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VIKTIG INFORMATION TILL INVESTERARE

Detta prospekt ("Prospektet’) har upprattats med anledning av Erbjudandet till allmanheten
i Sverige, Norge och Finland av aktier i Netel Holding AB (publ) (ett svenskt publikt aktiebolag)
och upptagandet till handel av aktier pa Nasdaq Stockholm ('Erbjudandet’). | Prospektet
avses med "Netel’, "Bolaget” eller "Koncernen” Netel Holding AB (publ), den koncern i vilken
Netel &r moderbolag eller dotterbolag till Koncernen, beroende pa sammanhanget. Med
"Huvudagaren’ avses Cinnamon International S.ar.l, som ags av IK VIl Fonden. Med "Joint
Global Coordinators” avses DNB Markets, en del av DNB Bank ASA, filial i Sverige ('DNB’) och
Nordea Bank Abp, filial i Sverige ("Nordea’). Med "Joint Bookrunners” eller "Managers” avses
DNB, Nordea och Swedbank AB (publ) ) ("'Swedbank’). Se avsnittet "Definitioner” for definitio-
ner av dessa samt andra begrepp i detta Prospekt.

Erbjudandet riktar sig inte till allmanheten i nagra andra jurisdiktioner an Sverige, Norge

och Finland. Erbjudandet riktar sig inte heller till sddana personer vars deltagande forutsatter
ytterligare prospekt, registrerings- eller andra atgarder an de som foljer av svensk ratt, eller
som pa annat satt skulle strida mot regler i andra jurisdiktioner. Ingen atgard har vidtagits
eller kommer att vidtas i ndgon annan jurisdiktion an Sverige, Norge och Finland som skulle
tillata erbjudande av aktierna till allmanheten, tillata innehav eller spridning av detta
Prospekt eller ndgot annat material hanforligt till Bolaget eller aktierna i sddan jurisdiktion.
Anmalan om forvarv av aktier i strid med ovanstdende kan komma att anses vara ogiltig.
Personer som mottar ett exemplar av detta Prospekt alaggs av Bolaget och Managers att
informera sig om, och félja, alla sddana restriktioner. Varken Bolaget eller ndgon av Managers
tar nagot legalt ansvar for nagra évertradelser av nagon sadan restriktion, oavsett om évertra-
delsen begas av en potentiell investerare eller ndgon annan.

Detta Prospekt ska inte betraktas som en rekommendation fran Bolaget, Huvudagaren,
Managers eller ndgon av dess respektive dotterbolag eller ndgon representant for en motta-
gare av detta Prospekt, att kopa aktierna. Innehallet i detta Prospekt ska inte betraktas sa som
rattslig, affarsmassig eller skattemassig radgivning. Varje investerare bér konsultera egna
legala, finansiella, skatte- eller andra radgivare for legal, finansiell, skatte- eller annan radgiv-
ning vid kop eller infor eventuellt kop av aktier som erbjuds hari. Innan ett beslut om att inves-
tera i aktierna tas bor varje investerare ta del av hela Prospektet och inte forlita sig enbart pa
nyckelinformation eller ssmmanfattad information i Prospektet. Varken Bolaget, Huvudaga-
ren, Managers eller ndgon av deras respektive dotterbolag eller representanter lamnar nagra
garantier till ndgon mottagare eller kdpare av aktierna vad galler lagligheten av investeringen
for den mottagare eller kopare enligt tillamplig lag for sddan mottagare eller kdpare.

Detta Prospekt har godkants och registrerats av Finansinspektionen och darefter passporte-
rats till Norge och Finland enligt Europaparlamentets och rédets férordning (EU) 2017/1129 av
den 14 juni 2017 om prospekt som ska offentliggéras nar vardepapper erbjuds till allmanhe-
ten eller tas upp till handel pa en reglerad marknad, och om upphévande av direktiv 2003/71/
EC ("Prospektforordningen’). Prospektet har upprattats i en svensksprakig och en engelsk-
sprakig version. Vid awikelser mellan detta Prospekt och det engelska prospektet ska detta
svenska Prospekt ha foretrade.

Varken distributionen av detta Prospekt eller nagon forsaljning harunder ska, under nagra
omstandigheter, tolkas som att inga férandringar av Bolagets verksamhet har skett sedan
datumet for Prospektet eller att informationen hari ar korrekt efter sddant datum. Eventuell
andring av informationen i detta Prospekt, som kan paverka varderingen av de erbjudna
aktierna mellan datumet for offentliggdrandet och férsta dag fér handel, kommer att offent-
liggoras i enlighet med artikel 23 i Prospektforordningen.

Meddelande till investerare i USA

Erbjudandet har inte varit, och kommmer inte att vara registrerat enligt U.S. Securities Act fran
1933 ("Securities Act’) eller enligt tillampliga vardepapperslagar eller férordningar i nagon
delstat eller annan jurisdiktion i USA och far inte erbjudas, saljas, séljas vidare, utlovas, verfo-
ras eller levereras, direkt eller indirekt, till eller inom USA, utom i enlighet med ett undantag
fran, eller i en transaktion som inte ar foremal for registreringskraven i Securities Act och i
enlighet med alla tillampliga vardepapperslagar i nagon stat eller annan jurisdiktion i USA
Det kommer inte att finnas nagot offentligt erbjudande om Bolagets vardepapper i USA.

VARKEN USAs SECURITIES AND EXCHANGE COMMISSION ELLER NAGON ANNAN STATLIG
VARDEPAPPERSKOMMISSION | USA ELLER NAGON ANNAN TILLSYNSMYNDIGHET HAR
GODKANT ELLER AVSTYRKT ERBJUDANDET ELLER GODKANT RIKTIGHETEN ELLER LAMP-
LIGHETEN | DETTA PROSPEKT. ALLA PASTAENDEN OM MOTSATSEN UTGOR EN BROTTSLIG
HANDLING | USA.

Meddelande till investerare i Storbritannien

Detta Prospekt distribueras endast till (i) personer som har professionell erfarenhet vad galler
investeringar som omfattas av artikel 19 (5) i Financial Services and Markets Act 2000 (Finan-
cial Promotion) Order 2005 (i dess andrade lydelse "Financial Promotion Order’), (ii) personer
som omfattas av artikel 49 (2) (a) till (d) ("high net worth companies, unincorporated associa-
tions etc.”) i Financial Promotion Order, (i) som befinner sig utanfor Storbritannien eller (iv)
personer som genom inbjudan eller uppmuntran till att delta i en investeringsaktivitet (inom
ramen for avsnitt 21 Financial Services and Markets Act 2000 ("FSMA)) i samband med
emission eller férsaljning av vardepapper som annars kan eller far delges (alla sddana perso-
ner bendmns gemensamt "relevanta personer’). Detta Prospekt riktar sig endast till relevanta
personer och far inte anvandas eller aberopas av personer som inte ar relevanta personer. Alla
investeringar eller investeringsaktiviteter som detta Prospekt avser ar endast tillgangligt for
och kommer endast riktas till relevanta personer. Managers agerar inte, i samband med
Erbjudandet, fér ndgon annan an Bolaget och &r inte ansvarig fér nagon annan an Bolaget fér
att tillhandahalla det skydd som ges at deras klienter eller for att tillhandahalla rad i relation
till Erbjudandet.

Meddelande till potentiella investerare i det europeiska ekonomiska samarbetsomradet
och Storbritannien

Detta Prospekt har upprattats under férutsattning att varje erbjudande av aktier inom en
medlemsstat i EES eller i Storbritannien (varje omrade bendmns "Relevant Stat’) (med
undantag for Sverige, Norge och Finland) kommer att géras genom ett undantag fran
skyldigheten att offentliggéra ett prospekt for erbjudande av aktier, i enlighet med Prospekt-
férordningen.

Aktierna avses inte erbjudas eller saljas och bor inte erbjudas eller séljas till icke-professionella
Investerare inom EES eller i Storbritannien. Av denna anledning innebar "icke-professionell
investerare” en (eller flera) (i) kund(er) s& som definierat i punkt (11) i artikel 4 (1) i direktiv
2014/65/EU (och dven sdsom andrat i "MIFID II"); eller (i) en kund s& som definierat i direktiv
2016/97/EU (i dess andrade lydelse "Férsakringsdistributionsdirektivet’) for det fall sadan
kund inte skulle kvalificeras som en professionell kund sdsom definierat i punkt (10) i artikel
4(1) i MIFID 1. S&ledes har inget faktablad som kréavs enligt férordning (EU) nr1286/2014 (i dess
andrade lydelse "PRIIPs-férordningen’), vid erbjudande eller férsaljning av sadana instrument
som omfattas eller annars tillgangliggors for icke-professionella investerare inom EES eller
Storbritannien, forberetts. Att erbjuda, sélja eller annars tillgangliggora aktier till icke-professi-
onella investerare inom EES eller Storbritannien kan vara otillatet enligt PRIIPs-forordningen.

Stabilisering

| samband med Erbjudandet kan DNB, som stabiliseringsagent ("Stabiliseringsagent’), eller
dess foretradare, @ Managers vagnar, komma att genomféra transaktioner som stabiliserar,
uppratthaller eller annars paverkar marknadspriset pa aktierna pa en hogre niva an den som i
annat fall méjligen hade varit radande pa marknaden. Sadana stabiliseringstransaktioner kan
komma att genomfoéras pa Nasdag Stockholm, OTC-marknaden eller p& annat satt, och kan
komma att genomféras nar som helst under perioden som borjar pa forsta dagen for handel
av aktierna pa Nasdaq Stockholm och avslutas senast 30 kalenderdagar darefter. Stabilise-
ringsagenten har dock ingen skyldighet att genomféra nagon stabilisering och det finns
ingen garanti for att stabilisering kommer att genomféras.

Stabilisering, om det genomférs, kan vidare komma att avbrytas nar som helst utan férvarning.
Under inga omstandigheter kommer transaktioner att genomforas till ett pris som ar hogre an
det pris som faststallts i Erbjudandet. Senast vid slutet av den sjunde handelsdagen efter att
stabiliseringstransaktioner utfors ska Stabiliseringsagenten offentliggdra att stabiliseringsat-
gérder har utférts, i enlighet med artikel 5(4) i EU:s marknadsmissbruksférordning 596/2014
("MAR). Inom en vecka efter stabiliseringsperiodens utgang kommer Stabiliseringsagenten att
offentliggéra huruvida stabilisering utférdes eller inte, det datum da stabiliseringen inleddes,
det datum da stabilisering senast genomférdes, samt det prisintervall inom vilket stabilise-
ringen genomférdes for vart och ett av de datum da stabiliseringstransaktioner genomférdes.

Viktig information om aktieférsaljning

Observera att besked om tilldelning till allmanheten i Sverige, Norge respektive Finland
kommer ske via avrakningsnota, vilket beraknas ske omkring den 15 oktober 2021. Institu-
tionella investerare forvantas fa en anmalan om tilldelning pa eller omkring den 15 oktober
2021, i sarskild order, varefter avrakningsnotor skickas. Efter det att betalning for de tilldelade
aktierna har behandlats av Managers kommer de vederbérligen betalda aktierna att dverfo-
ras till vardepappersdepakontot eller det vardepapperskonto som anges av forvarvaren. Den
tid som kravs for att 6verféra betalningar och vederbérligen betalda aktier till forvarvarna av
aktier i Netel innebar att dessa forvarvare inte kommer att ha aktier tillgangliga pa det speci-
ficerade vardepappersdepakontot eller vardepapperskontot forran tidigast den 19 oktober
2021. Handeln i Netels aktier pa Nasdaq Stockholm beraknas inledas omkring den 15 oktober
2021. Om aktier inte finns tillgangliga pa en forvarvares vardepapperskonto eller vardepappers-
depakonto forran tidigast den 19 oktober 2021 kan det darfér handa att forvarvaren inte kan
sélja dessa aktier pa borsen fran det att handeln med aktierna inleds, utan forst nar aktierna
finns tillgangliga pa vardepapperskontot eller vardepappersdepakontot.

Information till distributorer

Endast med anledning av produktstyrningskrav i: (a) EU-direktiv 2014/65/EU om marknader
for finansiella instrument, i dess andrade lydelse ("MIFID II"), (b) artiklarna 9 och 10 i Kommissi-
onens delegerade direktiv (EU) 2017/593 om komplettering av MiFID II, och (c) Finansinspek-
tionens foreskrifter, (sammantaget "MiFID Il produktstyrningskrav’), och utan ersattningsan-
svar, som uppkommer enligt skadestandslagstiftning, avtal eller annars, for skador som kan
avila en "producent” (i enlighet med MiFID Il:is produktstyrningskrav) och i évrigt dartill, har
aktierna varit foremal for en produktgodkannandeprocess, dar malmarknaden for aktierna ar
(i) icke-professionella kunder och investerare som uppfyller kraven for professionella kunder
och jambordiga motparter, var och en definierade enligt MiFID II, samt (i) lampliga for distri-
bution genom alla distributionskanaler som ar tilldtna enligt MiFID Il ('Malmarknadsbedém-
ningen’). Oaktat Malmarknadsbeddmningen ska distributérerna notera att: vardet pa
aktierna kan minska och det ar inte sakert att investerare far tillbaka hela eller delar av det
investerade beloppet; aktierna erbjuder ingen garanterad intékt och inget kapitalskydd; och
en investering i aktierna ar endast lampad for investerare som inte behdver en garanterad
intakt eller ett kapitalskydd, som (antingen enbart eller ihop med en lamplig finansiell eller
annan radgivare) ar kapabla att utvardera fordelar och risker med en sadan investering och
som har tillrackliga medel for att kunna béara sddana forluster som kan uppsta darav.
Malmarknadsbedémningen paverkar inte kraven i nagra avtalsmassiga, legala eller regulato-
riska forsaljningsrestriktioner i forhallande till Erbjudandet. Vidare noteras att utan hinder av
Méalmarknadsbedémningen kommer Managers endast att befatta sig med investerare som
uppfyller kriterierna for professionella kunder och lampliga motparter (med undantag for ett
erbjudande till investerare i Sverige, Norge och Finland som genomférs i enlighet med detta
svenska Prospekt som har godkants av och registrerats av Finansinspektionen och darefter
passporterats till Norge och Finland).

Malmarknadsbedémningen ar inte att anses som (a) en lamplighets- eller passandebedém-
ning i enlighet med MiFID II; eller (b) en rekommendation till nagon investerare eller grupp av
investerare att investera i, inforskaffa, eller vidta nagon annan atgard rérande aktierna.

Varje distributér r ansvarig for sin egen malmarknadsbedémning rérande aktierna och fér
att bestdmma lampliga distributionskanaler.

Presentation av finansiell information

Om inget annat anges hari, har ingen finansiell information i Prospektet reviderats eller gran-
skats av Bolagets revisor. Finansiell information som rér Bolaget i detta Prospekt och som inte
aren del avden information som har reviderats eller granskats av Bolagets revisor i enlighet
med vad som anges hari, har hamtats fran Bolagets interna bokférings- och rapporteringssys-
tem. Samtliga finansiella siffror ar i svenska kronor ("kronor” eller "SEK”") om inget annat anges.
Finansiell information i tabeller i Prospektet har i vissa fall avrundats. Foljaktligen ar summe-
ringar i tabeller i Prospektet inte nddvandigtvis alltid helt korrekta.

Framatriktade uttalanden

Detta Prospekt innehaller vissa framatriktade uttalanden och asikter. Framatriktad informa-
tion ar alla uttalanden som inte hanfér sig till historiska fakta och handelser samt sadana
uttalanden och asikter som ar hanforhga till framtiden och som exempelws innehaller uttryck
som "anser’, "uppskattar’, "forvantar’, "'vantar’, "antar’, "férutser”, "avser’, "kan’, "’kommer”, "ska’,
"bor’, "enligt uppskattning”, "ar av uppfattningen”, ”fér, "planerar’, "potentiell”, "beraknar”,
"prognostiserar’, "'savitt man kanner till” eller liknande uttryck som ar agnade att identifiera ett
uttalande s& som framatriktat. Detta galler sarskilt uttalanden och asikter i detta Prospekt
som avser framtida finansiella resultat, planer och férvantningar pa Bolagets verksamhet och
ledning, framtida tillvaxt och l6nsamhet och allméan ekonomisk och regulatorisk omgivning
samt andra omstandigheter som paverkar Bolaget.

Framatriktade uttalanden ar baserade pa nuvarande uppskattningar och antaganden, vilka
har gjorts i enlighet med vad Bolaget kanner till. S&dana framatriktade uttalanden ar foremal
for risker, osakerheter och andra faktorer som kan medféra att de faktiska resultaten, inklusive
Bolagets kassafléde, finansiella stallning och resultat, kan komma att awika vasentligt fran de
resultat som uttryckligen eller indirekt ligger till grund for, eller beskrivs, i uttalandena. Det
kan aven medfora att de forvantningar som uttryckligen eller indirekt ligger till grund for, eller
beskrivs i, uttalandena inte infrias eller visar sig vara mindre férdelaktiga jamfort med de
resultat som uttryckligen eller indirekt ligger till grund for, eller beskrivs i, uttalandena.

Potentiella investerare ska darfor inte fasta otillborlig vikt vid de framatriktade uttalandena
héri, och potentiella investerare uppmanas starkt att lasa Prospektet, inklusive foljande
avsnitt: "'Sammanfattning’, "Riskfaktorer’, "Marknadséversikt', "Verksamhetséversikt', "Utvald
finansiell information” och "Operationell och finansiell dversikt’, som innehaller mer detalje-
rade beskrivningar av faktorer som kan paverka Bolagets verksamhet och den marknad dar
Bolaget ar verksamt. Varken Bolaget, Huvudagaren eller Managers ldamnar nagra garantier
sévitt avser den framtida riktigheten i de uttalanden som gors hari eller savitt avser det
faktiska intraffandet av férutsedda utvecklingar.

I ljuset av de risker, osakerheter och antaganden som framatriktade uttalanden ar férenade
med, ar det majligt att framtida handelser som namns i detta Prospekt inte kommer att
intraffa. Dessutom kan framatriktade uppskattningar och prognoser som det refereras till i
detta Prospekt och vilka harrér fran tredje mans undersdkningar visa sig vara felaktiga.
Faktiska resultat, prestationer eller handelser kan awika vasentligt fran sddana uttalanden,
exempelvis till foljd av: férandringar i allmanna ekonomiska forhallanden, i synnerhet de
ekonomiska férhallandena pa de marknader dar Bolaget bedriver sin verksamhet, forand-
ringar som paverkar valutakurser, forandringar i konkurrensnivaer, regulatoriska forandringar
samt intraffande av olyckor eller systematiska leveransbrister.

Efter dagen for detta Prospekt tar varken Bolaget, Huvudagaren eller Managers nagot ansvar
for att uppdatera nagot framatriktade uttalande eller for att anpassa dessa uttalanden till
faktiska handelser eller utvecklingar, med undantag for vad som féljer av lag eller Nasdaqgs
Nordic Main Market Rulebook for Issuers.

Bransch- och marknadsinformation

Informationen i detta Prospekt om marknadstillvaxt och marknadsstorlek, samt Netels mark-
nadsstallning i forhallande till konkurrenter, grundar sig pa en évergripande bedémning av
Netel och baseras pa saval interna som externa kallor. De kallor som Netel har anvant for sin
beddmning anges fortldpande i Prospektet. Netel har erhallit viss marknads- och konkurrens-
positionsdata i detta Prospekt fran en rapport som producerats av Strategy&, en del av
Ohrlings PricewaterhouseCoopers AB ("PwC’), daterad 6 juni 2021 ('"Marknadsstudien’).
Marknadsstudien gjordes pa bestallning av Bolaget mot erlagd betalning, och enligt Bolaget
ar den tillforlitlig. Som en del av sin undersékning fér Marknadsstudien fick konsultforetaget
PwC marknads- och foretagsinformation fran Netel. Dessutom gor Netel flera uttalanden och
antaganden i Prospektet om bade branschen och sin konkurrensmassiga stallning i bran-
schen. Dessa uttalanden och antaganden baseras pa Bolagets erfarenhet och egna mark-
nadsstudier. Netel kan inte garantera att ndgon av de uppgifter som lamnats till konsultfére-
taget eller andra uttalanden och antaganden som gjorts &r korrekta, och inte heller att de
korrekt avspeglar Bolagets marknadsstélining i branschen. Ingen del av Bolagets tillgangliga
information har verifierats av oberoende kallor, som skulle kunna gjort andra uppskattningar
eller haft synpunkter pa branschrelaterad information som awiker fran Bolagets. Marknads-
och verksamhetsinformation kan inkludera uppskattningar gallande framtida marknadstren-
der och andra framatblickande uttalanden. Framatblickande uttalanden ar inte en garanti for
framtida resultat eller trender, och de verkliga resultaten kan awvika vasentligt fran det som
anges i de framatriktade uttalandena.

Information fran tredje part har atergivits korrekt i Prospektet och, savitt Bolaget kanner till
och kan utréna av information som offentliggjorts av berérd tredje part, har inga sakforhallan-
den utelamnats som skulle gora den atergivna informationen felaktig eller vilseledande.
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Vissa definitioner

DNB DNB Markets, en del av DNB Bank
ASA filial Sverige.

Euroclear Sverige  Euroclear Sweden AB.

Huvudagaren Cinnamon International S.ar.l.

Joint Bookrunners DNB, Nordea och Swedbank.
eller Managers

Joint Global
Coordinators

DNB och Nordea.

Kronor eller SEK Svenska kronor.

Nasdaq Stockholm Den reglerade marknad som drivs
av Nasdaqg Stockholm Aktiebolag.

Netel, Bolaget eller Netel Holding AB (publ), den

Koncernen koncern i vilken Netel ar moder-
bolag eller dotterbolag till Koncer-
nen, beroende pa omstandig-
heterna.

Nordea Nordea Bank Abp, filial i Sverige.

Swedbank Swedbank AB (publ).



Nnelel

Sammanfattning

Introduktion och varningar

Inledning och varningar

Denna sammanfattning bor betraktas som en introduktion till Prospektet. Varje beslut
om att investera i vardepapperen bor baseras pa en bedémning av hela Prospektet fran
investerarens sida.

Investerare kan forlora hela eller delar av det investerade kapitalet. Om talan vacks i
domstol angaende informationen i Prospektet kan den investerare som ar karande enligt
nationell ratt bli tvungen att sta for kostnaderna for dversattning av Prospektet innan de
rattsliga forfarandena inleds. Civilrattsligt ansvar kan endast dlaggas de personer som lagt
fram sammanfattningen, inklusive éversattningar darav, men endast om sammanfatt-
ningen ar vilseledande, felaktig eller oférenlig med de andra delarna av Prospektet eller
om den inte, tillsammans med de andra delarna av Prospektet, ger nyckelinformation for
att hjalpa investerare nar de dvervager att investera i sddana vardepapper.

Information om
emittenten

Netel Holding AB (publ), org. nr. 559327-6263, Fagelviksvagen 9, SE-145 84 Stockholm,
Sverige.

LEI-kod: 8945008LXPHO95822B45

Ticker: NETEL

ISIN-kod: SEO016798417

Information om
saljande aktieagare

Cinnamon International S.a r.l, 20 boulevard Royal, L-2449 Luxemburg, Storhertigddémet
Luxemburg, LEI-kod 222100EXWV593A2AHCOG6 ar ett Luxemburg-baserat bolag.

Behdrig myndighet

Finansinspektionen ar behérig myndighet och ansvarig for godkannandet av Prospek-
tet. Postadress: Box 7821,103 97 Stockholm. Telefonnummer: +46 (0) 8 408 980 0OO.
Hemsida: www fise.

Prospektet godkandes av Finansinspektionen den 6 oktober 2021.

Nyckelinformation om emittenten

Vem dr emittent av vidrdepapperen?

Information om
emittenten

Emittenten av vardepapperen ar Netel Holding AB (publ), org. nr. 559327-6263. Bolaget
har sitt sate i Stockholm, Sverige. Bolaget ar ett svenskt publikt aktiebolag bildat i Sverige
enligt svensk ratt den 7 april 2021 och bedriver sin verksamhet enligt svensk ratt. Bola-
gets associationsform regleras av aktiebolagslagen (2005:551).

Emittentens
huvudsakliga
verksamhet

Netel ar en full-service-specialist inom Infranattjanster i Sverige, Norge, Finland och
Tyskland. Bolaget tillhandahaller tjanster i samband med utbyggnad, service och under-
hall av telekom-, bredbands- och kraftnat. Bland Netels kunder aterfinns teleoperatérer,
natagare, systemleverantorer, fastighetsagare, byggféretag, bostadsbolag och bostads-
rattsforeningar inom de tre huvudsakliga affarsomraden: Mobil, Fastndt och Kraft.

Emittentens storre
aktiedgare

Per datumet for detta Prospekt 4gs Bolaget i sin helhet av Huvudagaren. Ovriga aktie-
agare i Koncernen, daribland vissa styrelseledamaoter, anstallda och tidigare anstallda,
ager aktier direkt eller indirekt i Netel Group Holding AB genom en blandning av stam-
aktier och preferensaktier. | samband med genomférandet av Erbjudandet har dessa
aktieagare atagit sig att byta ut sina direkta eller indirekta innehav av stam- och prefe-
rensaktier i Netel Group Holding AB mot aktier av det enda aktieslaget i Netel Holding
AB (publ) genom en apportemission.

For det fall Erbjudandet fulltecknas och Overtilldelningsoptionen utnyttjas till fullo
kommer Huvudagaren att aga cirka 44,9 procent av aktierna i Bolaget efter Erbjudan-
det, forutsatt att omvandlingen av den tidigare agarstrukturen sker enligt ovan.

Styrelse och ledande
befattningshavare

Bolagets styrelse bestar av Hans Petersson (ordférande), Géran Lundgren, Nina Macpher-
son, Maria Brunow, Alireza Etemad och Carl Jakobsson.

Bolagets ledning bestar av Ove Bergkvist (verkstallande direktér och Country Manager,
Sverige), Peter Andersson (CFO), David Wirsén (Group Operational Support), Edward
Olastuen (Country Manager, Norge), Ari Asikainen (Country Manager, Finland) och
Anders Mikkola (Country Manager, Tyskland).

Revisor

Deloitte AB har varit Koncernens revisor sedan 2010 och valdes till Bolagets revisor vid
extra bolagsstdmma den 4 augusti 2021 for perioden intill slutet av arsstamman 2022.
Jenny Holmgren ar ansvarig revisor.
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Finansiell nyckelinformation for emittenten’
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Finansiell
nyckelinformation for
emittenten

Utvalda resultatrakningsposter

Januari - juni Helar
2021 2020 2020 2019 2018
(IAS 34) (1AS 34) (IFRS) (IFRS) (IFRS)

Netel Group Netel Group

Netel Group Netel Group Netel Group

MSEK Holding AB HoldingAB Holding AB Holding AB Holding AB
Ej reviderad” Reviderad

Nettoomsattning 1086 838 1845 1861 1870

Roérelseresultat 572 33,0 18,5 52,5 173

Arets resultat 36,6 -0/ 483 19,7 -0,7

Resultat per aktie fore och

efter utspadning (SEK) o7 -1,46 0,22 -1,39 -2,50

1) Den finansiella informationen for perioden januari - juni 2021 har éversiktligt granskats av Deloitte.

Utvalda balansrakningsposter

30 juni 2021 30 juni 2020
(IAS 34) (IAS 34)
Netel Group Netel Group

31december 31 december 31 december
2020 (IFRS) 2019 (IFRS) 2018 (IFRS)
Netel Group Netel Group Netel Group

MSEK Holding AB HoldingAB  Holding AB Holding AB Holding AB
Ej reviderad Reviderad
Summa tillgangar 1951 1469 151 1600 1542
Summa eget kapital 676 557 603 562 541
Utvalda kassaflédesposter
Januari - juni Helar
2021 2020 2020 2019 2018
(IAS 34) (IAS 34) (IFRS) (IFRS) (IFRS)

Netel Group Netel Group

Netel Group Netel Group Netel Group

MSEK Holding AB Holding AB  Holding AB Holding AB Holding AB

Ej reviderad Reviderad
Kassaflode fran den
|6pande verksamheten 2 26 131 128 78
Kassaflode fran
investeringsverksamheten -154 -1 -1 -1 -39
Kassaflode fran
finansieringsverksamheten 162 -38 -133 -101 -30
Kassaflode for perioden 10 -13 -3 27 9
Utvalda nyckeltal"

Januari - juni Helar

MSEK,
om inget annat anges 2021 2020 2020 2019 2018
EBITA 57 35 120 68 44
EBITA-marginal, % 5,3% 42% 6,5% 3,6% 2,3%
Justerad EBITA 71 39 134 94 77
Justerad EBITA-marginal, % 6,5% 47% 7.2% 5,0% 41%
Nettoskuld 563 481 360 477 494
Orderstock? 3453 1827 2354 1456 1667

1) Ejreviderade.
2) Operativt nyckeltal.

1) Moderbolaget (Netel Group Holding AB) for den koncern som ligger till grund for den historiska finansiella informationen som visas
i detta prospekt blev moderbolag i samband med att koncernens nuvarande huvudagare forvarvade Netel-koncernen 2016. Per
15 juli 2021 har ett nytt moderbolag (Netel Holding AB (publ)) etablerats vilket kommer ligga till grund fér framtida konsoliderade
finansiella rapporter for Netel-koncernen.
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Finansiell nyckelinformation for emittenten, forts.

Sammanfattning

Utvald proforma-
redovisning

Proformaresultatrdkning 1januari - 31 december 2020"

Netel Group Morberg Oppunda Brogrund Brogrund
Holding AB Mark Entreprenad
1jan-31dec 1jan-31dec 1jan-31dec 1jan-31dec 1jan-31dec
MSEK (IFRS) (K2) (K2) (K3) (K3)
Reviderat Ejreviderat Reviderat Ejreviderat Ejreviderat
Rorelsens intakter 1847 40 77 189 n
Rorelsens kostnader -1728 -33 -66 -185 -7
Rorelseresultat 119 7 m 4 3
Resultat efter finansiella
poster och fore skatt 67 n 4 3
Arets resultat 48 5 9 3 3
Proforma-
Justering resultat-
SEKE avredo- Forvarvs- rakning
Tjan-31dec vishings- relaterade 1jan-31dec
MSEK (K2) principer  justeringar (IFRS)
Reviderat Ejreviderat Ejreviderat Ej reviderat
Rorelsens intakter 149 1 -1 2303
Rorelsens kostnader -134 0 m 2142
Rorelseresultat 15 1 0 160
Resultat efter finansiella
poster och fore skatt 15 1 -4 104
Arets resultat 12 1 -3 77
Proformaresultatrdkning 1januari-30 juni 2021?
Netel Group Morberg Oppunda Brogrund Brogrund
Holding AB Mark Entreprenad
1jan-30jun 1jan-20jan 1jan-18feb 1jan-30 mar1jan-30 mar
MSEK (IFRS) (K2) (K2) (K3) (K3)
Ej reviderat Ej reviderat Ej reviderat Ej reviderat Ej reviderat
Rorelsens intakter 1087 1 5 20 0
Rorelsens kostnader -1029 -2 -6 22 -1
Rorelseresultat 57 -1 -1 -2 -1
Resultat efter finansiella
poster och fore skatt 50 -1 -1 2 -1
Arets resultat 37 - - 2 -
Proforma-
Justering resultat-
SEKE avredo- Forvarvs- rakning
Tjan-30 mar visnings- relaterade 1jan-30jun

MSEK (K2) principer  justeringar (IFRS)
Ej reviderat Ej reviderat Ej reviderat Ej reviderat
Rorelsens intakter 48 6 -1 1166
Rérelsens kostnader L4 0 8 -1096
Rorelseresultat 4 6 7 70
Resultat efter finansiella
poster och fore skatt 4 7 62
Periodens resultat 3 5 48

1) Det nya moderbolaget (Netel Holding AB (publ)) har férsumbar paverkan pa proformaresultatrakningen - for en mer detaljerad
beskrivning, se avsnitt "Proformaredovisning’.
2) Det nya moderbolaget (Netel Holding AB (publ)) har forsumbar paverkan pa proformaresultatrakningen - for en mer detaljerad
beskrivning, se avsnitt "Proformaredovisning”.
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Sammanfattning
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Specifika nyckelrisker féor emittenten

Vasentliga riskfaktorer
specifika for emittenten

Vasentliga riskfaktorer specifika for emittenten omfattar bland annat féljande bransch-
och verksamhetsrelaterade risker:

B Okat konkurrenstryck inom branschen kan leda till prispress, férlust av marknads-
andelar, lagre vinstmarginaler och 6kad konkurrens éver kvalificerad personal.

B Marknaden for mobil telekom férandras snabbt och efterfragan pa kraftnat dkar, och
om Netel inte effektivt kan anpassa sin strategi och sina resurser for att mota forand-
rade marknadsvillkor och efterfragan riskerar Netel att inte kunna konkurrera effektivt.

B Netel ar beroende av kvalificerad personal for kalkylering av intékter och kostnader i
samband med projekt och det kravs sarskild expertis inom projektledning och arbets-
ledning, inklusive kostnadskontroll och optimering, vid genomférande av projekt.
Brister i ssmband med detta kan leda till 6kade kostnader och minskad I6nsamhet.

B En del av Netels affarsstrategi ar att expandera genom forvarv. Det finns en risk att
Netel inte hittar attraktiva forvarvsmaojligheter och att Netel vid framtida forvarv
exempelvis misslyckas med att forverkliga potentiella synergier och darmed adrar sig
forluster och stora och omedelbara avskrivningar.

M Netel ar beroende av det arbete som utférs av nyckelmedarbetare, deras kundrelatio-
ner och de fardigheter och kunskaper de har i forhallande till specifika projekt och
marknader. Netels verksamhet ar beroende av dess fortsatta formaga att anstalla och
behalla hogkvalificerade projektledare och teknisk personal. Det finns en risk att
Netel inte lyckas i tillracklig utstrackning med att identifiera, attrahera och behalla
den hogkvalificerade personal som kravs for att uppratthalla och vidareutveckla sin
verksamhet.

B Netel genererar en betydande del av sin forsaljning fran ett begransat antal kunder
och varje betydande bortfall av affarer fran dessa kunder eller andra nyckelkunder kan
ha en vasentlig negativ inverkan pa Koncernens verksamhet, finansiella stallning och
rorelseresultat.

B En olycka som involverar Netels anstallda, underleverantérer eller andra tredje parter
kan skada Netels rykte och paverka dess formaga att konkurrera om affarer, samt ha
en vasentlig negativ paverkan pa dess verksamhet, finansiella stallning och rérelser-
esultat i det fall erforderliga forsakringar eller skadeldshetsférbindelser saknas.

Nyckelinformation om vardepapperen

Vdardepapperens viktigaste egenskaper

Erbjudna vardepapper

Erbjudandet omfattar aktier i Netel Holding AB (publ), org. nr. 559327-6263, ISIN-
kod SE0016798417. Aktierna ar denominerade i svenska kronor ("kronor” eller "SEK").

Totalt antal aktier
i Bolaget

Per dagen for Prospektet finns det 32 500 130 aktier i Bolaget, vardera med ett kvot-
varde om 0,0153846153846154 kronor.

Rattigheter i samband
med vardepapperen

Varje aktie i Bolaget berattigar innehavaren till en rost pa bolagsstamma och varje aktie-
agare har ratt att rosta for samtliga aktier som aktiedgaren innehar i Bolaget.

Med undantag for dtaganden att inte 6verlata aktier i Bolaget under en viss tid fran det
att handeln med Bolagets aktier inletts pa Nasdaqg Stockholm fran bland annat Huvud-
agaren och ledande befattningshavare samt vissa storre aktiedgare som innehar aktier i
Bolaget, ar aktierna i Bolaget fritt 6verlatbara i enlighet med tillamplig lag.

Rattigheterna forknippade med aktierna utgivna av Bolaget, inklusive de som framgar
av bolagsordningen, kan endast andras i enlighet med de férfaranden som anges i aktie-
bolagslagen (2005:551).

Utdelningspolicy

Utdelningen ska uppga till 40 procent av Koncernens nettovinst. Den féreslagna utdel-
ningen ska ta hansyn till Netels finansiella stallning, kassafléde samt férvarvs- och
organiska tillvaxtmajligheter.

Var kommer vardepapperen att handlas?

Upptagande till handel

Nasdag Stockholms bolagskommitté har beddmt att Netel uppfyller noteringskraven
for den reglerade marknaden som drivs av Nasdaqg Stockholm AB, villkorat av sedvanliga
villkor, sdsom att spridningskravet for Bolagets stamaktier uppfylls senast den forsta
handelsdagen. Beraknad forsta dag for handel ar den 15 oktober 2021. Aktierna kommer
att handlas i kronor pa Nasdaq Stockholm.
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Vilka nyckelrisker dr specifika fér virdepapperen?

Vasentliga risk- Vasentliga risker som avser Bolagets aktier omfattar foljande:

faktorer specifika | B En aktiv, likvid och ordnad marknad fér Netels aktier kanske inte utvecklas, priset pa

for varde- Netels aktier kan vara volatilt och potentiella investerare kan forlora en del av eller hela sin
papperen investering.

B Befintliga aktiedgares forsaljning av aktier kan leda till att aktiekursen sjunker.

B Huvudagaren kommer fortsatta att ha ett vasentligt inflytande dver Netel efter
Erbjudandet.

Nyckelinformation om erbjudandet av vardepapper till allmanheten och

upptagandet till handel pa en reglerad marknad

Pa vilka villkor och enligt vilken tidsplan kan jag investera i detta vardepapper?

Erbjudandevillkor | Allmdnt:

Erbjudandet omfattar upp till 4166 667 nyemitterade aktier som erbjuds av Bolaget. Erbjudandet
omfattar dessutom upp till 10 935 852 befintliga aktier som erbjuds av Huvudagaren. Erbjudandet ar
uppdelatitva delar:

1. Erbjudandet till allmanheten i Sverige, Norge och Finland, och
2. Erbjudandet till institutionella investerare i Sverige och i utlandet.

Det slutliga utfallet av Erbjudandet forvantas offentliggdras genom ett pressmeddelande som
kommer att vara tillgangligt pa Bolagets webbplats omkring den 15 oktober 2021.

Overtilldelningsoptionen

Huvudagaren har utfardat Overtilldelningsoptionen till Managers, vilken berattigar Managers att
senast 30 dagar fran forsta dagen av handel med Bolagets aktier pa Nasdaq Stockholm begéara
att hogst 2 265 378 ytterligare aktier forvarvas, motsvarande totalt 15 procent av antalet aktier i
Erbjudandet, till ett pris motsvarande Erbjudandepriset. Overtilldelningsoptionen far endast
utnyttjas i syfte att tacka eventuell évertilldelning i Erbjudandet.

Erbjudandepris

Priset per aktie i Erbjudandet ("Erbjudandepriset’) har faststallts till 48 kronor per aktie av
Bolaget och Huvudagaren i samrad med Joint Global Coordinators baserat pa ett antal faktorer,
inklusive diskussioner med Cornerstone-investerare och vissa andra institutionella investerare,
en jamforelse med marknadspriset for andra jamforbara bdrsnoterade bolag, aktuella mark-
nadsférhallanden och uppskattningar avseende Bolagets affarsmojligheter och framtida
I6nsamhet. Courtage utgar inte i samband med Erbjudandet.

Anmdlningsperiod

Anmalan om férvarv av aktier fran allmanheten i Sverige, Norge och Finland far géras under
perioden 7 oktober - 14 oktober 2021 och ska avse ett minimum av 150 aktier och ett maxi-
mum av 22 300 aktier, i jamna poster om 50 aktier.

Anmalningsperioden for institutionella investerare i Sverige och internationellt ar
7 oktober 2021 - 14 oktober 2021.

Anmdlan

Anmalan fran allmanheten i Sverige kan goéras till DNB och Nordnet och anmalan fran allman-
heten i Norge och Finland kan goéras till Nordnet. Endast en anmalan per investerare far goras.
Anmalningar fran institutionella investerare ska lamnas in till Managers i enlighet med speci-
fika instruktioner.

Bolaget och Huvudagaren férbehaller sig, i samrad med Joint Global Coordinators, ratten att for-
korta eller férlanga anmalningsperioden for Erbjudandet till institutionella investerare. | handelse
av att ansokningstiden forkortas eller forlangs kommmer Bolaget att tillkdnnage andringen
genom ett pressmeddelande som kommer att finnas tillgangligt pa Bolagets webbplats.

Tilldelning

Beslutet om tilldelning av aktier fattas av Bolagets styrelse och Huvudagaren i samrad med
Joint Global Coordinators varvid malet kornmer vara att uppna en god institutionell &garbas
och en bred spridning av aktierna bland allmanheten i Sverige, Norge och Finland for att
mojliggdra en regelbunden och likvid handel med Bolagets aktier pa Nasdag Stockholm. Till-
delning till institutionella investerare kommer att ske helt diskretionart och det finns ingen
garanti for tilldelning av aktier. Oaktat foregaende ar Cornerstone-investerarna dock garante-
rade tilldelning i enlighet med deras respektive ataganden.

Utspddningseffekt

Nyemissionen i samband med Erbjudandet kommer att 6ka antalet aktier i Bolaget med
hogst 4 166 667 aktier, vilket, under antagande att ingen nuvarande aktiedgare tecknar sig i
Erbjudandet, motsvarar en utspadning om 8,9 procent sett till totalt antal aktier efter Erbju-
dandet.
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Pa vilka villkor och enligt vilken tidsplan kan jag investera i detta
vdrdepapper?, forts.

Forvantad tidsplan for

Anmalningsperiod fér allmanheten: 7 oktober 2021 - 14 oktober 2021

Erbjudandet Anmalningsperiod for institutionella investerare: 7 oktober 2021 - 14 oktober 2021

Forsta dagen for handel i Bolagets aktier: 15 oktober 2021

Likviddag: 19 oktober 2021.
Kostnader for Netels kostnader hanforliga till Erbjudandet samt upptagandet till handel av dess aktier
Erbjudandet pa Nasdag Stockholm, inklusive betalning till emissionsinstitut och andra radgivare, samt

6vriga uppskattade transaktionskostnader, beraknas uppga till cirka 25 miljoner kronor.

Vem dr erbjudaren och den person som anséker om upptagande till handel?

Erbjudaren av varde-
papperen

Netel Holding AB (publ), org. nr. 559327-6263, med sate i Stockholm, ar ett svenskt
publikt aktiebolag bildat i Sverige enligt svensk ratt och bedriver sin verksamhet enligt
svensk ratt. Bolagets associationsform regleras av aktiebolagslagen (2005:551). Bolagets
LEI-kod ar 8945008LXPHO95822B45.

Den saljande aktiedagaren ar Cinnamon International S.ar.l.

Cinnamon International S.ar.l, org. nr. B206212, med sate i Luxemburg, ar ett société a
responsabilité limitée bildat i Luxemburg enligt luxemburgsk ratt och bedriver sin verk-
samhet enligt luxemburgsk ratt, Bolagets associationsform styrs av La loi du 10 aoUt 1915,
telle gu'amendée, concernant les sociétés commerciales. Bolagets LEI-kod ar
222100EXWV593A2AHCOG.

Varfor uppréttas detta Prospekt?

Skalen till Erbjudandet
och anvandning av
emissionslikvid

Erbjudandet kommer att utdka aktiedgarbasen och mojliggora for Netel att fa tillgang
till svenska och internationella kapitalmarknader, vilket kommer att framja Bolagets
fortsatta tillvaxt och utveckling. Netels styrelse och ledning, med stéd av Huvudagaren,
anser att Erbjudandet och noteringen av Bolagets aktier utgor ett logiskt och viktigt steg
i Netels utveckling, vilket ocksa kommer att 6ka medvetenheten om Netel och dess
verksamhet bland nuvarande och potentiella kunder och leverantoérer.

Bolaget kommmer att genomféra en nyemission i samband med Erbjudandet. Nyemis-
sionen forvantas forse Bolaget med en emissionslikvid om cirka 200 miljoner kronor fére
avdrag for emissionskostnader, vilka beraknas uppga till cirka 25 miljoner kronor totalt
som Bolaget ska betala. Bolaget avser att anvanda cirka 60 miljoner kronor av emis-
sionslikviden som ar hanférlig till nyemissionen for att aterbetala saljarreverser och reste-
rande cirka 116 miljoner kronor for att minska Bolagets skuldsattning och darigenom
utdka handlingsutrymmet for att finansiera framtida forvarv av bolag. | ssmband med
Erbjudandet har Bolaget ingatt ett revolverande kreditavtal vilket ar avsett att anvandas i
syfte att refinansiera Koncernens befintliga skuld. Kreditavtalet ar villkorat av att
Erbjudandet genomfors. Se avsnitt "Kapitalisering, skuldsdttning och annan finansiell
information - Refinansiering i samband med Erbjudandet” f&r mer information om det
revolverande kreditavtalet.

