2 2011
Kostnad fér tjanstgoring 0,5) 0,3 0,3
Réntekostnader 0,6 0,5 0,4

Vinster och forluster vid redu-
ceringar och regleringar

Totalt
Omvarderingseffekt i dvrigt

totalreS Ut (198) ... 108 64
Totala pensionskostnader fér
perioden (10,5) 10,8 6,5

Vasentliga aktuariella antaganden

% 2013 2012 2011
Biskonteringsrénta .........................................................................................
Sverige 4,00% 3,00% 3,40%
Norge 4,10% 2,40% 3,30%
Finland 3,00% 3,00% 4,45%

Foérvantade framtida I6nedkningar

Sverige planen stangd

Norge 3,75% 3,25% 4,00%
Finland 2,10% 2,10% 3,00%
Inflation

Sverige 1,9% 1,9% 1,7%
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Av koncernens totala pensionsatagande och nettodtagande avser pen-
sionsplanen i Sverige 79% respektive 98%. Pensionsplanen &r kanslig
frdmst till férandringar i diskonteringsranta och inflation. En 6kning om
0,5% av diskonteringsréntan skulle minska pensionsatagandet i Sverige
med 5,6 MEUR. Samma 6kning avseende inflationen skulle ha motsatt
effekt och 6ka pensionsétagandet 6,1 MEUR. Om diskonteringsrantan
skulle minska med 0,5% skulle pensionsatagandet dka med 6,2 MEUR,
medan samma minskning av inflationen skulle minska pensionsatagan-
det med 5,5 MEUR.

Ataganden fér alderspension och familiepension for tiansteman i
Sverige tryggas genom en forsakring i Alecta. Enligt ett uttalande fran
Radet for finansiell rapportering, UFR 3, &r detta en formansbestamd
plan som omfattar flera arbetsgivare. For rakenskapsaret 2013 har kon-
cernen inte haft tillgang till information for att kunna redovisa sin propor-
tionella andel av planens forpliktelser, forvaltningstillgangar och kostna-
der vilket medfért att planen inte varit méjlig att redovisa som en for-
mansbestamd plan. Pensionsplanen enligt ITP som tryggas genom en
forsakring i Alecta redovisas darfor som en avgiftsbestdmd plan. Pre-
mien for den formansbestdamda alderspensionen ar individuell och &r
bland annat beroende av den forsakrades alder, 16n och tidigare intjanad
pension. Koncernen stér for en ovasentlig del av planen.

Den kollektiva konsolideringsnivan utgors av marknadsvardet pa
Alectas tillgangar i procent av forsékringsatagandena beraknade enligt
Alectas forsakringstekniska berdkningsantaganden, vilka inte 6verens-
stdmmer med IAS 19. Kollektiv konsolidering, i form av kollektiv konsoli-
deringsniva, ska normalt tilldtas variera mellan 125 och 155 procent. Om
Alectas kollektiva konsolideringsniva understiger 125 procent eller Gver-
stiger 155 procent ska atgarder vidtas i syfte att skapa forutséttningar
for att konsolideringsnivan atergar till normalintervallet. Alectas ¢verskott
kan fordelas till férsakringstagarna och/eller de férsékrade om den kol-
lektiva konsolideringsnivan overstiger 155 procent. Alecta tildmpar dock
premiereduktioner for att undvika att Overskott uppstér. Vid utgéngen av
2013 uppgick Alectas 6verskott i form av den kollektiva konsoliderings-
nivan till 148 procent (129, 113 procent).

NOT22 AVSATTNINGAR

Omstruktu-  Garanti- Ovriga
reringsav- avsatt- avsatt-

MEUR sattningar ningar ningar Totalt
1 januari 2013 0,93,0 .................... ; ,0 .......... 5,0
Valutakursdifferenser 0,0 0,1) 0,0 (O,1)
Tillkommande avsattningar 0,8 0,9 0,4 2,2
Under aret anvanda
avsattningar 0,2) (1,1) 0,3 (1,9
Qutnyttjade avsattningar
som éaterforts 0,3) 0,1 0,20 (0,6
Ovriga &ndringar 0,0 0,0 0,0 0,0
31 december, 2013 122809 .......... 49
Analys av totala avsattningar
MEUR 31dec 2013 31 dec 2012 31 dec 2011
[éngfristiga ......................... 241921
Kortfristiga 2,5 3,0 3,1
G 4,9 ....................... 5,05,2

Omstruktureringsreserven omfattar kostnader for uppségning av perso-
nal som ett direkt resultat av den formella plan som ledningen har god-
tagit och atagit sig att genomfora och som inte har nagra kommande
ekonomiska férdelar fér koncernen.