Uppskattat netto-
belopp for emissions-
likvid

| samband med Erbjudandet genomfér Bolaget en nyemission som forvantas generera
en nettolikvid om cirka 175 miljoner kronor. Bolaget kommer inte erhalla nagon nettolik-
vid fran forsaljningen av befintliga aktier som erbjuds av Huvudagaren i Erbjudandet.

Intressen och
intressekonflikter

Managers tillhandahaller finansiell radgivning och andra tjanster till Bolaget och Huvud-
agaren i samband med Erbjudandet, for vilket de kommer att erhalla sedvanlig ersatt-
ning. Den sammanlagda ersattningen som Managers kan erhalla ar beroende av
Erbjudandets framgang.

Managers tillhandahaller, fran tid till annan, tjanster inom ramen fér den |6pande verk-
samheten i samband med andra transaktioner till Huvudagaren och parter anknutna till
Huvudagaren.

Linklaters har varit juridiskt ombud i samband med Erbjudandet och kan kommma att
tillhandahalla ytterligare juridiska tjanster till Bolaget.

| samband med Erbjudandet kommer Swedbank vara en av langivarna till Bolaget.
Swedbank har under vissa sedvanliga villkor, har forbundit sig att tillhandahalla Bolaget
vissa kreditfaciliteter i samband med genomférandet av Erbjudandet i syfte att finansiera
Bolagets och Koncernens allmanna bolagsandamal (inklusive férvarv), finansiera Bolagets
och Koncernens rorelsekapital samt att refinansiera Koncernens befintliga skuld.
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Riskfaktorer

Detta avsnitt innehaller de riskfaktorer och omstandigheter som
anses vara vasentliga for Koncernens verksamhet och framtida
utveckling. Riskfaktorerna hanfor sig till Koncernens bransch och
marknader och omfattar vidare operativa, strategiska, finansiella,
legala och regulatoriska risker samt riskfaktorer hanférliga till
vardepapperen. Beddémningen av vasentligheten av varje riskfaktor
baseras pa sannolikheten for dess forekomst och den forvantade
omfattningen av dessa negativa effekter. | enlighet med Prospekt-
forordningen ar de riskfaktorer som anges nedan begransade till
risker som ar specifika for Bolaget och/eller vardepapperen och
som ar vasentliga for att fatta ett valgrundat investeringsbeslut.

Redogodrelsen nedan ar baserad pa information som ar tillganglig
per dagen for Prospektet. De riskfaktorer som for narvarande
beddms vara mest vasentliga presenteras forst i varje kategori,
medan riskfaktorerna darefter presenteras utan nagon sarskild

rangordning.

De risker och osakerheter som beskrivs nedan kan ha en vasentlig
negativ inverkan pa Koncernens verksamhet, finansiella stallning
och/eller rorelseresultat. De kan ocksa leda till att vardet pd
Bolagets aktier minskar, vilket kan innebara att aktieagarna i
Bolaget forlorar hela eller delar av sitt investerade kapital.

Risker hanforliga till branschen och
marknader

Konkurrenstryck kan leda till forlust av
marknadsandelar, lagre vinstmarginaler och
okad konkurrens 6ver kvalificerad personal
Netel ar verksamt pa marknaden fér natinfra-
struktur ("Infranat”) i Sverige, Norge, Finland och
Tyskland, varav majoriteten av verksamheten
bedrivs i Sverige och Norge. Pa varje lokal mark-
nad har Netel vanligtvis konkurrens fran andra
stora foretag samt sma foretag med stark lokal
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narvaro, medan konkurrensen i storre regionala
och nationella projekt vanligtvis kommer fran ett
fatal stora konkurrenter med verksamheter som
motsvarar Koncernens. Konkurrensen i de stoérre
regionala och nationella projekten kan 6ka om
sma lokala féretag utvidgar sin verksamhet.
Dessutom kan det uppsta ny konkurrens fran
storre foretag eller allmanna installations- och
tjansteleverantorer, om dessa féretag utvidgar
sin verksambhet till mobilnat-, fastnat- eller
kraftsegmenten.



Riskfaktorer

Okad konkurrens pa dessa marknader skulle
kunna leda till prispress och en storre andel forlo-
rade anbud och upphandlingar samt 6kad
konkurrens over kvalificerad personal (se riskfak-
torn "Netels verksamhet dr beroende av dess
formdga att identifiera, attrahera och behdlla
hogkvalificerad personal’). Prispress, en storre
andel férlorade anbud och upphandlingar och
okad konkurrens 6ver kvalificerad personal skulle
kunna ha en negativ inverkan pa Netels rorelse-
resultat. Vidare finns det en risk att Netel inte
lyckas att expandera genom forvarv, exempelvis
genom att Netel inte kan mota konkurrens om
attraktiva forvarvsobjekt (se riskfaktorn "Risker
relaterade till expansion genom férvdry’) och att
man darigenom upplever svarigheter med att
behalla marknadsandelar och sin konkurrens-
kraft samt na sina finansiella mal.

Netel ar exponerat for effekter av betydande
ekonomiska storningar ochi viss utstrackning
den allmanna marknadsmiljén och nivan av
ekonomisk aktivitet

Netels rorelseresultat ar kansligt for effekter av
betydande ekonomiska storningar i Sverige,
Norge, Finland och Tyskland. En ogynnsam
ekonomisk utveckling och allvarliga nedgangar i
den ekonomiska aktiviteten kommer sannolikt
att paverka Netels verksamhet negativt, i det fall
kunder sanker sin utgiftsniva, vilket kan paverka
efterfragan av Netels tjanster. Till exempel mins-
kade natagare, sdsom teleoperatodrer, sina inves-
teringar i infrastruktur i efterverkningarna av den
sa kallade spruckna "IT-bubblan” under aren 2001
till 2003. Liknande minskningar av investerings-
aktivitet skulle kunna fa en direkt paverkan pa
Netels verksamhet, finansiella stallning och
rorelseresultat.

Netel ar ocksa, om an i mindre utstrackning,
exponerat i relation till den allmanna marknads-
miljén och den ekonomiska aktiviteten i Sverige,
Norge, Finland och Tyskland (se dven riskfaktorn
"Risker relaterade till Covid-19-pandemin’). Aven
om efterfragan pa Netels tjanster vanligtvis inte
paverkas av mindre variationer i den ekonomiska
aktiviteten kan en langre period med lag tillvaxt
eller lagkonjunktur ha en vasentlig negativ inver-
kan pa kundernas investeringsvilja, vilket i sin tur
skulle kunna leda till minskad efterfragan pa
Netels tjanster och, som en effekt darav, ha en
vasentlig inverkan pa Netels intakter, och darmed
Netels resultat och finansiella stallning.
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Marknaden fér mobil telekom férandras snabbt
och efterfragan pa kraftnat 6kar, och om Netel
inte effektivt kan anpassa sin strategi och sina
resurser for att mota forandrade marknads-
villkor och efterfragan riskerar Netel att inte
kunna konkurrera effektivt

Den mobila telekommarknaden férandras
snabbt med évergdngen fran 4G till 5G, som
underbyggs av en 6kad efterfragan fran kunder
pa teknisk innovation, datavolymer och tillgang
till hdghastighetsinternet. Utbyggnaden av 2G,
3G och 4G har historiskt sett drivit verksamheten
inom mobilsegmentet och utbyggnaden av 5G
forvantas fa liknande effekter. 5G-utrullningen
forvantas ocksa skapa ett stort behov av nya
anslutningar for att mojliggdra nya anvandnings-
omraden for bade privat- och industrikunder,
sdsom smart tillverkning, uppkopplade bilar och
smarta stader.

Okad efterfrdgan pa el till elbilar, fabriker och
"smartifiering” av stader kommer 6ka behovet av
natkapacitet, flexibilitet, balans och tillforlitlighet,
och driva energimarknaden genom kraftnatin-
vesteringar.

For att uppna goda ekonomiska resultat kommer
Netels formaga att forutse, bedéma och anpassa
sig till snabba tekniska férandringar att vara avgo-
rande for att snabbt och kostnadseffektivt kunna
erbjuda de tjanster som dess kunder efterfragar.
Om Netel inte kan forutse, beddma eller anpassa
sig till sddana tekniska forandringar till ett
konkurrenskraftigt pris, eller tillhandahalla
konkurrenskraftiga tjanster i tid eller pa tillfreds-
stallande villkor, kan det leda till att Netel inte kan
konkurrera effektivt.

Om Netel inte lyckas med att fornya sina tjanster i
jamforelse med sina konkurrenter, eller halla
jdmna steg med ny teknisk utveckling, eller att
anpassa sig efter forandringar i kundbeteende,
kan det leda till att kunder valjer konkurrenter
istallet for Netel, vilket kan ha en vasentlig inver-
kan pa Netels intakter, och darmed Netels resul-
tat och finansiella stallning.

Risker relaterade till Covid-19-pandemin
Omfattningen av Covid-19-pandemin och de
langsiktiga ekonomiska effekter som kan félja av
pandemin ar per detta datum fortfarande
okanda. Covid-19-pandemin har paverkat mark-
nadsvillkoren globalt och darmed aven utsikterna,
rorelseresultaten och de finansiella villkoren for
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|ander, foretag och banker. De ekonomiska och
politiska forandringar som sker bade globalt och
regionalt som en effekt av pandemin, samt
forandringar pa grund av framtida virusutbrott,
kan paverka natagarnas investeringsniva eller
tidpunkten for sddana investeringar i infrastruktur.
Det kan i sin tur paverka efterfragan pa Netels
tjanster och ha en negativ inverkan pa Netels
nettoomsattning och darmed dess rorelseresultat
och finansiella stallning.

Per dagen for detta Prospekt har Covid-19-
pandemin inte haft ndgon vasentlig effekt pa
Netels kapacitet och ingen vasentlig effekt pa
Netels finansiella stallning. Det kan dock inte
uteslutas att Covid-19-pandemin, eller relaterade
atgarder som vidtas for att bekédmpa dess sprid-
ning, i framtiden kan ha en inverkan som visar sig
vara vasentligt negativ for Netels finansiella stall-
ning och rérelseresultat. | vilken utstrackning och
hur lange Covid-19-pandemin, i sddana fall, kan
paverka Netel kommer att bero pa ett antal fakto-
rer som Bolaget, per datumet fér detta Prospekt,
inte kan identifiera eller beddéma med precision
eller sakerhet, inklusive (i) pandemins varaktighet,
omfattning och negativa effekter pa ekonomiska,
politiska och marknadsmassiga villkor, vilka i sin
tur kan ha negativa effekter pa faktorer som
stimulerar efterfragan pa Netels tjanster, (ii) de
atgarder som vidtagits av regeringar, offentliga
myndigheter och andra organisationer for att
motverka de negativa effekterna av Covid-19-pan-
demin, inklusive begransningar eller hinder av
moten och stangning av arbetslokaler, samt (iii)
risken for att anstallda drabbas av sjukdomen och
blir oférmogna att arbeta, kan var och en paverka
Netels verksamhet, antingen tillfalligt eller under
en langre tidsperiod. Vidare kan Netels resultat
och framtida tillvaxt paverkas negativt av Covid-19-
pandemin eller andra pandemier eller sjukdomar,
exempelvis om pagaende eller planerade projekt
eller investeringar forsenas eller avbryts helt.

Operationellarisker

Risker relaterade till misslyckade kalkyleringar
och bedémningar eller misslyckad
projektledning

Netel ar beroende av kvalificerad personal for
kalkylering och beddmning av kostnader i
samband med olika projekt. Dessutom kravs
sarskild expertis inom projektledning och arbets-
ledning, inklusive kostnadskontroll och optime-
ring, vid genomférandet av projekt. Brister i
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samband med detta kan leda till 6kade kostna-
der och minskad Idnsamhet. Risken for negativa
konsekvenser till foljd av brister i kalkylering och
beddmning eller projektledning ar sarskilt hog i
projekt med ett dverenskommet fast pris. Pris-
sattningen baseras framst pa uppskattningar av
tidsatgang, underleverantorskostnader och
materialkostnader, och ofdérutsedda eller forand-
rade omstandigheter kan leda till férseningar och
okade kostnader till foljd av faktorer som helt eller
delvis kan vara utanfor Netels kontroll. | de fall dar
Netel bar risken for sddana omstandigheter

kan det ocksa medféra avtalsenliga pafoljder.
Problem med projektledning eller arbetsledning
kan ocksa paverka kvaliteten pa de tjanster som
tillhandahalls med potentiellt garantiansvar,
bade under och efter slutférandet av projekt, vilket
skulle kunna paverka Netels langsiktiga kundrela-
tioner negativt (se aven riskfaktorn "Netel genere-
rar en betydande del av sin férsdljning frdn ett
begransat antal kunder och varje betydande
forlust av affarer frédn dessa kunder eller andra
nyckelkunder kan ha en vdsentlig negativ inver-
kan pd Koncernens verksambhet, finansiella stdll-
ning och rérelseresultat”). Brister i kalkyleringar
eller projektledning samt andra namnda faktorer
kan ha en negativ inverkan pa Netels rorelseresul-
tat, och i forlangningen Netels finansiella stallning.

Risker relaterade till expansion genom férvarv
En del av Netels fortsatta affarsstrategi ar att
forvarva féretag som antingen kompletterar Netels
nuvarande tjanstepaket, utdkar Netels kundbas,
forbattrar Netels marknadstackning eller tekniska
kapacitet, eller erbjuder tillvaxtmojligheter. Det
finns en risk att Netel inte kommmer att hitta attrak-
tiva forvarvsmaojligheter pa gynnsamma villkor,
eller dverhuvudtaget, och att Netel kan mota
konkurrens om attraktiva forvarvsobjekt, vilket kan
hoja priset pa objekten. Om Netel inte kan slutfora
ett forvarv pa gynnsamma villkor kan det paverka
Netels formaga att genomfora sin tillvaxtstrategi
negativt. Dessutom kan framtida férvarv innebara
manga risker for Netels verksamhet, inklusive:

H integrering av de forvarvade verksamheterna
kan markbart avleda de ledande befattnings-
havarnas uppmarksamhet och Bolagets ekono-
miska resurser fran Netels évriga verksamhet,
vilket kan stora den |[6pande verksamheten,

M forvarv skulle kunna leda till forlust av nyckel-
personer, sarskilt de som ar anstallda avde
férvarvade bolagen,



Riskfaktorer

B Netel kan ha svart att behalla eller utveckla
relationer med de foérvarvade féretagens
kunder,

B Netel kan misslyckas med att forverkliga poten-
tiella synergier och/eller de strategiska forde-
larna med foérvarven, och

B Netel kan adra sig oférutsedda skulder eller
andra fordringar fran de forvarvade féretagen
och det kan handa att féretaget inte lyckas fa
ersattning for sddana skulder eller fordringar.

| ssamband med dessa forvarv skulle Netel kunna
adra sig forluster, stora och omedelbara nedskriv-
ningar samt ata sig skyldigheter som skulle
kunna paverka Netels finansiella stallning eller
rorelseresultat negativt. Dessutom skulle Netel
kunna emittera aktier som ersattning for forvar-
vade verksamheter, vilket skulle kunna spada ut
de nuvarande aktieagarnas andel av agandet.

Netels verksamhet ar beroende av dess férmaga
att identifiera, attrahera och behalla
hoégkvalificerad personal

Netel ar i hég grad beroende av de ledande
befattningshavarnas fardigheter, erfarenhet och
insatser. Mot bakgrund av deras sakkunskap
inom branschen i allmanhet, och i synnerhet
inom Netel, kan forlusten av en eller flera ledande
befattningshavare ha en vasentlig negativ inver-
kan pa Netels verksamhet och rérelseresultat.

Netels affarsmodell bygger pa decentralisering i
den meningen att verksamheten bedrivs inom
varje affarsenhet med ett fatal personer i
ledningen pa lands- och koncernniva. Chefen for
varje affarsomrade kan inom tydliga mandat fatta
egna beslut och styra affarsomradet med ansvar
for kunder, forsaljning, personal och resultat.
Netel ar beroende av det arbete som utfors av
sadana nyckelmedarbetare, deras respektive
lokala kundrelationer och de fardigheter och
kunskaper de har i forhallande till specifika
projekt och pa specifika marknader.

Netel ar ocksa beroende av dess fortsatta
formaga att anstalla och behalla hogkompetenta
projektledare och teknisk personal med den
kompetensniva som kravs for att bedriva verk-
samheten. Netel ar till exempel beroende av
hogkvalificerade tekniker for att utféra tjanster
som omfattar kablage, installation och underhall
av natverk. Sddant arbete involverar ett stort antal
anstallda som arbetar under varierade, och
ibland svara, forhallanden. Tekniker som arbetar
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under sadana forhallanden maste vara mycket
kvalificerade och folja gallande sakerhetsnormer.

Om Netel i fortsattningen skulle misslyckas med
att attrahera och behalla hogkvalificerade chefer
och andra kompetenta anstallda pa acceptabla
villkor riskerar Bolaget att inte kunna uppratthalla
eller vidareutveckla sin verksamhet, vilket skulle
kunna ha en vasentlig negativ inverkan pa Netels
rorelseresultat.

Risker relaterade till olika typer av verksamhet
och projektstrukturer

Netels verksamhet baseras pa projekt och ramav-
tal. Riskerna som ar forknippade med olika
projekt och ramavtal varierar beroende pa typen
av affarsform och projektstruktur. Netel deltar i
konkurrensutsatta anbudsprocesser i form av
anbudsférfaranden eller motsvarande upphand-
lingsforfaranden for offentliga kontrakt som ska
tilldelas kunder. Anbud kraver ofta avsevarda
tidsataganden och ekonomiska resurser och det
finns alltid en risk att Netel inte tilldelas kontrak-
tet. Dessutom kan avtal som erhallits genom
offentlig upphandling éverklagas eller aterkallas
pa grund av faktiska eller pastadda processuella
fel i upphandlingsférfarandet. Aven om Koncer-
nen tilldelas ett kontrakt kan den faktiska vinsten
vara lagre an vad som ursprungligen uppskatta-
des som en foljd av andrade forhallanden och
andra omstandigheter fran den tidpunkt da
kontraktet ingicks till dess att det slutférdes.

Netels uppfattning ar att riskerna med olika projekt
varierar beroende pa projektens storlek. Stora
projekt kdnnetecknas inte sallan av intensiv
konkurrens och erfarna kunder med stora resurser
som ar vana vid upphandlingar, vilket leder till
prispress. Projekten stracker sig ofta 6ver langa tids-
perioder samt ar komplexa och férenade med
komplicerade uppskattningar vad galler arbete
och materialanvandning. Sma projekt kdnneteck-
nas av lokal konkurrens och starkare betoning pa
lokal narvaro. Dessa innebar vanligtvis lag risk men
aven lagre inkomstpotential. Netel fokuserar framst
pa projekt med "blue-chip” kunder med stod av
ramavtal, men beroende pa verksamhetens och
marknadens utveckling kan projektblandningen
variera med resultatet att riskerna forknippade
med Netels projekt kan férandras éver tid.

Forandringar i verksamhetsformer eller projekt-
strukturer kan paverka riskprofilen for Netels
projekt och darmed intjaningspotentialen, samt
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ha en negativ inverkan pa Bolagets finansiella
stallning och rorelseresultat.

Flera av Koncernens ramavtal med kunder ar
icke-exklusiva och flertalet av dessa kontrakt
anger inte nagra garanterade volymer. Bada
dessa faktorer kan leda till en ovantad forlust av
intdkter och en minskning av férvantade
ordervolymer

Flera av Koncernens ramavtal med kunder ar icke-
exklusiva innebarande att Koncernens kunder pa
diskretionar basis kan anlita en annan tjansteleve-
rantdr an Koncernen. Dessutom saknar flertalet av
Koncernens ramavtal fast minimivolym, vilket
innebar att kunden, utan nagon lagsta grans och
utan Koncernens medgivande, framgent kan
bestalla for Koncernen ovantat sma avropsvoly-
mer, eller inte alls. Aven ett flertal av Koncernens
kontrakt ar bade icke-exklusiva och saknar fast
minimivolym. Under ar 2020 utgjorde ramavtal
cirka 51 procent av Netels nettoomsattning.

Koncernens kunder kan komma att utova sin ratt
att anvanda andra tjansteleverantorer eller
minska den volym av tjanster som levereras av
Koncernen eller sdga upp avtalet. Varje utévande
av dessa kontraktsmassiga rattigheter kan leda till
en forlust av intakter eller en minskning i forvan-
tade ordervolymer och darmed ha en vasentlig
negativ inverkan pa Koncernens verksamhet,
finansiella stallning och rorelseresultat.

Successiv vinstavrakning kan medféra
justeringar av tidigare intakter eller vinster
Netels intakter fran olika projekt redovisas enligt
metoden successiv vinstrakning, enligt vilken
Netel redovisar intakter och vinster successivt
under ett projekts livscykel utifran nedlagda kost-
nader i forhallande till prognostiserade kostnader.
Om prognostiserade intakter och kostnader
innehaller felaktigheter sa kan detta innebara att
redovisade intakter och resultat tas upp med

for hoga belopp, vilket i sddana fall leder till
nedskrivningar av projektresultat och kan leda

till en negativ inverkan pa Bolagets finansiella
stallning.

Goodwill utgér en betydande del av Netels
balansrakning

Till foljd av betalad kopeskilling for Koncernen,
och till viss del aven Koncernens tillvaxt genom
forvary, utgoér immateriella tillgangar i form av
goodwill en stor del av Koncernens totala
tillgangar (per 31 december 2020 redovisade
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Netel goodwill till ett belopp om 594 miljoner
kronor i balansrakningen). Goodwill, vilket repre-
senterar framtida ekonomiska férdelar hanforliga
till Koncernens fusion eller forvary, ar foremal for
nedskrivningsprovning, vilket kan medféra att
Koncernen kan behdva skriva ner en del av dess
goodwill och/eller andra immateriella tillgdngar
samt bokféra relaterade icke-kassaflodespaver-
kande nedskrivningar. Redovisningsmassiga
nedskrivningar innefattar osakerheter eftersom
Bolaget maste géra framatblickande antaganden
som beraknar atervinningsvardet baserat bland
annat pa antaganden om framtida kassafloden.
En negativ trend i affarsverksamheten kan tvinga
Bolaget att rapportera nedskrivningar som
motsvarar hela eller en del av det bokférda vardet,
vilket kan ha en vasentlig negativ inverkan pa
Bolagets finansiella stallning och rérelseresultat.

Netel genererar en betydande del av sin
forsaljning fran ett begransat antal kunder och
varje betydande bortfall av affarer fran dessa
kunder eller andra nyckelkunder kan ha en
vasentlig negativ inverkan pa Koncernens
verksambhet, finansiella stallning och
rorelseresultat

Netel forlitar sig pa ett begransat antal kunder for
storre delen av sin nettoomsattning i vart och ett
av sina segment. Netels fem stoérsta kunder stod
for cirka 50 procent av Koncernens nettoomsatt-
ning proforma for aret som avslutades den

31 december 2020.

Kundrelationer kan paverkas negativt vid brister i
tillhandahallandet av tjanster, till exempel miss-
lyckad projektledning (se aven riskfaktorn "Risker
relaterade till misslyckade kalkyleringar och
beddémningar eller misslyckad projektledning”),
vilket kan leda till att enskilda avtal sags upp med
risk for avtalsenliga pafoljder och skadestand,
samt paverka mojligheten att fa nya bestallningar
och darigenom férsamra utsikterna for framtida
intakter. Om kunder valjer Netels konkurrenter
framfor Netel antingen pa grund av att alternati-
ven till Netel har battre prissattning, utbud,
avtalsvillkor, lokal narvaro eller pa annat satt
beddms som det battre alternativet kan det leda
till en minskad efterfragan av Netels tjanster,
vilket kan ha en vasentlig inverkan pa Netels
intakter, och darmed Netels resultat och finan-
siella stallning.



Riskfaktorer

En olycka dar Netels anstéllda, under-
leverantoérer eller andra tredje parter ar
inblandade, kan skada Netels rykte, paverka
dess férmaga att konkurrera om affarer och kan,
om erforderliga forsakringar eller skadeloshets-
forbindelser saknas, ha en vasentlig negativ
inverkan pa Netels verksamhet, finansiella
stallning och rorelseresultat

Netels verksamhet ar foremal for omfattande
regler avseende arbetsmiljd, och utsatts for de
risker som ar naturligt forekommande i projekt
samt vid tekniska installations- och servicetjans-
ter. Detta medfor att Netels anstallda maste folja
strikta skyddsforeskrifter. Om Netel, dess
anstallda, dess underleverantdrer eller andra
tredje parter orsakar olyckor eller brister i efterlev-
naden av halso- och arbetsmiljostandarder kan
detta orsaka personskador och dédsfall, skador
pa egendom och utrustning, verksamhetsavbrott
samt liknande foljder som i sin tur kan medféra
skadestandsansprak och i extrema fall aven straff-
rattsligt ansvar. Antal olyckor i Koncernen
uppgick till tio under bade 2019 och ar 2020.

Tjanster som utférs pa torn och antenner inom
mobil- och kraftomradet omfattar regelbundet
arbete pa hog hojd, vilket kraver att Netels
anstallda och underleverantérer foljer strikta
sakerhetsrutiner. Netels kunder ar beroende av
Netels sakerhets-, kvalitets- och miljéexpertis for
de tjanster och projekt som Koncernen utfér, och
Netel ar i sin tur beroende av underleverantorer
och andra tredje parter for att utfora dessa tjans-
ter och projekt. Vissa av Koncernens avtal med
kunder innehaller bestdmmelser om efterlevnad
av halso- och sakerhetsstandarder, och dvertra-
delser av sddana bestdmmelser kan leda till
forsamrat rykte och kundfértroende, boter samt
forlust av avtal vilket kan paverka framtida affars-
mojligheter.

Netel har implementerat policyer, processer och
utbildningar for anstallda for att sakerstalla en
saker arbetsmiljé och férvantar sig att alla
underleverantdrer gor detsamma. Det finns
dock enrisk att underleverantorer eller andra
kommersiella partners inte uppfyller kraven i
Netels policyer och processer. Om Netel, dess
anstallda, dess underleverantdrer eller andra
tredje parter underlater att félja halso- och
sakerhetsnormerna kan det utsatta bade dem
och Netel for risker och orsaka personskador och
dodsfall, avbrott i verksamheten, skador pa
egendom och utrustning samt féroreningar och
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miljoskador. Underlatenhet att effektivt skydda
Netel mot dessa risker genom forsakrings- eller
skadeldshetsforbindelser kan exponera Bolaget
for kostnader och potentiellt leda till vasentliga
forluster. Faktiska eller pastadda olyckor vid utfo-
rande av projekt, sakerhetsrelaterade defekter,
bristfalliga utféranden, samt kvalitetsdefekter
eller miljoskador till foljd av dessa kan paverka
Netels verksamhet negativt, minska efterfragan
pa Netels tjanster och medfdra negativa ekono-
miska konsekvenser. Sadana olyckor eller
handelser kan skada Netels rykte, aven om Netel
inte var ansvarigt och aven om det inte har bevi-
sats att Netel agerat felaktigt. Detta kan ha
vasentlig negativ inverkan pa Netels intakter och
framtidsutsikter.

Vissa kundavtal och andra avtal innehaller
agandeférandringsklausuler

Vissa bolag inom Koncernen ar part i avtal med
kunder och andra aktérer som innehaller agande-
forandringsklausuler. Flera av Koncernens kundav-
tal innehaller till exempel bestdmmelser om att
ett dotterbolag maste meddela kunden vid
forandringar av dotterbolagets, moderbolagets
eller Netels agande, kontroll eller foretagsledning.
Agandeférandringsklausuler i vissa av Koncernens
nuvarande kundavtal eller andra avtal kommmer
att, eller kan komma att, aktualiseras med anled-
ning av Erbjudandet och kan i vissa fall resultera i
att motparten ager ratt att sdga upp avtalet i
fortid. Om Koncernen inte efterfoljer underrattel-
sekrav eller andra krav enligt en sddan dgandefor-
andringsklausul kan det aktuella dotterbolaget
komma att anses ha brutit mot avtalet i fraga,
vilket kan leda till att det blir skadestandsskyldigt
enligt avtalet. Sddana skadestand kan ha en
vasentlig negativ paverkan pa Netels rorelseresul-
tat, och darmed finansiella stallning.

Vissa kundavtal saknar ansvarsbegransningar
eller har ansvarsbegrasningar med hogt satta
beloppsbegransningar

Manga av Koncernens kundavtal baseras pa stan-
dardavtal som anvands i stor utstrackning inom
branschen. Sddana standardavtal medfor typiskt
sett en balanserad riskférdelning mellan parterna.
Vissa dotterbolag inom Koncernen har dock ingatt,
och kan aven i framtiden komma att inga, kundav-
tal som saknar tillfredsstallande ansvarsbegrans-
ningar och/eller som har ansvarsbegransningar
med hogt satta beloppsbegransningar avseende
Koncernens ansvar. Om nagon av Koncernens
dotterbolag skulle bli skadestandsskyldigt enligt
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ett avtal med otillfredsstallande ansvarsbegrans-
ningar eller med ansvarsbegrasningar med hogt
satta beloppsbegransningar avseende Koncernens
ansvar kan Koncernen bli skyldig att betala skade-
stand, inklusive for indirekt skada, vilket kan ha en
vasentlig negativ paverkan pa Netels rorelseresul-
tat, och darmed finansiella stallning.

Netel forlitar sig pa IT-system fér att bedriva
verksamheten. Avbrott eller fel i kritiska system
kan leda till avbrott i viktiga affarsprocesser
Netel forlitar sig pa IT-system for den dagliga
verksamheten, inklusive system som Koncernen
anvander for finansiell rapportering, bokforing,
avtalshantering och kalkyleringar. Det ar av
storsta vikt att IT-leverantérerna kan uppratthalla
och uppdatera de existerande IT-systemen och
att Koncernen har effektiva brandvaggar och
antivirusprogram pa plats. Avbrott eller fel i
kritiska system, inklusive sddana som orsakas
genom sabotage, virus fran till exempel phishing,
operatorsfel, mjukvarufel, hardvarufel eller
uppsagning av IT-avtal, kan paverka Netels verk-
samhet, inklusive dess formaga att hantera
projekt, utfarda fakturor, registrera betalningar,
samt paverka rapporteringen av dess resultat,
vilket kan leda till negativa effekter pa Netels
rorelseresultat. Avbrott eller fel i IT-systemen
skulle ocksa kunna paverka Netels behandling av
personuppgifter. Netels verksamhet omfattas av
dataskyddslagstiftning. Det finns en risk att de
atgarder som vidtagits av Netel eller dess underle-
verantorer for att folja dessa processer och rutiner
kan visa sig vara otillrackliga, och att det kan fore-
komma obehérigt utldamnande eller felaktig
behandling av personuppgifter. Detta skulle
kunna resultera i boter eller skadestandskrav fran
enskilda personer samt férelagganden fran till-
synsmyndigheter om att dtgarda felet. Bristande
efterlevnad av dataskyddslagstiftningen skulle
kunna paverka Netels renommé eller finansiella
stallning negativt.

Finansiella risker

Refinansieringsrisk

Med refinansieringsrisk avses risken for att en
finansiering inte kan erhallas eller férnyas vid
utgangen av dess |6ptid, eller endast kan erhallas
eller férnyas till vasentligt 6kade kostnader.
Bolaget finansierar framst sin verksamhet genom
eget kapital, anskaffning av 1an och Koncernens
eget kassafldde. Det finns en risk for att ytterligare
kapital inte kan erhallas eller endast kan erhallas
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pa ogynnsammia villkor. Netel kan i framtiden
komma att bryta mot finansiella ataganden och
andra skyldigheter i kredit- och laneavtalen som
utgoér grund for uppsagning, pa grund av det
allmanna ekonomiska klimatet eller stérningar
pa kapital- och/eller kreditmarknaderna.

Bolaget har i samband med Erbjudandet ingatt
ett laneavtal med Swedbank AB (publ) och
Skandinaviska Enskilda Banken AB (publ) och ett
brott mot kovenanterna i detta laneavtal skulle
kunna innebara hogre finansieringskostnader
eller att laneavtalet sags upp. Vidare begransar
eller inskranker kovenanterna Koncernens
formaga att bland annat (i) stalla sakerhet,

(i) skuldsatta sig ytterligare pa dotterbolagsniva,
(iii) avyttra tillgadngar, (iv) gora forvarv eller fusioner
och (v) utfarda lan eller ge krediter, inklusive
garantier. Alla sddana begransningar eller
inskrankningar ar foremal fér 6verenskomna
undantag och beloppskorgar. Kovenanterna
skulle kunna begransa Koncernens formaga att
finansiera framtida verksamhet och kapitalbehov
samt kan paverka dess formaga att fullfolja
affarsmojligheter och aktiviteter som kan vara av
intresse. LAneavtalet innehaller dven en agar-
forandringsklausul som kan utldsas om aktierna
upphor att vara noterade pa Nasdaqg Stockholm
eller om nagon eller nagra (andra an IK VII
Fonden eller ndgon annan fond eller fonder som
far radgivning av IK Investment Partners Limited)
forvarvar eller kontrollerar mer an 50 procent av
aktierna och/eller résterna i Bolaget. En uppsag-
ning av laneavtalet pa grund av en agarférand-
ring kan leda till en situation dar Netel maste
aterbetala hela krediten pa kort tid, vilket skulle
ha en negativ paverkan pa Netels likviditet.

Koncernen kan bli féremal for 6kade finansiella
kostnader om den inte effektivt hanterar sin
exponering mot rante- och valutakursrisker
Koncernen ar exponerad for olika typer av mark-
nadsrisker i den normala verksamheten, inklusive
effekterna av ranteférandringar och valutakurs-
fluktuationer. Eventuella rantehdjningar skulle
o6ka Koncernens finansieringskostnader savitt
avser skulder med rorlig ranta och 6ka kostna-
derna for refinansiering av dess befintliga skuld-
sattning och utfardande av nya skulder.

Dessutom bedriver Koncernen sin verksamhet och
adrar sig kostnader i den lokala valutan i de lander
dar Koncernen ar verksam, framst NOK och EUR.

Resultaten och de finansiella positionerna for dess
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dotterbolag omraknas sedan till kronor for att
inkluderas i Koncernens koncernredovisning. | takt
med att Koncernen fortsatter att expandera sin
verksambhet till befintliga och nya marknader sa
som Tyskland férvantas att en stor och dkande
andel av dess nettoomsattning och forsaljnings-
kostnader kommer att vara redovisade i andra
valutor an kronor. Som ett resultat av detta
kommer Koncernen att bli féremal for dkad valu-
taomrakningsrisk, varvid valutakursférandringar
mellan kronor och évriga valutor som Koncernen
bedriver verksamhet i kan leda till valutaférluster.

Legala och regulatoriska risker

Bristande efterlevnad av, eller oférmaga att
efterleva, tillampliga regler kan leda till att
Koncernen blir foremal fér sanktioner och kan
resultera i forlust av kontrakt, vilket kan medféra
minskad omséattning och lagre vinst samt ett
minskat kassafléde

De tjanster som Koncernen tillhandahaller inom
varje affarsomrade ar foremal for reglering och
tillsyn av olika tillsynsmyndigheter, i synnerhet i
forhallande till bransch-, halso-, sakerhets- och
miljostandarder samt antikorruption och
bekampning av mutor. Dartill ar Koncernen
enligt avtal skyldig att efterleva relevanta lagar,
forordningar och standarder, till exempel saker-
hetsdirektiv, enligt flera av sina avtal med
kunder och andra parter. Befintliga lagar och
férordningar, liksom eventuella framtida forand-
ringar av sadana rattsliga ramverk eller dess tolk-
ning och tillampning, har stark paverkan pa hur
Koncernen bedriver sin verksamhet. Koncernen
maste efterleva, och paverkas av, dessa olika
regler, vilket kan paverka Netels driftskostnader,
vinstmarginaler och interna organisation. Varje
forvary, fusion eller foretagsrekonstruktion kan
ocksa 6ka regleringsnivan och relevanta tillsyns-
myndigheters tillsyn. Koncernens eventuella
underlatenhet att félja dessa foreskrifter, regler
och tillstand, i synnerhet de som rér konkurrens,
mutor samt halsa och sakerhet, kan leda till
sanktionsavgifter, skada pa Netels anseende och
forlust av kontrakt, vilket kan ha en vasentlig
negativ inverkan pa Koncernens verksamhet.

Koncernen ar inblandad i rattstvister,
myndighetsférfaranden och skiljeférfaranden
Koncernen kan, inom ramen fér den |6pande verk-
samheten, bli involverad i flera rattsliga forfaran-
den eller skiljeférfaranden, sarskilt sddana som roér
civilrattsligt ansvar, konkurrens, immateriella och
industriella rattigheter, skatt samt anstallnings-
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och miljofragor. | samband med vissa av dessa
processer och forfaranden har ekonomiska
ansprak pa betydande belopp, och/eller atgar-
dande arbete, framforts, eller kan komma att
framféras, gentemot en eller flera av Koncernens
dotterbolag. Rattegangskostnader och andra
kostnader, liksom avledandet av de ledande
befattningshavarnas uppmarksamhet i samband
med drivandet av denna typ av processer, kan
vara betydande. De motsvarande avsattningar
som Koncernen kan komma att behoéva géraii
redovisningen kan visa sig vara otillrackliga. Krav
som involverar kunder, leverantérer och underen-
treprenorer kan komma att framstallas mot
Koncernen, eller av Koncernen, i samband med
dess projektavtal. Krav mot Koncernen som fram-
stalls av kunder kan omfatta kostnader hanférliga
till pastatt felaktigt eller ofullstandigt arbete,
garantibrott och/eller ett forsenat slutférande av
projektet samt krav avseende installda projekt.
Krav och kostnader hanforliga till pastatt felaktigt
eller ofullstandigt arbete kan omfatta faktisk
skada liksom éverenskommen indirekt skada.
Krav som framforts av Koncernen gentemot
kunder omfattar ersattning for ytterligare kostna-
der som uppstatt utéver det gallande kontrakts-
priset, orsakade av férsenade projekt och férand-
ringar i det avtalade arbetets omfattning. Krav
som framférs gentemot eller av Koncernen och
dess underentreprendrer innefattar samma typ
av krav som de ovan beskrivna. Dessa projekt-
relaterade krav innefattar ofta langa och dyra
domstolsprocesser eller skiljeférfaranden, om de
inte I6dses genom férhandlingar. Netel kan aven
bli foremal for rattsprocesser med anledning av
de regulatoriska regelverk som Koncernen omfat-
tas av, innefattande krav fran kunder och andra
utomstaende parter till foljd av pastadda skador
orsakade av Koncernens bristande efterlevnad av
regulatoriska regelverk. Om utgangen av ett ratts-
ligt forfarande, ett myndighetsforfarande eller ett
skiljeférfarande, i vilket Koncernen ar inblandad,
skulle vara ogynnsam, kan detta ha vasentlig
negativ paverkan pa Koncernens verksamhet,
finansiella stallning och rérelseresultat.

Skatterisker

Koncernen ar exponerad mot risker relaterade
till beskattning

Koncernen ar exponerad mot risker relaterade till
beskattning. Koncernen omfattas av komplex
skattelagstiftning i de jurisdiktioner dar den
bedriver verksamhet. Férandringar i skattelagstift-
ningen kan ha vasentlig negativ paverkan pa
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Koncernens skattesituation, dess effektiva bolags-
skattesats samt det skattebelopp den ska betala.
Det finns for narvarande ett politiskt tryck att andra
den internationella skattemiljon. | ljuset av "the
Base Erosion and Profit Shifting ('BEPS”) Action
Plan’, inledd av OECD och stédd av EU, samt dess
snabba utveckling, finns det indikationer pa att
det finns ett stod for en global skattekoordinering
mellan jurisdiktioner, vilket skulle kunna ha en
vasentlig inverkan pa det internationella skatte-
landskapet i vilket Koncernen bedriver verksamhet.

Koncernen foretar aven ett vasentligt antal
koncerninterna transaktioner mellan juridiska
personer i olika jurisdiktioner, och aven om
Koncernen anser att den foljer de allmant accep-
terade principerna for internprissattning, kan
Koncernen tolkningar i detta avseende komma
att ifrdgasattas.

Skattelagstiftningen i de olika lander dar Koncer-
nen bedriver verksamhet kan tolkas pa olika satt
och relevanta skattemyndigheters tolkning av
lagstiftningen kanske inte kommer att dverens-
stdmma med Koncernens. Koncernen kan ocksa
bli foremal for mojliga retroaktiva justeringar av
Koncernen tidigare deklarationer. En invandning
mot Koncernens skattesituation av berdrda
myndigheter skulle kunna leda till att Koncernen
far betala ytterligare skatter, omproévningar eller
eventuellt boter, vilka kan vara av vasentlig storlek,
eller till en 6kning av kostnaderna for dess
produkter eller tjanster i syfte att intjana sadana
skatter. Detta kan ha vasentligt negativ paverkan
pa Koncernens verksamhet, finansiella stallning
och rorelseresultat.

Skatterisker till féljd av de anstalldas
aterinvesteringar

Netel har genomfort ett antal nyemissioner av
aktier, till exempel for att mojliggdra agarskap for
nyckelanstallda och aterinvesteringar av saljare av
forvarvade foretag med fortsatt anstallning inom
Koncernen efter forvarvet. Nyemissionerna av
aktier har beslutats av styrelsen till beraknat
marknadsvarde, men det har inte skett nadgon
vardering av en oberoende tredje part. Om
Skatteverket skulle anse att aktierna forvarvats till
ett varde under marknadsvardet finns det en risk
att skillnaden bedéms vara en forman for képa-
ren som medfor en skyldighet for Netel att betala
sociala avgifter pa samma belopp. Det finns aven
en risk att Skatteverket i en sddan situation anser
att en skattetillaggsavgift ska tillampas pa de
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tillkommmande sociala avgifterna. Dessutom &kar
eventuella begransningar i ratten att forfoga éver
instrumenten risken for att de diskvalificeras som
vardepapper, vilket skulle leda till att sociala
avgifter tas ut for eventuell vinst efter uttradet.
Detta kan ha en negativ inverkan pa Netels finan-
siella stallning och rorelseresultat.

Risker relaterade till vardepapperen

En aktiv, likvid och ordnad marknad fér Netels
aktier kanske inte utvecklas, priset pa dess aktier
kan vara volatila och potentiella investerare kan
forlora en del av eller hela sin investering

Fore Erbjudandet har det inte funnits nagon
ordnad handel med Netels aktier. Det finns en
risk att en aktiv och likvid marknad inte kommer
att utvecklas eller, om den utvecklas, att den inte
kan uppratthallas efter slutférandet av Erbjudan-
det. Teckningskursen for Erbjudandet kommmer att
faststallas genom ett book building-férfarande
och baseras foljaktligen pa efterfragan och
allmanna marknadsfoérutsattningar. Det slutgiltiga
priset i Erbjudandet bestams av Huvudagaren i
samrad med Managers. Teckningskursen kommer
inte nédvandigtvis att aterspegla den kurs till
vilken investerare pa marknaden ar villiga att kdpa
och salja aktierna for efter Erbjudandet. Det finns
darfér en risk att investerare inte kan aterforsalja
aktierna till eller 6ver teckningskursen.

Befintliga aktieagares forsaljning av aktier kan
leda till att aktiekursen sjunker

Marknadspriset pa Netels aktier kan sjunka om
det uppstar en omfattande forsaljning av
Bolagets aktier, sarskilt om Bolagets styrelseleda-
moter, ledande befattningshavare och bety-
dande aktiedgare saljer aktier, eller om ett storre
antal aktier séljs pa annat satt. Huvudagaren,
styrelseledaméter och vissa anstallda inom
Koncernen, inklusive ledande befattningshavare,
har var och en, med vissa undantag, under en viss
tid kommit dverens om att inte salja sina aktier
eller inga transaktioner med liknande effekt utan
att i forvag erhalla skriftligt medgivande av Joint
Global Coordinators. Efter utgangen av den rele-
vanta lock-up-perioden kommer de aktiedagare
som varit foremal for lock-up vara fria att salja sina
aktier i Netel. Varje avyttring av en betydande
mangd aktier i Netel pa den offentliga markna-
den av Huvudagaren eller vissa medlemmar av
Netels styrelse och ledning, eller intrycket av att
en sadan forsaljning kan komma att ske, kan leda
till att marknadspriset pa aktier i Netel sjunker.
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Huvudagaren kommer fortsatta att ha ett
vasentligt inflytande 6ver Netel efter
Erbjudandet

Efter Erbjudandets genomférande, och under
forutsattning att Overtilldelningsoptionen inte
utnyttjas kommer Huvudagaren aga samman-
lagt 49,8 procent av aktierna och rosterna i Bola-
get. Huvudagaren kommer darmed sannolikt
att fortsatta ha ett betydande inflytande éver
utfallet av de arenden som hanskjutits till Netels
aktieagare for godkannande, inklusive val av
styrelseledamoter och eventuella fusioner,
konsolidering eller forsaljning av alla eller en
huvuddel av Netels tillgangar. Dessutom kan
Huvudagaren ha ett betydande indirekt infly-
tande 6ver Bolagets ledande befattningshavare
och Netels verksamhet.

Huvudagarens intressen kan skilja sig vasentligt
fran eller konkurrera med de andra aktiedgarnas
intressen, till exempel kan det finnas en konflikt
mellan Huvudagarens intressen a ena sidan och
andra aktiedgares intressen a andra sidan nar det
galler utdelning. S&dana konflikter kan ha en
vasentlig negativ inverkan pa verksamheten,
rorelseresultat och finansiella forhallanden.

Netels férmaga att betala ut utdelning ar
beroende av framtida intakter, finansiella
férhallanden, kassafléden, nettorérelsekapital-
krav, férvarvsmajligheter, kapitalutgifter,
mojligheter till organisk tillvaxt och andra
faktorer

Enligt Bolagets utdelningspolicy ska utdelning
uppga till 40 procent av Koncernens nettovinst,
med hansyn tagen till ett antal faktorer. Storleken
pa eventuella framtida utdelningar som Netel
kan komma att betala ut ar avhangig flera

olika faktorer, sdsom framtida intékter, finansiell
stallning, kassafloden, nettordrelsekapitalbehoy,
kapitalutgifter, forvarvsmajligheter och andra
faktorer. Netel kan ocksd komma att sakna tillrack-
ligt med utdelningsbara medel och Netels aktie-
agare kan komma att besluta om att inte betala ut
utdelning i framtiden. Det finns saledes en risk att
Netel inte kommmer att kunna betala ut utdelning
alls eller att framtida utdelningar kommmer att vara
lagre an forvantat. Detta innebar en risk for inves-
terarna och kan paverka Netels formaga att attra-
hera investerare vars investeringsbeslut ar sarskilt
beroende av mojligheten att erhalla regelbunden
utdelning.

Nnelel

Skillnader i valutakurser kan vasentligt paverka
vardet pa aktieinnehav eller utdelningar som
utbetalas

Netels aktier kommer endast att noteras i svenska
kronor och eventuell utdelning kommer att beta-
las i svenska kronor. Till foljd av detta kan aktiea-
gare utanfor Sverige, vars huvudvaluta inte ar
svenska kronor, uppleva negativa effekter pa
vardet av sitt aktieinnehav och sin utdelning vid
omvandling till andra valutor, om kronor skrivs
ned mot den aktuella valutan. Det finns en risk
att den svenska kronan kommer att utvecklas
negativt eller inte kommer att utvecklas sasom
aktiedgarna har forutsett. Varje vardeminskning
av svenska kronan i forhallande till en investerares
huvudvaluta kommer att minska vardet pa inves-
teringen i aktierna och eventuell utdelning i
utlandsk valuta.

Aktiedagare utanfor Sverige kanske inte kan delta
i framtida féretradesemissioner

Per dagen for detta Prospekt har Bolaget en
huvudagare, Huvudagaren. | samband med
Erbjudandet kommer aktier i Bolaget att erbju-
das till bade allmanheten i Sverige, Norge och
Finland och institutionella investerare i Sverige
och utomlands. Efter Erbjudandet kommer Bola-
get darfér med stdrsta sannolikhet att ha ett
antal aktiedgare i lander utanfor Sverige. Sadana
aktiedgare kan utsattas for ytterligare risker. Om
Bolaget emitterar nya aktier i en kontantemission
ska aktiedgarna som en allman regel ha foretra-
desratt att teckna nya aktier i proportion till anta-
let aktier som innehas fore emissionen. Aktiea-
gare ivissa lander, inkluderat men inte begransat
till, Australien, Japan, Kanada, Hongkong,

Nya Zeeland, Sydafrika, Singapore, Schweiz och
USA, kan vara foremal for begransningar som
hindrar dem fran att delta, eller pa annat satt
forsvarar eller begransar deltagande, i sddana
emissioner. Netel har ingen skyldighet att regist-
rera eller sdka tillstand enligt lagarna i nagon
jurisdiktion utanfor Sverige vad galler tecknings-
ratter och aktier och att gora det i framtiden kan
vara opraktiskt och kostsamt. | den man aktiea-
gareijurisdiktioner utanfor Sverige inte kan utdva
sina rattigheter att teckna nya aktier i framtida
nyemissioner kan deras agande i Bolaget komma
att spadas ut eller minskas.
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Ataganden fran Cornerstone-investerarna ar
inte sdkerstallda och kan darmed komma att
inte infrias

En investeringsfond forvaltad av Asset Manage-
ment inom den tyska banken Joh. Berenberg,
Gossler & Co. KG (Berenberg), Carnegie Fonder,
Norron Asset Management och Strand Kapitalfor-
valtning (tillsammas "Cornerstone-investerarna’)
har atagit sig att forvarva aktier i Erbjudandet
motsvarande sammanlagt omkring 300 miljoner
kronor. Cornerstone-investerarna kommer
sammanlagt att inneha cirka 13,4 procent av
antalet aktier och roster i Bolaget efter Erbjudan-
dets genomfdrande, forutsatt att Erbjudandet
fulltecknas och Overtilldelningsoptionen utnytt-
jas fullt ut. ar vidare férenade med vissa villkor
avseende bland annat att en viss spridning av
Bolagets aktier uppnas i samband med Erbju-
dandet samt att Erbjudandet genomfdrs inom
en viss tid. For det fall nagot av dessa villkor inte
uppfylls finns det en risk for att Cornerstone-
investerarna inte uppfyller sina ataganden, vilket
skulle kunna fa en negativ inverkan pa Erbjudan-
dets genomférande.
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Inbjudan till forvarv av aktier i Netel

Netel och Huvudagaren har beslutat att genomféra en dgarspridning av aktierna i Netel genom en
nyemission och forsaljning av aktier. Darfoér har Netels styrelse ansokt om notering av Bolagets aktier pa
Nasdaq Stockholm. Nyemissionen, férsaljningen av aktier och borsnoteringen forvantas bidra till dkad
uppmarksamhet och varumarkesmedvetenhet bland nuvarande och potentiella kunder, leverantérer
och andra parter, vilket férvantas gynna den fortsatta tillvaxten av Netel som féretag och mojliggor for
bade befintliga och nya aktiedgare att handla med aktien pa den publika aktiemarknaden. Vidare anser
Netels styrelse och ledning att en bérsintroduktion ar till Bolagets fordel eftersom det ger Netel tillgang
till svenska och internationella kapitalmarknader for eventuella framtida kapitalbehov.

Nasdaq Stockholms bolagskommitté har beddmt att Netel Holding AB (publ) uppfyller Nasdaq
Stockholms noteringskrav, under forutsattning att sedvanliga villkor, inklusive spridningskravet for
Bolagets aktier, uppfylls senast pa noteringsdagen. Foljaktligen avser Netels styrelse att anséka om
upptagande till handel av Bolagets aktier pa den reglerade marknad som drivs av Nasdaqg Stockholm.
Handeln férvantas pabdrjas den 15 oktober 2021.

Erbjudandepriset har faststallts till 48 kronor per aktie av Bolaget och Huvudagaren i samrad med

Joint Global Coordinators baserat pa ett antal faktorer, inklusive diskussioner med Cornerstone-investerare
och vissa andra institutionella investerare, en jamforelse med marknadspriset for andra jamforbara
borsnoterade bolag, aktuella marknadsférhallanden och uppskattningar avseende Bolagets affars-
moajligheter och framtida [6nsamhet.

Styrelsen avser att genom bemyndigande fran den extra bolagsstamman den 27 augusti 2021, besluta
om de slutgiltiga villkoren for en nyemission av hogst 4 166 667 aktier, innebarande att Bolagets aktieka-
pital kommer att dka med hdgst 64 103 kronor. Nyemissionen forvantas forse Netel med intakter om
cirka 200 miljoner kronor fére avdrag for emissionskostnader. Under antagande att Erbjudandet full-
tecknas kommer Bolagets aktiekapital (efter att Erbjudandet avslutats) att uppga till 718 518 kronor
fordelat pa 46 703 671 aktier.

Vidare har Huvudagaren beslutat att erbjuda allmanheten i Sverige, Norge och Finland samt institu-
tionella investerare i Sverige och internationellt upp till 10 935 852 aktier i Netel. For att tacka eventuell
overtilldelning i samband med Erbjudandet har Huvudagaren pa begaran av Managers atagit sig att
salja upp till 2 265 378 ytterligare befintliga aktier motsvarande hogst 15 procent av det antal aktier som
Erbjudandet omfattar ("Overtilldelningsoptionen’).

En investeringsfond forvaltad av Asset Management inom den tyska banken Joh. Berenberg, Gossler &
Co. KG (Berenberg), Carnegie Fonder, Norron Asset Management och Strand Kapitalforvaltning (tillsam-
mans "Cornerstone-investerarna’) har atagit sig att, under vissa villkor och till samma erbjudandepris
som andra investerare, teckna aktier motsvarande ett totalt varde om 300 MSEK (se "Legal frdgor och
kompletterande information - Ataganden frdn Cornerstone-investerare). Cornerstone-investerarna
kommer sammanlagt att inneha cirka 13,4 procent av antalet aktier och roster i Bolaget efter Erbjudan-
dets genomférande, forutsatt att Erbjudandet fulltecknas och Overtilldelningsoptionen utnyttjas fullt ut.

I enlighet med de villkor som anges i Prospektet inbjuds investerare harmed att forvarva upp till
17 367 897 aktier i Bolaget.

Stockholm, 6 oktober 2021
Netel Holding AB (publ)
(Styrelsen)
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Bakgrund och motiv

Netel ar en komplett leverantor av Infranattjanster i Sverige, Norge, Finland och pa sikt &ven i Tyskland.
Bolaget tillhandahaller Infranatstjanster inom mobila telekomnat, fastnat och kraftnat. Netel grundades
ar 2000 och foérvarvades av det svenska bygg- och anlaggningsbolaget PEAB samma ar. Netel har vuxit
snabbt sedan starten och ar 2020 genererade Netel intakter om 1847 miljoner kronor och proforma-
intakter pa 2 303 miljoner kronor.

Bolaget ar en etablerad aktér pd den nordiska marknaden som ékar sin narvaro i Tyskland och har
utvecklat sin verksamhet genom att vara en betrodd partner som tillhandahaller tjanster genom hela
Infranatvardekedjan inom affarsomradena Mobil, Fastnat och Kraft. Framaover har Netel ambitionen att
fortsatta vaxa och ytterligare diversifiera sin verksamhet genom organiska initiativ och forvarv.

Erbjudandet och noteringen kommer att utdka aktiedgarbasen och mojliggora for Netel att fa tillgang
till svenska och internationella kapitalmarknader, vilket kommer att framja Bolagets fortsatta tillvaxt och
utveckling. Netels styrelse och ledning, med stéd av Huvudagaren, anser att Erbjudandet och noteringen
av Bolagets aktier utgor ett logiskt och viktigt steg i Netels utveckling, vilket ocksa kommer att 6ka
medvetenheten om Netel och dess verksamhet bland nuvarande och potentiella kunder och leveran-
torer. Av dessa skal har styrelsen ansokt om notering pa Nasdaqg Stockholm.

Netel kommer att genomfdra en nyemission av aktier i ssamband med Erbjudandet. Nyemissionen
forvantas forse Bolaget med en likvid om cirka 200 miljoner kronor fére avdrag for emissionskostnader,
vilka beraknas uppga till cirka 25 miljoner kronor totalt, som Bolaget ska betala. Bolaget avser att
anvanda cirka 60 miljoner kronor av emissionslikviden som ar hanforlig till nyemissionen for att ater-
betala saljarreverser och resterande cirka 116 miljoner kronor fér att minska Bolagets skuldsattning och
darigenom utdka handlingsutrymmet for att finansiera framtida férvarv av bolag. | ssamband med Erbju-
dandet har Bolaget ingatt ett revolverande kreditavtal vilket ar avsett att anvandas i syfte att refinansiera
Koncernens befintliga skuld. Kreditavtalet ar villkorat av att Erbjudandet genomfors. Se avsnitt "Kapitali-
sering, skuldsdttning och annan finansiell information - Refinansiering i samband med Erbjudandet”
for mer information om det revolverande kreditavtalet. Huvudagaren kommmer att inneha en betydande
andel aktier i Bolaget efter Erbjudandet och kommmer darmed att fortsatta att bidra till Bolagets framtida
utveckling. Huvudagaren kommer, efter avdrag for avgifter och utgifter, att ernalla intakter fran forsalj-
ningen av befintliga aktier. Bolaget kommer inte att erhalla nagra intakter fran forsaljningen av befintliga
aktier som erbjuds av Huvudagaren i Erbjudandet.

I 6vrigt hanvisas till redogdrelsen i féreliggande Prospekt, vilket har upprdttats av Netels styrelse med
anledning av ansékan om upptagande till handel av Bolagets aktier pd Nasdag Stockholm samt det
isamband ddrmed Idmnade Erbjudandet.

Netels styrelse ansvarar fér innehdllet i detta Prospekt. Enligt styrelsens kdnnedom éverensstdmmer
den information som ges i detta Prospekt med sakférhdllandena och ingen uppgift som sannolikt
skulle kunna pdverka informationens innebdrd har uteldmnats.

Stockholm, 6 oktober 2021
Netel Holding AB (publ)
(Styrelsen)

Styrelsen for Netel Holding AB (publ) dr ensam ansvarig fér innehdllet i detta Prospekt. Huvuddgaren
bekrdftar dock sitt dtagande att félja villkoren fér Erbjudandet i enlighet med vad som framgdr av
avsnittet "Villkor och anvisningar”.

Inbjudan att forvarva aktier i Netel Holding AB (publ). 21



Nnelel

Villkor och anvisningar

Om Erbjudandet

Erbjudandet omfattar upp till 4166 667 nyemitte-
rade aktier som erbjuds av Bolaget. Erbjudandet
omfattar dessutom upp till 10 935 852 befintliga
aktier som erbjuds av Huvudagaren. Erbjudandet
ar uppdelat i tva delar:

1. Erbjudandet till allmanheten i Sverige, Norge
och Finland.?

2. Erbjudandet till institutionella investerare i
Sverige och i utlandet?

Det slutliga utfallet av Erbjudandet forvantas
offentliggdras genom ett pressmeddelande som
kommer att vara tillgangligt pa Bolagets hemsida
omkring den 15 oktober 2021.

Fordelning av aktier

Fordelningen av aktier till varje del av Erbjudandet
kommer att ske med beaktande av efterfragan.
Fordelningen kommer att beslutas av Bolagets
styrelse och Huvudagaren i samrad med Joint
Global Coordinators.

Overtilldelningsoptionen

Huvudagaren har utfardat Overtilldelningsoptio-
nen till Managers, vilken berattigar Managers att
senast 30 dagar fran forsta dagen av handel med
Bolagets aktier pa Nasdaqg Stockholm begéara att
hogst 2 265 378 ytterligare aktier forvarvas,
motsvarande totalt 15 procent av antalet aktier i
Erbjudandet, till ett pris motsvarande priset for
Erbjudandet. Overtilldelningsoptionen far endast
utnyttjas i syfte att tacka eventuell dvertilldelning i
Erbjudandet.

Forutsatt att dvertilldelningsoptionen utnyttjas
fullt ut kommer Erbjudandet att omfatta totalt
upp till 17 367 897 aktier vilket motsvarar upp till
cirka 37,2 procent av rosterna och aktierna i
Bolaget.

Anbudsfoérfarande

Institutionella investerare kommer att ges mojlig-
het att delta i en form av anbudsférfarande

(s.k. bookbuilding) genom att kormmunicera ett
intresse av att forvarva aktier i Erbjudandet.
Anbudsférfarandet borjar den 7 oktober 2021
och fortsatter till och med den 14 oktober 2021.
Anbudsforfarandet for institutionella investerare
kan avbrytas tidigare eller foérlangas gentemot
det datum som anges i Prospektet. Meddelande
om ett sddant avbrytande eller eventuell forlang-
ning kommer att ldmnas genom ett pressmed-
delande fére anmalningsperiodens utgang.

Erbjudandepriset

Erbjudandepriset har faststallts till 48 kronor per
aktie av Bolaget och Huvudagaren i samrad med
Joint CGlobal Coordinators baserat pa ett antal
faktorer, inklusive diskussioner med Cornerstone-
investerare och vissa andra institutionella investe-
rare, en jamforelse med marknadspriset for andra
jamforbara bdérsnoterade bolag, aktuella mark-
nadsférhallanden och uppskattningar avseende
Bolagets affarsmojligheter och framtida 16n-
samhet. Courtage utgar inte i samband med
Erbjudandet.

1) Till allmanheten rdknas privatpersoner och juridiska personer i Sverige, Norge respektive Finland som anmaler sig till forvarv av

hoégst 22 300 aktier.

2) Till institutionella investerare rédknas privatpersoner och juridiska personer i som anmaler sig till férvarv av fler an 22 300 aktier.
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Erbjudandet till allmanheten i Sverige,
Norge och Finland

Anmalan

Anmalan om férvarv av aktier far géras under
perioden 7 oktober 2021 -14 oktober 2021 och
ska avse ett minimum av 150 aktier och ett
maximum av 22 300 aktier”, i jAmna poster om
50 aktier. Anmalan fran allmanheten i Sverige
kan goras till DNB och Nordnet. Anmalan fran
allmanheten i Norge och Finland kan goras till
Nordnet. Endast en anmalan per investerare far
gdras. Om mer an en anmalan lamnas in forbe-
haller sig Joint Global Coordinators ratten att
endast beakta den senast mottagna anmalan.
For sent inkommen anmalan, liksom ofullstan-
dig eller felaktigt ifylld anmalningssedel, kan
komma att ldmnas utan avseende. Anmalningar
ar bindande.

Investerare som har en depa med sarskilda regler
for vardepapperstransaktioner, exempelvis inves-
teringssparkonto eller depa med kapitalforsak-
ring, ska kontrollera med sin depabank eller
forvaltare om och hur de kan forvarva aktier i
Erbjudandet.

Bolaget och Huvudagaren forbehaller sig ratten
att i samrad med Joint Global Coordinators
forlanga anmalningsperioden. En sadan forlang-
ning kommer att offentliggdras i ett pressmed-
delande fore slutet avanmalningsperioden som
kommer att finnas tillgangligt pa Bolagets
hemsida.

Anmalan via DNB

Den som anmaler sig for forvarv av aktier via DNB
maste ha ett vardepapperskonto eller en varde-
pappersdepa hos ett svenskt vardepappersinsti-
tut. SOkande som inte har ett vardepapperskonto
eller en vardepappersdepa hos ett svenskt varde-
pappersinstitut maste 6ppna ett sddant konto
innan de ldammnar in sin anmalan om att férvarva
aktier. Observera att det kan ta viss tid att 6ppna
sadana konton. Anmalan om teckning av aktier
via DNB ska gdras via ett anmalningsformular
som finns tillgangligt pa Netels hemsida
(Www.netelgroup.com) och DNB:s hemsida
(Wwww. dnb.se/emission). Anmalan ska vara DNB
tillhanda senast den 14 oktober 2021 kl. 15.00 CET.
Anmalan ska skickas till:

Nnelel

DNB Bank ASA, filial Sverige
Securities Services & Custody
105 88 Stockholm

Tel: +46 8 473 45 50

Fax: +46 8 473 45 81

E-post: emissioner@dnb.se

Anmalan via Nordnet

Individer i Sverige, Norge och Finland som ar
depdkunder hos Nordnet kan anmala sig via
Nordnets webbsida. Anmalan om foérvarv av
aktier gors via Nordnets webbtjanst och kan
goras fran och med den 7 oktober 2021 till och
med kl. 15:00 CET den 14 oktober 2021. For att
inte forlora ratten till eventuell tilldelning ska
kunder hos Nordnet ha tillrackliga likvida medel
tillgangligt pa kontot fran och med den 14 okto-
ber 2021 kl. 15:00 CET till likviddagen som berak-
nas vara den 19 oktober 2021. Mer information om
hur du blir kund pa Nordnet samt anmalnings-
forfarandet via Nordnet finns tillgangligt pa
www.nordnet.se, www.nordnet.no samt
www.nordnet fi. For kunder med ett investerings-
sparkonto hos Nordnet kommmer Nordnet, om
anmalan resulterar i tilldelning, att forvarva
motsvarande antal aktier i Erbjudandet och
vidareforsalja aktierna till kunden till det pris som
galler enligt Erbjudandet.

Tilldelning

Beslutet om tilldelning av aktier fattas av Bola-
gets styrelse och Huvudéagaren i samrad med
Joint Global Coordinators varvid malet kommer
att vara att uppna en god institutionell agarbas
och en bred spridning av aktierna bland allman-
heten i Sverige, Norge och Finland for att mojlig-
godra en regelbunden och likvid handel med
Bolagets aktier pa Nasdaq Stockholm. Tilldel-
ningen beror inte pa nar ansékan inkommer
under teckningsperioden. | handelse av éverteck-
ning kan tilldelning komma att utebli eller goras
med ett mindre antal aktier an vad som anges i
ansdkan, varvid tilldelningen helt eller delvis kan
ske komma att ske genom slumpmassigt urval.

Anmalningar fran vissa kunder till Managers och
Nordnet kan komma att sarskilt beaktas. Dess-
utom kan anstallda och vissa narstadende till
Bolaget och Managers beaktas sarskilt vid till-
delning. Tilldelning kan ocksa ske till anstallda
hos Managers, dock utan att dessa prioriteras.

1) Densom anmaler for forvarv av fler an 22 300 aktier maste kontakta Managers i enlighet med vad som anges i avsnitt "Erbjudandet

till institutionella investerare”.
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Tilldelningen sker i sadant fall i enlighet med
Svensk Vardepappersmarknads regler och Finans-
inspektionens foreskrifter. Anstallda i Netel ges
fortur till tilldelning med ett varde pa upp till

30 000 kronor per anstalld. Vidare ar Corner-
stone-investerarna garanterade full tilldelning i
enlighet med deras respektive dtaganden.

Besked om tilldelning och betalning

Anmalningar mottagna av DNB

Tilldelning beraknas ske omkring den 15 oktober
2021. Sa snart som mojligt darefter kommer
avrakningsnotor att skickas till de som erhallit till-
delning i Erbjudandet. De som inte har tilldelats
aktier kommer inte att meddelas. Betalning ska
erlaggas i enlighet med instruktionerna pa
utsand avrakningsnota och ska ske senast den

19 oktober 2021 kl. 15:00 CET.

Anmalningar mottagna av Nordnet

De som anmalt sig via Nordnets webbtjanst
erhaller besked om tilldelning genom att tilldelat
antal aktier bokas mot debitering av likvid pa
angivet konto, vilket beraknas ske omkring den
15 oktober 2021. Observera att likvida medel for
betalning av tilldelade aktier ska finnas dispo-
nibla fran och med den 14 oktober 2021 kl. 15:00
CET till och med likviddagen som beraknas vara
den 19 oktober 2021.

Bristande eller felaktig betalning

Om tillrackliga medel inte finns tillgangliga pa
bankkonto, vardepappersdepa eller investerings-
sparkontot pa likviddagen, eller om full betalning
inte erhalls i ratt tid, kan tilldelade aktier dverlatas
eller saljas till en annan part. Skulle forsaljnings-
priset under sddan 6verlatelse vara lagre an
Erbjudandepriset kan den part som ursprung-
ligen tilldelades dessa aktier komma att sta for
mellanskillnaden.

Erbjudande till institutionella
investerare

Anmalan

Anmalningsperioden for institutionella investe-
rare i Sverige och internationellt ar 7 oktober 2021 -
14 oktober 2021. Anmalningar fran institutionella
investerare ska lamnas in till Managers i enlighet
med specifika instruktioner.
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Bolaget och Huvudagaren forbehaller sig, i samrad
med Joint Global Coordinators, ratten att forkorta
eller forlanga anmalningsperioden fér Erbjudan-
det till institutionella investerare. | handelse av att
ansokningstiden forkortas eller forlangs kommer
Bolaget att tillkdnnage andringen genom ett
pressmeddelande som kommer att finnas till-
gangligt pa Bolagets hemsida.

Tilldelning

Beslutet om tilldelning av aktier till institutionella
investerare i Sverige och utomlands fattas av
Bolagets styrelse och Huvudagaren i samrad med
Joint Global Coordinators varvid malet kommmer
att vara att uppna en god institutionell dgarbas
och en bred spridning av aktierna bland allman-
heten i Sverige, Norge och Finland for att mojlig-
gobra en regelbunden och likvid handel med
Bolagets aktier pa Nasdag Stockholm. Tilldelning
till institutionella investerare kommer att ske helt
diskretionart och det finns ingen garanti for till-
delning av aktier. Oaktat féregaende ar Corner-
stone-investerarna dock garanterade tilldelningar
i enlighet med deras respektive dtaganden. Se
avsnitt "Legala frdgor och kompletterande
information - Cornerstone-investerare” for mer
information om Cornerstone-investerarnas
ataganden.

Meddelande om tilldelning och betalning
Institutionella investerare beraknas i sarskild
ordning underrattas om tilldelning omkring den
15 oktober 2021, varefter avrakningsnotor
kommer att skickas ut. Full betalning for till-
delade aktier ska erlaggas kontant senast den

19 oktober 2021.

Bristande eller felaktig betalning

Observera att om full betalning inte erhalls inom
foreskriven tid kan tilldelade aktier 6verlatas till
annan part. Skulle forsaljningspriset per aktie vid
sadan overlatelse vara lagre an Erbjudandepriset
kan den part som ursprungligen tilldelades dessa
aktier vara ansvarig for skillnaden.
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Registrering av tilldelade och

betalda aktier

Registrering hos Euroclear av tilldelade och
betalda aktier forvantas ske pa eller omkring

19 oktober 2021 for bade institutionella investe-
rare och allmanheten i Sverige, Norge respektive
Finland, varefter Euroclear kommer att distribu-
era ett meddelande om antalet aktier i Bolaget
som har registrerats pa mottagarens vardepap-
perskonto. Meddelande till aktiedagare vars inne-
hav ar forvaltarregistrerat kommer att ske i enlig-
het med respektive forvaltares rutiner.

Offentliggorande av utfallet i
Erbjudandet

Det slutliga utfallet av Erbjudandet kommer att
tillkdnnages genom ett pressmeddelande som
kommer att finnas tillgangligt pa Bolagets
hemsida (www.netelgroup.com) omkring den
15 oktober 2021.

Upptagande till handel pa

Nasdaq Stockholm

Den 16 september 2021 beslutade Nasdaq
Stockholms bolagskommitté att ta upp Bolagets
aktier till handel med forbehall fér gallande
noteringskrav pa Nasdaq Stockholm. Nasdaq
Stockholm kommer att godkanna en ansékan
om upptagande till handel av Bolagets aktier pa
Nasdaq Stockholm under férutsattning att vissa
villkor uppfylls, daribland att Bolaget inkommer
med en sadan ansdkan och att spridningskravet
for dessa aktier ar uppfyllt.

Den forsta handelsdagen forvantas vara den

15 oktober 2021. Det innebar att handeln
kommer att pabdrjas innan aktierna har éverforts
till férvarvarens vardepapperskonto, vardepap-
persdepakonto eller investeringssparkonto och i
vissa fall innan en avrakningsnota har mottagits.

Handeln kommer att paboérjas innan villkoren for
Erbjudandet har uppfyllts. Handeln kommer att
vara villkorad harav och om Erbjudandet inte full-
foljs ska alla levererade aktier returneras och likvi-
den ska aterbetalas. Handel som sker den

15 oktober 2021 foérvantas slutforas och regleras
den 19 oktober 2021.

Bolagets aktier i Nasdaq Stockholm kommer att
handlas under kortnamnet (ticker) NETEL.

Nnelel

Stabiliseringsatgarder

| samband med Erbjudandet kan DNB komma
att genomfora transaktioner som stabiliserar
marknadspriset pa aktierna eller uppratthalla
detta pris pa en niva som awviker fran den prisniva
som annars skulle rdda pa marknaden om
sadana stabiliseringstransaktioner inte hade
genomforts. For fullstandig information om stabi-
liseringsatgarder, se avsnittet "Legala frdgor och
kompletterande information - Stabilisering”.

Ratt till utdelning

Aktierna medfor ratt till utdelning forsta gangen
pa den avstdmningsdag for utdelning som infal-
ler efter Erbjudandet. Eventuell utdelning betalas
ut efter beslut av bolagsstdmman. Detta ombe-
sorjs av Euroclear eller, for forvaltarregistrerade
innehav, i enlighet med respektive forvaltares
forfaranden. For ytterligare information, se avsnitt
"Aktiekapital och dgarférhdllanden - Ratt till
utdelning och behdllning vid likvidation”

Viktig information rérande maéjligheten
att salja tilldelade aktier

Handeln forvantas pabdrjas den 15 oktober 2021.
Betalda aktier kommer, efter férvaltarnas hante-
ring av ansokningarna, att 6verforas till det varde-
papperskonto eller depakonto for vardepapper
som utsetts av forvarvaren. Den tid som kravs for
overforing av betalning och 6verféring av inbe-
talda aktier till en sddan férvarvare innebar att
forvarvaren inte kommmer att ha sadana aktier till-
gangliga pa det specificerade vardepapperskon-
tot eller vardepappersdepan férran den 19 okto-
ber 2021.

| de fall aktier inte finns tillgangliga pa forvarva-
rens vardepapperskonto eller vardepappersdepa
forran den 19 oktober 2021 kan detta innebara att
forvarvaren inte kan salja dessa aktier pa Nasdaq
Stockholm fran och med den dag da handeln
med Bolagets aktier forvantas paborjas, dvs. den
15 oktober 2021. Forvarvaren far i stallet endast
salja aktierna nar de finns tillgangliga pa varde-
papperskontot eller vardepappersdepan.
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Viktig information om LEl och NCl vid
forvarv av aktier

Enligt Europaparlamentets och radets direktiv
2014/65/EU av den 15 maj 2014 om marknader for
finansiella instrument och om andring av direktiv
2002/92/EG och direktiv 2011/61/EU ("MIFID II)
behdver alla investerare en global identifierings-
kod fér att kunna genomféra vardepapperstrans-
aktioner fran och med den 3 januari 2018. Dessa
krav kraver att alla juridiska personer ansdker om
registrering av en LEI-kod (Legal Entity Identifier)
och att alla fysiska personer tar reda pa sina NClI-
nummer (National Client Identifier eller National
Personal ID) for att kunna férvarva aktier i Erbju-
dandet. Observera att det ar investerarens ratts-
liga status som avgdér om en LEI-kod eller NCI-
nummer kravs och att Managers kanske inte kan
utfora transaktionen fér den berérda personen
om en LEI-kod eller NCI-nummer (som tillamyp-
ligt) inte visas. Juridiska personer som behdéver
forvarva en LEI-kod kan vanda sig till nagon av de
leverantorer som finns pa marknaden. Informa-
tion om det globala LEI-systemet finns pa www.
gleif.org/en/about-lei/get-an-lei-find-lei-issuing-
organisations. For fysiska personer med endast
svenskt medborgarskap ar NCl-numret "SE” foljt
av personnumret. Om personen i fraga har flera
medborgarskap eller ett annat medborgarskap
an svenskt kan NCI-numret vara en annan typ av
nummer.

De som avser att ansdka om att forvarva aktier i
Erbjudandet uppmanas att ansdka om registre-
ring av en LEI-kod (juridiska personer) eller fa reda
pa sitt NCl-nummer (fysiska personer) sa tidigt
som mojligt eftersom denna information behdéver
anges i ansdkan.

Villkor for Erbjudandets genomforande
Erbjudandet ar villkorat av att Bolaget, Huvud-
agaren och Managers ingar ett placeringsavtal,
som forvantas aga rum omkring den 15 oktober
2021, att vissa villkor i placeringsavtalet uppfylls
och att placeringsavtalet inte sags upp. For mer
information om placeringsavtalet, se "Legala
frdgor och kompletterande information - Place-
ringsavtal.

Ratt att aterkalla Erbjudandet

Styrelsen forbehaller sig ratten att aterkalla
Erbjudandet om styrelsen i samrad med Joint
Global Coordinators beddmer att forutsattning-
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Villkor och anvisningar

arna for en andamalsenlig, regelbunden och
likvid handel med aktien pa Nasdaqg Stockholm
inte kan uppnas, for det fall handelser intraffar
som har vasentlig negativ inverkan pa Bolaget
som gor det olampligt att genomféra Erbjudan-
det eller for det fall andra omstandigheter omoj-
liggor Erbjudandet. Om Erbjudandet aterkallas
kommer detta att offentliggéras via pressmedde-
lande senast den 19 oktober 2021 och inkomna
anmalningar kommer att bortses fran och even-
tuell inbetald likvid kommer att aterbetalas.

Teckningsataganden fran
Cornerstoneinvesterare

En investeringsfond forvaltad av Asset Manage-
ment inom den tyska banken Joh. Berenberg,
Gossler & Co. KG (Berenberg), Carnegie Fonder,
Norron Asset Management och Strand Kapital-
forvaltning ("Cornerstone-investerarna’) har
atagit sig att under vissa villkor och till samma
Erbjudandepris som andra investerare, teckna
aktier motsvarande ett totalt varde om 300 mil-
joner kronor. Ingen ersattning utgar till de som
atagit sig att forvarva aktier. For mer information,
se avsnittet "Legala frdgor och kompletterande
information - Cornerstone-investerare”.

Kompletterande uppgifter

Aven om DNB, Nordea och Swedbank &r Mana-
gers innebar detta inte ndédvandigtvis att DNB,
Nordea och Swedbank kommmer att betrakta
sbkande i Erbjudandet som kunder till respektive
bank. For investeringen betraktas en forvarvare
som en kund endast om forvaltarna har tillhan-
dahallit rddgivning om investeringen till férvarva-
ren eller pa annat satt har kontaktat férvarvaren
om investeringen. Eftersom Managers inte
betraktar férvarvaren som kund fér investeringen
kommer investeringen inte att omfattas av
reglerna om investerarskydd i den svenska
vardepappersmarknadslagen (lagen (2007:528)
om vdrdepappersmarknaden). Det innebar
bland annat att varken kundkategorisering eller
lamplighetsbeddmning kommer att tillampas pa
investeringen. Foljaktligen ar férvarvarna sjalva
ansvariga for att se till att de har tillracklig erfaren-
het och kunskap for att forsta de risker som ar
forknippade med investeringen.



Villkor och anvisningar

Skattekonsekvenser for investerare
Investerare informeras om att skattelagstift-
ningen i Sverige eller i ett land dar investeraren
har sin hemvist eller anknytning kan paverka hur
vinsterna fran vardepapperen beskattas. Varje
aktiedgare rekommmenderas att enskilt konsultera
en skatteradgivare pa grund av de skattekon-
sekvenser som kan uppsta och effekterna av
utlandsk skattelagstiftning eller férdrag.

Information om hantering av
personuppgifter

Den som forvarvar aktier i Erbjudandet kommer
att lamna personuppgifter till Managers. Person-
uppgifter som lamnas till Managers kommer att
behandlas i datasystem i den utstrackning som
kravs for att tillhandahalla tjanster och adminis-
trera kundarrangemang. Personuppgifter som
erhallits fran andra kallor an de sedvanliga kan
ocksa behandlas. Personuppgifterna kan ocksa
komma att behandlas i datasystem hos foéretag
eller organisationer som Managers samarbetar
med. Information om behandling av person-
uppgifter kan erhallas frdn Managers, som ocksa
accepterar begaran om rattelse av personuppgif-
ter. Adressuppgifter kan erhallas fran Managers
genom en automatisk process som utfors av
Euroclear Sweden.

I samband med forvarv av aktier i Erbjudandet via
Nordnets internettjanst kan personuppgifter
komma att lamnas in till Nordnet. Personuppgif-
terna som lamnas in till Nordnet kommer att
behandlas i datasystem i den utstrackning som
behdvs for att tillhandahalla tjanster och admi-
nistrera kundengagemang. Aven personuppgifter
som inhamtas fran annan an den kund som
behandlingen avser kan kommma att behandlas.
Det kan ocksa forekomma att personuppgifter
behandlas i datasystem hos féretag eller organi-
sationer med vilka Nordnet samarbetar. Efter att
kundforhallandet upphor raderar Nordnet alla
relevanta personuppgifter enligt gallande lag.
Information om behandling av personuppgifter
ld&mnas av Nordnet, som ocksa tar emot begaran
om rattelse av personuppgifter. For mer informa-
tion angaende hur Nordnet behandlar person-
uppgifter var god kontakta Nordnets kundservice,
e-post: info@nordnet.se.

Nnelel

Information till distributoérer

Med hansyn till kraven pa produktstyrning i: (a)
EU-direktiv 2014/65/EU om marknader for finan-
siella instrument ("MIFID II"), (b) artiklarna 9 och
10 i kommissionens delegerade direktiv (EU)
2017/593 om komplettering av MiFID I, och (c)

5 kap. Finansinspektionens féreskrifter om inves-
teringstjanster och investeringsverksamhet
(FFFS 2017:2) (nedan gemensamt kallade "MiFID
Ii:s krav pa produktstyrning’), och utan skyldig-
het att betala skadestand for krav som kan ligga
hos en "tillverkare” (i enlighet med MiFID llI:s
produktstyrningskrav) som annars kan vara
relevant, andelen i Bolaget har varit foremal for
en produktgodkannandeprocess dar malmark-
naden for Bolagets andel omfattar (i) icke-
professionella kunder, och (ii) investerare som
uppfyller kraven for icke-professionella kunder
och motsvarande motparter, var och eni enlighet
med MiFID Il (‘'malmarknaden’). Trots bedém-
ningen av malmarknaden, ska distributorer
notera féljande: vardet av Bolagets andel kan
sjunka och det ar inte sakert att investerare
kommer att fa tillbaka hela eller delar av det
investerade beloppet, Bolagets aktie erbjuder
ingen garanterad inkomst och inget kapitalskydd,
och en investering i Bolagets aktie ar lamplig
endast for investerare som inte kraver en garan-
terad inkomst eller kapitalskydd, som (antingen
sjalva eller tillsammans med en lamplig finansiell
radgivare eller annan typ av radgivare) kan
beddma férdelarna och riskerna med en sadan
investering och som har tillrackliga medel for att
bara sadana forluster som kan uppsta till foljd av
investeringen. Beddémningen av malmarknaden
paverkar inte kraven i avtalsmassiga, lagstadgade,
reglerande eller forsaljningsmassiga restriktioner
i forhallande till Erbjudandet.

Beddmningen av malmarknaden ska inte anses
vara: (a) en beddémning av lamplighet och [amp-
lighet enligt MiFID I, eller (b) en rekommendation
till ndgon investerare eller grupp av investerare att
investera i, upphandla eller vidta ndgon annan
atgard avseende aktier i Bolaget.

Varje distributor ansvarar for att sjalv beddéma
malmarknaden avseende Bolagets andel och
besluta om lampliga distributionskanaler.
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Marknadsoversikt

Prospektet innehaller statistik, data och annan information om
marknader, marknadsstorlekar, marknadsandelar, marknads-
positioner och annan branschinformation om de sektorer och regioner
dar Netel ar verksamt. Viss information som anges i detta avsnitt har
harletts fran externa kallor, inklusive marknadsundersdkningar och
offentligt tillgangliga branschpublikationer eller rapporter.

En marknadsstudie ("Marknadsstudien’) forbereddes for Bolaget av
PwC i maj och juni 2021. Tredjepartsrapporter och branschpublika-
tioner och rapporter anger i allmanhet att informationen i dem har
erhallits fran kallor som anses vara tillforlitliga, men riktigheten och
fullstandigheten i sadan information garanteras inte. Bolaget anser
att dessa tredjepartsrapporter, branschpublikationer och rapporter
ar tillforlitliga, men varken Bolaget eller dess radgivare har verifierat
dem sjalvstandigt och kan inte garantera att de ar korrekta eller full-
standiga. Bolaget bekraftar att information fran tredje part i prospek-
tet har atergivits korrekt och savitt Bolaget kanner till och kan utrona
fran den information som har offentliggjorts av tredje part, har inga
sakforhallanden utelamnats som skulle géra den atergivna infor-
mationen felaktig eller vilseledande. Branschinformation och
rapporter innehaller uppskattningar avseende framtida marknads-
trender och andra framatblickande uttalanden. Framatriktad infor-
mation i detta Prospekt utgor inte nagon garanti avseende framtida
resultat eller trender och det faktiska utfallet kan skilja sig vasentligt
fran vad som anges i sadan framatriktad information. Se "Viktig infor-
mation till investerare - Framadtriktade uttalanden” pa insidan av
omslaget till Prospektet och "Riskfaktorer”.

Netels konkurrenter eller andra tredje parter kan definiera sina
respektive marknader och marknadspositioner pa ett annat satt an
Netel och kan ocksa definiera verksamhet och resultatmatningar pa
ett satt som gor att informationen inte ar jamforbar med Netels i
detta Prospekt.
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Oversikt 6ver marknaden for Infranat
Marknaden for natinfrastruktur ("Infranat”) omfat-
tar: i) infrastruktur fér anlaggningar och hardvara
som tillhandahaller natanslutningar, ii) installa-
tioner av hardvara, programvara och leverans av
nattjanster samtiii) tjanster som sakerstaller
effektiva, stabila och sakra natverk. Industrin star-
tade under 1990-talet till foljd av avregleringen av
el- och telekommarknaderna i Europa, som tidi-
gare dominerats av statsagda monopolister till-
sammans med enbart en handfull andra aktorer.”
Avregleringarna ledde till konkurrens och starkt
fokus pa effektivitet, varpa operatorer borjade
lagga ut tjanster pa entreprenad som tidigare till-
handahoélls av interna team. Saledes etablerades
en specialiserad marknad for Infranattjanster. Att
vara komplett leverantor av Infranattjanster i dag
innebar utbyggnad, hantering, utveckling och
underhall av infrastruktur féor koommunikation och
kraft.?

Figur 1: Overgripande vardekedja for Infranat®

Marknadsoversikt

Eftersom tjanster ofta levereras via langsiktiga
avtal ar det mycket viktigt for leverantoérer att
leverera kvalitetsldsningar for att uppratthalla
sina kundrelationer.® Leverantérer av Infranat-
tjanster forsoker ocksa tillféra mervarde genom
att erbjuda kunskap om etablerad praxis och
okad flexibilitet, vilket 6kar kundernas I6nsamhet.
Darfor kan leverantdrerna specialisera sig pa olika
typer av tjanster som behdvs for specifika typer av
projekt. Affarsomradena dar Netel ar verksamt,
fokuserar pa mobila telekomnat, fasta natverk
och kraftinfrastruktur, inklusive hela vardekedjan
fran projektplanering, och byggnation till service
och underhall. Dessa affarsomraden har historiskt
sett utvecklats i takt med den tekniska utveck-
lingen, vilket ocksa ar fallet idag med en 6vergang
fran 4G till 5G pa telekommarknaden, fran koppar
till fiber pa marknaden for fastnat och i form av
natkapacitetsinvesteringar pa kraftmarknaden i
takt med stigande el- och aterinvesteringsbehov.”

Kunder

®®

Servicebehov

Natagare Fastnat

Systemleverantérer Mobil
Fastighetsagare Kraft
Utvecklare Elektro

Mobil

Overvakning

Ovrigt Métning

Belysning

Beslutsfattare

@ Beslutar om produkter

@ Beslutar om leverantérer Ovrigt

Jarnvagar / tunnlar

Inomhus

B Ovrigt/beskrivande

Utrullning

Service

. Netels begrdnsade erbjudande

Infranatstjanster

Hardvara basstationer

Hardvara "
Hardvara torn och

anlaggningar

Platsidentifiering

Infranats-
foretag

@ Utbyggnation

Infranats-
foretag

Materialinkép

Allmant underhall

. Netels kdrnerbjudande

1) Lamanauskas, T, The telecoms industry landscape is changing. What remains for traditional operators? (OPINION) https://
www.itu.int/en/myitu/News/2020/08/18/09/11/Changing-telecoms-industry-landscape-traditional-operators-horizontal-layers.

Marknadsstudien.
Marknadsstudien.
Marknadsstudien.
Marknadsstudien.
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Vardekedjan for Infranat

Vardekedjan illustreras 6vergripande i figur 1, dar
kunder bland annat utgérs av natleverantoérer,
systemleverantorer, fastighetsagare, utvecklare
och mobiloperatorer. Beroende pa vilken typ av
kund som avses kan tjanster laggas ut pa
Infranatsforetag inom vissa undersegment,
exempelvis mobila telekomnat, fastnat och kraft-
nat. Sddana tjanstebehov delas upp i utrullning,
sasom byggnation och installation av nat, samt
underhall i form av allman service och underhall
av befintliga natverk.”