Garantiavsattningar kommer att utnyttjas inom tva till tre ar fran
balansdagen savida de inte &r klassificerade som kortfristiga i balans-
rakningen. D& kommer de att bli utnyttjade under kommande réken-
skapsar. Enligt tidigare erfarenheter kommer dessa garantier inte att ge
upphov till nagra ytterligare vasentliga forluster.



NOT 23 LEVERANTORSSKULDER OCH OVRIGA SKULDER

Historisk finansiell information

Kortfristiga Upplupna kostnader och férutbetalda intéakter bestar av féljande poster:
MEUR 31dec2013 31dec2012 31 dec 2011 MEUR 31dec2013 31dec2012 31dec2011
Leverantorsskulder 104,5 82,2 87,4 Upplupna léner 49,3 48,3 41,4
Ovriga skulder 10,8 10,8 7,9 Upplupna indirekta personal-
Derivatinstrument 0,7 1,5 5,1 lﬁostnader 16,8 17,5 14,8
Indirekta skatteskulder 17,6 15,8 15,0 Oviiga periodiseringar 220 192 178
Inkomstskatteskulder 2,8 2,9 4,1 Totalt 88,1 84,8 74,0
Upplupna kostnader och
forutbetalda intékter 88,1 848 74,0
Totala kortfristiga leverantors-
skulder och évriga skulder 224.4 197,9 193,6
NOT 24 DERIVATINSTRUMENT
31 dec 2013 31 dec 2012 31 dec 2011

Nominellt Verkligt varde Nominellt Verkligt varde Nominellt Verkligt varde
MEUR . varde Positivt  Negativt varde  Positivt  Negativt varde Positivt  Negativt
Rantederivat 151,5 0,0 0,5 153,1 0,0 (1,2 241,2 0,0 4,8
Valutaderivat 96,6 0,6 o,1) 70,8 0,2 0,9 69,7 0,4 o,1)
Totalt " 2481 0,6 ©0.6) 2239 0,2 (1.4) 3109 0,5 4,9)

De sékrade och mycket sannolika férvantade transaktionerna i frammande valutor férvantas infalla vid olika tidpunkter under 2014. Vinster och forluster
redovisade som sakringsreserv under Eget kapital avseende framtida valutakurskontrakt redovisas i resultatrakningen i den eller de perioder som den
sékrade forvantade transaktionen paverkar resultatrakningen. Koncernen har i resultatrakningen for 2013 redovisat 0,0 MEUR (2012 0,0 MEUR, 2011

0,0 MEUR) ineffektivitet i sakringarna.

NOT 25 ATAGANDEN OCH EVENTUALFORPLIKTELSER
Framtida ackumulerade minimibetalningar for leasing enligt
avtal om operationell leasing som inte kan upphévas

Inom 1 &r
1-5ar
Senare an 5 ar

Totalt

Tillgdngar som finansierats genom avtal om operationell leasing bestar
av fordon som anvands i verksamheten. Leasingperioden varierar
mellan 3-5 ar. Efter leasingperioden ersétts fordonen med nya, eller i
vissa fall kan avtalstiden forlangas. Leasingbetalningarna baseras pa
kostnaderna for att underhalla tillgangen, det uppskattade restvardet
och den avtalade réntan.

Ataganden och sdkerheter:

MEUR 31dec2013 31dec2012 31 dec2011
Skulder med generella sékerheter
Lan fran finansinstitut 332,0 359,7 359,7
Pensionsskulder 8,5 8,5 8,5

Skulder med generella sakerheter
som inte redovisas i balansrakningen

Kommersiella garantier 68,2 72,5 55,1
Totala skulder med
generella sakerheter 408,7 440,7 423,3
MEUR 31 dec 2013 31dec 2012 31 dec 2011

Poster inom linjen, osékrade
Kommersiella garantier 60,0 46,0 411

Kommersiella garantier
utstallda till forman for dotter-
bolag 192,3 44,8 31,0

Stallda sakerheter ar generella sékerheter och dess varde tacker samt-
liga sakerstéllda skulder. Dessa sékerheter inkluderar av dotterbolag
delade panter och inteckningar i bolagens tillgangar.