Ett Infranatforetags karnerbjudande inom utrull-
ning inkluderar projektledning och genomfor-
ande inom omradena platsidentifiering, materi-
alinkép och utbyggnad. Det andra omradet inom
utrullning avser hardvara, som ofta hanteras
internt av kunden och saledes inte laggs ut pa
entreprenad till Infranatforetag. Infranatféretag
kan dock leverera hardvara genom en vidarefor-
saljningsmodell dven om det inte ingar i karnut-
budet. Inom underhall tacker Infranatféretagens
utbud i allmanhet underhall av befintliga natverk
och infrastruktur. Nar det galler bade installatio-
ner for utbyggnad och allmanna underhallstjans-
ter kan aven renodlade installationsféretag (och
inte bara Infranatféretag) ocksa konkurrera om
dessa delar av vardekedjan.?

| de fasta naten ansvarar Infranatsforetagen for
alla delar av installationen, inklusive platsforbe-
redelser, materialanskaffning och dragning av
fiberoptik, kommunikationsnat i stader och
bredbandsanslutningar. Inom mobila telekom-
nat utfor Infranatféretag planering, tillstands-
hantering, installation, driftsattning och integre-
ring av nat. Inom kraftnat utfér Infranatsféretag
installation och underhall av éverféringsnat,
regionala nat och lokala natverk.® Netel ar
huvudsakligen verksamt inom regionala och
lokala nat.

1) Marknadsstudien.
2) Marknadsstudien.
3) Marknadsstudien.
4
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Mobil telekom

Den mobila telekommarknaden kan delas upp i
olika typer av aktorer som klassificeras enligt
deras olika typer av verksamheter. Exempel pa
aktorer pa marknaden for mobilnat ar mobilnats-
operatorer (eng. Mobile Network Operators,
"MNO’) och virtuella operatérer (eng. Mobile
Virtual Network Operators, "MVNO’).

MNO:er och MVNO:er benamns har gemensamt
telekommunikationsleverantorer ("telekomleve-
rantoérer’) och deras verksamhet inom telekomin-
frastruktur mojliggor leverans av tradlos data- och
rosttrafik

De stora telekomleverantérerna i Norden ar Telia,
Telenor, Tele2 och Hi3G.® Dessa aktorer ager
vanligtvis natinfrastruktur och investerar i och
utvecklar uppkopplingsmajligheter, kapacitet, i
linje med kundernas krav, och nya teknikgenera-
tioner, sdsom 4G och 5G. Teleoperatdrerna koper
hard- och mjukvara fran systemleverantorer, till
exempel Ericsson och Nokia.

Kombinationen av 6kade antal mobiltelefoner,
streaming och virtuella anslutningar driver pa till-
vaxten pa den mobila telekommarknaden och
efterfragan pa mobila tjanster.® Under de
kommande aren férvantas utvecklingen av
5G-spektrumet och kommersialiseringen av
saddan teknik utgdra en viktig drivkraft pa den
mobila telekommarknaden pa samma satt som
overgangen fran 3G till 4G tidigare spelat en
avgorande roll.”

Den mobila telekommarknaden i Sverige, Norge
och Finland varderas till cirka 6 miljarder kronor
arligen och férvantas vaxa till cirka 8 miljarder
kronor med en genomsnittlig arlig tillvaxttakt
("CAGR’) pa 5 procent mellan 2020-2025. Den
framtida tillvaxten drivs till stor del av 5G-utbygg-
naden. De ambitidésa utbyggnadsplanerna
férvantas leda till okad aktivitet inom utbyggnad
och ersattning av befintlig infrastruktur.®

) PTS, Svensk telekommarknad 2020, https://Awww.pts se/globalassets/startpage/dokument/icke-legala-dokument/rapporter/2021/

telefoni/svensk-telekommarknad-2020 _1.pdf.

5) PTS, Svensk telekommarknad 2020, https://www.pts.se/globalassets/startpage/dokument/icke-legala-dokument/rapporter/2021/

telefoni/svensk-telekommarknad-2020_1.pdf.

6) Vodafone, Vantage Towers - Market drivers and commercial strategy, 2020, https://investors.vodafone.com/sites/vodafone-ir/files/
vodafone/reports-information/financial-calendar/capital-markets-day/5-market-backdrop-and-commercial-focus-v3.pdf.

7) Marknadsstudien.
8) Marknadsstudien.
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Fastnat

En stor del av marknaden for fastnat avser
utbyggnad och underhall av fiberoptik ("fiber”’)
men ocksa utbyggnad och underhall av koaxiala
natverk och metallnat (kopparnat). Fiber mojlig-
gor éverforing av information éver langre avstand
med hogre bandbredd och med hogre tillforlit-
lighet an metallnat.

Vanliga kunder inom fastnat ar natagare som
bygger ut fibernat, natoperatérer och bostads-
rattsforeningar som ersatter gamla kopparnat
med fiber. Ett annat stort undersegment ar
koaxiala natverk som framst anvands for tele-
foner, kabel-TV och internet. Netel férvantar sig
en stigande efterfrdgan pa uppgradering av de
svenska och norska koaxialnatverken till hybrid-
nat som nyttjar bade fiber och koaxialnaten
(remote PHY).M2

Marknaden for fastnat i Sverige, Norge och
Finland varderas till cirka 12 miljarder kronor och
forvantas forbli stabil under &ren 2020-2025.
Utrullningen av fibrer har natt mattnad i Sverige
och haller péa att nd mattnad i Norge, dar fokus
nu flyttas fran utbyggnad till underhall. Atersta-
ende fiberutbyggnad forvantas medfora prisok-
ningar per anslutning da aterstdende utbyggnad
ar koncentrerad till landsbygdsomraden, dar
langre avstand mellan respektive anslutnings-
punkt leder till hogre utbyggnadskostnader.®

Kraft

Kraftmarknaden (dvs. elmarknaden) bestar av
tjdnster inom produktion och tillhandahallande
av kraft. Stora volymer saljs av elproducenter till
elleverantorer pa grossistmarknaden (ofta elbor-
ser). Elleverantorer kdper kraft pa grossistmark-
naden och saljer till féretag och konsumenter.
Den fysiska leveransen av kraft gors av natagare
genom natverk inom deras respektive geogra-
fiska omraden®

Kraftéverforing kraver infrastruktur som bestar av
transmission-, regional- och distributionsnat.
Transmissionsnaten éverfor kraft (el) dver langa

Marknadsoversikt

strackor pa nationell eller internationell niva.
Regionalnaten tacker den regionala nivan och
distributionsnaten ansluter till féretag och konsu-
menter (slutkonsumenter). | Norden finns fler an
300 foretag som ansvarar for kraftproduktion och
under ar med normala regn-och snémangder
utgor vattenkraft cirka halften av elproduktionen i
Norden.”

Transmissionsnatsoperatorer (TSO:er), som bade
kan vara natoperatoérer (ISO:er) och regionalnats-
operatorer (RTO:er), ansvarar for en stabil elfor-
sérjning inom ett omrade eller en region genom
att halla elnatet balanserat mellan elproduktion
och belastning. ISO:er ar vanligtvis icke-
kommersiella organisationer - neutrala och
oberoende av kommersiella aktorer, medan
RTO:er i manga fall utgors av privatagda foretag
som ar agare till transmissionsnaten.

Elleverantorer koper el fran en elproducent (eller
genom elbdrser som NordPool) och saljer den till
slutkonsumenter. Kraftdistributdrer (DSO:er) som
ager elnat, till exempel Vattenfall, Elenia, Hafs-
lund och Caruna, ansvarar for att kraft dverfors
fran elproducenter till det centrala elnatet och
transmissionsnatet, till slutanvandaren.

Leverantoérer av Infranattjanster erbjuder ett brett
utbud av tjanster till olika aktérer pa kraftmarkna-
den for att hantera komplexiteten i att producera,
leverera och distribuera energi till slutanvandare.
Typiska kunder ar kraftnatsagare, TSO:er, DSO:er
och slutanvandare, till exempel foretag och
kommuner.? Exempelvis RTO:er som ager regio-
nala kraftéverféringsnat investerar i expansion,
uppgraderingar och underhall av de kraftnat de
forvaltar, vilket driver efterfrdgan pa projekt for
Infranat.

Okad efterfrdgan pa el for elfordon, fabriker och
"smartifiering” av stader forvantas éka kraven pa
natkapacitet, flexibilitet, balans och tillforlitlighet
och darmed dka elmarknadens natinveste-
ringar.” Exempelvis forvantas stora satsningar pa
ny industritillverkning i norra Sverige kraftigt dka
behovet av elférsérjning i regionen och darmed

1) Plume, Sweden'’s Tele2 created new deployment model for remote PHY https://www.lightreading.com/cable-tech/swedens-tele2-
creates-new-deployment-model-for-remote-phy-/d/d-id/770429? mc=RSS LR EDT.

2) CablelLabs, CableLabs Member, Telia Norge, Launches the Fastest Broadband Service in Norway, https://www.cablelabs.com/cablel-
abs-member-telia-norge-launches-the-fastest-broadband-service-in-norway.

Marknadsstudien.

3)

4) Svenska Kraftnat, Roller i kraftsystemet, https:/Awww.svk se/om-kraftsystemet/oversikt-av-kraftsystemet/roller-i-kraftsystemet/.
5) NordPool Group, Market Members, https:/Awww.nordpoolgroup.com/the-power-market/The-market-members/.
6)
7)

Marknadsstudien.
Marknadsstudien.
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behov av investeringar i elnatet.” Dessutom
forvantas en évergang till féornybar energi driva pa
efterfragan pa 6verféringskapacitet och nya
anslutningar.

Enligt Marknadsstudien varderas marknaden for
Infranatstjanster inom kraft i Sverige, Norge och
Finland till cirka 10,5 miljarder kronor arligen
(exklusive hardvara) och férvantas arligen vaxa
med 4 procent. Tillvaxten forvantas drivas av inves-
teringar for att underhalla nuvarande infrastruktur
och for att uppfylla hdogre kapacitetskrav. Inklusive
vidareforsaljning av hardvara varderas marknaden
i Sverige, Norge och Finland till 22 miljarder kronor
arligen. Finland och Norge har uppvisat en hog till-
vaxt med stora investeringar under de senaste
aren, vilket berdknas fortsatta under éverskadlig
framtid. Investeringar i utbyggnad av kapacitet i
Sveriges kraftnat har under Iang tid varit lagre an
vad som kravs for att moéta framtida efterfragan pa
el. DSO:er, TSO:er och RTO:er férvantas darfor
investera ytterligare i det svenska elnatet for att
klara av att méta framtida efterfragan.?

Netels totala adresserbara marknad

Den del av Netels totala adresserbara marknad
("TAM") som omfattar mobila telekomnat, fastnat
och kraft (inklusive utbyggnad och service) i
Sverige, Norge och Finland askadliggors i figur 2.

Figur 2: Definition av Totalt Adresserbar Marknad
(TAM), 2020%

miljarder SEK, 2020

o 2 3 o

Totala investeringar Externt Tjanster och TAM
i mobil-, fastnat- och tillverkad hardvara som
kraftinfrastruktur hardvara hanteras internt
Specifikt for Kraft ingar viss
hardvaruférsaljning pa Netels
adresserbara marknad
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Totala Icke- In-house Netels

infrastruktur- adresserbar TAM
investeringar hardvara

—
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TAM uppskattas ha uppgatt till cirka 28 miljarder
kronor ar 2020 och férvantas vaxa till 33 miljarder
kronor ar 2025, motsvarande en CAGR pa

3 procent. Darutover uppskattas forsaljningsvar-
det avkomponenterna i Netels TAM under 2020
ha uppgatt till 6 miljarder kronor inom mobila
telekomnat, 12 miljarder kronor inom fastnat och
10,5 miljarder kronor inom Kraft. TAM presenteras
i figur 3,4 och 5. Netel saljer en kombination av
tjanster och hardvara, sarskilt pa kraftmarknaden.

Utdver ovanstdende lander i Norden ar Netel aven
verksamt pa den tyska marknaden inom fastnat.
Utbyggnaden av fiber i Tyskland ligger langt efter
de nordiska landerna.® Tyskland har dock pabor-
jat en omfattande utbyggnad av fibernaten, vilket
gor att Netel forvantar sig god framtida tillvaxt
inom fiberutbyggnad pa den tyska marknaden.

Under aren 2020-2025 férvantas den mobila
telekommarknaden forbli pa en stabil niva,
medan fastnat forvantas vaxa med 5 procent och
kraft med 4 procent. Efterfragan drivs framst av
investeringsbehov inom aldrande kraftnat och ett
vaxande behov av elektricitet. TAM uppgick i 2020
till 12 miljarder kronor i Sverige, 9 miljarder kronor i
Norge och 7 miljarder kronor i Finland.

Figur 3: TAM, uppdelat efter Netels indelning i
affarsomraden, 2020

miljarder SEK, 2020

Hardvara och andra tjanster

B Internt

B Outsourcade tjanster (Netels TAM)
Expansionsmajligheter

Total

Pagaende trend av 351 77 miljarder SEK
att outsourcing vantas
6ka Netel's TAM

259 ns 32 miljarder SEK

16,4
18,6 13 128 17 miljarder SEK
| 13 |
5 120 10,5 28 miljarder SEK
0
Mobil Fastnat Kraft

Reuters, Pulling power: the green lure of Sweden’s industrial far north, https:/www.reuters.com/business/sustainable-business/

pulling-power-green-lure-swedens-industrial-far-north-2021-05-31/.
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European Commission, Broadband Coverage in Europe 2019.
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Figur 4: Netels totala adresserbara marknad, uppdelad
efter land"
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Marknadsdrivkrafter och nyckeltrender

Figur 6: Megatrender i Sverige, Norge och Finland?

Databehovstillvaxt
2020-2025

~21%

Natinvesteringsbehov
202052025

~.I 9 0 miljarder SEK

| Sverige, Norge och Finland férvantas stigande
behov av datadverféring och el driva efterfragan
pa Infrandtsmarknaden inom omradena mobil
telekom, fastnat och kraft. Databehovet forvantas
vaxa med en arlig tillvaxttakt om 21 procent
under aren 2020-2025, vilket medfor att
natagare investerar i 6kad tackning och kapaci-
tet, vilket i sin tur férvantas paverka markna-
derna fér mobil telekom och kraft positivt.

Som en effekt av den stora tillvaxten inom
5C-datadverféring vantas den europeiska

—

Marknadsstudien.
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Marknadsstudien.
Marknadsstudien.
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Figur 5: Netels totala adresserbara marknad, uppdelad
efter affairsomraden?
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marknaden fér 5G-infrastruktur vaxa med en
arlig tillvaxttakt om cirka 85 procent fran

0,6 miljarder USD ar 2020 till 42,7 miljarder USD
ar20275

Figur 7: Uppskattad marknadstillvaxt for
5G-infrastruktur (miljarder USD), Europa®

miljarder USD
555 ﬁ'
42,7
0,6
2020 2027E

Natinvesteringarna i elnatet i de tre nordiska
landerna férvantas under aren 2020-2025 uppga
till 190 miljarder kronor, framst som en foljd av att
natagare investerar i 6kad kapacitet, flexibilitet,
balans och tillforlitlighet, vilket forvantas fa en
positiv inverkan pa affarsomradet Kraft.”

Teknisk utveckling och en successiv évergang till
fornybara energikallor kombinerat med striktare
myndighetskrav pd natens motstandskraft och
tillforlitlighet, forvantas 6ka behovet av investe-
ringar i infrastruktur och natverk.® Ar 2020 kom
EU:s medlemsstater éverens med Europeiska
Kommissionen om att investera 998 miljoner
EUR i europeisk energiinfrastruktur for att dka
EU:s konkurrenskraft och forsérjningstrygghet

Allied Market Research, Europe 5G Infrastructure Market, https:/Aww.alliedmarketresearch.com/europe-5g-infrastructure-market.
Allied Market Research, Europe 5G Infrastructure Market, https:/Awww.alliedmarketresearch.com/europe-5g-infrastructure-market.

IEA, World Energy Investment Report 2020, Power sector - World Energy Investment 2020 - Analysis - IEA.
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Figur 8: Betydande intdktsméjligheter fran ny teknik?

— 1990 2000

Nnelel

2010 2020 2030 >

Koaxialkabel Stora majligheter fran

fiberutbyggnad i Europa |

@
xDSL
@ Fastnat
Okande konsumentkrav
kraver nya innovationer och
§ Kraft ny utbyggnad
Underhallsvolymen 6kar vid varje
Service och teknikutrullning
underhall

Nya tekniklanseringar 6kar
komplexiteten i underhallet

Tekniker avvecklas med tiden (t.ex. kopparledningar),
men de ersatts av infrastruktur med hogre varde

(t.ex. Tyskland, Finland)

Nat- och kapacitetsékning

Den stora majoriteten av intdktsmajligheterna kommer fran utbyggnaden av ny teknik (5G, fastnatverksunderhall- och fiber i Tyskland) och kraftinvesteringar,

som vantas ge starka och stabila intékter under éverskadlig framtid

samt bidra till att framja saker och effektiv
natdrift? Dessa trender och politiska beslut
forvantas paverka Netels affarsomrade Kraft, och
innebara en 6kning av den totala adresserbara
marknaden fran 10 miljarder kronor till 13 miljar-
der kronor under perioden 2020-2025.

Utdver stigande efterfragan pa utbyggnad utgor
service och underhall viktiga intaktsomraden for
Netels tre affarsomraden vilket illustreras i figur 8
ovan. Foér en mer detaljerad beskrivning av Netels
affarsomraden, se avsnitt "Verksamhetsoversikt”. |
takt med utbyggnaden okar aven efterfragan inom
service och underhall. Darutover behdver gamla
natverk uppdateras och integreras i nya tekniska
l6sningar?® Teknikutbyggnaden har resulterat i
Okade underhallsutgifter med 5 procent arligen i
Sverige, Norge och Finland under de senaste fem
aren, och marknaden férvantas vaxa fran 8 till

10 miljarder kronor, motsvarande 4 procent arligen
under aren 2020-20254

Arliga investeringar i utbyggnad har varit oférand-
rade under de senaste fem aren och uppgatt till
20 miljarder kronor. Under perioden 2020-2025
forvantas dock investeringarna vaxa till 23 miljarder
kronor, motsvarande en arlig tillvaxt om 2 procent,
framst for att ka kapaciteten i de digitala naten
och kraftnaten samt for att implementera ny teknik,
sdsom 5G .2 | Tyskland, dar fiberutbyggnaden inte

—

Marknadsstudien.

utvecklats i samma takt som pa Netels 6vriga
marknader, forvantas investeringar i fiber 6ka.

Utbyggnaden och ny teknik skapar mojligheter pa
marknaden for Infranat och ékar ocksa den under-
liggande marknaden for infrastrukturunderhaill.
Utbyggnaden av 2G, 3G och 4G har historiskt sett
drivit verksamheten inom mobila natverk och
utbyggnaden av 5G och 6G férvantas fa liknande
effekter. Tillvaxten inom fastnat drivs huvudsakli-
gen av fibernatsutbyggnaden i underpenetrerade
regioner och geografier, medan tillvaxten inom
affarsomradet Kraft drivs av investeringar i kraft-
natet for att uppnad kapacitetsokningar.®

For narvarande finns det stora maojligheter inom
mobil telekom, fastnat och kraft genom 5G-utrull-
ningen, fiberutbyggnaden respektive natutbygg-
naden. Under tiden évergar 4G-utrullningen till
underhall och aterinvesteringar. Den svenska fiber-
marknaden ar mogen, medan fiberutbyggnaden
haller pa att mogna i Norge och befinnersigien
inledande utrullningsfas i Finland.” | Tyskland ar
fibermarknaden klart underpenetrerad med en
Fibre-to-the-Premises ('"FTTP’)-tackning pa ca

1 procent, jamfort med >90 procent i Sverige.® Nar
det galler mobilmarknaden ar 5G-utrullningen i
inledningsskedet i Sverige, Norge och Finland,
medan elnatsinvesteringarna fortsatter att stiga i
de tre landerna.?

2) Innovation and Networks Executive Agency (INEA), EU invests EUR 1 billion in priority energy infrastructure, 2020, EU invests
€1 billion in priority energy infrastructure | Innovation and Networks Executive Agency (europa.eu).

Marknadsstudien.
Marknadsstudien.
Marknadsstudien.
Marknadsstudien.
Marknadsstudien.
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European Commission, Broadband Coverage in Europe 2019.
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Marknaden for mobilnat

Globalt dversteg marknadsstorleken for infra-
struktur for telekomnat 80 miljarder USD 2019
och férvantas vaxa arligen med 4 procent under
perioden 2020-2026." Mobilmarknaden har
historiskt drivits av teknisk innovation, sasom
dévergangen fran 3G till 4G.

Frdn och med 2020 férvantas telekomleveranto-
rerna 6verga fran befintlig infrastruktur for mobil-
nat och investeringar till ny natteknik som anvan-
der 5G-nat for att tillgodose konsumenternas
Okade efterfragan pa hoghastighetsinternet. En
okad mobil internetpenetration och exponentiell
o6kning av datavolymerna forvantas paskynda
inforandet av 5G-natverk, vilket avsevart paverkar
branschen. 5G-spektrumet kannetecknas av
hoga datahastigheter, lag responstid ("latens”)
och robust anslutningsdensitet, vilket ger en
forbattrad anvandarupplevelse.? 5G-utrullningen
forvantas ocksa skapa ett stort behov av nya
anslutningar for att mojliggdra nya anvandnings-
omraden fér bade privata och industriella kunder,
sasom smart tillverkning, uppkopplade fordon
och smarta stader.

Figur 9: Globala megatrender inom mobil telekom®

5G-kapacitet

® En minskning av ersattningshastigheten fran 2025
kommer att kompenseras nagot av forvantade kapa-
citetuppgraderingar av utbyggda 5G-anlaggningar

® 700 MHz-frekvensen som auktionerades ut
2018 kan anvandas for 5G, och utbyggnad
i glesbefolkade omraden kommer att driva
pa tillvaxten efter 2025

Selektiv 5G- och 6G-utrullning
® Covid-19-pandemin 6kar belastningen pa redan
prispressade teleoperatérer

® 6G forvantas kommersialiseras ar 2030,
FoU-projekt initierade 2020 med 10 ar forvantad
leveranstid

Greenfield-utbyggnad av Pico-anlaggningar

® Begransad natverkstackning och kortare
rackvidd for 5G driver efterfragan pa nya
anlaggningar

@ Industriella tillampningar férvantas driva tillvaxt

Marknadsoversikt

Andra faktorer som driver pa tillvaxten pa den
mobila marknaden ar en 6kande andel smart-
phones och stigande férbrukning av digitalt inne-
hall, vilket kraver en hallbar telekominfrastruktur.
Ar 2024 férvantas andelen mobila anslutningar
som anvander 5G i vastra Europa uppga till

42 procent jamfort med 9 procent 20213 Netel
beddmer att 5G-utrullningen fortfarande befin-
ner sig i ett tidigt skede och forvantar sig framtida
tillvaxt inom omradet.

Den mobila telekommarknaden forvantas vaxa
under 6verskadlig framtid pa grund av ny teknik
och nybyggda atkomstpunkter.” Efterfragan pa
5G-uppgraderingar forvantas dock minska efter
2025, da befintliga anldggningar i Norge och
Sverige har bytts ut. Detta kommmer att vagas upp
genom uppgraderingar, service och underhall av
installerade 5G-anlaggningar, pa samma satt
som med 4G- och 3G-naten. De negativa intakts-
effekterna av Covid-19-pandemin kan dock leda
till selektiv 5G- och 6G-utrullning och darmed
forseningar av planlagt arbete ®

Inomhustjanster och delning av mobila natverk

® 5G leder till att stadens telekomnatverksinfrastruktur
fortatas

@ Leverantdrer maste hantera decentralisering och
smaskaliga projekt

@ Skapande av separata TowerCos

® Operatérer har borjat salja torninfrastruktur
till separata TowerCos

® Positiv marknadspaverkan av dedikerade
TowerCos, som kraver inspektioner och
tillstandskontroller

Bestaende behov av underhall

o Okad volym av 5G-anlaggningar, men minskning av
nodvandigt underhall per anlaggning

® Underhallskrav kan paverkas positivt pa lang sikt
genom okad férekomst av TowerCos

1) Global Market Insights, Telecom Network Infrastructure Market Size, By Component, 2020, Telecom Network Infrastructure Market

2020-2026 | Global Share Report (gminsights.com).

2) Global Market Insights, Telecom Network Infrastructure Market Size, By Component, 2020, Telecom Network Infrastructure Market

2020-2026 | Global Share Report (gminsights.com).

3) Vodafone, Vantage Towers - Market drivers and commercial strategy, 2020, https://investors.vodafone.com/sites/vodafone-ir/files/
vodafone/reports-information/financial-calendar/capital-markets-day/5-market-backdrop-and-commercial-focus-v3.pdf.

4) Marknadsstudien.
5) Marknadsstudien.
6) Marknadsstudien.
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Begransad nattackning i kombination med
kortare rackvidd for 5G kommer att 6ka efterfra-
gan pa nya platser dar 5G-tackningen ar dalig.
Detta innebar att en stor potential for nyetablering
kvarstar efter 2025 pa vissa omraden. Dessutom
forvantas industriella tillampningar driva tillvaxten
fram till 2023, medan nat inom fastigheter,
kommersiella och offentliga tillampningar ocksa
forvantas oka efter 2023 i Sverige, efter forbattrade
mojligheter for privata agare att driva lokala
natverk i till exempel fabriker och varuhus.”

Ett 6kat antal 5G-anlaggningar medfér att mark-
naden fér underhall vaxer. Samtidigt motverkas
trenden av att underhallet delvis kan hanteras pa
distans genom sa kallat fjarrunderhall. Som ett
resultat av detta forvantas inte underhallsnivaerna
andras i ndgon storre utstrackning. Efterfrdgan pa
underhall, service och avveckling kan dock paver-
kas positivt pa lang sikt av faktorer som den
okande forekomsten av foretag dedikerade till
agande av torninfrastruktur ("TowerCos") ?

En trend inom marknaden for mobilnat ar att
operatdrer har bérjat sélja av torninfrastruktur till
separata TowerCos (till exempel sélde Hi3G
svenska torn till Cellnex 2020) for att finansiera
investeringar i 5G-utbyggnad. TowerCos tenderar
att krdva inspektioner och tillstandskontroller
innan de forvarvar en tillgang, vilket bidrar positivt
pa efterfrdgan inom affarsomradet Mobil 3

Figur 10: TAM, Mobil, uppdelad efter geografiskt omrade”
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B Sverige B Norge

—
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Omkring 2030 férvantas 6G lanseras. FoU-projekt
for 6G har redan inletts eftersom tio ar ar den
forvantade utvecklingstiden for nya mobiltelefoni-
och telekommunikations-generationer.”

Marknaden for mobila telekomnat forvantas vaxa
arligen med 3 procent i Sverige, Norge och Finland
under perioden 2020-2025. Investeringar i 5G
stiger och 6kar komplexiteten i den installerade
natverksbasen, vilket medfor 6kat behov av under-
hall.?

Netels TAM inom mobila telekomnat forvantas
vaxa med en arlig tillvaxt pa 7 procent fran

6 miljarder kronor till 8 miljarder kronor mellan
2020-2024. Marknadsdrivkrafter for utbyggnation
inkluderar natutbyggnation, outsourcing, upp-
delning av tjanster/hardvara och 6kat pris per
installation. Marknadsdrivkrafter for underhall
inkluderar installerad bas, aterinvesteringscykeln,
outsourcing, uppdelning av tjanster/hardvara och
pris per underhallstillfalle.®

CAGR

2020

7%
Stor ékning '22-23 pa grund av
ersattande av gammal utrustning

och teknik fran kinesiska leverantorer i CAGR 20-24

76 8,0

7%

o

2021 2022 2023 2024

Finland

5) Marknadsstudien.
6) Marknadsstudien.

7)

Marknadsstudien.
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Marknadsoversikt

Figur 11: Geografisk 6versikt 6ver europeiska landers fiberpenetrationsgrad” ?
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Marknaden for fastnat

Fiberpenetration i Sverige, Norge, Finland och
Tyskland

Som framgar av figur 11 ovan ar den europeiska
marknaden for fiber till hushall underpenetrerad
jamfort med Sverige och Norge. Enligt Bolaget
utgoér omfattande kunskap fran Sverige och
Norge en stark fordel for Infranatsforetag fran
Norden nar de konkurrerar om fiberkontrakt pa
mindre penetrerade marknader som Finland och
Tyskland. Belgien och Nederlanderna har till
synes lag grad av fiberpenetration, men dessa

—

Marknadsstudien.
Marknadsstudien.
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Omfattande kunskap fran

Sverige och Norge ger Netel
konkurrensférdelar i t.ex.
Finland och Tyskland

FTTH Council Europe, Broadband Coverage in Europe in 2019.

lander har utvecklat "Very High Capacity
Network’-tackning (VHCN-tackning) med hjalp
avannan teknik.

Fiberpenetrationsgraden i Sverige uppgar till
cirka 93 procent, i Norge till cirka 75 procent och i
Finland till cirka 42 procent. Ar 2025 forvantas
fiberpenetrationen uppga till cirka 98 procent i
Sverige, cirka 95 procent i Norge och cirka

60 procent i Finland.? | Tyskland ar fiberpenetra-
tionen cirka 11 procent och vantas oka till cirka

59 procent kring 2025-2026 i takt med stora
planerade investeringar.®

FTTH Council Europe, Forecast for Europe 2020-2026 after Covid-19, 2020.
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Priserna per anslutning férvantas 6ka som en
foljd av att kvarvarande utbyggnad framst sker

i glesbefolkade omraden. | tatbebyggda omra-
den beraknas priset per anslutning till cirka

15 000 kronor och i glesbyggda omraden till Gver
35 000 kronor per anslutning. | Sverige uppgar
prisnivan per anslutning fér narvarande i genom-
snitt till cirka 25 000 kronor.?

Jamfort med Sverige och Norge har Finland en
lag fibermattnadsgrad som lamnar utrymme for
framtida tillvaxt med en forvantad arlig tillvaxt pa
5 procent under perioden 2020-2025. | takt med
att mattnadsgraden okar férvantas marknaden
for underhall 6ka?

| takt med att fiberutbyggnaden slutfors flyttar
telekomleverantdrerna sina investeringar till 5G
som ett komplement till fiber, sarskilt pa lands-
bygden i Sverige och Norge. Aven i Finland har 5G

anvants i stor utstrackning, dar abonnemang med

obegransade mobila datavolymer dominerar?

Figur 12: Globala megatrender inom marknaden for fastnat®

Fiberutbyggnaden nar mattnad

® Fiber narmar sig mattnadsnivaer i Sverige och
Norge (>90%)

® Lagre mattnad i Finland med utrymme for tillvaxt

@ Bidragen fran de nationella regeringarna haller pa att
ta slut liksom de flesta EU-bidragen

Fortsatt fiberoverlagsenhet

® Fiber ar fortfarande den metod som féredras for
att overfoéra stora mangder data

@ Ingen alternativ teknik installd pa att utmana
fibrer

@ Nastan alla nybyggnationer férvantar sig
fiberanslutningslésningar

Skifte till underhall

® Aggressiv uppbyggnad som leder till ett
expansivt natverk | hela Norden som kraver
regelbundet underhall

® Foretagen byter verksamhet fran konstruktion till
underhall av natverk for att anpassa till ny miljo

—_
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Majoriteten av den kvarvarande utbyggnaden av
fiber i Sverige och Norge sker i glesbebyggda
omraden som en féljd av att utbyggnaden i
tatorter ar i det narmaste slutford. | Finland ar
fibertatheten i tatorter lagre an i Sverige och
Norge, vilket gor att utbyggnaden i tatorter
forvantas fortsatta. Kostnaden per fiberanslutning
i glesbefolkade omraden ar hég, vilket medfor att
natagare arbetar aktivt for att begransa utgifterna
per anslutning genom att anvanda en hogre
andel av befintliga rér och luftburna ledningar.?

Inom fastnat forvantas Netels arliga TAM forbli
stabil kring 12,0 miljarder kronor under perioden
2020-2025. Okad komplexitet och en stérre
installerad bas forvantas 6ka andelen underhall i
relation till utbyggnad.

D.D\'.EI Prispress pa teleoperatdrer

® Teleoperatorer upplever fortidpande prispress pa sina
affarsmodeller

@ Alla teleoperatorer har meddelat specifika OPEX- och
CAPEX-besparingar

@ Mobil ger skifte till 5G

® 4G och 5G kompletterar fiber, sarskilt i landsbygdsom-
raden dar obegransade mobila datapaket dominerar

® Mobiloperatorer erbjuder fiber och tradlost, vilket
tvingar dem att fatta konstruktionsbeslut som
paverkar antingen fiber eller tradlost

® Begransade budgetar flyttar fokus till 5G

@éﬁ Langsamt skifte av byggnation till nya omraden

® Hogre utgifter per anslutning och endast landsbygds-
penetration finns kvar i Sverige och Norge

® Finland har en lagre fiberpenetration i férorterna,
med en storre andel i glesbefolkade omraden

@ Teleoperatorer letar efter satt att begransa utgifter per
anslutning genom att anvanda hogre andel av hogt
belagna och befintliga ror

Inbjudan att forvarva aktier i Netel Holding AB (publ). 39
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Figur13: TAM, Fastnat, uppdelad efter geografiskt omrade”

Marknadsoversikt
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Marknaden for kraftnat

Efterfragan pa kraftnatsmarknaden styrs huvud-
sakligen av alder och kvalitet pa befintlig energi-
infrastruktur samt nivan pa investeringarna i
elnatet. Darutdver staller utbyggnaden av forny-
bara energikallor hégre krav pa hantering av
kapacitet i naten.?

Figur 14: Betydande behov av investeringar i elnat pa
medellang sikt i norra Europa®

Investeringar i kraftnat (miljoner EUR), Norra Europa

10 000 S, l
8 000
6 000
4000

2000

6}
pb m@« /19\% wQ\Q q9,,9 W&\@ %&%@ %&49@ quy@ q/&o;o 3 & %0"9%
Investeringar i kraftnat drivs framst av en 6kande
efterfragan pa el och férvantas fordubblas under
perioden 2020-2027 till 8 miljarder EUR arligen,
vilket illustreras i figur 144 Urbanisering och lokal
uppbyggnad av datacenter medfér dkad efter-
frdgan pa el i regionala och lokala nat, vilket i sin
tur forutsatter investeringar i elnatet for att till-
motesga behovet av kraftéverforingskapacitet.®
Darutdver forvantas dvergangen till fornybar

—
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Bloomberg New Energy Finance.
Bloomberg New Energy Finance.
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energi driva pa investeringar i kraftnaten ytter-
ligare. Produktionen av fornybar el varierar i storre
utstrackning jamfort med karnkraft och kolkraft,
vilket medfér krav pa hogre kapacitet i regionala
nat i form av fler alternativa uppkopplingar mot
fler producenter.®

En annan faktor som driver marknaden for kraft-
nat i Sverige och Norge ar en allt storre andel
outsourcing fran stora DSO:er. Mindre och
kommunagda DSO:er behaller dock vanligtvis
kontrollen 6ver sina serviceorganisationer inom
bade nybyggnation och underhall pa grund av
fordelar som har att géra med lokal narvaro och
synergier.”

Pa kraftmarknaden uppskattas Netels TAM (i TAM
ingar endast outsourcad marknad) i Sverige,
Norge och Finland ar 2020 uppga till 10,5 miljar-
der kronor (22,3 miljarder kronor inklusive hard-
vara). Totalmarknaden, inklusive icke-outsourcad
service, uppgar till cirka 23,3 miljarder kronor
exklusive hardvara (35,1 miljarder kronor inklusive
hardvara). Outsourcingnivaerna i Norden varierar
och uppgar till mellan 45-80 procent, dar Finland
star for storst andel outsourcing.®

Netels intakter inom affarsomradet Kraft omfat-
tar utbyggnad, service och underhall. Hardvara
for installationsprojekt tillhandahalls antingen
som en del av Netels leverans eller av kunden.
Lokal kraftproduktion blir allt vanligare, vilket gor

Marknadsstudien.
Marknadsstudien.
Bloomberg New Energy Finance.
Marknadsstudien.



Marknadsoversikt

att stora investeringar gors i lokala och regionala
natverk. Eftersom den nuvarande infrastrukturen
aldras, dar vissa delar ar aldre an 70 ar, langt 6ver
den tekniska livslangden pa 40-50 ar, kravs det
darutover i de nordiska elnaten betydande
aterinvesteringar endast for att uppratthalla sin
nuvarande prestanda.’

Under nuvarande férhallanden har vissa av
Sveriges storre stader redan problem med energi-
brist pa grund av ineffektiv éverféring fran trans-
missionsnatet till distributionsnatet. Dessutom har
den 6kande urbaniseringen och elektrifieringen
lett till att elnaten blivit flaskhalsar pa grund av
underkapacitet? Darfér maste investeringarna i
det svenska elnatet bli mycket hogre an de inves-
teringar som fér narvarande deklareras av DSO:er.

Trots detta har DSO:er kommunicerat att man
avser minska sina investeringar som en foljd av
politiskt styrda intaktsramar under perioden
2020-2023. Enligt Infranatféretagen kommer
dock DSO:er inte att kunna halla sig till sina laga
planerade investeringar och det antas att DSO:er
kommer att lagga ut mer an vad som uppgetts
under de kommande aren.? Investeringsbehovet
beddms vara 7 miljarder kronor hégre an vad
som hittills uppgivits for aren 2020-2030.

Figur16: Globala megatrender inom Kraft®

Decentralisering

@ Lokala produktionskallor blir allt vanligare,
t.ex. privata solpaneler

@ Distributionsnatet behover aterinvesteringar for att
hantera nya energikallor och bli mer decentraliserad

Ny teknik

® Ny teknik kombineras for att hjalpa DSO:er att
hantera nytt elnat, 6ka kontrollen och méjliggoéra
hogre tillforlitlighet

® Exempel inkluderar smarta elnat, big data, cyber-
sakerhet, fiarrunderhall/prediktivt underhall och
energilagring

Aldrande infrastruktur

® Distributionsnatet narmar sig i manga fall slutet av
livscykeln, vissa delar ar éver 70 ar gamla

@ Stora aterinvesteringar i elnatet kravs for att behalla
nuvarande varde - oavsett behovet av att Oka
kapaciteten

—_

Marknadsstudien.
Marknadsstudien.
Marknadsstudien.
Marknadsstudien.
Marknadsstudien.
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Figur 15: Definition av Netels karnmarknad for
Kraftdistribution

Outsourcingdimension Produktdimension

En del av Netels

: 0 intakter inom Kraft
ar hardvara
|
|
|
233 | 12,8
|

Total Hardvara Netels Internt Netels
marknad erbjudande adresserbara
e 4 marknad

Dessutom sker en évergang mot elektrifiering
med ett dkande behov av tillforlitlighet. | och
med att transporten dvergar fran fossila branslen
till batteridrift, med en brytpunkt som férvantas
i slutet av 2020-talet/bdrjan av 2030-talet, maste
distributionsnaten utdkas och ha dkad kapacitet
for att hantera den nya efterfragan. Parallellt
med detta skifte gar kraftproduktionen fran
fossila branslen till fornybara energikallor med
omfattande planer pd att 6ka vind-, sol- och

sttak som paverkar investeringar

@ Strangare intaktstak har minskat investeringsaptiten
for DSO:er

® Investeringsaptit forvantas oka igen efter nya
intaktstak 2023 och framat

Elektrifiering och 6kad tillforlitlighet

® Transport évergar fran fossila branslen till batteri-
drift, med en brytpunkt som férvantas sent pa
2020-talet/tidigt 2030-tal

@ Distributionsnatet behodver utdkas och kapaciteten
okas for att hantera 6kad belastning

® DSO:er forsoker Oka kvaliteten pa natverket
genom tillforlitliga investeringar, t.ex. vaderskydd

%@ Byte till fornybara energikallor

o Overgang till fsrnybar energi med planer fér att dka
andelen sol, vind och vattenkraft

@ Distributionsnat kraver investeringar for att hantera
ny elproduktion, vilket skapar behov av flexibilitet i
elnatet pa nivaer som aldrig tidigare skadats

Inbjudan att forvarva aktier i Netel Holding AB (publ). 41



Nnelel Marknadséversikt

Figur17: TAM, Kraft, uppdelad efter geografiskt omrade”
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M Sverige M Norge B Finland Hardvara

Genom antagande av en stabil hardvarumarknad om 11,8 miljarder kronor

vattenkraftsandelen. Detta kraver ocksa aterinves- 2020-2025. | Sverige och Finland férvantas
teringar i naten for att hantera en ny elproduktion generellt sett hoga investeringsnivaer i distribu-
som kraver storre flexibilitet i natet, till exempel via tionsnaten, med arlig tillvaxt om cirka 5 procent
smarta elnat med dkat behov av kommmunikation, i Sverige och stabila investeringsnivaer i Finland.
styrning och effekthantering.? Behovet av underhall férvantas fortsatta att stiga,

delvis som en foljd av att billigare komponenter

Pa kraftmarknaden forvantas Netels TAM vaxa anvinds, som kréver regelbunden service och

arligen med cirka 4 procent fran 10,4 miljarder

) " ) utbyten.
kronor till 12,7 miljarder kronor under perioden
Figur 18: DSO-investeringar per geografi
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1) Marknadsstudien.
2) Marknadsstudien.
3) Marknadsstudien.
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Infranatstjanster - konkurrenslandskap
Enligt marknadsstudien rankas Netel bland de tio storsta Infranatsforetagen, sett till forsaljningsvolymi
Norden inom sina affarsomraden, och uppvisar hég lbnsamhet gentemot sina konkurrenter.?

Figur 19: Konkurrenslandskap?

Fast-

Nnelel

Fjarr-  Jarn-

Kommentarer HQ Mobil nat Kraft uiM varme vig @ Q
nelel Fullserviceleverantér {: v v v v v v v
Afry Brett utbud av teknik och konsulttjanster {: v v v v v v v v v v
Bravida Stort utbud av installationer och tjanster {; x v v v v v v v v x
Instalco Installation, tjanster och projektledning {: x v v v v v v v v x
Eleda Stort utbud av energilésningar {: v v v v v v 4 v v ®
Vattenfall Vattenfall Services {: x ® v ® ® v ® ® ®
Omexom Stromforsorjning, jarnvag och belysning $ ® ® v ® ® v v v v v
Eltel Fullstdndigt utbud av Infranattjanster {b v v v ® ® v v v v v
Enersense  Industri, konstruktion, energi/teleoperatér @ 4 v v % 4 k3 v v v 4
OneCo Full service inom kraft/teleoperatér * v v v % % % v v % %
Rejlers Energi, smarta byggnader, industri {: v v v v v x
Nettpartner Fokus pa kraft fran bérjan till slut {: v ® v v v ® 2 ®
One Infranatstjanster, fokus pa kraft {: ® ® v v ® v v b 3 ® ®
Voimatel Konkurrent pa den finska marknaden @ v ® ® ® ® ® v ®
Transtema  Fokus pa telekominfrastruktur {: v ® ® ® v v ® ®
Scanmast  Telekom, belysning och annat {: ® v ® v v v ®
Vironet  bompmiapi s averk osftoch @ v v x x x ®wv

Fasta och mobila natverk i FR, UK&l, O v v % ® % % % % ® v

Circet Benelux, DE, SP och Marocko

Etablerade aktorer pa Infranatmarknaden drar
nytta av intradesbarriarer som uppstar som en

foljd av hogre krav pa arbetsplatssakerhet och
regelefterlevnad. Dessutom raknas vissa certifikat

(till exempel miljocertifiering) ofta upp som

"maste’-krav i upphandlingar. Detta kan diskvalifi-

cera mindre eller utlandska aktoérer fran att
delta?

Referenser och relationer har historiskt varit

viktiga och foérvantas fortsatt spela stor roll for att

fa kontrakt. Detta avser exempelvis referenser fran
tidigare relevanta projekt i kombination med

pavisad kdinnedom om Infranat nar man deltar i

en offentlig upphandling. | privata anbud ar

etablerade kundrelationer ocksa viktiga tillsam-

mans med en beprévad meritlista.?

Marknadsstudien.
Marknadsstudien.
Marknadsstudien.
Marknadsstudien.
Marknadsstudien.
Marknadsstudien.

—

QUEUN

Utférarna pa Infranatmarknaden i Norden bestar
av ett mindre antal storre aktorer och ett stort
antal mindre aktoérer. De storre etablerade akto-
rerna drivs med hog effektivitet och kan darfor
|attare vinna anbud dar priset ar ett viktigt krite-
rium.® Kvalitativa beddmningar utgér dock en allt
viktigare parameter vid val av leverantér. Icke-
etablerade aktdrer som saknar erfarenhet av
Infranat och férvaltningskapacitet har i allmanhet
samre kvalitativa egenskaper.?

Industrins Idbnsamhet, som har en mattlig inverkan
pa intradesbarriarer, visar en stabil trend av l1aga
nivaer av ldnsamhetsforbattringar. Detta leder till
att storre investeringar i regel har en lang avbetal-
ningshorisont vilket forsvarar for mindre aktorer
med samre tillgang till kapital och finansiering.
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Dessutom ar mindre aktorer ofta mer beroende
av ett fatal kontrakt (ofta offentliga), dar en forlust
av ett storre kontrakt kan leda till allvarliga
[6nsamhetsproblem om verksamheten har en
stor fast kostnadsbas att tacka.”

Kvalitativa kriterier, som har en mattlig inverkan
pa intradesbarriarer, visar en positiv trend da en
allt hégre grad av kvalitativa beddmningar l1aggs
till anbudsforfaranden.

Netel tillndr de tio storsta aktdrerna bland de

100 framsta nordiska foretagen pa den nordiska
Infranatmarkanden. Storleken skapar stabilitet
och den fragmenterade marknaden utgor en
mojlighet for Netel att forvarva mindre foretag for
att komplettera verksamheten geografiskt och pa
tjanste- och produktniva.?

Figur 20: Intradesbarriarer”

Marknadsoversikt

Netels position som specialist inom vaxande
nischer kombinerat med en val tillampad flexibel
underleverantérsmodell utgor en forklaring till den
hoga tillvaxten och I6nsamheten, vilket visas i figur
21. Enligt Bolaget leder ett stort natverk av under-
leverantorer till en resurslatt organisation med laga
omkostnader som genererar hdgre marginaler an
for konkurrenter med stdrre egna resurser. Dess-
utom amnar Netel att endast genomfoéra projekt
med goda marginaler och inom ramen for strate-
gin, medan konkurrenter med hdg fast kostnads-
bas kan bli tvungna att ta pa sig storre volymer
under suboptimala férhallanden for att tacka kost-
nader.

Andra konkurrensférdelar inkluderar exempelvis
Bolagets foretagskultur och det betydande affars-
enhetsansvaret.

Kommentarer Paverkan Trend
® Lokala svenska lagar och férordningar skapar intradesbarriarer for mindre och utlandska
Lagar och foretag, med nyligen tillagda krav pa personalliggare samt lagar for utlandska anstallda .
férordningar ® Vissa certifikat (t.ex. miljo) listas ofta som "méaste’-krav - som ofta diskvalificerar mindre
eller utlandska aktorer
o Vid offentliga upphandlingar ar hanvisningar till tidigare relevanta projekt ofta ett
Referenser "maste’-krav i kombination med pavisad kunskap om Infranat g
och relationer ® | privata anbud ar etablerade kundrelationer viktiga tillsammans med en
beproévad meritlista
® Konkurrenssituationen kontrolleras till stor del av de landsomfattande aktérerna, men
en lang svans av mindre féretag vinner marknadsandelar
Konkurrens- . N . N . . .
landskap ® Storre aktérers marknadsandel innebar att icke-etablerade aktorer ofta stalls mot dem
i anbudsforfaranden - med den mest hallbara konkurrensstrategin for att sla de mindre
aktorerna gallande pris
® Laga ldonsamhetsnivaer i branschen medfér att utdelning pa CAPEX-investeringar tar
. lang tid
@ Industrins nd . N .
I6hsamhet ® Mindre och icke-etablerade aktorer ar ofta mer beroende av ett fatal kontrakt (ofta
offentliga) - forlust av ett storre kontrakt kan leda till Ibnsamhetsproblem om affars-
modellen ej ar flexibel
® Kuvalitativa kriterier laggs i allt hogre grad till anbuden, &ven om pris
Kvalitativa och kvalitet ofta ar avgérande faktorer O
kriterier ® |Icke-etablerade aktérer som saknar erfarenhet av Infranat och férvaltningskapacitet har
i allmanhet samre kvalitativa kapabiliteter
Okande Minskande Hég Medelstor L&g
P Neutral P . . <
intrédesbarricirer intrédesbarricirer pdverkan pdverkan pdverkan

1) Marknadsstudien.
2) Marknadsstudien.
3) Marknadsstudien.
4) Marknadsstudien.
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Under de senaste aren har nastan alla aktoérer pa
Infranatsmarknaden forsokt minska kostnaderna,
forbattra rorelsekapitalet och effektivisera verk-
samheten for att forbli konkurrenskraftiga.

| jdmforelse med konkurrenterna lyckas Netel
uppratthalla hoga marginaler till foljd av féljande
marginalfaktorer: (1) den héga andelen under-
leverantorer i affarsmodellen, (2) en entreprendrs-

Nnelel

bakgrund som majliggér en projektbaserad
affarsmodell och storre flexibilitet for arbetskraf-
ten, (3) en vaxande andel av féretagens expone-
ring mot tjanster med hogre marginaler, sarskilt
inom kraft, (4) hantering av prispress genom att
overféra prissankningar till underleverantérer och
(5) strategiska langsiktiga relationer med stora
kunder.?

Figur 21: Konkurrentjamférelse av EBITDA-marginal mellan 2016 och 2019 jamfort med intakter per

heltidsekvivalent?
Genomsnittlig EBITDA-marginal 16A-19A

6%

5%

4%

3%

2%

1%

(19)

@%) .

&
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1 2

@ statlig bakgrund

1) Marknadsstudien.
2) Marknadsstudien.

3 4 5
Intakter per FTE (MSEK)

@ Entreprendriell bakgrund
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Nar det galler ekonomiskt resultat sticker Netel ut
med en genomsnittlig omsattningstillvaxt pa
cirka 7" procent under 2015-2019 och en sarskilt
stark historisk genomsnittlig EBITDA-marginal pa
cirka 62 procent jamfért med de flesta konkur-
renter?, vilket illustreras i figur 22.

Den nordiska Infranatmarknaden kannetecknas
av 6kad konsolidering for att uppna ytterligare
tillvaxt och storlek och forbli konkurrenskraftig.
Inom det konkurrensutsatta landskapet har tren-
der som granséverskridande initiativ, samman-
slagningar och forvary, prispress och ett 6kat fokus
pa fibermarknaden, intensifierat konkurrensen.®

Den mobila telekommarknaden

Pa den mobila telekommarknaden utgérs Netels
konkurrenter bland annat av AFRY, Eltel, Ener-
sense, OneCo, Transtema och Scanmast.® Till skill-
nad fran vissa aktorer kommer Netel inte fran en
statlig bakgrund, utan fran byggsektorn genom
sitt arv fran PEAB. Enligt Netel har detta bidragit
till en fordelaktig foretagskultur med ett starkt

Figur 22: Finansiell benchmarking®

Genomsnittlig EBITDA-marginal 15A - 19A
8%

7%
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- ®
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Marknadsoversikt

fokus pa entreprendrskap och ett decentraliserat
resultatansvar.

Vidare har Netel i Marknadsstudien beskrivits
som en hogkvalitativ och innovativ samarbets-
partner med en etablerad ledarskaps- och
forvaltningskapacitet.®

Under de senaste aren har teleoperatérer
uppvisat sjunkande marginaler, vilket medfért att
man lagger stor vikt vid att halla leverantdrskost-
nader pa en sa lag niva som mojligt.” Netels
konkurrenter forsdker hantera prispressen genom
att effektivisera sina egna verksamheter och
sanka dvriga kostnader. Netel goér beddmningen
att man positionerat sig val for att hantera sina
kostnader och halla hog effektivitet tack vare sin
flexibla affarsmodell. For att forbli konkurrens-
kraftig pd den mobila marknaden utgar Netel
istallet frdn en optimerad underleverantédrs- och
kostnadsstruktur for att kunna erbjuda tjanster
och produkter med relativt lagre prispress fran
kunderna.

nelel
"15-"20PF
nelel
4% 5% 6% 7% 8% 9% 10%

Genomsnittlig intaktstillvaxt 15A - 19A

Infranat (Kraft) @ Infranat (Telekom & Kraft)

Berakningsunderlag hamtat fran arsredovisningen for Netel Group AB 2015 samt Netel Group Holding AB 2019.

2) Berakningsunderlag hamtat fran arsredovisningen for Netel Group AB 2015 samt Netel Group Holding AB for rakenskapsaren 2016,

2017,2018 och 2019.
Marknadsstudien.
Marknadsstudien.
Marknadsstudien.
Marknadsstudien.
Marknadsstudien.
Marknadsstudien.
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Marknaden fér fastnat

Pa marknaden for fastnat omfattar konkurren-
terna till exempel Eltel, Eleda, Enersense, OneCo,
Transtema och Scanmast.

Eftersom konkurrenter i allt mindre utstrackning
forlitar sig pa kopparnat inriktas fokus framst
inom fastnat, vilket i slutandan ékar konkurren-
sen. Fibersektorn skiljer sig nagot fran koppar-
och kabelprojekt, eftersom kunderna ofta ar
mindre, till exempel kommuner, som har en
storre tendens att kdpa in tjanster fran lokala
aktorer? For att forbli konkurrenskraftig inom
detta affarsomrade ar lokal narvaro i kombination
med en bred geografisk rackvidd avgdrande.

Affarsmojligheterna inom detta affarsomrade
omfattar ytterligare differentiering av erbjudandet,
till exempel for att Oka marknadspenetrationen
genom narliggande verksamheter. En mdjlig
utmaning inom fastnat ar att kopparvolymerna
minskar med omkring 10 procent arligen pa
grund av den tekniska utvecklingen och farre
abonnenter? Bolaget forvantar sig dock att
uppgraderingar av koaxiala natverk fortsatter,
bade i Sverige och i Norge, med ytterligare till-
vaxt som férvantas inom service- och under-
hallsverksamheten.

Marknaden for Kraft

Inom affarsomradet Kraft omfattar konkurren-
terna till exempel Eltel, Vattenfall Services, One
Nordic, Omexom, Eleda, Enersense, OneCo och
Rejlers. AFRY, Bravida och Instalco agerar aven
som konkurrenter i vissa delar av vardekedjan
eller angransande delsegment inom Kraft. Pa
denna marknad har Netel den hogsta omsatt-
ningen i forhallande till antal heltidsanstallda och
bland de hoégsta EBITA®-marginalerna i Norden®
Bolaget har fatt en starkare stallning pa den

1) Marknadsstudien.
Marknadsstudien

Nnelel

norska kraftmarknaden genom férvarvet av Nett-
Tjenester AS ("Nett-Tjenester’). Dessutom bidrar
stora kontrakt med de storsta DSO:erna i Norge
och Finland delvis till Netels starka tillvaxt inom
affarsomradet Kraft.®

En av de viktigaste trenderna inom energisektorn
ar konsolideringar pa producenternas och
natagarnas sida, dock tillkommer ett flertal
producenter av framfér allt vind- och solenergi
allt eftersom efterfragan pa férnybar energi dkar.
Icke-organisk tillvaxt uppnas i allt hogre grad
genom forvarv, samriskféretag och liknande joint
ventures dar kunderna blir stérre och darmed
forstarker sin forhandlingsposition i forhallande
till underleverantorer. For att forbli konkurrens-
kraftig inom affarsomradet ar det viktigt for Netel
med strategiska plattformsférvary och andra
investeringar som majliggdr ytterligare mark-
nadspenetration och en forstarkt position i
forhallande till kunderna.®

Se "Utvald finansiell information - Definitioner av alternativa prestationsmdtt” for definition av alternativa nyckeltal.

Mellan 2016-2020, inklusive proformaintakter fran senaste forvarv under H1 2021

2)
3)
4) Marknadsstudien.
5)
6) Marknadsstudien.
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Nnelel

Netel ar en full-service-specialist inom Infranattjanster i Sverige,
Norge, Finland och Tyskland. Bolaget tillhandahaller Infranats-
tjanster inom mobila telekomnat, fastnat och kraftnat.
Verksamheten drivs decentraliserat, med en stark lokal narvaro
via 18 kontor och har, per 30 juni 2021, 610 anstallda. Under 2020
uppvisade Netel intakter pa 1 847 miljoner kronor och proforma-

intakter pa 2 303 miljoner kronor.

Netel i korthet
Netel ar en full-service-specialist inom Infranat-
tjanster i Sverige, Norge, Finland och Tyskland.

Bland Netels kunder aterfinns teleoperatorer,
natagare, systemleverantoérer, fastighetsagare,
byggforetag, bostadsbolag och bostadsrattsfor-
eningar. Bolaget verkar inom tre huvudsakliga
affarsomraden: Mobil, Fastndt och Kraft:

B Mobil: Netel erbjuder ett brett service-

erbjudande 6ver hela vardekedjan inom Mobil.

Netels erbjudande stracker sig fran planering,

tillstandshantering, utbyggnad, driftsattning till

integration. Under 2020 representerade Mobil
15 procent av Bolagets totala intakter och
12 procent av proformaintakterna.

B Fastnat: Inom Fastnat erbjuder Netel I6sningar

for fibernat och koaxialnat som innefattar
forberedelse, planering, underhall, uppgrade-
ring och utbyggnation. Under 2020 represen-
terade Fastnat 56 procent av Bolagets totala

intakter och 53 procent av proformaintakterna.

B Kraft: Netels erbjudande inom Kraft innefattar

forberedelse, planering, underhall och utbygg-
nation av eldistributionsnat. Under 2020 repre-
senterade Kraft 29 procent av Bolagets totala

intakter och 35 procent av proformaintakterna.

B Som en del av Netels 6vergripande erbjudande

tillhandahaller Bolaget &ven service och under-
hall av genomférda utbyggnationer inom
respektive affairsomrade, bade byggnationer
gjorda av Bolaget och av andra parter. Netels
breda utbud inom Mobil, Fastnat och Kraft gér
det mojligt for Bolaget att hantera flera typer av
projekt pa uppdrag av respektive kund och'i
manga fall agera fullserviceleverantér éver hela
Infranatvardekedjan. Netel ar en aktoér pa den
nordiska Infranatsmarknaden som kan konkur-
rera om bade storskaliga projekt och mindre
regionala projekt, med varierande komplexitet,
pa nationell och lokal niva. Affarsomradena och
Bolagets tjansteutbud beskrivs vidare i avsnitt
"Verksamhetsoéversikt - Segment och affdrs-
enheter’.

B Per 30 juni 2021 uppgick Bolagets antal

anstallda i Sverige, Norge, Finland och Tyskland
till 610 och medelantalet anstallda uppgick
under 2020 till 414. Ar 2020 genererades

33 procent av intakterna i Sverige, 48 procent i
Norge, 16 procent i Finland och 3 procent i
Tyskland. Proforma uppgick intaktsférdelningen
till 39 procent i Sverige, 46 procent i Norge,

13 procent i Finland och 2 procent i Tyskland.
Information om Bolagets verksamhet i respek-
tive land beskrivs vidare i avsnitt "Verksamhets-
Oversikt -Segment och affdrsenheter’.
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Netels historia

Netel grundades ar 2000 och férvarvades av det
svenska bygg- och anlaggningsbolaget PEAB
samma ar. Vid den tiden vaxte Netel snabbt och
etablerade sig som en full-service-specialist inom
tjanster for fasta nat och mobilnat. Som dotter-
bolag till PEAB etablerade sig Netel som en fram-
stadende entreprendr pa telekommunikations-
och datakommunikationsmarknaden i Sverige.
Ar 2001 var Netel det forsta foretaget i sektorn
som undertecknade ett ramavtal med en kund
for att nationellt utvidga sitt Universal Mobile
Telecommunications System (UMTS).

Ar 2010 avyttrades Netel fran PEAB till féretags-
ledningen (eng. management buyout).? Mot
slutet av 2010 hade Netel ett medelantal om

53 anstallda i Sverige och Norge och genererade
intakter om 2973 miljoner kronor. Ar 2013 forvar-
vade Axcel, ett nordiskt riskkapitalbolag, en majo-
ritetsandel i Netel och tillférde Bolaget ytterligare
resurser for att fortsatta att genomfora sina till-
vaxtplaner®

Under aren déarefter expanderade Netel geogra-
fiskt, breddade sitt tjansteutbud och starkte sin
position som leverantoér av Infranatstjanster i
Norden. Under aren 2013-2015 mer an tredubbla-
des intakterna fran 457 miljoner kronor till
14449 miljoner kronor genom en kombination av
organisk och icke-organisk tillvaxt, inklusive sex
tillaggsforvarv.

—

PEAB:s arsredovisning 2001.
Avser ledningen for Netels verksamhet under 2010.
Netel AB.

Netel Group AB arsredovisning - galler rakenskapsaret 2015.
https://www.mergermarket.com/intelligence/view/2243717.
Netel Group Holding AB arsredovisning 2020.

KJonEsEUN
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Ar 2016 ingick IK Investment Partners ett avtal
om att forvarva Netel, for att stodja fortsatt tillvaxt
i Sverige, Norge och Finland och tillvarata poten-
tialen for fortsatt tillvaxt av Netels verksamhet i
norra Europa. Vid tidpunkten for forvarvet hade
Bolaget cirka 340 anstallda.” Darefter har Netel
uppvisat en betydande 6kning av omsattningen,
orderstocken och stigande marginaler. Utéver
organisk tillvaxt har Bolaget aven vuxit genom
flera forvary, inklusive forvarven av Nett-Tjenester,
C-E Morberg Anlaggning & Energi ("Morberg”),
Oppunda Kraftkonsult AB ("Oppunda Kraftkon-
sult’), Brogrund Mark AB ("Brogrund Mark”) och
Brogrund Entreprenad AB ("Brogrund Entrepre-
nad’ och tillsammans med Brogrund Mark,
"Brogrund’) och Svensk Elkraftsentreprenad AB
("SEKE"). Per den 30 juni 2021 hade Netel 610
anstallda och medelantalet anstallda uppgick till
456 for de senaste tolv manaderna. Under 2020
genererade Bolaget intakter om 18478 miljoner
kronor och en proformaintakt pa 2 303 miljoner
kronor. Bolaget ser sig sjalvt som en etablerad
aktor pa den nordiska marknaden och har
utvecklat sin verksamhet genom att vara en
betrodd partner som utfér projekt dver hela
vardekedjan for Infranat inom affarsomradena
Mobil, Fastnat och Kraft. Framover har Netel
ambitionen att fortsatta vaxa och ytterligare
diversifiera sin verksamhet genom organiska och
icke-organiska initiativ.

Mergermarket, Netel to be acquired by Axcel, https://www.mergermarket.com/intelligence/view/1797578.
Netel Group AB arsredovisning - galler rakenskapsaret 2012/2013.



Verksamhetsdversikt Nnelel

Figur 23: Netels historia

Som etablerad leverantér av

Axcel férvarvar en kompletta Infranatstjanster
Netel grundas och Netel avyttras fran PEAB majoritetsandel i Netel, genererar Netel intakter pa
forvarvas av PEAB genom en management vilket ger nya resurser fér 18479 miljoner kronor med
samma ar buyout fortsatt expansion 414 medelantal anstallda
I{ Investment
Partners
SPEAB= -AXCEL
Netel skriver under sitt Netels verksamhet har Efter att Netel mer an
forsta ramavtal, det forsta i vuxit och genererar tredubblat sina intakter till
sitt slag i Infranatsindustrin intakter pa 457" miljoner 14442 miljoner kronor sedan
kronor och medelantalet 2013 férvarvar IK Investment
anstallda uppgar till 103. Partners Netel da de ser stora

mojligheter for fortsatt tillvaxt

1) Netel Group AB arsredovisning - galler rakenskapsaret 2012/2013
2) Netel Group AB arsredovisning - galler rakenskapsaret 2015
3) Netel Group Holding AB arsredovisning - galler rakenskapsaret 2020

Figur 24: Oversikt éver Netel
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Nyckelstyrkor och konkurrensfordelar

Etablerad nordisk marknadsledare inom sektorn
for Infranattjanster med 6ver 20 ars erfarenhet
Netel ar en av de stdrsta aktérerna pa den nord-
iska marknaden for Infranattjanster och en
etablerad aktér inom sektorn i norra Europa med
over 20 ars erfarenhet. Bolaget bedriver verksam-
het i Sverige, Norge, Finland och Tyskland.”

Starkt positiva trender pa marknaden som en
foljd av 5G-utbyggnad, investeringsbehov i
kraftnat och Iag europeisk fiberpenetration
Netel gynnas av ett antal positiva trender pa
marknaden, bland annat utbyggnaden av 5G,

en fortsatt expansion av fibernat i Europa, stora
investeringsbehov i kraftéverféringsnat, den fore-
stdende utbyggnaden av elnatet och en over-
gang till fornybar energi.? Marknadsutsikterna
och de viktigaste drivkrafterna beskrivs narmare i
avsnitt "Marknadsdversikt - Marknadsdrivkrafter
och nyckeltrender”.

Effektiv och decentraliserad organisation med
en flexibel verksamhetsmodell och en tydlig
ESG-agenda

Netel har en effektiv affarsmodell dar tjanster
med lag lbnsamhetsmarginal, sdsom byggna-
tions- och installationsarbeten, utférs av under-
leverantérer. Modellen skapar stabila och forut-
sagbara kassafléden tack vare att kostnadsbasen
kontinuerligt kan justeras i fornallande till efter-
frdgan. Netel hade en genomsnittlig intakt per
heltidsanstalld ar 2020 pa cirka 4,5 miljoner
kronor, vilket ar betydligt hdgre an huvudkonkur-
renterna pa Infranat.? Netel driver ocksa en
decentraliserad organisation med beslutsfat-
tande pa affarsenhetsniva och féresprakar en
entreprendrkultur med nara kundsamarbete.

Som en del av Netels ESG-agenda har Netel en
uppférandekod och har undertecknat FN:s
Global Compact och stéder dess principer for
manskliga rattigheter, hallbara arbetsvillkor, miljo
och korruption. Férutom FN:s Global Compact-
principer lagger ocksa flera andra internationella
riktlinjer grunden for Netels uppférandekod.
Dessutom omfattar Netels ESG-agenda sju av
FN:s mal for hallbar utveckling och Bolaget

1) Marknadsstudien.
Marknadsstudien.
Marknadsstudien.

Bolagets finansiella rapporter.
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publicerar arligen en hallbarhetsrapport. Netels
hallbarhetsarbete beskrivs narmare i "Verksam-
hetsoversikt - ESG-agenda och Netels ansvar’.

Langvariga relationer med en bred och
diversifierad kundbas

Netels kundbas bestar av ett diversifierat antal
valkanda storre foretag, vilket leder till Iagt bero-
ende av enskilda kunder. Netel har darutéver
arbetat med vissa kunder i 10-20 ar, inklusive
stora teleoperatdrer. En stor del av intakterna
kommer fran aterkommmande kunder. Enligt
Netel ar detta ett bevis pa hog kundnojdhet, och
Netels formaga att uppratthalla sina relationer.

Enligt Netel &r langvariga kundrelationer en viktig
indikator for framtida Idnsamhet eftersom de ger
en hogre grad av visibilitet dver omsattning och
resultat framover, framst genom orderstocken.
Netels kundbas och orderstock beskrivs narmare
i "Verksamhetsoversikt - Kundbas”.

Attraktiv finansiell profil med stabila intakter,
stark marginalprofil och hég kassagenerering
Historiskt sett har Netel haft fokus pa marginaler,
vilket resulterat i en stark och balanserad finan-
siell profil med stabil resultatutveckling. Netel har
under 2018-2020 uppvisat en justerad EBITAY-
marginal pa cirka 5,5 procent i genomsnitt och
under 2020 intakter per heltidsekvivalent pa

4,5 miljoner kronor. Kombinerat med en hég
kassagenerering under 2020 pa cirka 97,5
procent, belyses Netels flexibla affarsmodell.
Netel forutser en stabil vinsttillvaxt inom den
narmaste framtiden som en féljd av nuvarande
orderstock pa 3,5 miljarder kronor, motsvarande
cirka 165 procent som en andel av intakterna
under de senaste tolv madnaderna.

Valdefinierad tillvaxtplan, inklusive konkreta
organiska initiativ och en stark férvarvsagenda
Netel har en tillvaxtplan som inkluderar organiska
initiativ och forvarv. Under det forsta halvaret
2021 genomférde Netel fem forvarv. Vidare ar tva
av Netels storsta tillvaxtomraden Kraft och expan-
sionen i Tyskland. Netels tillvaxtplan och férvarvs-
initiativ beskrivs narmare i avsnitten "Verksam-
hetséversikt - strategi for organisk tillvaxt” och
"Verksamhetsoversikt - forvarvsstrategi”.

Se "Utvald finansiell information - Definitioner av alternativa prestationsmdtt” for definition av alternativa nyckeltal.
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Vision

Netels vision ar att bli marknadens féorstahandsval
for att utveckla och underhalla infrastruktur for
kommunikation och kraft.

Mal

Genom lokal narvaro, nationell rackvidd och lang
erfarenhet av projektledning inom Infranat hjalper
Netel kunderna att accelerera framtiden.

Finansiella mal och utdelningspolicy

Tillvaxt

W Arligt tillvaxtmal pa 10 procent, inklusive icke-
organisk tillvaxt.

Lénsamhet
MW Justerad EBITA"-marginal éver 7 procent pa
medellang sikt

Skuldsattning
B Nettoskuld (exklusive leasingskulder) i fornal-
lande till justerad RTM EBITDA pa <2,5x?

Utdelningspolicy

B Utdelningen ska uppga till 40 procent av
Koncernens nettovinst. Den féreslagna utdel-
ningen ska ta hansyn till Netels finansiella stall-
ning, kassafléde samt forvarvs- och organiska
tillvaxtmojligheter.

Serviceerbjudande
Bolaget erbjuder tjanster inom: Mobil, Fastndt
och Kraft.

Mobil

Inom Mobil ar Netel ett av fa féretag som erbju-
der ett komplett serviceerbjudande éver hela
vardekedjan for mobila nat. Affarsomradet ar
verksamt i Sverige, Norge och Finland. Under
2020 genererade Mobil intakter pa 283 miljoner
kronor motsvarande 15 procent av Bolagets
totala intakter.

Mobil - tjansteerbjudande

Netels erbjudande tacker hela vardekedjan av
telekom- och mobila datanatssystem, inklusive
planering, tillstdndshantering, utbyggnad, instal-
lation, driftsattning och integrering.

Nnelel

Huvudfokus inom affarsomrade Mobil ar utbygg-
nad och installation av natutrustning och utbyte
av gammal teknik mot 5G-fardig utrustning
(framst pa frekvensbanden 700 MHz och

3,5 GHz). Affarsomradet erbjuder dven ett brett
utbud av tjanster, inklusive tjanster for fjarr-
integrering, radiolankinstallationer, underhall och
inomhusnat.

Netel har férmagan att utféra projekt 6ver hela
vardekedjan, dar Bolaget i huvudsak kan hjalpa
kunder med hela processen fran att bedéma
[ampligheten av anlaggningar, bygga utrust-
ningen, integrera i teleoperatdrernas natverk,
dokumentation samt féorebyggande och korrige-
rande underhall. Aven om Netel kan erbjuda
tjanster for hela vardekedjan skiljer sig det
faktiska tjansteerbjudandet mellan landerna, till
exempel dar Netel ar verksamt inom Mobil. Netel
tillhandahaller aven logistiktjanster genom
samarbetsavtal for att mojliggora en effektiv
process inom lagerhallning och logistik, dar
komponenter fran olika leverantérer samlas in,
konsolideras och levereras till anlaggningarna.
Detta hjalper till att halla kostnaderna pa en lag
niva och har positiv effekt pa miljon pa grund av
att mindre hantering och transport kravs.

Mobil - kundbas

Affarsomradets kundbas omfattar huvudsakligen
teleoperatorer, agare av mobila torn (TowerCos)
och systemleverantorer. Netels kontraktsportfolj
inom Mobil kdnnetecknas framst av utbyggnads-
projekt som foljs av avtal om underhall. Bland
nyckelkunderna finns ett flertal av de stérsta
telekombolagen i norra Europa.

Fastnat

Inom Fastnat ar Netel en valetablerad och erfaren
spelare med djupa relationer éver hela varde-
kedjan for utrullning av fiber och underhalls-
arbete. Affarsomradet ar verksamt pa regional
niva i Sverige, Norge, Finland och Tyskland.
Under 2020 genererade Fastnat intakter pa
1034 miljoner kronor, motsvarande 56 procent av
Bolagets totala intakter. Ar 2021 férvarvade Netel
Brogrund i Sverige, som ar en separat affarsenhet
inom affarsomradet Fastnat. Aven inkramsforvary
av GET och Fubi genomférdes i Norge under 2021.

1) Se’Utvald finansiell information - Definitioner av alternativa prestationsmdatt” for definition av alternativa nyckeltal.
2) Skuldsattningsgraden kan temporart éverstiga 2,5x i samband med forvarv.
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Fastnat - tjdnsteerbjudande

De viktigaste tjansterna som tillhandahalls inom
affarsomradet Fastnat avser nyckelfardiga
[6sningar for kunderna, exempelvis projektering
och utbyggnad av fibernat, uppgraderingar av
koaxialnat, forebyggande och korrigerande
underhall, installation av kommmunikationsnat i
stader och bredbandsanslutningar.

Fastnat - kundbas

Fastnats kundbas omfattar framst natagare,
natoperatodrer och bostadsrattsforeningar. Netels
kontraktsportfoljinom affarsomrade Fastnat
kannetecknas huvudsakligen av fiberutbygg-
nadsprojekt foljt av koaxialnatuppgraderingar
och langsiktiga underhallsramavtal. Bland de
viktigaste kunderna finns ett flertal av de storsta
teleoperatoérer i norra Europa och bredbands-
leverantorer.

Kraft

Under 2017 identifierades Kraft som en tillvaxt-
mojlighet och ar nu ett valetablerat affarsomrade
i organisationen. Kraft erbjuder forberedelse,
planering och byggnation av eldistributionsnat,
inklusive bade tekniska aspekter och relaterade
processer. Bolaget driver for narvarande affars-
omrade Kraft i Sverige, Norge och Finland. Under
2020 genererade Kraft intakter pa 533 miljoner
kronor motsvarande 29 procent av Bolagets
totala intakter. Under 2017 férvarvade Netel
Nett-Tjenester i Norge, som ar verksamt inom
affarsomrade Kraft i Norge. Ar 2021 férvarvade
Netel Morberg, Oppunda och SEKE i Sverige, som
drivs som separata affarsenheter inom Kraft.

Kraft - tjdnsteerbjudande

De huvudsakliga tjanster som tillhandahalls inom
affarsomrade Kraft avser matstationer, kraftdistri-
butionsledningar pa marken och i luften,
hogspanningskablar, smarta matare och
elbilsladdare samt gatubelysning. Tjansterna till-
handahalls i regionala nat och distributionsnat
med spanningar pa upp till 145 kV. Netel fokuse-
rar inte idag pa transmissionsnat.
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| Sverige fokuserar Netel pa byggnation, installa-
tion och underhall avovannadmnda produkter.
Planritningar for t.ex. natstationer eller bered-
ningshandlingar éver hur kablar ska dras levereras
till Netel som planerar och genomfér byggnatio-
nen. | Norge ar Netel en av de fa aktérer som kan
tillhandahalla planerings- och projekteringstjans-
ter upp till 145 kV dar Nett-Tjenester designar,
bygger och bestaller till exempel stallverk och
distributionsledningar. Netel tillhandahaller inga
planerings- eller projekteringstjanster i Sverige
eftersom dessa tjanster normalt utfoérs av respek-
tive natagare.

Kraft - kundbas

Netels svenska kundbas inom Kraft ar framst
natverksagare. Den norska kundbasen omfattar
aven kraftproducenter, industrikunder, byggfére-
tag och kommuner. Denna skillnad beror till stor
del pa en monopolsituation i Sverige, dar admi-
nistrativa myndigheter och statligt agda féretag
planerar elnaten, vilket leder till ett mindre urval
av kunder for Infranattjanster inom Kraft.

Segment och affarsenheter

Netel rapporterar enligt en decentraliserad orga-
nisationsstruktur dar varje segment ar vertikalt
anpassat till respektive verksamhetsland (Sverige,
Norge, Finland och Tyskland). Horisontellt ar
organisationen summerad i affarsomraden
(Mobil, Fastnat och Kraft). Varje affarsenhet inom
ett land summeras aven in i ett affarsomrade.

Bolaget arbetar genom en modell dar olika
affarsenheter och férvarvade verksamheter arbe-
tar sjalvstandigt genom valetablerade koncern-
overgripande arbetsrutiner. Férvarvade enheter
redovisar som separata affarsenheter med fullt
resultatansvar. Netels arbetssatt beskrivs vidare i
avsnitt "Verksamhetséversikt - The Netel Way -
decentraliserad entreprendrsorganisation med
ett smidigt arbetssdtt’.
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Sverige

Figur 25: Karta 6ver Sverige, inklusive kontor

Figur 26: Oversikt éver forsaljning”? (Sverige),
2018-2020PF

Intakter, MSEK
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Orderstock

Den svenska orderstocken sjonk under perioden
2018-2020, framst pa grund av en minskning inom
Fastnat och Mobil. Orderstocken steg dock under
forsta halvan av 2021. Netel férvantar sig att Mobil
kommer méta en god efterfragan som en foljd av
utbyggnad av 5G under kommande ar. Darutdver
forvantas affarsomrade Kraft gynnas av stigande
elkonsumtion och investeringar i att bygga ut och
Oka kapaciteten i elnatet pa regional och lokal niva.

1) Koncerngemensamma elimineringar inkluderas ej.
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Figur 27: Orderstock (Sverige) 2018 - Jun-21¥
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Viktiga fokusomraden 2018-2020

Strategiskt fokus for Mobil i Sverige under
perioden 2018-2020 var att etablera en stark
position for Netel for den nara férestaende
5G-utrullningen. Bolaget har fokuserat pa att fa sa
mycket volym som méjligt av befintliga kontrakt
(3G och 4G) och pa att vinna de nya 5G-kontrakt
som erbjuds av stora teleoperatorer. Inom Fastnat
fokuserade Netel pd att utveckla verksamheten
och utdka organisationen. Stora kontrakt erbjods
med vissa kunder som var relaterade till utbygg-
naden av stora fibernat samt mindre kontrakt
med lokala dgare sasom kommuner i hela
Sverige. Kraft i Sverige utdkades genom foérvarven
under forsta halvan av 2021, som en del av ett
strategiskt mal att diversifiera den svenska verk-
samheten och fa exponering mot den stora och
vaxande svenska elkraftsmarknaden.

Viktiga handelser under perioden 2018-2020
Under 2018-2020 arbetade Netel utifran sin stra-
tegi inom Mobil med att vinna flera 5G-utrull-
ningsavtal med stora teleoperatdrer och pabor-
jade sitt arbete med att uppgradera det svenska
telekommunikationsnatet infér den kommande
5C-utrullningen. Detta arbete befinner sig fortfa-
rande i ett tidigt skede, men Bolaget forvantar sig
stor volym, och darmed intakter, fran det arbete
som harror fran 5G-utrullningen i Sverige.

Inom Fastnat vann Netel sitt forsta stora
stamnatsprojekt med en av Nordens storsta
teleoperatorer och flera serviceavtal med privat-
kunder och kommuner.

2) Hamtat fran Netels interna redovisnings- och rapporteringssystem fér den motsvarande perioden.
3) Hamtat fran Netels interna redovisnings- och rapporteringssystem fér den motsvarande perioden.
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Ar2020 beslutade Bolaget att aven utveckla
affarsomrade Kraft och vann som en féljd av sats-
ningen tva stora distributionsnatprojekt. Det var
ocksd under denna period som Netel accelere-
rade sitt forvarvsprogram och byggde upp sin
pipeline av forvarvsobjekt.

Mal pa kort och lang sikt

Netel har en gynnsam position for att fa uppdrag
i samband med den nara férestdende
5C-utrullningen. De huvudsakliga natagarna
kommer att bygga stora volymer av 5C och
erbjuda avtal om nedmontering av 3G. Bolaget
forvantar sig stor volym fran bade 5G-utrullning
och vissa intakter fran demontering av 3G / 4G
inom en éverskadlig framtid.

Fokus for Fastnat ar att positionera Netel mot
uppgraderingen av koaxialnaten, vilket utékar
Bolagets kompetens inom projektledning av
koaxialnat. Netel kommer ocksa att fokusera pa
att vinna storre fiberstamprojekt och storre service-
projekt fran lokala natverksagare i Stockholm,
Goteborg och Malardalen samt med storre fastig-
hetsagare.
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Inom Kraft stravar Netel efter att vinna marknads-
andelar genom att fa fler projekt inom bade
lokala och regionala nat, samt att bygga upp
Bolagets organisatoriska kapacitet och kompe-
tens. Tecknade ramavtal férvantas positionera
Netel val infor framtiden, dar Bolaget siktar pa att
vara en betydande leverantor.

Det lanserade forvarvsprogrammet under 2020
resulterade under 20211 forvarven av Oppunda,
SEKE, Morberg och Brogrund, vilket gav Netel en
stark position inom elkraftsmarknaden, samt
utdkade kapaciteten inom anlaggningsteknik.
Forvarvsprogrammet kommer fortsatta under
2022 med malet att konsolidera marknaden for
Fastnat och diversifiera mot angransande affars-
omraden. Prioriterade forvarvsobjekt utgérs av
foretag som tillhandahaller Infranattjanster inom
el, fasta nat, vatten och avloppsledningar samt
fiarrvarme.



Verksamhetsoversikt

Norge

Figur 28: Karta éver Norge, inklusive kontor

Figur 29: Oversikt dver forsaljning”? (Norge), 2018-2020
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Orderstock

Netels norska orderstock vaxte kraftigt under
aren 2018-2020 och forsta halvaret 2021, framst
drivet av nya ramavtal i enlighet med Netels stra-
tegi att skapa forutsagbara intakter och stabil
[6nsamhet och stadigt kassafléde. Den norska
orderstocken uppgick till cirka 2,2 miljarder
kronor i slutet av juni 2021 och bestar i stor
utstrackning av stabila intakter for utrullning och
underhall.

1) Koncerngemensamma elimineringar inkluderas ej.

Nnelel

Figur 30: Orderstock (Norge) 2018 - Jun-213
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Strategi under perioden 2018-2020

Fokus for Mobil i Norge har varit att vinna stora
ramavtal for 4G-swappar och 5G-utrullning att
utdka personalkapaciteten och diversifiera kund-
portféljen. Inom Fastnat har Netel positionerat sig
som en viktig utrullnings- och underhallspartner.
Inom Kraft stravar Netel efter att utveckla sin
starka marknadsposition ytterligare och att vara
det féredragna valet for eltjanstleverantérer, med
kapacitet att genomfora projekt i hela Norge.

Viktiga fokusomraden 2018-2020

Under 2018-2020 vann Netel flera stora ramavtal
inom Mobil samtidigt som kostnadsnivan hélls
pa en relativt 1ag niva, vilket medférde att intakter
per anstalld och Idnsamheten steg.

Inom Fastnat hade Bolaget en stabil pipeline
eftersom Norge i allt hégre grad fokuserar pa
FTTP-utrullningen for att ersatta de gamla
kopparnaten senast 2025. Dessutom majlig-
gjorde inkramsforvarvet av Telias enhet for
underhallsverksamhet for GET en betydande
utveckling av Netels kapacitet att genomféra
projekt, samt en dkning av orderstocken med
cirka 900 miljoner kronor.

Sedan férvarvet av Nett-Tjenester har den positiva
utvecklingen inom Kraft fortsatt.

2) Hamtat fran Netels interna redovisnings- och rapporteringssystem fér den motsvarande perioden.
3) Hamtat fran Netels interna redovisnings- och rapporteringssystem for den motsvarande perioden.
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Mal pa kort och lang sikt

Inom Mobil stravar Netel efter att behalla sin
starka position hos de viktigaste kunderna for att
fanga de stora 5G-utrullningsvolymerna och
vinna fler affarer, bibehalla en stark marknads-
position och genomfdra de senaste storre
ramavtalen.

Fokus for Fastnat ligger pa att leverera i enlighet
med den stora orderstocken, sdkra annu fler

ramavtal och integrera GET:s organisation i Netel.

Inom Kraft ligger fokus pa att vidareutveckla
Netels ledningssystem och dka férsaljningen
inom regionalnat och distributionsnat. En viktig
drivkraft som Netel har identifierat ar den ékade
e-mobilitet som driver efterfrdgan pa kraft.

Overlag har Netel d&ven 6kat sina anstrdngningar
for att gora ytterligare forvarv pa den norska
marknaden och soker aktivt efter nya forvarvs-
kandidater.

1) Koncerngemensamma elimineringar inkluderas ej.

Verksamhetsoéversikt

Finland

Figur 31: Karta 6ver Finland, inklusive kontor

Figur 32: Oversikt 6ver férsaljning”? (Finland),
2018-2020
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2) Hamtat fran Netels interna redovisnings- och rapporteringssystem fér den motsvarande perioden.
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Orderstock

Orderstocken i Finland sjonk under perioden
2018-2019 for att darefter stiga kraftigt 2019-2020
och under férsta halvaret 2021. Den finska order-
stocken uppgick till cirka 594 miljoner kronor i
slutet av juni 2021, bestaende huvudsakligen av
en stor andel ramavtal inom Kraft.

Figur 33: Orderstock (Finland) 2018 - Jun-21"
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Viktiga fokusomraden fér 2018-2020
Affarsomrade Mobil inriktar sig till stor del pa att
genomféra 5G-pilotprojekt for att positionera
Netel hos stora teleoperatérer infor kommmande
utbyggnad av 5G. Inom Fastnat prioriterar Netel
fiberutbyggnad i fororter och pa landsbygden dar
Finland lagger allt stdrre tonvikt vid utbyggnad av
fiber efter att ha genomfort tidigare "mobil forst’-
strategi. Inom Kraft har Netel utvecklat existe-
rande kundrelationer.

Nnelel

Viktiga handelser under perioden 2018-2020
Under 2018-2020 har Netels framgangsrika pilot-
projekt inom Mobil lett till ramavtal med stora
teleoperatdrer och natagare. Ramavtalen har
generellt en hogre Idnsamhetsprofil an de
ldgmarginalkontrakt de ersatter.

Inom Fastnat har Netel utdkat kapaciteten for
utbyggnad av fiber genom att utveckla tidigare
metod for micro trenching for FTTP-nat, vilket i
sin tur bidragit till att avtal tecknats med stora
teleoperatorer.

Inom Kraft har ett fokuserat arbete med att héja
kundnojdheten, kombinerat med kontinuerlig
kompetens- och processutveckling, haft positiv
inverkan pa l6nsamheten.

Mal pa kort och lang sikt

Inom Mobil stravar Netel efter att behalla sin
position som primar leverantor till natagare och
teleoperatorer, utveckla sin kapacitet for inom-
husldsningar mot privata 5G nat och starka sin
overgripande kapacitet att leverera betydande
5G-utrullningsvolymer framover.

Fokus for Fastnat ligger pa att bygga upp lang-
siktiga kundrelationer med stora finska natagare,
etablera en position som huvudleverantdr av FTTP-
utrullning, sakra effektiv och hégkvalitativ micro
trenching-kapacitet och halla nere kostnadsnivan
i existerande kontrakt genom att samordna grav-
ning med eldistributionsnatsagare.

Inom Kraft har Netel som mal att utféra uppdrag
inom sina nya ramavtal inom kraftdistributions-
nat, vinna uppdrag inom kraftstations- och
hoégspanningsprojekt och kontinuerligt arbeta
med Idnsamhetsforbattringar.

1) Hamtat fran Netels interna redovisnings- och rapporteringssystem for den motsvarande perioden.
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Tyskland

Figur 34: Karta 6ver Tyskland, inklusive kontor

Figur 35: Forsaljningsoversikt" 2 (Tyskland), 2018-2020
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Netels etablerade sin verksamhet i Tyskland 2018.

Efterfrdgan pa utbyggnad av fiber ar stor i landet.
Bolaget har under de senaste tva aren byggt upp
en organisation i Tyskland, etablerat goda relatio-
ner med underleverantdrer och tecknat ett antal
strategiska avtal med ledande telekomforetag.
Orderstocken har under perioden byggts upp
successivt.

1) Koncerngemensamma elimineringar inkluderas ej.

Verksamhetsoéversikt

Figur 36: Orderstock (Tyskland) 2018 - Jun-213
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Strategi under perioden 2018-2020

Strategiskt fokus for Fastnat i Tyskland har varit
att etablera en narvaro och bygga starka relatio-
ner med de stora tyska teleoperatdrerna och
natagarna. Enligt Netel ligger den tyska markna-
den for utbyggnad av fiber efter resten av Europa.
Bolaget anser att dess erfarenhet fran utbyggnad
av fiber pa den nordiska marknaden utgoér en
konkurrensfordel pa den tyska marknaden.