Garantier som inte redovisas i balansrakningen bestar av presta-
tions- och andra avtalsmassiga garantier som banker utfardat for
koncernféretagens rakning som inkluderas i den totala faciliteten for
vilka koncernféretagen har lamnat en motgaranti eller annan sékerhet.

Egna ataganden bestar av prestations- och andra avtalsmassiga
garantier som i huvudsak Eltel Group Corporation har utfardat for
dotterbolagens skull som garanti for att de avtalsmassiga atagandena
fullgors.

Koncernen har ingatt ett tiodrigt samarbetsavtal som inkluderar ett
leasingavtal. Syftet med avtalet ar att finansiera fastigheter i Polen.
Koncernen har erhallit ett 1an om 2,2 MEUR med fastigheten som séker-
het. Vid avtalstidens slut &r koncernen forpliktigad att kdpa tillbaka
fastigheten, samtidigt som leasingtagaren ar forpliktigad att sélja tillbaka
fastigheten till koncernen.

Legala tvister och dispyter
| Polen vidtog Isacom Sp. z 0.0. i juli 2006 réattsliga atgarder mot Eltel
Networks Telecom Sp. z 0.0. och hévdade otillbdrlig konkurrens.
Koncernens lokala juridiska radgivare har yrkat att atalet skall ogillas pa
grund av bristande grunder. Denna fraga &r annu inte avgjord, fallet har
nu flyttats till lokal domstol. Ledningen tror inte att koncernen kommer
att skadas varken ekonomiskt eller juridiskt pa grund av processen.
Den finska konkurrensmyndigheten har inlett en undersdkning
rérande efterlevnad av konkurrensslagstiftningen i Finland. Eltel har, och
fortsétter att assistera myndigheten sa langt det ar majligt. Inga krav har
stéllts mot Eltel. Understkningen ar pagéende och utgangen &r annu
oséker.
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INFORMATION OM NARSTAENDE FORETAG
OCH PERSONER

Eltel AB kontrolleras av 3i och genom dess fonder, vilka innehar 69,4%
av rostetalet. Sedan den 9 juli 2010 innehar BNP Paribas S.A.
Niederlassung Deutschland 29,5% av rostetalet och de resterande
1,1% innehas av koncernens ledning.

NOT 26

Storsta aktieagare

Prioriterade lan

De stérsta aktiedgarna, 3i och BNP Paribas, deltar ocksa i ett syndikerat
lan (not 20, upplaning). Vid slutet av rakenskapsaret 2013 uppgick det
langfristiga lanet till 244,9 MEUR (2012 294,2 MEUR, 2011 287,7
MEUR), 88% (2012 88%, 2011 88%) av den totala lanefaciliteten. Det
kortfristiga lanet uppgick till 50,3 MEUR (2012 4,8 MEUR, 2011 6,4
MEUR), 94% (2012 25%, 2011 37%) av den totala utnyttjade lane-
faciliteten. Betalda och upplupna réantor till aktiedgarna baserade pa
dessa lan uppgick 2013 till 11,0 MEUR (2012 12,7 MEUR, 2011 12,5
MEUR). Villkoren och I6ptiden péa lanen till aktieagarna avviker inte fran
dem till tredje part.

Ersattningar till nyckelpersoner:

Avgifter

Ovriga avgifter till de stérsta aktiedgarna uppgar till 1,0 MEUR (2012 0,6
MEUR, 2011 0,5 MEUR). De omfattar garantiavgifter, arliga agent
avgifter samt 6vriga avgifter.

Utdelning

En utdelning pa 2,4 MEUR for aktieserie C1 fastslogs i bolagsstamman
3 maj 2013. Total skuld for faststalld utdelning for aktieserien C1 uppgéar
till 6,1 MEUR per 31 december 2013.

Innehavare av C1 preferensaktier har ytterligare rétt till 2 350 600
EUR avseende rakenskapsar 2013 och innehavare av C2 preferens-
aktier har réatt till utdelning avseende 2013 med tillagg for totalt tidigare ej
uttagen utdelning pa 6 195 147,86 avseende tidigare &r.