Viktiga handelser under perioden 2018-2020
Netels forsta tyska kontrakt tecknades i oktober
2018 och i juni 2019 tecknades kontrakt med
ytterligare en stor aktdr pa den tyska telekom-
marknaden. De tva kontrakten innebar att Netel
anser sig vara en prioriterad leverantor for sina
tyska kunder.

Mal pa kort och lang sikt

En stark orderstock och tillvaxt inom ramen for
befintliga kontrakt vantas resultera i stigande
volymer under 2021. Netels nuvarande huvud-
fokus ligger pa utbyggnaden av fibernat for dess
storsta kunder och av fiber till flerbostadshus.

2) Hamtat fran Netels interna redovisnings- och rapporteringssystem for den motsvarande perioden.
3) Hamtat frdn Netels interna redovisnings- och rapporteringssystem fér den motsvarande perioden.
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Strategi

Netels strategi ar uppbyggd kring tva centrala
teman: kdrnverksamhetens utveckling samt
diversifiering - geografiskt och av produkter och
ticginster. Exempel pa Bolagets strategiska fokus-
omraden beskrivs nedan. For referenser till infor-
mation om marknadsstorlekar och -prognoser, se
avsnitt "Marknadsoversikt”.

Karnverksamhetens utveckling (exempel)

M Tillvarata affarsmojligheter inom 5G pa Netels
marknader

M Utoka service och underhall inom Fastnat och
loT i Sverige

B Oka den norska servicekapaciteten och ta till-
vara affarsmojligheter inom ramen fér nyvunna
kontrakt

B Accelerera expansionen i Norge inom Kraft for
att vinna ytterligare marknadsandelar

H Fortsatta att vinna nya kunder och 6ka den
overgripande I6nsamheten i Finland

Diversifiering - geografiskt och av produkter och
tjdnster (exempel)

B Gaininarliggande affarsomraden och fa
atkomst till lokala natverksagare via forvarv

B Expandera kundportféljen inom Fastnat i
Tyskland organiskt eller via forvarv

B F3 uppdrag att uppgradera underinvesterade
elnat och bygga ut och anpassa natverk for
férnybar energi i Sverige och Norge

B Expandera in i Mobil och Kraft i Tyskland

B Genomfora forvarv som stottar strategin for
diversifiering i Sverige, Norge och Tyskland

Tillvarata affarsméjligheter inom 5G pa Netels
marknader

Ar 2024 forvantas andelen mobila anslutningar
som anvander 5G i Vasteuropa uppga till

42 procent jamfort med 9 procent ar 2021.
Netels adresserbara marknad inom Mobil
forvantas vaxa arligen med 5 procent, fran

6 miljarder kronor till 8 miljarder kronor under

1) Marknadsstudien.
2) Marknadsstudien.
3) Marknadsstudien.

Nnelel

perioden 2020-2024. Den viktigaste drivkraften
bakom marknadsutvecklingen utgors av instal-
lation av ny teknik i samband med installation av
5C. Netel har ldnga kundrelationer med tele-
komleverantorer som bygger ut 5G-kapacitet
och har redan i dagslaget tecknat ett flertal
kontrakt for utbyggnad av 5G. Netel lagger stort
fokus pa att teckna ytterligare avtal for utbygg-
nad av 5C i Sverige, Norge och Finland.”

Utoka service och underhall inom Fastnat och
loT i Sverige

Under det senaste decenniet har Netel utfort ett
stort antal uppdrag i samband med utbyggna-
den av fiber i Sverige och i samband med det
utvecklat sin kundbas, djup kunskap och lokal
narvaro pa marknaden for fiber. Utbyggnaden av
fiber ar nara att vara slutford (>90 procent
uppskattas vara utbyggt) men i takt med att
fibernaten aldras 6kar efterfrdgan pa service och
underhall. Marknaden fér service- och under-
hallsmojligheterna inom Fastnat forvantas vaxa
arligen med 4 procent under perioden 2020-
2025 i Sverige.? Netel utdkar darfor service- och
underhallsverksamheten i Sverige inom Fastnat
och loT.

Oka den norska servicekapaciteten och ta
tillvara affarsmaojligheter inom ramen foér
nyvunna kontrakt

Netel har nyligen vunnit stora kontrakt i Norge
med tva av de storsta teleoperatdrerna i Norden
for 5G-utrullning och uppgraderingar av koaxial-
nat. Dessa kontrakt férvantas ytterligare starka
Netels stallning som en ledande aktdr inom
mobil utrullning och uppgraderingen av koaxial-
naten natverksuppgradering i Norden. Kontrak-
ten, som baseras pa ett s.k. "garanterad volym’-
avtal, forvantas ocksa sékra en del av Bolagets
intaktstillvaxt inom 5G-utrullning och uppgrade-
ringar av koaxialnat under de narmaste aren. |
Norge uppskattas dver 75 procent av fibernaten
vara utbyggda samtidigt som efterfragan pa
service och underhall stiger. Netel utdkar darfor
service- och underhallsverksamheten inom Fast-
nat och IoT pa samma satt som i Sverige
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Accelerera expansionen i Norge inom Kraft for
att vinna ytterligare marknadsandelar

| Norge ar Netels affarsomrade Kraft verksamt
under varumarket Nett-Tjenester. Netels adresser-
bara marknad forvantas vaxa arligen med

4 procent fran 10,5 miljarder kronor (22,3 miljarder
inklusive hardvara) till 12,6 miljarder kronor under
perioden 2020-2025 (24,4 miljarder inklusive
hardvara). Netels fokus ligger pa att vidareutveckla
ledningssystem och o6ka forsaljningen inom regio-
nalnat och distributionsnat. En viktig drivkraft som
Netel har identifierat ar den 6kade e-mobilitet
som driver efterfragan pa kraft. | tillagg letar Netel
kontinuerligt efter maojligheter att expandera till
narliggande geografiska omraden dar Netel kan
erbjuda sitt tjansteutbud for distributionsnat.

Fortsatta att vinna nya kunder och 6ka den
overgripande lbnsamheten i Finland
Utbyggnaden av fiber har inte kommit lika langt i
Finland som i Sverige och Norge (i Finland
uppskattas endast strax dver 40 procent av fiber-
naten vara utbyggda). Inom Fastnat i Finland
fokuserar Netel darfér pa utbyggnaden av fiber.
Inom Kraft har Netel en stark orderstock med
flera stora flerariga kontrakt med goda mojlig-
heter att 6ka den operativa effektiviteten och
darmed I6nsamheten.

Ga ini narliggande affirsomraden och fa
atkomst till lokala natverksagare via férvarv
Som en del av Netels vision att ytterligare diversi-
fiera sin verksamhet har Bolaget identifierat
mojligheter att ytterligare bredda sin kapacitet till
narliggande sektorer. For narvarande finns fokus-
omradena inom: Underjordisk infrastruktur ("UIM"),
Fjarrvdrme och framtiden vissa utvalda delar
inom Jarnvaginfrastrukturen. Enligt Bolaget har
dessa affarsomraden liknande marknadsegenska-
per och férutsatter samma formagor som i den
nuvarande etablerade verksamheten, vilket gor
dem enkla att integrera med den nuvarande
organisationen.

Per dagen for Prospektet soker Bolaget aktivt
efter méjligheter inom UIM och Fjarrvarme for
att utdka sin verksamhet och ytterligare diversi-
fiera verksamheten. Som exempel kan namnas
att forvarvet av Brogrund, som erbjuder anlagg-
ningstjanster, inklusive UIM-tjanster, nyligen
paborjat ett strategiskt initiativ for att komma in
i UIM-affarsomradet. Jarnvag ses ocksa som ett

1) https//ww.vattenfall.se/english/district-heating/.

Verksamhetsoéversikt

intressant affarsomrade i framtiden, men utgér
annu inte aktivt ett fokusomrade.

Underjordisk infrastruktur

UIM avser vatten- och avloppsinfrastruktur, t.ex.
avlopps- och dagvattenledningar, och ger en
attraktiv marknadsmojlighet fér sma/medelstora
projekt (<250 miljoner kronor), exemplifierat
genom expansion av vatten- och avloppssystem,
fornyelse av rorsektioner och smaskaliga repara-
tioner. Sddana projekt omfattas av regional rack-
vidd med I6nsamhetsfokus snarare an volym-
fokus, i linje med Netels nuvarande affarsmodell.
Detta affarsomrade drivs av ett 6kat behov av
fornyelse av befintliga rérledningar och infrastruk-
tur, pa grund av aldrande nat och historiska
underinvesteringar, utbyggnaden av rornat och
en stabil prisutveckling.

Fjarrvarme

Fjarrvarme anvands for uppvarmning av
kommersiella byggnader och bostadshus och
bestar av stora natverk av réor och ledningar.” Nar
det galler fjarrvarme identifierar Netel mojlig-
heter att bredda sitt utbud inom varme- och
VVS-anlaggningar, underhall och utvardering av
varmetillgangar. Sverige ar en av de framsta
aktorerna inom fjarrvarme och har ett avde
mest integrerade och utvecklade systemen i
varlden.? Netel har identifierat fjarrvarme som
ett intressant omrade att undersdka.

2) https://smartcitysweden.com/focus-areas/climate-energy-environment/district-heating-cooling/.

62 Inbjudan att férvarva aktier i Netel Holding AB (publ).



Verksamhetsoversikt

Jarnvag

Bolaget har identifierat en framtida marknad for
vissa delar inom jarnvagsinfrastrukturen som
ligger i linje med Bolagets nuvarande verksamhet.

Jamfért med UIM och Fjarrvarme ar Jarnvag ett
affarsomrade som Netel avser undersdka langre
fram i tiden.

Expandera kundportféljen inom Fastnat i
Tyskland organiskt eller via forvarv

Den tyska fibermarknaden ar kraftigt underpene-
trerad (11 procent uppskattas vara utbyggt). Netel
beddmer att marknaden kommer vaxa under
overskadlig tid och far kontinuerligt forfragningar
om nya utbyggnadsprojekt. Netel har vuxit
snabbt och organiskt i Tyskland och har for
narvarande en betydande orderstock. Darfor ar
en av Netels dvergripande prioriteringar for
intaktstillvaxt att rekrytera ytterligare resurser till
den tyska verksamheten. Bolaget dvervager ocksa
att forvarva specifik kompetens och kapacitet for
att ytterligare paskynda tillvaxten i Tyskland.

Fa uppdrag att uppgradera underinvesterade
elnat och bygga ut och anpassa natverk fér for-
nybar energi

Viktiga trender som aldrande energiinfrastruktur,
urbanisering och lokal uppbyggnad av data-
center, natutbyggnad, snabbare 6vergang till
fornybar energi, energilagringslésningar etc.
skapar behov av betydande investeringar i kraft-
infrastrukturen under de kommande aren. Netel
ar val positionerat for att fa uppdrag inom Kraft,
bland annat som en foljd av att Bolaget forvarvat
tre foretag under 2021 som ar verksamma inom
affarsomradet Kraft: Morberg, Oppunda och
SEKE.

Nnelel

Expandera in i Mobil och Kraft i Tyskland

Netel haller for narvarande pa att etablera sig
som en uppskattad aktor for fiberutbyggnad pa
den tyska marknaden. En av Netels huvudkunder,
en ledande aktér inom telekom, erbjuder bade
fastnat och mobila kommunikationslésningar.
Efter att ha arbetat med kunden sedan Bolagets
intdg pa den tyska marknaden 2018 har Netel
fortsatt att utveckla relationen.

Allt eftersom Bolaget tillhandahaller ytterligare
tjanster och bygger upp sitt varumarke, forvantar
sig Netel att dven kunna bygga upp en verksam-
het inom affarsomradet Mobil i Tyskland. Daruto-
ver har Netel genomfért mindre projekt for en
ledande nordisk natagare i Tyskland. Framover
forvantar sig Netel att ytterligare utveckla relatio-
nen och utdka sitt affarsomrade Kraft i Tyskland.

Genomfdra forvarv som stéttar strategin for
diversifiering i Sverige, Norge och Tyskland
Netel har per dagen for Prospektet genomfort
sex forvarv under 2021. Forvarven starker Netels
position och kapacitet samt diversifierar verk-
samheten saval geografiskt som nar det galler
produkter och tjanster. Netel har for avsikt att
fortsatta forvarva bolag som bidrar till strategin
och Netel Way. Netel Way och forvarvsprocessen
beskrivs vidare i avsnitt "Verksamhetsoversikt -
The Netel Way” - decentraliserad entreprendrs-
organisation med ett smidigt arbetssdtt och
"Verksamhetsoéversikt - forvdrvsstrategi”
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The Netel Way - decentraliserad
entreprendrsorganisation med ett
smidigt arbetssatt

Organisationsstruktur

Netel rapporterar enligt en decentraliserad orga-
nisationsstruktur dar varje segment ar vertikalt
anpassat till respektive verksamhetsland
(Sverige, Norge, Finland och Tyskland). Organisa-
tionen ar horisontellt indelad i affarsomraden
(Mobil, Fastnat och Kraft). Varje affarsenhet
tillhor sedan ett segment (land) och ett affars-
omrade.

Bolaget verkar genom en modell dar affarsenhe-
ter och forvarvade verksamheter kan arbeta sjalv-
standigt genom valetablerade arbetsrutiner fran
Koncernen. Foérvarvade enheter rapporterar som
separata affarsenheter med fullt vinst- och resul-
tatansvar, vilket stimulerar fortsatt tillvaxt och
nara samarbete med kunder. Genom att verka
som en decentraliserad organisation framjar
Netel smidigt beslutsfattande nara kunderna, dar
entreprendrskapsandan uppmuntras.

Figur 37: Decentraliserad organisationsstruktur

Verksamhetsoéversikt

Forsaljningsmodell och vardekedja

Netels forsaljningsmodell harstammar fran PEAB
och verksamheten har influerats av projekt-
ledningskompetens fran byggbranschen.

Netels vardekedja omfattar foljande steg:
B Natplanering

B Anskaffning och hantering av bygglov
B Byggnationsplanering

B Byggnation

B Installation och driftsattning

B Dokumentation

W Underhall och tjanster

Som framgar av figur 38 tillampar Netel en skal-
bar och robust affarsmodell som ar inriktad pa de
mer vardeskapande projektaktiviteterna, dar
byggnations- och installationsarbete huvudsak-
ligen laggs ut pa entreprenad till valetablerade
underleverantorer.
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Figur 38: Oversikt 6ver Netels vardekedja”
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Fokus pa intakter med hog marginal Figur 39: Kostnadsjamférelse mot utvalda
. . . . 2)

Genom outsourcing av resursintensivt arbete till konkurrenter

underleverantorer kan Netel driva sin verksamhet
framst genom projektplanering och projektled-
ning med fokus pa mer vardeskapande delar i
vardekedjan, vilket illustreras i figur 39. Enligt
Bolaget mdjliggor en flexibel affarsmodell i
kombination med anvandning av underleveran-
torer att Netel kan vara mer selektivt vid val av
projekt och kan tacka ett stérre geografiskt
omrade.

Netel vs. Benchmark, 2020

92% 93%

Netel Benchmark

M R3material och M Ovriga externa M Personalkostnader
férnodenheter kostnader

Som framgar av figur 39 ar Netels fasta personal-
kostnader som andel av intakterna, 18 procent,
23 procentenheter lagre an dess huvudkonkur-
renters. Som en foljd av att Netel anvander ett
stort natverk av underleverantorer kan Bolaget
konkurrensutsatta leverantdrerna. Darmed kan
man halla nere sina kostnader fér rdmaterial och
forndédenheter (vari kostnader for underleverantd-
rer ingar). Att ha en flexibel kostnadsstruktur aren
viktig del av Netels projektledningsinriktade
modell och férklarar till stor del Bolagets relativt
héga marginaler och stabila Idnsamhet.

1) Bolagsinformation.
2) Marknadsstudien.
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Figur 40: Affairsmodell med laga fasta kostnader”

414

Medelantal
anstallda, 2020

ifes

i

4,5 MSEK
Intakter per
medelantalet anstdllda,
2020

Flexibel kostnadsbas med en stor andel
underleverantorer

Netel har byggt upp ett stort natverk av under-
entreprendrer som anlitas for att utféra mer stan-
dardiserade arbeten sasom byggnation och
installation, vilket leder till en 1&g grad av under-
entreprenodrskoncentration (andel av kostnader
som allokeras till varje underentreprendr). Under-
entreprenorskoncentrationen beskrivs i Figur 41.
Forhallandet mellan underentreprenérer och
projektledare ar cirka 3:1. Detta ger flexibilitet att
anpassa verksamheten till upp- och nedgangar i
efterfragan, vilket bidrar till stabil Idhsamhet och
en hég omsattning per heltidsekvivalent.

Allman kontraktsdynamik

Netel ingar huvudsakligen tva typer av avtal:
ramavtal och projekt. Ramavtal medfér att Netel
far mojlighet att delvis sdkra volymer under en
langre tidsperiod. Darfér anser Netel att en stor
andel ramavtal skapar stabila framtida intakter.
Netel bedriver ocksad verksamhet i form av

1) Bolagsinformation.
2) Ejreviderat.
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22 000

Underleverantorer

c.73%

Rérliga kostnader,
2020

enskilda projekt, dar projektstorleken varierar, och
dar avtalen tacker ett enskilt uppdrag. Fordel-
ningen av nettoomsattning mellan enskilda
projekt och ramavtal ar relativt jAmn dver aren:

jan-jun jan-jun

Avtalstyp 2021 2020 2020 2019 2018
Projekt 47% 48% 49% 56% 48%
Ramavtal 53% 52% 51% 449% 52%

Figur 41: Underentreprenérskoncentration, 20202

9
2/02%

2%
2%

86%

B Underentreprenér A B Underentreprenér B
B Underentreprenér C M Underentreprenér D

Underentreprenor E Ovriga
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Figur 42: Oversikt 6ver Netels kundbas utifran affirsomrade

@

Mobil

Mobiloperatoérer
Telekom- och dataoperatorer

Systemleverantérer

Leverantorer av IT-, natverkssystem
och féretagslésningar

TowerCos
Agare av telekommunikationstorn

Natverksagare (teleoperator)
Ager fysisk infrastruktur/TowerCos
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Fastnat Kraft

Natverksagare (energi)

Distributérer av el/DSO pa
eldistributionsmarknaden

Fastighetsagare
Bostader/utvecklare/byggféretag

0 Service och underhall

Kundbas

Kunder inom sektorn for Infranattjanster omfat-
tar natagare, systemleverantorer, fastighetsagare
och telekomféretag. Kunder har servicebehov
inom omraden som Mobil, Fastnat, Kraft och i
angransande undersegment som 6évervakning,
matning, belysning, jarnvag/tunnel och inomhus.
Inom alla affarsomraden utgors tjansterna av
antingen utbyggnad, dvs. byggnation eller instal-
lation, eller underhallstjanster, som kan laggas ut
pa entreprenad till féretag inom Infranat som
Netel. De tjanster som kravs definieras vanligtvis
av natoperatodren i en separat anbudsforfragan,
oftast i form av geografiska ramavtal som riktar
sig till en viss grupp av tjansteleverantorer.

Inom Mobil &r kunderna vanligtvis teleopera-
torer som bestammer vilka produkter och
master som behdvs for att skapa och uppratt-
halla mobila anslutningar. Netel tillhandahaller
framst utbyggnad av 5G samt service och under-
hall. Netels kunder utgoérs av de ledande nord-
iska teleoperatdrerna, systemleverantdrerna och
tornagarna.

Nar det galler Fastnat ar majoriteten av Netels
kunder natagare (som ager den fysiska infra-
strukturen) och mer specifikt ledande tele-
operatdrer i norra Europa och liknande aktérer
som erbjuder uppgraderingar av fiber- och
koaxialnat.

Nar det galler Kraft bestar Netels kunder av nord-
europeiska DSO:er och natagare som bestammer
vilka produkter som behdvs for elinstallationer
och ansvarar for eldistribution.

Netel har en bred kundbas i Norden med lang-
variga relationer inom Mobil, Fastnat och Kraft.
Kunderna bestar av ett diversifierat utbud av
valkanda stora foretag, inklusive stora natagare
och teleoperatérer i Nordeuropa samt DSO:er.
Flera kunder bedriver ocksa verksamhet i olika
affarsomraden och geografiska omraden, till
exempel de storre teleoperatdrerna, som kraver
uppgraderingar av bade 5G-utbyggnad och
koaxialnat i Sverige och Norge.

Netels fem stdrsta kunder representerar cirka
50 procent av Bolagets proformaintakter 2020.

Figur 43: Netels kundkoncentration 2017 och 2020PF"

50% 50%

B Kund A B Kund B
B Kund C M Kund D
Kund E Ovrigt

1) Ejreviderat.
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Figur 44: Allmanna utvarderade egenskaper vid anbudsutvardering

M Tekniska fardigheter, leveranssakerhet, kvalitet vid 6verlamning, upprampning, tid till
driftsattning, sakerhet, dokumentationsprecision, hallbarhet och andra KPl.er for extern
implementering blir allt viktigare

Kvalitet och
sakerhet

B Priser ar viktiga men lika mellan leverantorer med storre ramavtal; hdgre kapacitet/
volym som tilldelas av kunder ger vanligtvis lagre enhetspris

B Kvalitativa kriterier - kundattityd, proaktivitet, ledarskap, samarbete och "mjuka’
kompetenser laggs i allt hogre grad till i anbuden, eftersom det ar en av de viktigaste
skillnaderna bland leverantdrerna

Service och
flexibilitet

B Natverksagare uttrycker ofta att de vill att entreprendren ska ha lokal narvaro, men aven
nationell och ibland internationell, vilket sakerstaller hog skalbarhet, koncernomfat-
tande tackning och robusthet i alla projekt

Geografiskt
fotavtryck och
storlek
B Behorigheter och branschkunskap behdvs da natverksagare stéller krav pa licenser/

Rykte och certifikat, referenser och utvardering av historiska leveranser och rykte

erfarenhet

B | likhet med geografiskt fotavtryck kan antalet olika tjanster som tillhandahalls hjalpa
till att vinna ett ramavtal, da entreprendrer kan ta fullt ansvar i mer komplexa
projektupphandlingar

Tjansteutbud

Anbudsprocesser Darutover gors bland annat en beddmning av

For att kvalificera sig for anbudsforfaranden
maste Infranatsféretagen uppfylla en rad krav
som innebar stora intradesbarriarer gentemot
mindre aktorer. Huvudavtal inkluderar allmanna
villkor, antikorruptionsklausuler och miljokrav.
Kunderna faststaller till exempel sina egna direk-
tiv och krav for Netel som leverantér genom
sakerhetsdirektiv.
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ekonomiska faktorer, uppférandekod och efter-
levnad av lagstiftning. Med tanke pa arbetets art
ar finansiell stabilitet av stor betydelse nar man
valjer leverantdrer. For att lyckas i en anbuds-
process varderar kunderna sarskilt storlek, forma-
gan att konkurrera om prissattning samt att ha
teknisk expertis och erfarenhet.
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Vad sarskiljer Netel?

Netels kultur och flexibilitet sarskiljer Netel fran
konkurrenter. Netel anser att en viktig del av
framgangen ar organisationens entreprendr-
kultur i kombination med en bakgrund fran
byggsektorn. Netels projektbaserade affarsmodell
mojliggdr hog flexibilitet att utnyttja manga
underleverantorer och forlita sig mindre pa egna
fasta etableringar, vilket i slutandan goér det
mojligt for Netel att uppna konkurrenskraftiga
priser kombinerat med god |6nsamhet.”

Varfér kunder valjer Netel

Mobil

Inom Mobil betraktas Netel som en affarspartner
med hdg teknisk expertis, serviceprecision och
bemdtande. Vid utvardering av kapacitet ar
Bolaget i nivd med branschens riktmarke for pris,
rykte och tjansteutbud, samt dver genomsnitts-
nivaerna for kvalitet och sékerhet, service och
flexibilitet, geografisk tackning och storlek. Inom
Mobil beskrivs Netel som en aktdér med
jamforbara priser som konkurrenterna, men
rankas starkt nar det galler serviceprecision och
bemdtande?

Netels storsta orderstock nagonsin

Nnelel

Fastnat

Inom Fastnat uppfattas Netel som en aktor som
levererar hogkvalitativa tjanster med framgangs-
rika langsiktiga relationer, vanligtvis med en
nagot hogre prisniva an konkurrenter. Vid utvar-
dering av kapacitet ar Netel i nivd med bran-
schens riktmarke for geografisk tackning och
storlek, anseende och erfarenhet. Netel anses
vara nagot dyrare an konkurrenter men erbjuder
ett mer omfattande utbud. Nar det galler kvalitet
och service har Netel en stark stallning. Inom
affarsomradet Fastnat beskrivs Netel som en
aktor med teknisk expertis och projektlednings-
kompetens med ett brett utbud, till ett ndgot
hogre pris an konkurrenterna®

Kraft

Inom Kraft betonar kunder konsekvent Netels
servicekvalitet, projektledningsférmaga, samar-
bete och bemdtande som rankas hogt i forhal-
lande till konkurrenter. Vid utvardering av kapaci-
tet &r Netel i nivd med branschens riktmarke nar
det galler pris, geografisk tackning och storlek,
anseende och erfarenhet. Dessutom ligger Netel
over genomsnittet med avseende pa kvalitet och
service, flexibilitet och antal tjanster. Inom affars-
omradet Kraft beskrivs Netel som en aktér med
utmarkt teknisk erfarenhet och tjansteleverans,
och med ett svarkopierat bemoétande®

Figur 45: Oversikt dver Netels orderstock och férvantad framtida intdktsredovisning®

miljarder SEK

miljarder SEK

® ©
35

2018 2019 2020

Jun 2021 2018 2019

B Sverige M Norge M Finland M Tyskland

® Orderstock som andel av
nettoomsattning, RTM

1) Marknadsstudien.
2) Marknadsstudien.
3) Marknadsstudien.
4) Marknadsstudien.
5)

B Mobil M Fastnat

® Orderstock som andel av
nettoomsattning, RTM

miljarder SEK

@ @ ~60% av orderstocken

vantas materialiseras
under 2021 och 2022

35
16
0.9 10

2020 Jun 2021

Jun 2021 2021 2022 2023 och framat

M Kraft B Sverige M Norge M Finland M Tyskland

® Foérvantad intaktsredovisning som
andel av nuvarande orderstock

Orderstocken inkluderar inte orderstocken fran de nya forvarven som gjorts under forsta halvaret 2021. Procentsatser som andel av
nettoomsattning refererar till ej proformerade omsattningssiffror for de senaste 12 manaderna.
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Per 30 juni 2021 har Netel en total orderstock pa
3,5 miljarder kronor, vilket enligt Bolaget tyder pa
sunda marknadsfoérhallanden och forvantat stabil
intaktstillvaxt framaéver. Okningen i orderstocken
under det senaste aret beror delvis pa att man
nyligen vunnit stdrre service- och ramavtalsanbud,
samt inkrdmsforvarvet av Telia Norges service-
verksamhet for GET. Den starka orderstocken
kombinerat med en storre andel ramavtal skapar
forutsagbarhet for framtida intakter.

Netels orderstock baseras pa signerade avtal for
unika projekt samt ramavtal. Varje pagaende
projekt och varje pagaende ramavtal utvarderas
fyra gadnger per ar, dar kontraktsvardet utvarderas
och kan bli upp- eller nedjusterade beroende pa
forandringar i forvantad volym inom ramavtalet.
Ramavtal har normalt en 16ptid pa mellan ett till
fem ar och oftast med en tillaggsklausul pa upp
till tre ar. Ramavtal har antingen en garanterad
volym eller av kunden estimerade volymer. Netel
anvander sig av ett konservativt tillvdgagangsatt
vid berakning av orderstocken fran ramavtal for de
avtal volymen inte ar garanterad.

Kundcase

En av de stérsta tyska teleoperatérerna

Kunden, med huvudkontor i Tyskland, tillhanda-
haller bade fasta och mobila kommunikations-
|6sningar. Tack vare Bolagets goda rykte i Norden
anlitades Netel for tvd mindre projekt under 2018
och sedan dess har kunden varit en nyckelkund
pa den tyska marknaden. Efter mycket val utfort
genomférande av de inledande projekten har
Netel vunnit tre nya kontrakt med samma kund
varda cirka 6,1 miljoner EUR, 2,8 miljoner EUR
samt 1,3 miljoner EUR och utokar relationen
genom att uppratthalla nara dialoger, som
forvantas leda till ytterligare kontrakt framaover
pa den tyska marknaden.

Enligt Netel 6kar efterfragan fran kunden inom
Fastnat och da inom fiber. For att hantera den
stigande efterfragan har Netel som mal att 6ka
sin kapacitet for att kunna genomféra den
vantade fiberutrullningen. Kunden ser Netel som
en internationell leverantdr av natlésningar med
kapacitet att leverera stora volymer.
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Stor nordisk teleoperatér

Kunden ar en stor leverantér av kommunikations-
tjanster i Norden for fasta nat och mobila
[6sningar. Netel ar en huvudpartner till kunden i
hela Norden.

For den svenska verksamheten har Netel varit
tjansteleverantdr i mer an 20 ar inom Mobil och
Fastnat, vilket resulterat i en stark langvarig kund-
relation. | Sverige utgoérs kontrakten med kunden
framst av ramavtal, med flera potentiella projekt

i upphandlingsfasen.

Inom Mobil var Netel en av kundens leverantorer i
samband med 3G- och 4G-utrullningen och
spelar nu en central roll i kundens 5G-utrullning,
som fér narvarande ar i en upptrappningsfas.
Inom Fastnat tillhandahaller Netel stamnatslds-
ningar inom fiber.

I Norge tillhandahaller Netel utbyggnads- och
underhallstjanster féor majoriteten av kundens
telekommunikationsnat. Dessutom har Netel
traffat en éverenskommelse om utveckling och
leverans av kundens fastnat.

| Finland ar Netel ocksa en del av kundens
5G-utrullning, dar volymerna forvantas dka fram-
over.

Stor norsk elleverantdr

Kunden ar ett norskt natféretag som ar verksamt
inom Kraft och ar resultatet aven sammanslag-
ning mellan tva storre elaktérer i Norge.

Fére sammanslagningen hade ett av de nu
sammanslagna féretagen varit en kund till Nett-
Tjenester sedan 2010 - féore Netels forvarv av Nett-
Tjenester 2017. Kunden ar nu en viktig kund for
Nett-Tjenester och levererar strom till mer an tva
miljoner manniskor i Norge, vilket ger Netel en
attraktiv blandning av ramavtal och projekt.

Stor europeisk elleverantér

Kunden ar en internationell natleverantér med
huvudkontor i Tyskland som levererar |6sningar
for el, varme och energi. Kunden blev en nyckel-
kund till Netel genom férvarven av Oppunda och
SEKE i Sverige, dar ifrdgavarande kund haft en
relation sedan 2008 respektive 2017.
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Bolagets erbjudande genom Oppunda fokuserar
huvudsakligen pa lokala natverk genom ramavtal
som vanligtvis stracker sig éver 1-5 &r. Genom
SEKE utfér Netel uteslutande byggnation och
underhall av natstationer. Enligt Bolaget forvan-
tas kunden majliggora betydande merférsaljning
i takt med att Netel &kar sin europeiska narvaro,
sarskilt i Tyskland dar kunden har sitt huvud-
kontor.

Strategi for organisk tillvaxt

Med ambitionen att vara marknadsledande i
Norden och expandera sin verksamhet i Europa
soker Netel [6pande efter mojligheter att expan-
dera sin verksamhet organiskt, dels genom att
utveckla nuvarande verksamhet, dels genom att
diversifiera in i nya narliggande segment och dels
genom att tacka storre geografier. Mot bakgrund
av framgangsrika projekt och starka kundrelatio-
ner i Norden anser sig Netel ha en férdelaktig
position och férmaga att bygga nya kundrelatio-
ner, bade pa de nuvarande marknaderna dar
Netel ar verksamt och i resten av Europa.

Som ett exempel har Bolaget besdkt bland annat
Storbritannien och Italien och fatt forfragningar
om att deltaga i utbyggnaden dar fran nya
kunder. Det grundar sig framst pa goda resultat
fran tidigare genomférda projekt och kunskapen
man byggt upp ifran fiberutbyggnaden i Norden.
Framgent kommmer huvudfokus dock att ligga pa
Netels nuvarande geografiska omraden och fram-
forallt pa fortsatt tillvaxt i Tyskland. Netel kommer
att vara dppna for andra nya geografiska omra-
den om férhallandena verkar attraktiva och om
timingen ar god.

Valdefinierade organiska strategierinom
affarsomraden och geografiska omraden
Sverige

Inom Mobil stravar Netel efter att positionera sig
som en strategisk 5G-utrullningspartner bland
storre natagare, samt att vinna nya 5G-kontrakt
med teleoperatorer. Inom Fastnat ligger fokus pa
att anstalla fler kompetenta ledningsresurser for
att tillvarata identifierade tillvaxtmajligheter och
vara en viktig del i uppgraderingen av koaxial-
natet. Inom Kraft arbetar Netel for att ytterligare
flytta forsaljningen fran Fastnat till Kraft och vinna
regionala projekt och stora ramavtal.

Nnelel

Norge

Inom Mobil stravar Netel efter att bygga upp mer
kapacitet for natagare, optimera sina relationer
med underentreprendrer och vinna nya
5C-kontrakt med stora teleoperatorer. Inom
Fastnat ar malet att forbli forstavalet och leverera
aktuell volym i ramavtal samt dka intakterna fran
underhall. Inom Kraft ar Netels mal att vinna
framtida regionala projekt och utdka sina distri-
butionsnattjanster till angransande omraden.

Finland

Inom Mobil ar den nuvarande strategin fér orga-
nisk tillvaxt att behalla rollen som huvudleveran-
tor hos sina kunder och utdka kundbasen med
nya kontrakt. Inom Fastnat siktar Netel pa att
vinna nya avtal och 6ka volymen inom fiber, samt
bygga upp en langsiktig verksamhet for att bli en
av de storsta leverantorerna av FTTP i Finland.
Inom Kraft syftar Netel till att inga avtal inom
vindkraft och telekommmunikation och férbereda
en utvidgning av serviceerbjudandet for att aven
omfatta kraftstationer och stallverk.

Tyskland

| Tyskland ar Netels viktigaste strategi for organisk
tillvaxt att behalla fokus pa att 6ka fiberutrull-
ningsvolymen och utdka underentreprendrs-
basen for att sakerstalla en snabb expansion.

| ett langre perspektiv stravar Netel efter att aven
starta upp Mobil och Kraft som nya affarsomraden
genom kontakter och forbattrat samarbete med
sina nuvarande kunder.

Forvarvsstrategi

Allman forvarvsstrategi och pipeline

Under 2020 lanserade Netel ett forvarvsinitiativ
for att bredda verksamheten geografiskt samt
oOka fokus framforallt inom Kraft.

Netel riktar in sig pa forvarv med liknande
affarsmodell och vinstnivaer. Forvarvade foretag
uppmuntras att fortsatta sin verksamhet pa ett
decentraliserat och effektivt satt samtidigt som
deras respektive lokala identiteter bibehalls. Vid
utvardering av ett potentiellt férvary ar stark
ledning och maéjligheten till intaktssynergier
enligt Bolaget de viktigaste faktorerna. Forvar-
vade bolag rapporterar och féljs upp pa samma
satt som ovriga affarsenheter inom Koncernen.
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Dessutom soker Netel konsekvent efter forvarvs-
objekt for att bredda gruppens utbud. En poten-
tiell forvarvskandidat ar till exempel av intresse
om verksamheten tillhandahaller en tjanst som
Netel for narvarande saknar for att sakerstalla ett
forstarkt tjansteerbjudande, om det tillhanda-
haller etablerade relationer med en énskad
malkundgrupp eller om det finns i ett omrade
som skulle utéka Bolagets geografiska rackvidd.

Foérvarvskandidaterna granskas av Netels ledning
med stod fran vissa externa resurser for att initiera
inledande kontakter med relevanta forvarvskan-
didater. Enligt Bolaget finns det flera relevanta
kandidater i periferin och argumentet for att
uppna icke-organisk tillvaxt genom forvarv ar
fortsatt starkt. Vid forvarv av foretag stravar Netel
efter en blandning av kandidater som tillsam-
mans bidrar till att bibehalla en hég EBITAD-
marginal for Koncernen, kandidater som verkar i
linje med Bolagets affarsmodell och som bidrar
till de finansiella malen. Genom att Netel har
erbjudit forvarvade foretag att investera delar av
betalningen fran forsaljningen av deras verksam-
heter i Netel har samarbete och integration
underlattats.

Segmentsvis ar huvudfokus for forvarv i Sverige
och Norge sarskilt pa service inom Fastnat samt
Kraft och narliggande identifierade fokusomra-
den. | Finland behaller Netel ett medelstort fokus
pa Kraft. | Tyskland letar Netel aktivt efter forvarvs-
kandidater inom Kraft och Fastnat.

Forvarvshistorik och stor lista 6ver
forvarvskandidater

Netel har genomfort sju forvarv sedan 2015, varav
sex genomfordes under 2021. Netel har for narva-
rande identifierat 54 forvarvskandidater, varav 19 i
Sverige, 16 i Norge, 4 i Finland och 15 i Tyskland.
Netel har ocksa en bruttolista éver potentiella
kandidater, dar den teoretiska marknaden for
potentiella férvarvsobjekt omfattar cirka

1700 féretag med en kombinerad férsaljning pa
cirka 250 miljarder kronor och EBITDA omkring
25 miljarder kronor, med cirka 900 kandidater i
Sverige, cirka 600 i Norge och cirka 220 i
Finland.?

Verksamhetsoéversikt

Figur 46: Oversikt éver Netels forvarvspipeline
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Genomsnittlig
férvarvsmultipel

Netel stravar efter att finansiera tillaggsforvarv
framst genom operativt genererat kassafldde,
extern finansiering och nya aktier. Som ett bors-
noterat foretag kommer Netel ocksa enklare att
kunna anskaffa nytt kapital i forhallande till fram-
for allt potentiella storre forvarv.

Forvarvscase

Nett-Tjenester

Nett-Tjenester grundades 2010 och férvarvades
2017 for att utdka Netels Krafterbjudande inom
regionala nat och distributionsnat pa den norska
marknaden. Genom foérvarvet fick Netel en nyckel-
kund, en stor elleverantdr i Norge. Nett-Tjenester
tacker hela vardekedjan genom bade nyckelfar-
diga entreprenader och mindre projekt samt
service och underhall. Nett-Tjenester arbetar
enligt Netels decentraliserade modell med eget
resultatansvar, men med stod fran Netels centra-
liserade funktioner. Detta ar ett tydligt exempel
pa Netels decentraliserade organisation och
affarsmodell.

1) Se’Utvald finansiell information - Definitioner av alternativa prestationsmdatt” for definition av alternativa nyckeltal.

2) Marknadsstudien.
3) https://nett-tjenester.net/om-oss/.
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Sedan forvarvet har Netel styrt Nett-Tjenester
mot att accelerera forsaljning och marginal-
expansion genom strikt finansiell kontroll och
uppféljining. Under aren 2016-2020 hade Nett-
Tjenester en genomsnittlig omsattningstillvaxt pa
22 procent och en genomsnittlig EBITA"-tillvaxt
pa 30 procent.

Figur 47: Finansiell 6versikt, Nett-Tjenester?-?
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Svensk Elkraftsentreprenad

SEKE grundades 20174 och har sitt huvudkontor i
Norrkoping. SEKEs intakter uppgar till cirka 149
miljoner kronor, foretaget ar verksamt inom Kraft
och erbjuder projektledning och totalentrepre-
nad samt installation av kraftstationer och stall-
verk upp till 130 kV. SEKE foérvarvades av Netel i
mars 2021. Syftet med forvarvet var att bredda
Netels geografiska tackning och intaktsfloden i
Kraft genom att dra nytta av uppbyggnaden av
regionala natstationer.”

—

Historisk finansiell information hamtat fran arsredovisningar.
https://www.seke.nu/om-oss/.
Foretagsinformation.

Historisk finansiell information hamtat fran arsredovisningar.

CRJourtud

Historisk finansiell information hamtat fran arsredovisningar.

Nnelel

Figur 48: Finansiell 6versikt, SEKE®"?
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Oppunda

Oppunda, som grundades 1995 och som har sitt
huvudkontor i Katrineholm, ar ett svenskt foretag
som levererar tjanster for projektplanering,
utbyggnation och underhall av Kraftinfrastruktur.
Oppunda har cirka elva anstallda.®

Oppundas intakter uppgick 2020 till cirka

77 miljoner kronor.? Oppunda férvarvades under
varen 2021 for att starka Netels position och
erbjudande inom den svenska kraftmarknaden.

Figur 49: Finansiell 6versikt, Oppunda™-™
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Se "Utvald finansiell information - Definitioner av alternativa prestationsmdtt” for definition av alternativa nyckeltal.
Se "Utvald finansiell information - Definitioner av alternativa prestationsmdtt” for definition av alternativa nyckeltal.

Se "Utvald finansiell information - Definitioner av alternativa prestationsmdtt” for definition av alternativa nyckeltal.

Oppunda Kraftkonsult AB, Om oss, https://oppundakraft.se/#om-oss.

10) Se "Utvald finansiell information - Definitioner av alternativa prestationsmdatt” for definition av alternativa nyckeltal.

1) Historisk finansiell information hamtat fran arsredovisningar.
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ESG-agenda och Netels ansvar

Mal fér hallbar utveckling

Netel arbetar med ett flertal ESG-fragor och
bidrar till ren energi, minskat avfall, hallbara och
smartare samhallen och rattvisa arbetsvillkor. Av
FN:s mal for hallbar utveckling (Sustainable
Development Goals, "'SDG’), tar Netels affarsverk-
samhet och féretagsansvar upp foéljande sex:

7. Hallbar energi for alla

Mal 7 i SDG syftar till att sakerstalla tillgang till
tillforlitlig, hallbar och modern energi for alla.
Generellt sett Okar tillgdngen till el och energi-
effektiviteten forbattras i varlden. Miljontals
manniskor saknar fortfarande tillgang till elektri-
citet och ren energi, och évergangen till rena
branslen och ren teknik ar for ldngsam.”

Genom att hantera sma och stora energiprojekt
bidrar Netel till att uppfylla malet om prisvard
energi och ren energi genom att forbattra bade
kapaciteten hos fornybar energi och energieffek-
tiviteten. Genom att utveckla tillforlitliga elnat har
Bolagets anstrangningar en positiv inverkan pa
utvecklingen av hallbar energiinfrastruktur och
forbattrad energieffektivitet.

8. Anstandiga arbetsvillkor och ekonomisk tillvaxt
Mal 8 i SDG syftar till att framja hallbar ekonomisk
tillvaxt for alla, full och produktiv sysselsattning
och anstandigt arbete for alla. Redan fore Covid-
19-pandemin hade ekonomins genomsnittliga
tillvaxt bromsat upp och informell sysselsattning
som kannetecknas av brist pa grundlaggande
skydd och social trygghet utgjorde 60,2 procent
av den globala sysselsattningen. For att forhindra
detta ar det viktigt att framja arbetstagarnas
rattigheter och sakra arbetsmiljoer.?

Verksamhetsoéversikt

Eftersom Netel framjar en saker och sund arbets-
miljo for alla anstallda, inklusive anstallda hos
underleverantorer, bidrar Bolaget till en hallbar
utveckling for anstalldas rattigheter och arbets-
villkor genom hela vardekedjan.

9 Hdllbar industri, innovation och infrastruktur

Mal 9 i SDG syftar till att finna varaktiga l6sningar
pa bade ekonomiska och miljdmassiga utma-
ningar, sdsom att skapa nya arbetstillfallen och
framja energieffektivitet. Det handlar bland annat
om att bygga upp motstandskraftig infrastruktur,
framja en inkluderande och hallbar industrialise-
ring och framja innovation. Den globala tillvaxten
inom tillverkningsindustrin minskar stadigt i varl-
den och under 2019 visade tillverkningsvardet den
langsammaste tillvaxttakten jamfort med férega-
ende ar sedan 2012. Dessutom har utbrottet av
Covid-19-pandemin haft en negativ inverkan pa
tillverkningsindustrin eftersom globala vardeked-
jor stors?

Genom att leda effektiva projekt med malet att
na lagre avfallsnivaer, utéver att skapa nya jobb
internt och i Bolagets stora och vaxande underen-
treprendrsnatverk, bidrar Netel till Idsningar for
industri, innovation och infrastruktur. Hallbar
industrialisering ar beroende bade av mobila nat
och god tillgang till el, och nastan hela varldens
befolkning bor i omraden som omfattas av mobila
nat.? Netel bidrar till utvecklingen av modern
industrialisering och framjande av innovation
genom att utveckla och férbattra mobila nat.

11. Hdllbara stdder och samhdllen

Mal 111 SDG syftar till att gdra stader och bosatt-
ningar inkluderande, sakra, motstandskraftiga och
hallbara. Pa grund av en snabb urbanisering leder
ett dkande antal sluminvanare och dverbelastad

Figur 50: Oversikt 6ver mal fér hallbar utveckling som Netel féljer

HALLBARINDUSTR,
INNOVATIONER OCH
INFRASTRUKTUR

o

ANSTANDIGA
ARBETSVILLKOR
OCHEKONOMISK

]ILW
M|

1 BEKAMPA KLIMAT- 16 FREDLIGA OCH INKLU-
FORANDRINGARNA DERANDE SAMHALLEN

W
u!

4

1) United Nations, Ensure access to affordable, reliable, sustainable and modern energy for all, https://sdgs.un.org/goals/goal7.
2) United Nations, Promote sustained, inclusive and sustainable economic growth, full and productive employment and decent

work for all, https://sdgs.un.org/goals/goal8.

3) United Nations, Build resilient infrastructure, promote inclusive and sustainable industrialization and foster innovation, https://

sdgs.un.org/goals/goal9.

4) United Nations, Build resilient infrastructure, promote inclusive and sustainable industrialization and foster innovation, https://

sdgs.un.org/goals/goal9.
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infrastruktur till otillrackliga levnadsférhallanden
runt om ivarlden.! En viktig del i byggandet av
hallbara stader ar tillgangen till ren energi och till-
forlitliga kommunikationsnat.

Netel bidrar till mal 11 genom att bygga smarta,
hallbara samhallen och méjliggdra battre tillgang
till ren energi samt genom att tillhandahalla
kommunikationsinfrastruktur och elnat av hog
kvalitet.

13. Bekmpa klimatférdndringarna

Mal 13 i SDG syftar till att vidta bradskande atgar-
der for att bekampa klimatférandringen och dess
effekter, vilka ocksa aventyrar uppnaendet av
andra mal for hallbar utveckling. Trots de
motgangar som orsakas av pandemin 6kade de
globala utslappen av vaxthusgaser under 2020
och aren 2015-2020 kommer sannolikt att ha
varit de varmaste hittills. | enlighet med Parisavta-
let maste de globala insatserna na nollutslapp av
koldioxid runt 2050.2

En viktig aspekt av att vidta atgarder for att
bekampa klimatférandringarna ar féretagens
ansvar for att utveckla hallbara affarer. For att
minska de negativa klimateffekterna stravar Netel
efter att minska sina koldioxidutslapp, till exem-
pel genom effektiva transporter och en 6kad
anvandning av férnybar energi.

16. Fredliga och inkluderande samhdallen

Mal 16 i SDG syftar till att framja fredliga och
inkluderande samhallen for hallbar utveckling, ge
alla tillgang till rattvisa och bygga upp effektiva,
ansvarsfulla och diversifierade institutioner pa alla
nivaer.®

Netel bidrar till ett fredligt och rattvist samhalle
genom att framja 6ppenhet i sina relationer med
underentreprendrer och har atagit sig att forbli
en arbetsplats fri fran skatteflykt och social
dumpning. Netel har till exempel en intern vissel-
blasarfunktion for anonym rapportering av
olampligt beteende, eller vid eventuell dvertra-
delse av uppférandekoden, som kan anvandas av
anstallda, kunder, leverantérer och andra intres-
senter.

Nnelel

Valdefinierade ESG- och hallbarhetsmal

| Netels hallbarhetsarbete har Bolaget definierat
tydliga mal for att styra och utféra sitt interna
arbete med fragor relaterade till hallbar utveck-
ling. Som hjalp i detta mater Netel och foljer upp
fyra hallbarhetsindikatorer relaterade till minskad
klimatpaverkan, sakra arbetsplatser, motiverade
medarbetare och hog kvalitet. Dessa behandlas
nedan och aterfinns aven i Netels rapport om sitt
hallbarhetsarbete.

Minska klimatpaverkan

For att nd malen i Parisavtalet maste alla bidra
genom att sanka sina koldioxidutslapp. Hos Netel
fattas manga beslut varje dag som paverkar
utslappsnivaer. Verksamheten praglas enligt
Bolaget av ett hdgt medvetande kring vikten av
att sdnka Koncernens energiférbrukning och
utslappsnivaer.

Netel ska alltid bedriva verksamheten sa
energi- och resurssnalt som mojligt. Bolaget
stravar efter att minska koldioxidutslappen
genom att prioritera fornybara resurser och
effektivisera transporterna.

Netels storsta direkta klimatpaverkan sker vid
transporterna till och mellan arbetsplatserna.
Bolagets bilflotta anvands vid service av befintliga
sajter och planering av nya projekt. | anlaggnings-
projekten anvands aven storre fordon for till
exempel materialtransporter till sajterna och
markanlaggning.

Netel anser att Bolaget kan minska sin klimatpa-
verkan genom att géra miljévanliga fordonsval och
sakerstalla god logistik i hela vardekedjan. Netel
ser regelbundet dver bilflottan och vill ha moderna
fordon med hog prestanda och mindre miljépa-
verkan. Eftersom sajterna som Netel underhaller
ofta kraver langa resor ar elbilar annu inte ett alter-
nativ for hela bilflottan. Elbilar prioriteras i de fall
de kan méta verksamhetens féorutsattningar.

Smart transportlogistik ar viktig bade for att
minska klimatpaverkan och sakerstalla hog effek-
tivitet. Netel stravar efter att minska antalet trans-
porter till sajterna genom att bland annat samla
leveranser av material till sa fa tillfallen som
moajligt och samordna transporterna mellan

1) United Nations, Make cities and human settlements inclusive, safe, resilient and sustainable, https://sdgs.un.org/goals/goalll.

2) United Nations, Take urgent action to combat climate change and its impacts, https://sdgs.un.org/goals/goall3.

3) United Nations, Promote peaceful and inclusive societies for sustainable development, provide access to justice for all and build
effective, accountable and inclusive institutions at all levels, https://sdgs.un.org/goals/goal16.
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sajterna. Effektiv transportlogistik kraver ocksa ett
gott samarbete med underentreprendrer, leve-
rantérer och kunder.

For Netels kontor och lokaler tecknar Bolaget
gréona energiavtal. | uppférandekoden for under-
entreprenorer och leverantdrer fordrar Bolaget av
sina samarbetspartners att de har en forvalt-
ningsplan for energi pa plats for att minska sin
energiférbrukning och klimatpaverkan.

Netel foljer upp sitt arbete med minskad klimat-
paverkan genom att mata sina CO2-utslapp per
koérd km. Denna siffra uppgick till 198 g/km under
2019 och sanktes till 189 g/km under 2020.

Minska klimatpaverkan
gram CO, per km

198 g/km 189 g/km

2019 2020

Sakra arbetsplatser

Netels mal ar att ingen ska skadas nar de utfor
uppgifter at Bolaget. Verksamheten ar forenad
med arbetsmiljorisker och Netel arbetar proaktivt
for att forebygga och undvika risker pa arbetsplat-
serna.

En viktig forutsattning for att framgangsrikt
kunna undvika risker ar att verksamheten plane-
ras sa att sdkerhet, halsa och skydd prioriteras.
Alla lagar, forordningar och myndighetskrav ska
uppfyllas och medarbetarna ska ha relevant
utbildning och erfarenhet for utférandet av sina
arbetsuppgifter.

| det kontinuerliga arbetet med att standigt
forbattra Bolagets halso- och sakerhetsarbete
inkluderas medarbetare, fackliga organisationer,
skyddskommittéer och féretagshalsovard. Det ar
grundlaggande att medarbetarna tar ansvar for
sin egen och andras sdkerhet och inte gér nagot
for att riskera detta. Medarbetare som upptacker
riskfyllda situationer eller beteenden ska rappor-
tera detta till sin narmaste chef.
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Netel staller detaljerade krav pa sina medarbe-
tare liksom underentreprendrer och leverantdrer
for att forhindra arbetsmiljdolyckor och alla ska
alltid anvanda lamplig skyddsutrustning, till
exempel sakerhetssele och fallskydd vid arbete
pa hog hojd. Elarbeten pa elektrisk utrustning,
kretsar och redskap ska alltid ske i enlighet med
regelverk och ingen far utféra elarbeten utan
[ampliga kvalifikationer.

Hos Netel rdder nolltolerans mot alkohol och
droger. Trafiksakerhet har hég prioritet och den
som framfor fordon far inte anvanda mobiltelefo-
nen fér samtal, sms eller mail. Likasa rader sjalv-
klart baltestvang for bade férare och passagerare.
Forare maste alltid framfdra fordonet med en
hastighet och pa ett satt som med hansyn till vag,
underlag och typ av fordon ar sakert.

Samma krav som Netel har pa sina medarbetare
stalls ocksd i uppférandekoden for underentre-
prendrer och leverantdrer. Dessutom fordrar
Bolaget av underentreprendrer och leverantorer
att de utfér och underhéller omfattande riskbe-
démningar samt har en metodisk rapportering i
syfte att minimera risker.

Enligt uppférandekoden for underentreprendrer
och leverantorer ska de ha en plan for halsa och
sakerhet, inklusive brandsakerhet, som granskas
och uppdateras arligen. De ska ocksa sakerstalla
att deras personal har ratt utbildning om rutiner
och utrustning i livraddning. Netel krédver ocksa
att de har en representant i sin ledning som ar
ansvarig for arbetsmiljon for all personal och att
de utfor sitt arbete i enlighet med internationellt
erkanda normer.

Netel foljer upp sitt arbete med sakra arbetsplat-
ser genom att mata antal intraffade olyckor pa
egen personal som resulterat i sjukhusvistelse
eller franvaro och verkar for att halla antalet sa
lagt som mojligt. Antal olyckor uppgick till tio
under bade 2019 och 2020.

Sakra arbetsplatser

Antal intraffade olyckor

10 10

2019 2020
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Motiverade medarbetare

Netel varnar om en respektfull miljo fér samtliga
medarbetare dar medarbetarna kanner tillit till
varandra och till Bolaget. En viktig del i god halsa
hos medarbetare ar att kanna motivation for sitt
arbete.

Netel anser att motivation skapas genom att varje
medarbetare kanner till och forstar verksam-
hetens vision och mal liksom sin egen roll och
betydelsen av det egna arbetet. Det ar ocksa
viktigt att medarbetarna kan paverka sin egen
arbetssituation och har nédvandiga befogen-
heter. Motivation skapas ocksad genom att samt-
liga medarbetare ges mojlighet till kompetens-
utveckling.

Ett viktigt verktyg for att skapa motivation och
tillit ar medarbetarsamtalen som ska genomfoéras
minst en gang per ar. Netel manar aven om sin
"dorren-ar-alltid-6ppen”-kultur som innebar att
det ar nara till cheferna och ledningen och att
Netel fortfarande agerar som det "lilla” féretaget.
Nyanstallda ska tas om hand pa ett respektfullt
satt och snabbt introduceras i verksamheten.

Netel bygger viktiga telekommunikationsnat och
ser den nytta dessa ger samhalle, enskilda indivi-
der och féretag. Bolaget ar ocksd medvetet om
den stress och de negativa halsoeffekter digital
teknik kan medfdra genom att medarbetarna
alltid ar tillgangliga. Netel har darfér tydliga rikt-
linjer for vid vilka tider digital kommunikation far
ske och hur den ska utformas for att kunna
hanteras effektivt.

Netel vill att I6ner ska stimulera till engagemang,
arbetstillfredsstallelse och motivation sa att
Koncernens totala resultat paverkas positivt.
Sakliga och konkurrenskraftiga léner ar viktiga for
att kunna attrahera, rekrytera, utveckla och
behalla anstallda. Lonesattning harmoniseras
utifrdn gallande kollektivavtal och évriga delar av
[6nepolitiken ska vara val férankrad och kommu-
nicerad till medarbetare och chefer. For all I&ne-
sattning tillampas "farfarsprincipen” (dar samrad
avseende |6nesattning skall ske med narmast
overordnade chefinnan beslut om ny 16n fattas)
och |l6nerevideringar sker enligt gallande kollek-
tivavtal samt vid byte av tjanst. Netel accepterar
inte oskaliga l6neskillnader.

1) Ejreviderat.

Nnelel

Ett gott ledarskap ar av storsta vikt for Netel och
innebar att ledarna tar ansvar for sdval den
dagliga driften som varje medarbetares valbefin-
nande och utveckling. | ledarskapet ingar att
proaktivt arbeta pa ett I6sningsorienterat satt till-
sammans med medarbetarna i organisationen
och externa parter. Ett effektivt och respektfullt
ledarskap innebar ocksa att tydligt informera
samtliga medarbetare om vad som férvantas av
dem pé individniva samt hur dessa forvantningar
harmoniserar med Netels vision och mal.

Netel foljer upp sitt arbete gallande motiverade
medarbetare genom att mata Employee Net
Promoter Score (eNPS), ett matt for att mata hur
villiga medarbetare ar att rekommmendera sin
arbetsplats for vanner och bekanta. eNPS uppgick
ar 2019 till 17 och dkade under ar 2020 till 28.

Medarbetarlojalitet

eNPS

17 28

2019

Nedan foljer en sammanstallning éver Netels
anstallda.?

Medarbetardata 2020 2019
Medelantalet anstallda 414 437
Andel kvinnor/méan 129%/88% 13%/87%
Personalomsattning 31% 52%
Sjukfranvaro, genomsnitt 3,4% 31%

Alders- och kénsférdelning

5%/37%  69%/38%
49%/31%  49%/31%
3%/20%  3%/18%

15-35 &r, andel kvinnor/man

36-50 &r, andel kvinnor/man

51-, andel kvinnor/man

Hog kvalitet

Netel ska leverera produkter och tjanster av
genomgaende hogt varde, kvalitet och palitlig-
het. Hog kvalitet och effektivitet skapar varde och
kundnéjdhet.

Netel mater regelbundet kundnéjdheten som
haller sig pa en hog, stabil niva. Andelen aterkom-
mande kunder ar ocksa hog (97 procent ar 2020).
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For att bibehalla goda, 1dangvariga kundrelationer
jobbar Netel hart med nara och tata kunddialoger
och att vara en palitlig, effektiv leverantor.

For samtliga projekt upprattar Netel en projekt-
plan som omfattar miljdmassiga aspekter, kvali-
tet, och arbetsmiljo. Syftet med planen ar att
forebygga fel i tjanst eller produkt, minimera
skadlig miljopaverkan samt se till att sakerhet,
halsa och skydd prioriteras. Produktsakerhet ar av
hogsta betydelse for Netel. Kvalitet handlar for
Bolaget om att kontrollera och standigt forbattra
processer samt att arbeta med kvalitetsmal.

Bolaget anser sig ha en hog medvetenhet och
noggranna rutiner kring datasakerhet, konfidenti-
ell information och hantering av leverantérers
och kunders immateriella rattigheter. Netel ska
alltid agera sa att varumarke, goodwill, teknik och
kunnande hanteras och overfors pa ett satt som
skyddar immateriella rattigheter, bade egna och
samarbetspartners.

Kundlojalitet

Andel aterkommande kunder

97%

2020

Styrning och organisation i hallbarhetsarbetet
Hallbarhet ar en integrerad del av affarsprocessen
och hallbarhetsfragor diskuteras regelbundet i
styrelse och koncernledning. Koncernens VD ar
ytterst ansvarig for hallbarhetsarbetet. Dotter-
bolagscheferna har ansvaret for att implementera
Koncernens policyer. Dotterbolagen har ocksa
egna policyer och riktlinjer inom hallbarhets-
omradet som anpassats till specifika krav och
forutsattningar inom respektive verksamhet.

De koncernoévergripande policyerna antas arligen
av styrelsen och revideras vid behov.

Samtliga anstallda liksom underentreprendrer
och leverantdrer ska underteckna och forpliktiga
sig att folja uppférandekoden. Nyanstallda
medarbetare ska omedelbart informeras om
uppférandekoden av sin narmaste chef och
underteckna den. Uppférandekoden fér under-
entreprenorer och leverantdrer utgér en del av
affarsavtalen.
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Manatlig rapportering

Dotterbolagen rapporterar manadsvis centrala
hallbarhetsindikatorer till styrelse och koncern-
ledning som rér arbetsmiljo och etik. Uppfdljning
av klimatpaverkan sker arsvis. Inom varje dotter-
bolag finns KMA-ansvariga (kvalitets-, miljo- och
arbetsmiljdansvariga).

Dotterbolagen fattar sjalvstandiga beslut om
certifieringar och évriga kvalitetsmarkningar.
Besluten baseras pa bland annat branschpraxis,
kunddénskemal och affarsnytta.

Alla brott mot uppférandekoden rapporteras till
koncernledningen och allvarliga avvikelser rappor-
teras till styrelsen. Atgarder vid brott mot uppfo-
randekoden beslutas av koncernledningen och vid
allvarligare brott fattar styrelsen beslut om even-
tuella sanktioner. Awikelser kan komma att leda
till disciplinara atgarder och uppsagning. Inga
brott mot uppférandekoden rapporterades 2020.

Den som misstanker en avvikelse mot uppfoéran-
dekoden ska omedelbart rapportera detta till sin
narmaste chef eller anvanda Koncernens vissel-
blasartjanst. Anmalningar via visselblasartjansten
hanteras anonymt och av en oberoende extern
part. Visselblasartjansten behandlas mer i detalj
nedan.

Uppférandekod fér underentreprendrer och
leverantorer

Netel tillampar en uppférandekod som lagger
grunden for dagliga beslut inom verksamheten.
Netel har undertecknat FN:s Global Compact och
stoder dess principer for manskliga rattigheter,
hallbara arbetsvillkor, miljé och korruption. FN:s
Global Impact-principer samt flera andra interna-
tionella riktlinjer lagger grunden for Netels
uppférandekod. Aterkommande leverantérer och
underleverantorer med forsaljning éverstigande
500 000 kronor har undertecknat en uppférande-
kod som de forvantas folja for att sakerstalla ratt-
visa villkor och transparens i hela vardekedjan.
Detta innebar att en stor majoritet av Netels leve-
rantérer och underleverantorer har undertecknat
uppférandekoden.

Brott mot uppférandekoden hos underentrepre-
noérer och leverantorer ska omedelbart rapporte-
ras till Netel och kan innebara att samarbetet
bryts. Aven befintliga bestallningar och uppdrag
kan komma att avbrytas.



Verksamhetsoversikt

Visselblasartjanst

Netel har en visselblasartjanst som skots av en
extern, oberoende part. Den som misstanker
oegentligheter och brott mot Netels uppférande-
kod kan géra en anonym anmalan via visselblasar-
tjansten. Visselblasartjansten nas via webbplatsen
https://netelgroup.whistleblower se.

Netel accepterar inte diskriminering eller veder-
gallning mot medarbetare som rapporterat miss-
tankta dvertradelser mot uppférandekoden.
Genom visselblasarfunktionen kan medarbetare,
kunder, underentreprendrer, leverantérer och
ovriga intressenter anonymt rapportera miss-
tankta avvikelser mot uppférandekoden.

Under 2020 rapporterades inga fall till vissel-
blasartjansten.

Netels vardekedja ur ett hallbarhetsperspektiv
Ur ett hallbarhetsperspektiv tacker Netels varde-
kedja tillgdngar, verksamhet och vardeskapande,
vilket resulterar i mervarde for alla inblandade
intressenter.

Netels tillgangar bestar av bade materiella och
immateriella resurser, sdsom de éver 2 500 indivi-
der som verksamheten sysselsatter, inklusive
underleverantérer, dess 20 ars erfarenhet inom
verksamheten, dess langvariga kundrelationer
och dess tjansteflotta med cirka 160 bilar.

Nnelel

Med sina tillgdngar och hallbara I6nsamhetsfokus
genererade Netels segment tillsammans en
intakt och EBITA om 1847 miljoner kronor
respektive 120 miljoner kronor 2020. Samtidigt
genomsyrar Netels varderingar, inklusive narhet,
engagemang, trovardighet, effektivitet och lang-
siktighet, organisationen for att sakerstalla hall-
bar tillvaxt och en arbetsvanlig miljo for alla
inblandade aktorer.

Genom sin framgangsrika verksamhet skapar
Bolaget varde for alla sina intressenter, inklusive
kunder, anstallda, underleverantorer, leverantorer,
samhallen och agare. Genom att leverera hdgkva-
litativa tjanster skapar Netel varde fér sina kunder
genom langvariga relationer. Utéver en stimule-
rande arbetsmiljo betalade Netel 337 miljoner
kronor i I6ner, ersattningar och pensioner till sina
anstallda under 2020. Dessutom stodjer Netels
verksamhet Infranatsektorn genom att betala
underleverantorer och leverantérer mer an

1352 miljoner kronor under 2020 for inkodp av
tjanster, material och produkter.

Samhallen dar Netel ar verksamt gynnas av
Netels verksamhet, dar lokala underentreprend-
rer och leverantorer ar inriktade pa att skapa
omfattande arbetstillfallen pa lokal och nationell
niva. Dessutom betalade Netel 45 miljoner kronor
i sociala kostnader under 2020.
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Utvald finansiell information

Den utvalda historiska finansiella informationen
nedan for rakenskapsaren som avslutades den

31 december 2020, 2019 och 2018 &r hdmtad fran
Netels konsoliderade finansiella rapporter som
reviderats av Deloitte, vilka har inkluderats i detta
Prospekt. Den utvalda historiska finansiella infor-
mationen nedan for perioden januari-juni 2021
har hamtats fran Netels oreviderade delarsrap-
port for perioden januari-juni 2021 (med jamforel-
seinformation fér motsvarande period 2020), och
har 6versiktligt granskats av Deloitte i enlighet
med den granskningsrapport som inkluderats i
detta Prospekt. Netels reviderade finansiella
rapporter har upprattats i enlighet med IFRS
sasom de antagits av EU och arsredovisnings-
lagen (1995:1554) for samtliga ovanstadende perio-
der samt att Netels oreviderade delarsrapport har
upprattats enligt IAS 34 och arsredovisningslagen
(1995:1554). Bortsett fran vad som uttryckligen
anges i Prospektet har ingen évrig finansiell infor-
mation granskats eller reviderats av Netels revisor.

Det tidigare moderbolaget (Netel Group Holding
AB) for den koncern som ligger till grund fér den
historiska finansiella informationen som visas i
detta Prospekt blev moderbolag i samband med
att koncernens nuvarande huvudagare forvar-
vade Netel-koncernen 2016. Per 15 juli 2021 har
ett nytt moderbolag (Netel Holding AB (publ))
etablerats vilket kormmer ligga till grund for fram-
tida konsoliderade finansiella rapporter for Netel-
koncernen. Koncernredovisningen som upprattas
framgent av det nya moderbolaget kommer att
presenteras som en fortsattning av den koncern-
redovisning som upprattats for Netel Group
Holding AB. Detta innebar att den nya strukturen
inte kommer medféra nagra forvarvsjusteringar,
och att den nya koncerneni allt vasentligt
kommer att dverensstamma med den koncern
som legat till grund fér den historiska finansiella
informationen i detta Prospekt. Se avsnitt
"Proformaredovisning” och "Legala frdgor och
kompletterande information” for utforligare
information kring koncernstruktur vid notering,
samt avsnitt "Reviderad redovisning for Netel
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Holding AB (publ), fér perioden 2021-07-15 till
2021-07-31" i "Historisk finansiell information”
for reviderad finansiell rapport for det nya moder-
bolaget (Netel Holding AB (publ)) per 31 juli 2021.

Nedan presenterar Netel aven vissa nyckeltal for
perioderna januari-juni 2021 och 2020, vilka
hamtats fran Netels dversiktligt granskade delars-
rapport (med jamférelseinformation for januari-
juni 2020), fran Netels interna redovisnings- och
rapporteringssystem samt nyckeltal for raken-
skapsaren som avslutades den 31 december
2020, 2019 och 2018 vilka hdmtats fran Netels
reviderade koncernredovisning och noter per de
datum och de perioder som presenteras, samt
fran Netels interna redovisnings- och rapporte-
ringssystem. Vissa av dessa nyckeltal ar alternativa
prestationsmatt (APM), vilket innebar finansiella
matt som inte definieras enligt IFRS. APM:erna
anvands av Netel for att 6vervaka de underlig-
gande resultaten fran dess verksamhet, och Netel
anser att dessa APM:er ar viktiga for att forsta
resultaten fran period till period, vilket underlat-
tar en jamférelse med liknande féretag. Eftersom
inte alla foretag berdknar dessa andra APM pa
samma satt, skulle den metod genom vilken
Netel har valt att berdakna APM som presenteras
har kunna innebara att dessa indikatorer inte ar
jamforbara med liknande matningar som
presenteras av andra foretag. APM bor darfér inte
betraktas separat fran eller som ett substitut for
resultatrakningar, balansrakningar eller kassaflo-
desrapporter som beraknas i enlighet med IFRS.
For en beskrivning och motivering av anvand-
ningen av APM, se "Avstdmningstabeller fér
alternativa prestationsmatt (APM) som inte
definieras enligt IFRS" samt "Definitioner av
alternativa prestationsmadtt’.

Den finansiella informationen nedan ska lasas till-
sammans med "Operationell och finansiell éver-

sikt”, Netels reviderade koncernredovisningar och
Netels oreviderade delarsrapport med tillhérande
noter, som ingar i "Historisk finansiell information”
samt "Proformaredovisning’”.



Utvald finansiell information

Resultatrakning

Nnelel

Januari - juni Helar

2021(IAS 34) 2020 (IAS 34) 2020 (IFRS) 2019 (IFRS) 2018 (IFRS)

Netel Group Netel Group Netel Group Netel Group Netel Group
MSEK Holding AB  Holding AB Holding AB Holding AB Holding AB

Ej reviderat Reviderat

Nettoomsattning 1086,5 838,0 1845,0 18614 1869,6
Ovriga rorelseintakter 0,5 0,8 19 4.8 2]
Summa intakter 1087,0 839,0 1846,9 1866,2 1871,7
Rorelsens kostnader
Ravaror och férnédenheter -7017 -566,0 -1249,8 12724 -1307,3
Ovriga externa kostnader -98,9 -51,0 -102,6 -118,3 -140,6
Personalkostnader =213, -170,0 -337.2 -362,8 -359,8
Av- och nedskrivningar av materiella och
immateriella anlaggningstillgangar -16,1 -19,0 -38,8 -58,0 -454
Resultat fran andelar i joint ventures 0,0 0,0 0,0 -2,6 -13
Summa rérelsekostnader -1029,8 -806,0 -1728,4 -1814,1 -1854,5
Rorelseresultat 57,2 33,0 18,5 52,2 17,3
Finansnetto -7,3 -33,0 -51,8 -21,7 -24,2
Resultat efter finansiella poster och fére
skatt 49,9 0,0 66,8 30,4 -6,9
Skatt -13,3 -0,1 -18,4 -10,7 6,3
Periodens resultat 36,6 -0,1 48,3 19,7 -0,7
Koncernens rapport 6ver totalresultat
Svrigt totalresultat
Poster som kommer att omklassificeras
till resultatet
Valutakursdifferenser -12 4,5 =71 16 0,6
Ovrigt totalresultat -1,2 -4,5 -7 1,6 0,6
Periodens resultat hanforligt till:
Moderbolagets aktiedgare 36,6 -01 483 19,7 -0,7
Innehav utan bestammande inflytande 0] 0 0 0 0
Periodens totalresultat 354 -4,6 41,2 21,3 -0,1
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Balansrakning

Utvald finansiell information

Januari - juni Helar

2021(IAS 34) 2020 (IAS 34) 2020 (IFRS) 2019 (IFRS) 2018 (IFRS)

Netel Group Netel Group Netel Group Netel Group Netel Group
MSEK Holding AB  Holding AB Holding AB Holding AB Holding AB

Ej reviderat Reviderat

TILLGANGAR
Anlaggningstillgangar
Goodwill 802,8 607,0 5944 6091 603,7
Immateriella anlaggningstillgangar
(exkl. goodwill) 1854 179,0 179,5 1814 196,4
Materiella anlaggningstillgangar 14,8 m,0 80,0 M40 454
Finansiella anlaggningstillgangar 2,6 - 01 2,0 51
Uppskjuten skattefordran 9,6 17,0 8,8 17,7 20,1
Summa anlaggningstillgangar 1115,2 915,0 8627 924,2 870,9
Omsattningstillgangar
Varulager 91 9,0 43 44 10,0
Kortfristiga fordringar 726,6 469,0 554, 574,9 5921
Likvida medel 100,5 76,0 89,9 96,6 69,4
Summa omsattningstillgangar 836,2 554,0 648,3 675,8 671,5
SUMMA TILLGANGAR 19514 1469,0 1511,0 1600,1 15424
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Utvald finansiell information

Nnelel

Januari - juni Helar

2021 (IAS 34) 2020 (IAS 34) 2020 (IFRS) 2019 (IFRS) 2018 (IFRS)

Netel Group Netel Group Netel Group Netel Group Netel Group
MSEK Holding AB  Holding AB Holding AB Holding AB Holding AB

Ej reviderat Reviderat

EGET KAPITAL OCH SKULDER
Eget kapital
Eget kapital hanforligt till moderbolagets
aktieagare 676,2 557,0 603,3 562,0 540,7
Summa eget kapital 676,2 557,0 603,3 562,0 540,7
Skulder
Langfristiga skulder
Langfristiga rantebarande skulder 544,6 470,0 3713 4864 489,8
Langfristiga icke-rantebarande skulder 94 4 61,0 58,3 61,4 63,8
Summa langfristiga skulder 639,0 531,0 429,6 547,8 553,6
Kortfristiga skulder
Kortfristiga rantebarande skulder 19,5 87,0 784 86,9 73,9
Kortfristiga icke-rantebarande skulder 516,7 294,0 399,7 4033 3741
Summa kortfristiga skulder 636,2 381,0 4781 490,2 4481
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 19514 1469,0 1510 1600,1 15424
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Kassaflodesanalys

Utvald finansiell information

Januari - juni Helar

2021(IAS 34) 2020 (IAS 34) 2020 (IFRS) 2019 (IFRS 2018 (IFRS)

Netel Group Netel Group Netel Group Netel Group Netel Group
MSEK Holding AB  Holding AB Holding AB Holding AB Holding AB

Ej reviderat Reviderat

Den I6pande verksamheten
Rorelseresultat 572 334 18,5 522 17,3
Justering for poster som inte ingar
i kassaflodet 16,1 19,2 38,8 60,6 46,7
Erhallen ranta m.m. 0,0 0,0 0,8 0,7 59
Erlagd ranta =111 -10,0 =257 -252 -26,0
Betald inkomstskatt 14,4 -50 -10,2 -6,2 -273
Kassafléde fran den I6pande verksamheten
fore forandringar av rérelsekapital 47,8 375 122,2 82,0 16,6
Kassaflode fran férandringar i
rorelsekapital
Minskning (+)/6kning(-) av
varulager/pagdende arbete -4,7 01 -03 58 -2,
Minskning (+)/6kning (-) av rérelsefordringar =794 -41,5 0,9 244 1236
Minskning (-)/6kning (+) av rérelseskulder 387 30,5 10,2 15,9 -60,2
Kassaflode fran den I6pande verksamheten 2,5 26,1 131,3 128,1 77,9
Investeringsverksamheten
Forvarv av materiella anlaggningstillgangar -1,5 -1,0 -39 47 4,5
Forvarv av koncernféretag -152,7 0,0 0,0 0,0 -34,6
Forsaljning av materiella anlaggningstill-
gangar 0,0 0,0 27 4] 0,0
Kassaflode fran investeringsverksamheten -154,2 -1,0 -1,2 -0,7 -39,0
Finansieringsverksamheten
Amortering av leasingskuld 1777 =177 -353 -35,8 -12,2
Upptagna langfristiga lan 216,7 7,5 0,0 0,0 30,0
Amortering av langfristiga lan -37,5 -27,5 -97,5 -65,0 -47,5
Kassaflode fran finansieringsverksamheten 161,5 -37,7 -132,8 -100,8 -29,7
Férandring av likvida medel 9,8 -12,5 2,7 26,6 9,2
Likvida medel vid periodens bdrjan 89,9 96,6 96,6 694 60,2
Kursdifferens i likvida medel 0,8 -0,6 -4,0 0,5 1,0
Likvida medel vid periodens utgang 100,5 834 89,9 96,6 70,4
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Utvald finansiell information

Nettoomsattning uppdelad efter segment

Nnelel

Januari - juni Helar

2021(IAS 34) 2020 (IAS 34) 2020 (IFRS) 2019 (IFRS) 2018 (IFRS)

Netel Group Netel Group Netel Group Netel Group Netel Group
MSEK Holding AB  Holding AB Holding AB Holding AB Holding AB

Ej reviderat Reviderat
Intakter per segment
Sverige 412 290 600 786 826
Norge 494 389 886 763 707
Finland 128 149 303 299 336
Tyskland 56 15 55 14 -
Ovriga intakter 1 1 2 5 2
Koncerngemensamt 4 -5 - - -
Summa intakter 1087 839 1847 1866 1872
Nettoomsattning uppdelad efter affairsomrade
Januari - juni Helar

2021(IAS 34) 2020 (IAS 34) 2020 (IFRS) 2019 (IFRS) 2018 (IFRS)

Netel Group Netel Group Netel Group Netel Group Netel Group
MSEK Holding AB  Holding AB Holding AB Holding AB Holding AB

Ej reviderat Ej reviderat”

Intékter per affairsomrade
Mobil 167 m 283 276 342
Fastnat 536 440 1034 1134 1077
Kraft 388 292 533 486 473
Ovriga intakter? 1 1
Koncerngemensamt 4 -5 -2 -29 -19
Summa intakter 1087 839 1847 1866 1872

1) Endast évriga intakter samt summan av intakterna ar fran reviderade bokslut - Netel pabdrjade rapportering av intakter per affarsomrade fran och med
den delarsrapport som avser forsta halvaret 2021 - siffror per affarsomrade for rakenskapsaren 2018, 2019 och 2020 ar darfér hamtade fran Bolagets interna

rapportering.

2) | rapportstrukturen for Netels delarsrapportering ingar eventuella dvriga intakter inte i respektive affarsomrade utan rapporteras separat, till skillnad fran

nar intakter per affarsomrade presenteras pa arsbasis dar dessa inkluderats.

Utvalda alternativa prestationsmatt
Bolaget tillampar riktlinjerna fran European
Securities and Markets Authority (ESMA)
avseende APM:er i Prospektet. Syftet med rikt-
linjerna ar att gdra APM:er mer begripliga, till-
forlitliga och jamférbara i redovisningen och dari-
genom framja deras anvandbarhet. Enligt rikt-
linjerna ar ett APM ett finansiellt matt av tidigare
eller framtida resultat, finansiell stallning, resultat
eller kassafléde som varken definieras eller speci-
ficeras i tillampliga redovisningsregler, vilket inne-
bar IFRS och Arsredovisningslagen (1995:1554).
Dessa riktlinjer ar obligatoriska for finansiella
rapporter som publicerats efter den 3 juli 2016.

Netel anser att APM:erna nedan, tillsammans
med nyckeltal som definieras enligt IFRS,

kommer att underlatta forstaelsen av Bolagets
finansiella resultat. Dessutom anvands APM:erna i
stor utstrackning av Netels ledning, investerare,
vardepappersanalytiker och andra intressenter
som kompletterande matningar av resultat. Dess-
utom bdr de APM:er som definieras av Netel inte
jamfoéras med andra nyckeltal som anvands av
andra foretag. Detta eftersom de ovan namnda
APM:erna inte alltid har definierats pa samma
satt och att andra féretag eventuellt inte berak-
nar dem pa samma satt som Netel. Se "Avstdm-
ningstabeller fér alternativa prestationsmdtt
(APM) som inte definieras enligt IFRS" samt
"Definitioner av alternativa prestationsmdtt” for
definitioner och motiveringar fér anvandningen
av finansiella APM.
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Nnelel

Alternativa prestationsmatt som definieras

enligt IFRS

Nyckeltalen nedan for rakenskapsaren 2020, 2019
och 2018 har hamtats fran Bolagets konsolide-
rade finansiella rapporter som reviderats av
Deloitte, vilka har inkluderats i detta Prospekt.
Nyckeltalen nedan for perioden januari-juni 2021

Utvald finansiell information

har hamtats frdn Netels oreviderade delarsrap-
port for perioden januari-juni 2021 (med jamférel-
seinformation for motsvarande period 2020), och
har éversiktligt granskats av Deloitte i enlighet
med den granskningsrapport som inkluderats i

detta Prospekt.

Januari - juni Helar
2021 (IAS 34) 2020 (IAS 34) 2020 (IFRS) 2019 (IFRS) 2018 (IFRS)
Netel Group Netel Group Netel Group Netel Group Netel Group
MSEK om inte annat anges Holding AB Holding AB Holding AB Holding AB Holding AB
Ej reviderat Reviderat
Nettoomsattning 1086,5 838,0 1845,0 18614 1869,6
Rorelseresultat 572 33,0 18,5 522 17,3
Periodens resultat 36,6 -0,1 483 19,7 -0,7
Resultat per aktie fore och efter utspadning
(SEK) 0,7 -146 0,22 -1,39 -2,50
Genomsnittligt antal aktier fore och efter
utspadning 16 815 493 15570184 15570184 15570184 15570184
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Utvald finansiell information Nnelel

Alternativa prestationsmatt som inte definieras bolag. Om inget annat anges ar nedanstaende
enligt IFRS uppgifter och kalkyleringar hamtats fran Bolagets
Vissa alternativa prestationsmatt (APM) som inte interna rapportering och har vare sig reviderats
definieras under IFRS redovisas nedan. Netels eller granskats av Bolagets revisor. For definitioner
ledning anvander dessa APM:er (tillsammans av och motivering for anvandning av APM, se
med de mest jamfdrbara nyckeltalen enligt IFRS) "Avstdmningstabeller for alternativa prestations-
for att dvervaka de underliggande resultaten av matt (APM) som inte definieras enligt IFRS" samt
Bolagets verksamhet och anser att de hjalper "Definitioner av alternativa prestationsmdtt’
investerare att forsta Bolagets resultat dver tid nedan.

och underlatta en jamforelse med liknande

Januari - juni Helar

2021 2020 2020 2019 2018
Netel Group Netel Group Netel Group Netel Group Netel Group
MSEK om inte annat anges Holding AB  Holding AB Holding AB Holding AB Holding AB

Ej reviderat” Reviderat?
Nettoomsattningstillvaxt (%) 29,6% 4,8% -0,9% -0,4% -8,9%
Organisk omsattningstillvaxt (%) 12,3% 4.8% -0,9% -0,4% -8,9%
EBITAY 57 35 120 68 44
EBITA-marginal (%) 53% 4,2% 6,5% 3,6% 2,3%
Jamforelsestdérande poster? 13 4 13 27 33
Justerad EBITA® 71 39 133 94 77
Justerad EBITA-marginal (%) 6,5% 4,7% 7.2% 5,0% 41%
Nettoskuld 563 48] 360 477 494
Nettoskuld/justerad EBITDA RTM (Ratio)® 2,8x  Ejtillampligt 2,1x 3,5% 5,2x
Kassagenerering (%) 98,0% 98,1% 97,5% 95,7% 92,9%
Medelantalet anstallda RTM 456  Ejtillampligt 414 437 465
Orderstock” 3453 1827 2 354 1456 1667

1

2
3)

4)

5

o

N

Berakningsunderlag och poster hamtat fran Bolagets oreviderade delarsrapport jan-juni 2021 (med jamfoérelseinformation for jan-juni 2020) fér motsva-
rande perioder i tabellen om inget annat anges.

Berékningsunderlag och poster hamtat fran reviderade koncernredovisningar om inget annat anges.

Hamtat fran Bolagets oreviderade delarsrapport jan-juni 2021 (med jamférelseinformation for jan-juni 2020) for motsvarande perioder i tabellen. For
rakenskapsaren har berakningsunderlaget hamtats fran Bolagets reviderade koncernredovisningar fér den motsvarande perioden.

Hamtat fran Bolagets oreviderade delarsrapport jan-juni 2021 (med jamférelseinformation for jan-juni 2020) fér motsvarande perioder i tabellen. For
rakenskapsaren har posten hamtats fran Bolagets interna redovisnings- och rapporteringssystem fér den motsvarande perioden.

Berakningsunderlag hamtat fran Bolagets oreviderade delarsrapport jan-juni 2021 (med jamfoérelseinformation for jan-juni 2020) fér motsvarande perio-
der i tabellen. For rakenskapsaren har berakningsunderlaget hamtats fran bade reviderade koncernredovisningar och Bolagets interna redovisnings- och
rapporteringssystem fér den motsvarande perioden.

Hamtat fran Bolagets oreviderade delarsrapport jan-juni 2021 (med jamforelseinformation for jan-juni 2020) fér motsvarande perioder i tabellen. For
rakenskapsaren har berakningsunderlaget hamtats fran Bolagets reviderade koncernredovisningar for den motsvarande perioden.

Hamtat fran Netels interna redovisnings- och rapporteringssystem fér den motsvarande perioden.
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Nnelel Utvald finansiell information

Avstamningstabeller for alternativa justerad EBITDA-marginal, justerad EBITA, juste-
prestationsmatt (APM) som inte rad EBITA-marginal, nettoskuld, nettoskuld/juste-
definieras enligt IFRS rad EBITDA RTM och kassagenerering. For en
Foljande tabeller visar avstamning av netto- beskrivning av berakningen av icke-IFRS-matt
omesattningstillvaxt, organisk omsattningstillvaxt, och skalet till att de anvands, se avsnittet "Defini-
EBITDA, EBITDA-marginal, EBITA, EBITA-margi- tioner av alternativa prestationsmdtt” nedan.

nal, jamforelsestérande poster, justerad EBITDA,

Avstamning av nettoomsattningstillvaxt

Januari - juni Helar

2021 (IAS 34) 2020 (IAS 34) 2020 (IFRS) 2019 (IFRS) 2018 (IFRS)
Netel Group Netel Group Netel Group Netel Group Netel Group

MSEK om inget annat anges Holding AB Holding AB Holding AB Holding AB Holding AB
Ej reviderat” Ej reviderat?
Nettoomsattning féregaende period 838 800% 1861 1870 2052
Forvarvad nettoomsattning 145 - - - -
Organisk nettoomsattning 942 838 1845 1861 1870
Total nettoomsattningstillvaxt (%) 29,6% 4,8% -0,9% -0,4% -8,9%
Organisk nettoomsattningstillvaxt (%) 12,3% 4,8% -0,9% -0,4% -8,9%

1) Beradkningsunderlag och poster hamtat fran Bolagets oreviderade delarsrapport jan-juni 2021 (med jamférelseinformation for jan-juni 2020) fér motsva-
rande perioder i tabellen om inget annat anges.

2) Berakningsunderlag och poster hamtat fran reviderade koncernredovisningar om inget annat anges.

3) Hamtat fran Netels interna redovisnings- och rapporteringssystem fér den motsvarande perioden.

88 Inbjudan att férvarva aktier i Netel Holding AB (publ).



Utvald finansiell information

Nnelel

Avstamning av EBITDA, EBITDA-marginal, justerad EBITDA och justerad

EBITDA-marginal”

Januari - juni Helar

2021 (IAS 34) 2020 (IAS 34) 2020 (IFRS) 2019 (IFRS) 2018 (IFRS)

Netel Group Netel Group Netel Group Netel Group Netel Group
MSEK om inget annat anges Holding AB Holding AB Holding AB Holding AB Holding AB

Ej reviderat? Ej reviderat®

Nettoomsattning 1086 838 1845 1861 1870
Rorelseresultat 57 33 19 52 17
Av- och nedskrivningar av materiella och
immateriella anlaggningstillgangar -16 -19 -39 -58 -45
EBITDA% 73 53 157 110 63
EBITDA-marginal, % 6,7% 6,3% 8,5% 5,9% 3,3%
Jamforelsestérande poster®
Kostnader relaterade till noteringen 8 - - - -
Forvarvsrelaterade kostnader 5 - - - -
Avvecklade verksamheter 0] 3 2 12 15
Omstrukturering av affarsenhet - - 2 -
Omstrukturering av ledningen - 1 4 6
Ovriga ej dterkommande poster - 0 5 12
Summa jamférelsestérande poster 13 4 13 27 33
Justerad EBITDA 87 57 7 137 96
Justerad EBITDA-marginal, % 8,0% 6,7% 9,3% 7,3% 51%

1) Enavstamning av EBITDA-matt ar endast inkluderad for att kunna berakna nettoskuldsattningen i relation till justerad EBITDA RTM
2) Berakningsunderlag och poster hamtat fran Bolagets oreviderade delarsrapport jan-juni 2021 (med jamforelseinformation for jan-juni 2020) for motsva-

rande perioder i tabellen om inget annat anges.
3) Berakningsunderlag och poster hamtat fran reviderade koncernredovisningar om inget annat anges.

4) Hamtat fran Bolagets oreviderade delarsrapport jan-juni 2021 (med jamférelseinformation for jan-juni 2020) for motsvarande perioder i tabellen. For
rakenskapsaren har berakningsunderlaget hamtats fran Bolagets reviderade koncernredovisningar for den motsvarande perioden..