Aktiedgarlan fran ledningen

Eltel AB har ett 1an som uppgar till 3,2 MEUR fran aktiedgarna i foretags-
ledningen. Detta &r ett reverslan. Kapitalskulden skall betalas den 9
augusti 2015. Lanet I6per med en &rlig rénta pa 10%. Det totala belop-
pet av upplupen ranta pa aktiedgarlanet uppgick den 31 december
2013till 2,0 MEUR (2012 1,7 MEUR, 2011 1,4 MEUR).

Rérlig Pensions- Ovriga

2013 Arvode Grundioén ersattning kostnad ersattningar Total
Gérard Mohr 100 000 0 0 0 0 100 000
Matti Kyytsénen 50000 0 0 0 0 50 000
Gustav Bard 33333 33333
Andra styrelseledaméter 0 0 0 0 0 0
Verkstallande direktoren 0 438470 255 689 90 683 7997 792 839
Andra ledande befattningshavare 0 1620 150 561 301 238 391 57 202 2475776
2012 Andra nyckelpersoner
MEUR Styrelsemedlemmar i ledningen Totalt
Loner och andra kortfristiga forméner 0,2 2,8 3,0
2011 Andra nyckelpersoner
MEUR Styrelsemedlemmar i ledningen Totalt
Léner och andra kortfristiga férmaner 0,2 2,7 2,9
Nyckelpersoner: 31 Dec 2013 31 Dec 2012 31 dec 2011
Styrelsemedlemmar

Man 5 5 6
Andra nyckelpersoner i ledningen

Man 7 9 9

Kvinnor 2 1
Totalt 14 15 15
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NOT 27 DOTTERBOLAG

Dotterbolag den 31 Dec 2013 Séte Koncernens innehav
The InfraNet Company AB Sverige 100%
Eltel Networks Infranet AB Sverige 100%
Eltel Networks TE AB Sverige 100%
Jamtlands Linjebyggare & Republikens El AB Sverige 100%
Eltel Networks Infranet Privat AB Sverige 100%
Eltel Networks Kraftkonsult AB Sverige 100%
Transelectric AB Sverige 100%
Eltel Group Corporation Finland 100%
Eltel Networks Oy Finland 100%
Eltel Networks Pohjoinen Oy Finland 60%
Eltel Smart Metering Oy Finland 100%
Eltel Networks AS Norge 100%
AS Linjebygg Norge 100%
Eltel Networks A/S Danmark 100%
Eltel Networks Olsztyn S.A. Polen 100%
Energoprojekt-Krakéw S.A. Polen 100%
Eltel Networks Telecom Sp. z 0.0. Polen 100%
Eltel Networks S.A Polen 100%
Eltel Networks Rzeszow S.A. Polen 100%
Eltel Networks Torun S.A Polen 100%
Eltel Networks Poland S.A. Polen 100%
Eltel Networks Infranet Services S.A. Polen 100%
Polish Marine Grid (Polskie Sieci Morskie S.A.) Polen 50%
Eltel Networks UK limited Storbritannien 100%
AS Eltel Networks Estland 100%
UAB Eltel Networks Litauen 100%
Eltel Networks SIA Lettland 100%
Eltel Infranet GmbH Tyskland 100%
Eltel Infranet Production GmbH Tyskland 100%
Eltel Networks GmbH Tyskland 100%
Eltel Networks sro Tieckien 100%
Eltel Networks Srl Ruméanien 100%
Eltel Networks FZ LCC Férenade Arabemiraterna 100%
Eltel Comm Philippines Inc Filippinerna 100%"
Transmast Philippines, Inc. Filippinerna 40%
Eltel Networks LLC Ukraina 99%
Eltel Tanzania Limited Tanzania 100%
Transmission Eltel Limited Zambia 100%

Innehav med gemensamt bestdmmande inflytande:

Fiber og Anlaeg I/S Danmark 37,5%
Carillion Eltel JV Limited Storbritannien 50%
*) Koncernens réstandel 100%

NOT 28 REVISIONSARVODE

MEUR 2013 2012 2011
Revision 0,6 0,5 0,5
Skatteradgivning 0,2 0,3 0,2
Ovriga arvoden 0,2 0,7 0,3
Summa 1,0 1,6 1,0
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NOT29 EFFEKT AV FORANDRADE REDOVISNINGSPRINCIPER AVSEENDE PENSIONER

Tidigare Tidigare

rapporterat Omréaknat rapporterat Omréknat
MEUR 2011 Forandring 2011 2012 Férandring 2012
Resultatrakning
Nettoomsattning 1011,4 - 1011,4 1149,0 - 1149,0
Administrationskostnader (73,3) 0,0 (73,3 (84,0) 1.1 (82,9)
Ovriga kostnader 2,8) 1,9 0,8 (1,9 - (1,9
Rorelseresultat 26,7 2,0 28,7 29,7 11 30,8
Finansiella intakter 3,0 (2,6) 0,5 3,0 2,8 0,2
Finansiella kostnader (25,4) 2,5 (22,8) (23,4) 2,1 (21,3)
Finansiella poster, netto (22,3) 0,1) (22,4) (20,3) (0,8) (21,1)
Nettoresultat 11,4 1,9 13,3 11,6 0,3 11,9
Balansrakning
Forvaltningstillgangar avseende pensionsétaganden 3,1 2,7) 0,3 55 (5,4) 0,1
Uppskjuten skattefordran 14,7 4,3 19,0 13,1 6,3 19,4
Summa tillgangar 898,0 1,6 899,6 916,4 0,9 917,3
Summa eget kapital 258,6 (11,9) 246,7 279,8 (22,1) 257,7
Ersattningar till anstéllda efter avslutad anstélining 2,2 13,5 15,7 2,0 21,9 23,9
Leverantdrsskulder och évriga skulder 193,6 - 193,6 196,9 1,1 197,9
Summa eget kapital och skulder 898,0 1,6 899,6 916,4 0,9 917,3

NOT 30 EFFEKT AV FORANDRADE REDOVISNINGSPRINCIPER AVSEENDE IFRS 11, SAMARBETSARRANGEMANG

Tidigare Omréknat
MEUR rapporterat 2012 Férandring 2012
Resultatrékning
Nettoomsattning 1149,0 (1,5) 11475
Kostnader fér sélda varor och tjanster (1 008,9) 1,56 (1007,4)
Rorelseresultat 140,1 0,0 140,1
Balansrakning
Materiella anlaggningstillgangar 35,7 0,6) 35,1
Varulager 14,4 0,0 14,4
Kund- och andra fordringar 263,4 0,4) 263,0
Summa tillgangar 917,3 (1,1) 916,2
Forskott fran kunder 37,4 0,2 37,2
Leverantorsskulder och andra skulder 197,9 0,8) 1971
Summa eget kapital och skulder 917,3 (1,1) 916,2

Tidigare Omréknat
MEUR rapporterat 2013 Foérandring 2013
Resultatrékning
Nettoomsattning 1183,7 6,2) 11475
Kostnader for salda varor och tjanster (1010,3) 6,2 (1004,1)
Rorelseresultat 143,4 0,0 143,4
Balansrakning
Materiella anlaggningstillgangar 37,4 (2,2 35,3
Kund- och 6vriga fordringar 296,2 (1,9 294,4
Summa tillgangar 925,1 (4,0) 921,1
Langfristiga skulder 288,7 (2,2) 286,5
Forskott fran kunder 41,2 0,9) 40,3
Leverantdrsskulder och andra skulder 224,4 0,9 223,5
Summa eget kapital och skulder 925,1 (4,0) 921,1

NOT 31 HANDELSER EFTER RAKENSKAPSARETS UTGANG

Efter rakenskapsérets utgéng har bolaget ingétt ett bindande &tagande avseende en forlangning av de kortfristiga banklan och bankfaciliteter som
forfaller i augusti 2014. Dessa forlangs i och med detta till augusti 2015. For ytterligare information se not 3.3.
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Till styrelsen i Eltel AB, org nr 556728-6652
Revisors rapport avseende historisk finansiell information

Vi har utfort en revision av de finansiella rapporterna for Eltel AB och dess dotterbolag ("koncernen”) pa s
F11-F38, som omfattar koncernens rapporter 6ver finansiell stéllning per den 31 december 2013, 2012 och
2011 och koncernens resultatrakningar, rapporter Gver totalresultat, redogorelsen for forandringar i eget
kapital och kassaflodesanalyser for dessa r och ett ssmmandrag av visentliga redovisningsprinciper och
andra tillaggsupplysningar.

Styrelsens och verkstdllande direktorens ansvar for de finansiella rapporterna

Det ar styrelsen och verkstéllande direkt6ren som har ansvaret for att de finansiella rapporterna tas fram
och presenteras pa ett sadant sétt att de ger en rittvisande bild av finansiell stallning, resultat,
forandringar i eget kapital och kassaflode i enlighet med International Financial Reporting Standards sa
som de antagits av EU, och arsredovisningslagen och kompletterande tillamplig normgivning. Denna
skyldighet innefattar utformning, inférande och uppratthallande av intern kontroll som ar relevant for att
ta fram och pé réttvisande sitt presentera de finansiella rapporterna utan visentliga felaktigheter, oavsett
om de beror pa oegentligheter eller fel. Styrelsen ansvarar &ven for att de finansiella rapporterna tas fram
och presenteras enligt kraven i prospektforordningen 809/2004/EG.

Revisorns ansvar

Vért ansvar 4r att uttala oss om de finansiella rapporterna pa grundval av var revision. Vi har utfort vir
revision i enlighet med FARs rekommendation RevR 5 Granskning av prospekt. Det innebér att vi foljer
etiska regler och har planerat och genomfort revisionen for att med rimlig sdkerhet forsikra oss om att de
finansiella rapporterna inte innehéller ndgra vésentliga felaktigheter.

En revision i enlighet med FARs rekommendation RevR 5 Granskning av prospekt innebar att utfora
granskningsatgarder for att fi revisionsbevis som bestyrker belopp och upplysningar i de finansiella
rapporterna. De valda granskningséatgirderna baseras pa min bedomning av risk for visentliga
felaktigheter i de finansiella rapporterna oavsett om de beror pa oegentligheter eller fel. Vid
riskbedémningen 6vervager jag den interna kontroll som &r relevant for bolagets framtagande och
rittvisande presentation av de finansiella rapporterna som en grund for att utforma de revisionsatgérder
som ér tillampliga under dessa omstidndigheter men inte for att gora ett uttalande om effektiviteten i
bolagets interna kontroll. En revision innebir ocksa att utvirdera tillimpligheten av anvinda
redovisningsprinciper och rimligheten i de betydelsefulla uppskattningar som styrelsen och verkstillande
direktoren gjort samt att utvirdera den samlade presentationen i de finansiella rapporterna.

Vi anser att de revisionsbevis vi har inhdmtat &r tillrackliga och &ndamalsenliga som underlag for vart
uttalande.

Uttalande

Enligt var uppfattning ger de finansiella rapporterna en réttvisande bild i enlighet med International
Financial Reporting Standards s& som de antagits av EU, arsredovisningslagen och kompletterande
tillimplig normgivning av Eltel AB koncernens stéllning per den 31 december 2013, 2012 och 2011 och
resultat, redogorelse for fordandringar i eget kapital och kassaflode for dessa ar.

Stockholm den 23 januari 2015

Ohrlings PricewaterhouseCoopers AB

Niklas Renstrém

Auktoriserad revisor
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Definitioner

Aktiedgande anstéllda

avser nuvarande och fore detta medlemmar i Bolagets ledning och anstéllda som kommer att sélja
aktier i Erbjudandet i syfte att finansiera tillskottet som aktiedgarna atagit sig att géra med anledning av
FCCA-fallet. Formellt sett kommer inte de Aktiedgande anstéllda sjalva att sélja aktier i Erbjudandet.
Aktier som ska séljas av Aktieagande anstéllda kommer att Gverlatas till tre svenska aktiebolag som &gs
av de Aktiedgande anstéllda. De tre aktiebolagen; Goldcup 10689 AB, organisationsnummer 556996-
8265, under namnandring till Grid Alpha AB; Goldcup 10714 AB, organisationsnummer 556997-8736,
under namnandring till Grid Bravo AB; och Goldcup 10715 AB, organisationsnummer 559000-0344,
under namnandring till Grid Charlie AB, kommer att vara de formella séljarna av aktierna.

BNP

avser BNP Paribas S.A., Niederlassung Deutschland, i dess kapacitet som Séljande Aktiedgare.

Co-Lead Manager

avser Pohjola Bank plc.

Eltel, Bolaget eller

avser, beroende pa sammanhanget, Eltel AB (publ), Koncernen i vilken Eltel AB ar

Koncernen moderbolag eller ett dotterbolag i Koncernen.

Erbjudandet avser det erbjudande om férvérv av aktier som beskrivs i Prospektet.
Euroclear avser Euroclear Sweden AB (Box 191, 101 23 Stockholm).
Huvudéagarna avser BNP och 3i Aktiedgarna.

Infranet avser kritiska infrastrukturnt i samhaéllet och samspelet mellan dessa.

Joint Global Coordinators

avser BNP PARIBAS, Morgan Stanley & Co. International plc och SEB Corporate Finance,
Skandinaviska Enskilda Banken AB (publ), i egenskap av joint global coordinators och joint
bookrunners.

Kreditfaciliteten

avser den nya seniora kreditfaciliteten i enlighet med det seniora kreditfacilitetslaneavtalet som Bolaget
forvéntas ingd i samband med Erbjudandet.

Lock-up-aktier

avser aktier som &r foremal for lock-up enligt Placeringsavtalet eller separata lock-up-avtal ingangna i
enlighet med Placeringsavtalet.

Lock-up-period

avser den tidsperiod efter det att handeln pa Nasdag Stockholm pabdrjats under vilkken Bolaget,
Huvudégarna och nuvarande aktiedgande ledaméter i Bolagets styrelse, medlemmar i dess
ledningsgrupp och nyckelanstallda, samt aktiedgande tidigare medlemmar i Bolagets ledningsgrupp,
atagit sig att inte salja sina respektive innehav.

Managers

avser Joint Global Coordinators och Co-Lead Manager.

Placeringsavtalet

avser det avtal om placering av aktier som avses ingas den 5 februari 2015 mellan Bolaget, Managers
och dvriga personer som séljer aktier.

Prospektet

avser detta prospekt som har upprattats med anledning av Erbjudandet.

Saljande Aktiedgare

avser Huvudagarna och Aktiedgande anstallda.

Overtilldelningsoption

avser Saljande Aktiedgares atagande att, pa begéran av Managers, sélja hogst 6 751 561 ytterligare
befintliga aktier, motsvarande hdgst 15 procent av antalet aktier som omfattas av Erbjudandet, for att
tacka eventuell dvertilldelning.

3i Aktiedgarna

avser 3i Europartners Va LP, 3i Europartners Vb LP samt 3i Group Plc gemensamt.

A-1 INBJUDAN TILL FORVARV AV AKTIER | ELTEL AB



Adresser

Adresser

BOLAGET
Eltel AB (publ)
Adolfsbergsvagen 13
168 67 Bromma
Sverige

JOINT GLOBAL COORDINATORS OCH JOINT BOOKRUNNERS

BNP PARIBAS Morgan Stanley & Co. International plc Skandinaviska Enskilda Banken AB
16, boulevard des ltaliens 25 Cabot Square SEB Corporate Finance
75009 Paris Canary Wharf Kungstradgardsgatan 8
Frankrike London E14 4QA 106 40 Stockholm
Storbritannien Sverige

CO-LEAD MANAGER
Pohjola Bank plc
Teollisuuskatu 1b
00510 Helsinki
Finland

REVISOR
Ohrlings PricewaterhouseCoopers AB
Torsgatan 21
113 97 Stockholm
Sverige

JURIDISKA RADGIVARE TILL SALJANDE AKTIEAGARE OCH BOLAGET

Betréffande svensk ratt Betréffande amerikansk rétt
Roschier Advokatbyra AB Davis Polk & Wardwell London LLP
Blasieholmsgatan 4A 99 Gresham Street
103 90 Stockholm London EC2V 7NH
Sverige Storbritannien

JURIDISKA RADGIVARE TILL MANAGERS

Betréffande svensk ratt Betréffande amerikansk rétt
Advokatfirman Hammarskiéld & Co Latham & Watkins (London) LLP
Skeppsbron 42 99 Bishopsgate
103 17 Stockholm London EC2M 3XF
Sverige Storbritannien
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ELTVEL

Eltel AB
Adolfsbergsvagen 13
168 66 Bromma
Telefon: 08-585 376 00
www.eltelgroup.com
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