5) Hamtat fran Bolagets interna redovisnings- och rapporteringssystem for den motsvarande perioden.
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Avstamning av EBITA, EBITA-marginal, justerad EBITA och justerad EBITA-marginal

Januari-juni Helar

2021(IAS34) 2020 (IAS 34) 2020 (IFRS) 2019 (IFRS) 2018 (IFRS)
Netel Group Netel Group Netel Group Netel Group Netel Group

MSEK Holding AB Holding AB Holding AB Holding AB Holding AB
Ej reviderat” Ej reviderat?

Nettoomsattning 1086 838 1845 1861 1870

Rorelseresultat 57 33 19 52 17

Av- och nedskrivningar avimmateriella

anlaggningstillgangar? 0 2 2 -15 -27
EBITAY 57 35 120 68 44
EBITA-marginal, % 53% 4,2% 6,5% 3,6% 23%

Jamforelsestérande poster®

Kostnader relaterade till noteringen 8 - - - -
Forvarvsrelaterade kostnader 5 - - - -
Avvecklade verksamheter 0 3 2 12 15
Omstrukturering av affarsenhet - - 2 -
Omstrukturering av ledningen - 1 4 6
Ovriga ej dterkommande poster - 0 5 12
Summa jamforelsestérande poster 13 4 13 27 33
Justerad EBITA 7l 39 134 94 77
Justerad EBITA-marginal, % 6,5% 4,7% 7,3% 5,0% 41%

1) Berakningsunderlag och poster hamtat fran Bolagets oreviderade delarsrapport jan-juni 2021 (med jamférelseinformation for jan-juni 2020) fér motsva-
rande perioder i tabellen om inget annat anges.

2) Berakningsunderlag och poster hamtat fran reviderade koncernredovisningar om inget annat anges.

3) Hamtat fran Bolagets interna redovisnings- och rapporteringssystem for perioderna jan-juni 2021 och jan-juni 2020, for motsvarande perioder i tabellen.
For rakenskapsaren har posten hamtats fran Bolagets reviderade koncernredovisningar.

4) Hamtat fran Bolagets oreviderade delarsrapport jan-juni 2021 (med jamférelseinformation for jan-juni 2020) for motsvarande perioder i tabellen. For
rakenskapsaren har berakningsunderlaget hamtats fran Bolagets reviderade koncernredovisningar for den motsvarande perioden.

5) Hamtat fran Bolagets interna redovisnings- och rapporteringssystem for den motsvarande perioden.

Avstamning av kassagenerering

Januari - juni Helar

2021 (IAS 34) 2020 (IAS 34) 2020 (IFRS) 2019 (IFRS) 2018 (IFRS)
Netel Group Netel Group Netel Group Netel Group Netel Group

MSEK Holding AB  Holding AB Holding AB Holding AB Holding AB
Ej reviderat” Reviderat?

EBITDA? 73 53 157 1o 63

Forvarv av materiella anlaggningstillgangar -15 -1,0 -39 47 -45

Kassagenerering 98,0% 98,1% 97,5% 95,7% 92,9%

1) Berakningsunderlag och poster hamtat fran Bolagets oreviderade delarsrapport jan-juni 2021 (med jamférelseinformation for jan-juni 2020) for
motsvarande perioder i tabellen om inget annat anges.

2) Berakningsunderlag och poster hamtat fran reviderade koncernredovisningar om inget annat anges.

3) Hamtat fran Bolagets oreviderade delarsrapport jan-juni 2021 (med jamférelseinformation fér jan-juni 2020) fér motsvarande perioder i tabellen. For
rakenskapsaren har berakningsunderlaget hamtats fran Bolagets reviderade koncernredovisningar fér den motsvarande perioden.
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Utvald finansiell information

Nnelel

Avstamning av nettoskuld och nettoskuld/justerad EBITDA LTM (Ratio)

Januari-juni Helar
2021 (IAS 34) 2020 (IAS 34) 2020 (IFRS) 2019 (IFRS) 2018 (IFRS)
Netel Group Netel Group Netel Group Netel Group Netel Group
MSEK Holding AB Holding AB Holding AB Holding AB Holding AB
Ej reviderat” Ej reviderat?
Langfristiga skulder till kreditinstitut och
leasingskulder 485 413 312 429 435
Ovriga langfristiga rantebarande skulder 60 57 60 57 55
Kortfristiga skulder till kreditinstitut och
leasingskulder 120 87 78 87 T4
Summa rantebarande skulder 664 557 450 573 564
Likvida medel 101 76 90 97 69
Nettoskuld 563 481 360 477 494
Justerad EBITDA, RTM? 201 Ejtillampligt 171 137 96
Nettoskuld/justerad EBITDA, RTM 2,8x  Ejtillampligt 2,1x 3,5x 5,2X

1) Berakningsunderlag och poster hamtat fran Bolagets oreviderade delarsrapport jan-juni 2021 (med jamférelseinformation for jan-juni 2020) for motsva-

rande perioder i tabellen om inget annat anges.

2) Berakningsunderlag och poster hamtat fran reviderade koncernredovisningar om inget annat anges.

3) Justerad EBITDA, RTM definieras som justerad EBITDA rullande tolv manader.
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Definitioner av alternativa prestationsmatt

Alternativt
prestationsmatt

Definitioner

Utvald finansiell information

Skal for anvandning av mattet

Nettoomsattningstillvaxt

Forandring av nettoomsattningen i procent
av nettoomsattningen under jamforelse-
perioden.

Forandring i nettoomsattning aterspeg-
lar koncernens realiserade forsaljnings-
tillvaxt over tid.

Organisk
nettoomsattningstillvaxt

Forandring av nettoomsattningen i jamfor-
bara enheter efter justering for forvarv och
valutaeffekter, i procent av nettoomsatt-
ningen under jamférelseperioden.

Organisk nettoomsattningstillvaxt
exkluderar effekterna av forandringar i
koncernens struktur och vaxelkurser,
vilket underlattar jamforelsen av netto-
omsattning over tid.

EBITDA

Rorelseresultat fore av- och nedskrivningar.

EBITDA anvands for att analysera
ldnsamheten genererad av den opera-
tiva verksamheten.

EBITDA-marginal

EBITDA i procent av nettoomsattningen.

EBITDA-marginal anvands for att visa
den I6pande verksamhetens I6nsam-
hetsgrad.

Justerad EBITDA

Rorelseresultat fore av- och nedskrivningar,
justerat for jamforelsestdrande poster.

Justerad EBITDA anvands for att analy-
sera den underliggande [6nsamheten
genererad av den operativa verksamhe-
ten. Bolaget anvander mattet framst for
att berakna nettoskuld i forhallande till
justerad EBITDA.

Justerad
EBITDA-marginal

Justerad EBITDA i procent av nettoomsatt-
ningen.

Justerad EBITDA-marginal anvands for
att visa den |6pande verksamhetens
underliggande I6nsamhetsgrad.

EBITA

Rorelseresultat (EBIT) fore avskrivningar
och nedskrivningar av forvarvsrelaterade
immateriella anlaggningstillgangar.

EBITA ger en dvergripande dversikt dver
den vinst som genereras av den [6pande
verksamheten.

EBITA-marginal

Rorelseresultat (EBIT) fore avskrivningar
och nedskrivningar av forvarvsrelaterade
immateriella anlaggningstillgangar, i
procent av nettoomsattningen under
jamforelseperioden.

EBITA-marginalen anvands for att mata
den operativa ldbnsamheten.

Jamforelsestoérande
poster

Jamforelsestdrande poster ar intakter och
kostnader av jamforelsestdrande karaktar
sasom realisationsvinster vid forsaljning av
enheter, transaktionskostnader vid forvarv
eller kapitalanskaffningar, externa kostna-
der i samband med att géra bolaget bors-
fardigt, storre integrationskostnader till
foljd av forvarv eller omorganisationer
enligt faststalld plan samt kostnader som
foljer av strategiska beslut och stérre
omstruktureringar som leder till avveckling
av enheter.

Avser poster som erkdnns separat efter-
som de ar vasentliga till sin natur,
komplicerar syftet med jamforelsen och
anses vara utanfor koncernens normala
verksamhet.

Justerad EBITA

EBITA justerat for icke aterkommande poster
som paverkar jamforbarheten.

Justerad EBITA okar jamforbarheten for
EBITA.

Justerad EBITA-marginal

EBITA justerat for icke aterkommande poster
som paverkar jamforbarheten, i procent av
nettoomsattningen.

Den justerade EBITA-marginalen
utesluter effekten av poster som paver-
kar jamforbarheten, vilket underlattar
en jamforelse av den underliggande
rorelseldnsamheten.

Nettoskuld

Lang- och kortfristiga skulder till kredit-
institut och leasingskulder minus likvida
medel.

Nettoskuld ar ett matt pa Bolagets
totala skuldsattning.
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Utvald finansiell information

Alternativt
prestationsmatt

Definitioner

Nnelel

Skal for anvandning av mattet

Kassagenerering

EBITDA minus forvarv av materiella anlagg-
ningstillgangar dividerat med EBITDA

Detta matt ar en anvandbar indikator pa
bolagets formaga att generera kassa-
flode fran den operativa verksamheten.

Nettoskuld/justerad RTM
EBITDA (ratio)

Lang- och kortfristigt rantebarande skulder i
relation till justerad EBITDA (rérelseresultat
fore av- och nedskrivningar, justerat for
jamforelsestdrande poster).

Detta matt ar en anvandbar indikator pa
bolagets formaga att betala skulder.
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Nnelel

Proformaredovishing

Den finansiella proformainformationen har inkluderats for att
beskriva en hypotetisk situation och har enbart upprattats for
illustrativa syften. Den finansiella proformainformationen behover
inte nodvandigtvis aterspegla Netels faktiska verksamhetsresultat
och/eller finansiella stallning om forvarven hade genomforts per
det tidigare datum som anges nedan, och sadan finansiell
proformainformation bor inte ses som en indikation pa Netels
verksamhetsresultat eller finansiella stallning for nagon framtida
period. Proformainformationen bor lasas tillsammans med ovrig
information i Prospektet, daribland avsnitten "Utvald finansiell
information” och "Kapitalisering, skuldsdttning och annan
finansiell information”. Foljaktligen bor potentiella investerare
inte fasta otillborlig vikt vid den finansiella proformainformationen.
Den finansiella proformainformationen har granskats av Bolagets
revisor, se avsnitt "Proformaredovisning - Revisorsrapport

avseende proformaredovisning”.

Bakgrund

Koncernen har en tydlig tillvaxtagenda som
bygger pa tillvaxt inom befintliga geografier och
tjanster samt tillvaxt inom nya narliggande
geografier och tjanster. Tillvaxt i nya narliggande
geografier och tjanster kan ske med befintlig
organisation samt via férvarv av bolag. Under
aren 2020 och 2021 sa har Bolaget fokuserat pa
att identifiera och férvarva bolag i Sverige som
fokuserar pa tjanster inom kraft, samt pa att finna
bolag som har potential att utféra tjanster inom
vatten och avlopp samt fjarrvarme/fjarrkyla.

Netel har, som ett led i sin tillvaxtstrategi, under
forsta kvartalet 2021 férvarvat foljande foretag
som beddms ha en vasentlig paverkan pa
Koncernen:
B Den 21 januari 2021 férvarvade Netel
100 procent av aktierna i C-E Morberg Anlagg-
ning & Energi AB ("Morberg’). Bolagets verk-
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samhet bestar av tjanster inom mark- och
anlaggningsarbeten. Bolaget har en tyngd-
punkt inom schakt och gravtjanster kopplat till
kommunala och offentliga bolags VA- och elnat.

B Den 19 februari 2021 genomférde Netel forvar-
vet av 100 procent av aktierna i Oppunda Kraft-
konsult AB ("Oppunda’). Bolagets verksamhet
bestar av kund- och miljdanpassade tjanster
inom energi och elkraft samt évrig infrastruk-
tur. Verksamheten har stor bredd och arbetar
inom spanningsnivaer 0,4-52 kV.

B Den 4 mars 2021 forvarvade Netel 100 procent
av aktierna i Brogrund. Bolagets verksamhet
bestar av framst mark och anlaggningsarbeten.
Bolaget gor arbeten inom vag, ledningsarbe-
ten, schakter, grundlaggning samt stora och
sma finplaneringsarbeten. Brogrund Entrepre-
nad ager maskinparken som anvands av
Brogrund Mark i verksamheten.



Proformaredovisning

B Den 31 mars 2021 férvarvade Netel 100 procent
av aktierna i Svensk Elkraftsentreprenad AB
("SEKE"). Bolagets verksamhet bestar av total-
entreprenader samt montage av stallverk,
transformatorstationer (spanningsnivaer
0,4-130kV) samt projektledning inom elkraft.

For ytterligare information om férvarven, se

nedan avsnitt "Grunder for proformaredovisningen”

och "Férvdrvsrelaterade justeringar’. Da forvarven
beddms ha en betydande paverkan pa Netels
framtida resultat och finansiella stallning har
proformaredovisning upprattats.

Revisorsrapport fran granskning av proforma-
redovisningen framgar av avsnitt "Revisorsrapport
avseende proformaredovisning’”.

Syftet med proformaredovisningen
Syftet med proformaredovisningen ar att presen-
tera den hypotetiska paverkan som Netels forvarv
och finansiering av Morberg, Oppunda, Brogrund
och SEKE skulle haft pa Netels:

(i) konsoliderade resultatrakning for rakenskaps-
perioden 1januari- 31 december 2020 som
om transaktionerna genomfoérts och tilltratts
per1januari 2020, och

(ii) konsoliderade resultatrakning for rakenskaps-
perioden1januari-30 juni 2021 som om
transaktionerna genomforts och tilltratts per
1januari 2020

Forvarven inkluderas separat i proformaredovis-
ningen fram till respektive forvarvstidpunkt,
darefter ar forvarven inkluderade i Netels konsoli-
derade resultat for perioden.

Nnelel

Grunder for proformaredovisningen
Proformaresultatrakningen for perioden 1januari
- 31 december 2020 ar baserad pa Netels revide-
rade arsredovisning for motsvarande period.
Proformaresultatrakningen for perioden 1januari
-30juni 2021 ar baserad pa Netels delarsrapport
for perioden som har dversiktligt granskats, men
inte reviderats, av Netels revisorer.

Finansiell information fér Oppunda och SEKE for
perioden 1januari - 31 december 2020 baseras pa
reviderade arsredovisningar. Oppunda har revide-
rats av Ernst & Young AB och SEKE har reviderats
av Thorell Revision AB. For Morberg och
Brogrund-bolagen baseras den finansiella infor-
mationen fér motsvarande period pa oreviderade
interna finansiella rapporter. Den finansiella infor-
mationen for perioden 1januari - 30 juni 2021 ar
for samtliga av de férvarvade féretagen baserad
pa oreviderade interna finansiella rapporter. For
oversikt av vilken finansiell information som ligger
till grund for proformaredovisningen se tabellen
nedan.

Netels tillampade redovisningsprinciper ar Inter-
national Financial Reporting Standards utgivna
av International Accounting Standards Board
(IASB) sdsom de faststallts av Europeiska unionen
("IFRS"). De proformerade féretagens finansiella
rapporter som ligger till grund for proforma-
redovisningen ar upprattad i enlighet med
antingen BFNAR 2012:1 Arsredovisning och
koncernredovisning (K3) eller BFNAR 2016:10
Arsredovisning i mindre foretag (K2) (se tabellen
nedan). Proformaredovisningen ar upprattad i
enlighet med Netels redovisningsprinciper sdsom
de beskrivs i Netel Groups arsredovisning 2020.

Vid upprattandet av proformaredovisningen har
en analys gjorts av skillnader i de redovisningsprin-
ciper som tillampas av Koncernen och Morberg,
Oppunda, Brogrund Mark, Brogrund Entreprenad
samt SEKE. Resultatet av analysen presenteras
under avsnittet "Proformajusteringar’ nedan.
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Period som har

Proformaredovisning

Period som har

justerats for i justerats fori
Tillampade proforma- Grund for proforma- Grund for
redovisnings- Forvarvs- resultatrakning finansiell resultatrakning finansiell
Forvarv principer datum 2020 information Q2-2021 information
Oreviderade Oreviderade
1jan 2020 - finansiella Tjan 2021- finansiella
Morberg K2 21jan, 2021 31dec 2020 rapporter 20 jan 2021 rapporter
Reviderade Oreviderade
1jan 2020 - finansiella Tjan 2021- finansiella
Oppunda K2 19 feb, 2021 31dec 2020 rapporter 18 feb 2021 rapporter
Oreviderade Oreviderade
1jan 2020 - finansiella Tjan 2021- finansiella
Brogrund Mark K3 4 mar, 2021 31dec 2020 rapporter 3 mar 2021 rapporter
Brogrund Entreprenad K3 4 mar, 2021 1jan2020-  Oreviderade 1jan2021-  Oreviderade
31dec 2020 finansiella 3 mar 2021 finansiella
rapporter rapporter
Reviderade Oreviderade
1jan 2020 - finansiella Tjan 2021- finansiella
SEKE K2  31mar, 2021 31dec 2020 rapporter 30 mar 2021 rapporter

Netel och de forvarvade foretagen har i viss man
olika uppstallningsformer och principer for att
klassificera resultatrakningsposter. Vid upprat-
tande av proformaresultatrakningarna har de
forvarvade féretagens resultatrakningar anpas-
sats for att dverensstamma med Netels uppstall-
ningsform och klassificering av resultatraknings-
poster. Vidare tillampar Koncernen kalenderar
medan Morberg och Brogrund-bolagen tillam-
par brutet rakenskapsar. Justeringar med anled-
ning av att Netel, Morberg och Brogrund har olika
rakenskapsperioder har gjorts genom att de
forvarvade foretagens resultatrakning har anpas-
sats till kalenderar.

Inga proformajusteringar har beaktats avseende
synergieffekter eller integrationskostnader.

Per 15 juli 2021 har ett nytt moderbolag

(Netel Holding AB (publ)) etablerats vilket
kommer ligga till grund for framtida konsolide-
rade finansiella rapporter for Netel-koncernen.
Koncernredovisningen som upprattas framgent
av det nya moderbolaget kommer att presen-
teras som en fortsattning av den koncernredovis-
ning som upprattats for Netel Group Holding AB.
Detta innebar att den nya strukturen inte
kommer medféra nagra forvarvsjusteringar, och
att den nya koncerneni allt vasentligt kommmer
att dverensstamma med den koncern som legat
till grund for proformaredovisningen och den
historiska finansiella informationen i detta
Prospekt.
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| enlighet med féregaende stycke har en intern
omstrukturering i Netel koncernen genomférts
dar Netel Holding AB (publ), den tilltankta
emittenten, har blivit nytt moderbolag i koncer-
nen istallet for det tidigare moderbolaget Netel
Group Holding AB. | Netel Group Holding AB har
sedan tidigare vissa ledande befattningshavare,
via bolag, varit aktiedgare. Vid tidpunkten for
detta Prospekts publicering innehar dessa
ledande befattningshavare fortsatt ett agande i
Netel Group Holding AB, varvid ett innehav utan
bestammande inflytande i den omstrukturerade
Netel-koncernen finns motsvarande 3,6 procent
av rosterna och 5,0 procent av kapitalet.

| samband med den tilltdnkta noteringen
kommer ledande befattningshavare vaxla sitt
aktiedgande till aktier i Netel Holding AB (publ)
vilket innebar att inget innehav utan bestam-
mande inflytande kommer existera vid en
kommande notering. Med hansyn till att inneha-
vet utan bestammande inflytande ar av tillfallig
och évergdende natur sd illustreras detta inte i
proformaredovisningen.

Antaganden for
proformaredovisningen

Foljande antaganden har gjorts vid upprattandet
av proformaredovisningen. Proformajustering-
arna beskrivs mer detaljerat i noter till proforma-
resultatrakningen.



Proformaredovisning

Forvarvsanalyser

Effekten av forvarven av Morberg, Oppunda,
Brogrund och SEKE har upprattats baserat pa
slutliga forvarvsanalyser. For ytterligare informa-
tion om de slutliga forvarvsanalyserna se stycket
"Proformajusteringar” nedan.

Skatteeffekter

Skatteeffekt har beaktats pa samtliga justeringar
som ej antagits vara icke-avdragsgilla i proforma-
redovisningen. De uppskattade skattesatserna pa
justeringar uppgar for proformaperioden 1januari
- 31 december 2020, till 21,4 procent och for
delarsperioden 1januari-30 juni, 2021 till

20,6 procent. Faktiska skattesatser kan skilja sig
fran den uppskattade skattesatsen som anvands i
proformaredovisningen.

Proformajusteringar
Proformajusteringarnas 6vergripande natur
beskrivs nedan och bdr lasas tillsammans med
notupplysningar i anslutning till proformaresultat-
rakningen.

Justeringar for skillnader i redovisningsprinciper
Vid upprattandet av proformaredovisningen har
en analys gjorts av skillnader i de redovisnings-
principer som tillampas av Netel och de redovis-
ningsprinciper som tilldmpas av Morberg,
Oppunda, Brogrund Mark, Brogrund Entrepre-
nad och SEKE. Nedan beskrivs éversiktligt de
skillnader som identifierats, se aven noterna till
proformaresultatrakningarna.

Intaktsredovisning

Netel redovisar intakter fran avtal med kunder i
enlighet med IFRS 15, dar Koncernen faststallt att
avtalen inkluderar prestationsataganden som
uppfylls dver tid. Koncernen mater forloppet mot
fullstandigt uppfyllande av prestationsataganden i
enlighet med en inputmetod. Denna metod dver-
ensstammer i allt vasentligt med intaktsprinci-
perna som SEKE tillampar, saval i reviderade finan-
siella rapporter for rakenskapsar som i interna
oreviderade finansiella rapporter. Morberg,
Oppunda och Brogrund tillampar en liknande
modell for internredovisning, successiv vinstavrak-
ning, men endast i samband med arsboksluten,
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varvid intaktsredovisningen pa manadsbasis inte
overensstammer med Netels principer. | profor-
maredovisningen anpassas de forvarvade foreta-
gens intaktsredovisning till att dverensstamma
med Netels principer genom att nedlagda kostna-
der i pdgaende projekt beraknas och stalls i rela-
tion till de prognostiserade totala kostnaderna for
att fardigstalla projekten for att faststalla en upp-
arbetningsgrad och upparbetad intakt.

| proformaresultatrakningen for 1januari
-31december 2020, anpassas de forvarvade fore-
tagens redovisning av intakter fran avtal med
kunder till Netels principer vilket innebar att
intakterna okar med 643 000 kronor. | proforma-
redovisningen for perioden 1januari - 30 juni, 2021
okar intakterna med 6,13 miljoner kronor.

Leasingavtal

Netel tillampar IFRS 16 Leasingavtal vilket innebar
att s& gott som samtliga leasingavtal redovisas i
balansrakningen som nyttjanderattstillgangar
och leasingskulder. | resultatrakningen redovisas
avskrivningar pa nyttjanderattstillgangarna och
rantekostnader pa leasingskulderna.

Inget av det forvarvade féretagen redovisar
leasingavtal i enlighet med IFRS 16, utan leasing-
avtalen klassificeras som operationella leasingav-
tal vilket innebar att leasingavgiften kostnadsforts
linjart i resultatet 6ver leasingperioden. | profor-
maresultatrakningen reduceras 6vriga externa
kostnader samtidigt som avskrivningar pa nytt-
janderattstillgdngar och rantekostnader pa
leasingskulder adderas for samtliga forvarv.

| proformaresultatrakningen for 1januari

- 31 december 2020 anpassas de forvarvade
féretagens redovisning av leasingavtal till Netels
principer, vilket innebar att dvriga externa kost-
nader reduceras med 2,73 miljoner kronor,
avskrivningar tillkommer med 2,64 miljoner
kronor och rantekostnader ékar med 167 000
kronor. | proformaredovisningen for perioden
1januari-30 juni 2021 reduceras dvriga externa
kostnader med 431 000 kronor, 6kar avskriv-
ningar med 416 000 kronor och okar rante-
kostnader med 22 000 kronor.
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Finansiella instrument -innehav i fonder
Brogrund Mark har innehav i fonder vilka de har
redovisat till anskaffningsvarde. Netel varderar
finansiella instrument i enlighet med IFRS 9 och
innehav i fonder varderas till verkligt varde via
resultatet. Det verkliga vardet for fonderna ater-
finns i niva ett i varderingshierarkin i IFRS, vilket
innebar noterade (ojusterade) priser pa aktiva
marknader for identiska tillgangar.

| proformaresultatrakningen for 1januari - 31 de-
cember, 2020 redovisas forandringen i verkligt
varde pa innehaven vilket resulterar i en finansiell
intakt uppgaende till 71 000 kronor. | proformare-
dovisningen for perioden 1januari-30 juni, 2021
uppgar forandringen i verkligt varde till 52 000
kronor vilket redovisas som en finansiell intakt.

Forvarvsrelaterade justeringar

Morberg

Den initiala képeskillingen uppgick till

26,944 miljoner kronor och betalas delvis
kontant och delvis via en revers utstalld till
saljaren. Saljreversen |6per med en arlig ranta
om 2 procent. Utdver den initiala kdpeskillingen,
forutsatt att vissa genomsnittliga EBIT-nivaer
uppnas under rakenskapsaren 2021 och 2022,
utfaller en tillaggskopeskilling om upp till 9 miljo-
ner kronor. Vid forvarvstidpunkten har den villko-
rade tillaggskopeskillingen beraknats uppga till
4,5 miljoner kronor. Eventuell villkorad kopeskil-
ling som faller ut kommer att regleras kontant.

Oppunda

For férvarvet av Oppunda uppgick den initiala
kopeskillingen till 67,908 miljoner kronor varav
57,908 miljoner kronor betalas kontant och

10 miljoner kronor via emissioner av nya aktier.

I tillagg till den initiala kopeskillingen har saljaren
ratt att erhalla en villkorad kopeskilling om vissa

Proformaredovisning

genomsnittliga EBITA"-nivaer uppnas for raken-
skapsaren 2021 och 2022. Den maximala villko-
rade kopeskilling som kan utfalla uppgar till

14 miljoner kronor och i férvarvsanalysen har det
verkliga vardet bedémts uppga till 7 miljoner
kronor. Eventuell villkorad kdpeskilling som faller
ut kommer att regleras kontant.

Brogrund

Forvarven av Brogrund Mark och Brogrund Entre-
prenad har férhandlats och avtalats som en
enhet, varvid en gemensam férvarvsanalys har
upprattats. Den initiala kdpeskillingen for
Brogrund uppgick till 39,588 miljoner kronor
varav 32,088 miljoner kronor erlaggs kontant och
7,5 miljoner kronor via emission av nya aktier.
Utdver den initiala kopeskillingen, forutsatt att
vissa genomsnittliga EBITA?-nivaer uppnas under
rakenskapsaren 2021 och 2022, utfaller en
tillaggskopeskilling om upp till 10,5 miljoner
kronor. Vid férvarvstidpunkten har den villkorade
tillaggskopeskillingen beraknats uppga till

5,25 miljoner kronor. Eventuell villkorad kopeskil-
ling som faller ut kommer att regleras kontant.

SEKE

For forvarvet av SEKE uppgick den initiala
koépeskillingen till 99,629 miljoner kronor varav
79,629 miljoner kronor betalas kontant och

20 miljoner kronor via emission av nya aktier.

I tillagg till den initiala kopeskillingen har saljaren
ratt att erhdlla en villkorad kopeskilling om vissa
EBITA-nivaer uppnas for rakenskapsaren 2021,
2022 och 2023. Den maximala villkorade koépe-
skilling som kan utfalla uppgar till 30 miljoner
kronor och i férvarvsanalysen har det verkliga
vardet beddmts uppga till 15 miljoner kronor.
Eventuell villkorad kdpeskilling som faller ut
kommer att regleras kontant.

1) Se'Utvald finansiell information - Definitioner av alternativa prestationsmdtt” for definition av alternativa nyckeltal
2) Se'Utvald finansiell information - Definitioner av alternativa prestationsmdatt” for definition av alternativa nyckeltal
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Férvarvsanalyser
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TSEK Morberg Oppunda Brogrund SEKE
Kopeskilling 31444 74908 44 838 14 629
- Varav kontant 19 944 57908 32088 79 629
- Varav saljrevers 7 000 - - -
- Varav vederlagsaktier - 10 000 7500 20 000
-Varav villkorad tillaggskopeskilling 4500 7 000 5250 15000
Redovisade nettotillgangar 4982 14 591 26296 16 340
Koncernmassig goodwill 26 462 60 317 18 541 98 289
Summa 31444 74908 44 838 14 629

Finansiering

Infér forvarvet av Morberg utdkade Netel-
koncernen sina lanefaciliteter dar en kreditram
uppgdende till 100 miljoner kronor ("facilitet C"),
samt en revolverande kreditfacilitet ("RCF")
uppgaende till 50 miljoner kronor, tecknades.
Rantekostnaderna for facilitet C och RCF faststalls
genom en marginal plus relevant IBOR ranta
(beroende pa valuta som finansieringen lyfts i).
Marginalen faststalls med hanvisning till ett juste-
rat skuldsattningsmatt fér Koncernen och uppgar
for narvarande till 3,75 procent for facilitet C och
till 2,25 procent for RCF.

Den kontanta delen av kdpeskillingen for forvar-
ven av Morberg, Oppunda och Brogrund finansie-
rades dels genom egna tillgangliga medel

(9,9 miljoner kronor) samt genom facilitet C

(100 miljoner kronor). Den kontanta delen av
kopeskillingen for forvarvet av SEKE finanseriades
dels genom egna tillgangliga medel (49,6 miljo-
ner kronor) samt genom nyttjande av RCF

(30 miljoner kronor).

| proformaredovisningen inkluderas rantekostna-
der for facilitet C och RCF for att aterspegla de
finansieringskostnader som hade uppstatt om
forvarven och tillika finansieringen, genomforts
per1januari 2020.

Transaktionskostnader

| samband med respektive forvarv har Netel adra-
git sig kostnader direkt hanforliga till transaktio-
nerna avseende arvoden till finansiella, legala och
andra radgivare. Transaktionskostnaderna belas-
tar inte proformaresultatrakningen da den ar

upprattad under antagandet att transaktions-
kostnaderna uppkommer i perioden innan
forvarven skett. Transaktionskostnaderna for
samtliga férvarv har inkluderats i Netels konsoli-
derade resultatrakning for perioden 1januari 2021
-30juni 2021. Saledes inkluderas en justering for
att presentera transaktionskostnaderna som om
de intraffade i perioden innan férvarvet genom
att kostnaderna hanférliga till férvarven elimine-
ras fran proformaresultatrakningen for Q2 2021.
Justeringen ar av engangskaraktar och ar inte
aterkommande.

Avbetalningskop

| samband med forvarvet av Morberg kopte Netel
genom ett avbetalningskodp en del av de maski-
ner som anvands i verksamheten och som tidi-
gare hyrdes genom operationell leasing. | profor-
maredovisningen aterférs hyreskostnader som
erlagts och avskrivningar och rantekostnader
adderas for att aterspegla den redovisnings-
massiga justeringen som hade uppstatt om
forvarvet, och tillika anskaffningen av maskinerna,
genomfoérts per 1januari 2020.

Eliminering av koncerninterna transaktioner
Eftersom proformans syfte ar att visa en hypote-
tisk koncernredovisning har transaktioner mellan
de forvarvade enheterna eliminerats. Samtliga
intakter redovisade i Brogrund Entreprenad ar
hanforliga till transaktioner med Brogrund Mark.
En proformajustering som eliminerar samtliga
intakter i Brogrund Entreprenad och motsvarade
kostnader i Brogrund Mark har darfér gjorts
under de proformerade perioderna.
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Proformaresultatrakning 1 januari - 31 december 2020

Proformaredovisning

Proforma justeringar

Netel Justering
Group Netel Brogrund av redovis- Forvarvs- Proforma-
Holding Holding Brogrund Entre- nings- relaterade resultat-
ABAB (publ) Morberg Oppunda Mark prenad SEKE principer Not justeringar Not rakning
1jan- 1jan- Tjan- ljan- 1jan- Tjan- Tjan- Tjan-
3ldec  3ldec 31dec 3l1dec 3ldec 31dec 3ldec 31dec
IFRS RFR 2 K2 K2 K3 K3 K2 IFRS
Ej Ej Ej Ej Ej Ej Ej
TSEK Reviderat reviderat reviderat Reviderat reviderat reviderat Reviderat reviderat reviderat reviderat
Rorelsens
intakter
Nettoomsattning 1845 043 0 40238 77167 188605 10522 148413 643 A -10522 D 2300109
Ovriga
rérelseintakter 1898 76 58 168 0 742 2 943
1846 942 0 40 314 77225 188774 10522 149154 643 -10 522 2303051
Roérelsens
kostnader
Ravaror och
férnédenheter -1249 836 O 13852 -52374 -148 656 -96 -116 941 10522 D -1571232
Ovriga externa
kostnader -102 577 0 -7 509 -6839 -10376 -1503 -6 321 2730 B 2540 E -129856
Personal-
kostnader -337184 o0 -12710 -6300 -25704 -3834 10417 -395 549
Av- och nedskriv-
ningar pa materi-
ella och immate-
riella anlaggnings-
tillgangar -38 81 0 -265 9 -1624 -239 2640 B -2386 E -45 955
-1728 408 -33 471 -65778 -184727 -7 057 -133918 91 10 676 -2142 593
Rorelseresultat 18 534 (o] 6842 M 447 4046 3465 15236 733 154 160 459
Finansiella
intakter 754 o] 2 o] 134 0 o] 71 C 961
Finansiella E F,
kostnader -52 526 -4 -12 -9 -163 -14 -167 B -4 575 (B) -57 470
-51771 -3 -12 125 -163 =14 -96 -4 575 -56 509
Resultat efter
finansiella poster
och fére skatt 66763 o] 6 840 1435 417 3302 15222 637 -4 421 103950
Skatt -18 430 o] -1483 -2 448 -1404 793 -3271 -126 G 946 G -27 020
Arets resultat 48333 0] 5356 8987 2767 2509 1952 501 -3475 76 930
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Noter till proformaredovisningen

A: Intaktsredovisning

| proformaresultatrakningen for 1 januari -

31 december, 2020 anpassas de forvarvade fore-
tagens redovisning av intakter fran avtal med
kunder till Netels principer vilket innebar att
intakterna dkar med 643 000 kronor.

B: Leasingavtal enligt IFRS 16

| proformaresultatrakningen for 1januari -

31 december, 2020 anpassas de forvarvade
foretagens redovisning av leasingavtal till

Netels principer vilket innebar att 6vriga externa
kostnhader reduceras med 2,73 miljoner kronor,
avskrivningar tillkommer med 2,64 miljoner
kronor och rantekostnader 6kar med 167 000
kronor.

C:Innehav i fonder

| proformaresultatrakningen for 1januari -

31 december, 2020 redovisas férandringen i verk-
ligt varde pa innehav i fonder. Vardeférandringen
resulterar i en finansiell intakt uppgaende till

71 000 kronor.

D: Koncerninterna transaktioner

Samtliga intakter redovisade i Brogrund
Entreprenad ar hanforliga till transaktioner med
Brogrund Mark. En proformajustering eliminerar
samtliga intakter i Brogrund Entreprenad och
motsvarade kostnader i Brogrund Mark. Det
innebar att nettoomsattningen i Brogrund
Entreprenad har reducerats med 10,522 miljoner
kronor och ravaror och férnédenheter i Brogrund
Mark har reducerats med 10,522 miljoner kronor i
proformaresultatrékningen for helaret 2020.

Nnelel

E: Avbetalningskop

| proformaredovisningen aterfors hyreskostnader
som erlagts och avskrivningar och rantekostnader
adderas for att aterspegla den redovisningsmas-
siga justeringen som hade uppstatt om forvarvet,
och tillika anskaffningen av maskinerna, genom-
forts per1januari 2020. Det innebar att 6vriga
externa kostnader reduceras med 2,54 miljoner
kronor, avskrivningar tillkommer med 2,386
miljoner kronor och rantekostnader ékar med
292 000 kronor i proformaresultatrakningen for
helaret 2020.

F: Finansiering

| proformaredovisningen inkluderas rantekostna-
der for facilitet C och RCF for att aterspegla de
finansieringskostnader som hade uppstatt om
férvarven och tillika finansieringen, genomforts
per1januari 2020. | proformaresultatrakningen
for1januari - 31 december, 2020 innebar det att
rantekostnader 6kar med 4,144 miljoner kronor.

Foérvarvet av Morberg finansierades delvis via en
saljrevers som l6per med 2 procent arlig ranta.

| proformaresultatrakningen for 1 januari -

31 december, 2020 inkluderas en rantekostnad
for reversen uppgaende till 140 000 kronor.

G: Skatt

| proformaresultatrakningen for perioden 1janu-
ari - 31 december, 2020 har en skatteeffekt inklu-
derats for samtliga proformajusteringar som
antas vara avdragsgilla. Samtliga justeringar for
perioden har antagits vara avdragsgilla. Antagen
skattesats for samtliga justeringar uppgar till

21,4 procent.
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Proformaresultatrakning 1 januari-30 juni 2021

Proformaredovisning

Proforma justeringar

Netel Netel Justering
Group Holding Brogrund av redovis- Forvarvs- Proforma-
Holding AB Brogrund Entre- nings- relaterade resultat-
AB  (publ) Morberg Oppunda Mark prenad SEKE principer Not justeringar Not rakning
ljan-  1jan- 1jan- ljan- Tjan- 1jan- ljan- 1jan-
30jun  30jun 20 jan 18 feb 3mar 3mar 30mar 30jun
IFRS RFR 2 K2 K2 K3 K3 K2 IFRS
Ej Ej Ej Ej Ej Ej Ej Ej Ej Ej
TSEK reviderat reviderat reviderat reviderat reviderat reviderat reviderat reviderat reviderat reviderat
Rorelsens
intakter
Nettoomsattning 1086 465 0 898 5226 19997 154 47403 6130 A -1096 D 1165175
Ovriga
rorelseintakter 5N (¢} n 51 o] 161 272 1006
1086 976 (0} 9209 5277 19997 315 47675 6130 -1096 1166182
Rorelsens
kostnader
Ravaror och
fornddenheter 701724 0 -921 -4229 -9982 23 -38464 1096 D -754247
Ovriga externa
kostnader -98 866 0 -379 -750 -7 431 -254 -958 431 B 7060 E, F -101147
Personal-
kostnader 213079 (¢} -660 -1036  -4698 -676 -4 022 224170
Av- och nedskriv-
ningar pa materi-
ella och immate-
riella anlaggnings-
tillgdngar -16 104 (¢} 0] -39 -31 -340 -60 -416 B -128 F 1719
Rorelseresultat 57203 (0} -1051 -778 -2146 -978 417 6145 6932 69 499
Resultat fran
finansiella poster
F. G,
Finansnetto -7305 (0] 0 -5 42 =27 -1 30B,C -188 (B) -7 454
Resultat efter
finansiella poster
och fére skatt 49 898 (0} -1051 -783 -2104 -1005 4170 6175 6744 62 045
Skatt -12268 (0} 216 161 433 207 -859 -1272 H 37 H -14 344
Periodens
resultat 36629 (0} -834 -622 -1670 -798 33N 4903 6781 47701
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Noter till proformaredovisningen

A: Intaktsredovisning

| proformaresultatrakningen for 1januari - 30 juni,
2021 anpassas de forvarvade féretagens redovis-
ning av intakter fran avtal med kunder till Netels
principer vilket innebar att intakterna 6kar med
6,13 miljoner kronor.

B: Leasingavtal enligt IFRS 16

| proformaresultatrakningen for 1januari - 30 juni,
2021 anpassas de forvarvade féretagens redovis-
ning av leasingavtal till Netels principer vilket
innebar att dvriga externa kostnader reduceras
med 431 000 kronor, avskrivningar tillkommer
med 416 000 kronor och rantekostnader dkar
med 22 000 kronor.

C:Innehav i fonder

| proformaresultatrakningen for 1januari - 30 juni,
2021 redovisas forandringen i verkligt varde pa
innehav i fonder. Vardeférandringen resulterar i
en finansiell intakt uppgaende till 52 000 kronor.

D: Koncerninterna transaktioner

Samtliga intakter redovisade i Brogrund Entre-
prenad ar hanfoérliga till transaktioner med
Brogrund Mark. En proformajustering som elimi-
nerar samtliga intakter i Brogrund Entreprenad
och motsvarade kostnader i Brogrund Mark har
darfor gjorts. Det innebar att nettoomsattningen
i Brogrund Entreprenad har reducerats med
1,096 miljoner kronor och 6vriga externa
kostnader i Brogrund Mark har reducerats med
1,096 miljoner kronor i proformaresultatrak-
ningen fér perioden 1januari 2021-30 juni 2021.

E: Transaktionskostnader
Transaktionskostnaderna belastar inte proforma-
resultatrakningen da den ar upprattad under
antagandet att transaktionskostnaderna
uppkommer i perioden innan forvarvstidpunk-
ten. Transaktionskostnaderna for samtliga forvarv
har inkluderats i Netels konsoliderade resultatrak-
ning for perioden 1januari 2021- 30 juni 2021. For
att presentera transaktionskostnaderna som om

Nnelel

de intraffade i perioden innan férvarvsdagen
elimineras transaktionskostnaderna hanférliga
till forvarven fran proformaresultatrakningen for
Q2 2021. Det innebar att 6vriga externa kostnader
reduceras med 6,924 miljoner kronor i proforma-
resultatrakningen for perioden 1januari 2021 -

30 juni 2021.

F: Avbetalningskop

| proformaredovisningen aterférs hyreskostnader
som erlagts och avskrivningar och rantekostnader
adderas for att aterspegla den redovisningsmas-
siga justeringen som hade uppstatt om forvarvet,
och tillika anskaffningen av maskinerna, genom-
forts per1januari 2020. Det innebar att dvriga
externa kostnader reduceras med 137 000 kronor,
avskrivningar tillkommer med 128 OO0 kronor
och rantekostnader 6kar med 13 000 kronor i
proformaresultatrakningen for perioden 1januari
2021-30 juni 2021.

G: Finansiering

| proformaredovisningen inkluderas rantekostna-
der for facilitet C och RCF for att aterspegla de
finansieringskostnader som hade uppstatt om
forvarven och tillika finansieringen, genomforts
per1januari 2020. | proformaresultatrakningen
for1januari-30 juni 2021 innebar det att rante-
kostnader dkar med 167 000 kronor.

Forvarvet av Morberg finansierades delvis via en
saljrevers som l6per med 2 procent arlig ranta.

| proformaresultatrakningen for 1 januari - 30 juni
2021 inkluderas en rantekostnad for reversen
uppgaende till 8 000 kronor.

H: Skatt

| proformaresultatrakningen for perioden 1janu-
ari-30 juni 2021 har en skatteeffekt inkluderats
for samtliga proformajusteringar som antas vara
avdragsgilla. Samtliga justeringar bortsett fran
transaktionskostnader antas vara avdragsgilla.
Antagen skattesats for samtliga justeringar
uppgar till 20,6 procent.
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Proformaredovisning

Revisorsrapport avseende proformaredovisning

Oberoende revisors bestyrkanderapport om
sammanstallning av finansiell
proformainformation i ett prospekt

Till styrelsen i Netel Holding AB (publ),

org.nr 559327-6263

Rapport om sammanstdlining av finansiell
proformainformation i ett prospekt

Vi har slutfort vart bestyrkandeuppdrag att
rapportera om styrelsens sammanstallning av
finansiell proformainformation for Netel Holding
AB (publ) ("bolaget”). Den finansiella proforma-
informationen bestar av proformaresultatrakning

for perioden 1januari 2020 till 31 december 2020,

proformaresultatrakningen for perioden 1januari
2021till 30 juni 2021 och tillhdrande noter som
aterfinns pa sidorna 100-103 i det prospekt som
ar utfardat av bolaget. De tillampliga kriterierna
som ar grunden utifran vilken styrelsen har
sammanstallt den finansiella proformainforma-
tionen ar angivna i den delegerade férordningen
(EU) 2019/980 och beskrivs pa sida 95.

Den finansiella proformainformationen har
sammanstallts av styrelsen for att illustrera effek-
ten av transaktionerna pa sida 95 pa bolagets
finansiella resultat for perioden 1januari 2020 till
31 december 2020 samt 1januari 2021 till 30 juni
2021 som om transaktionen hade agt rum
den1januari 2020. Som del av processen har
information om bolagets finansiella resultat
hamtats av styrelsen fran bolagets interna finan-
siella rapporter for den period som slutade den
30 juni 2021, om vilka en rapport om éversiktlig
granskning har publicerats.

Styrelsens ansvar for den finansiella
proformainformationen

Styrelsen ar ansvarig fér sammanstallningen av
den finansiella proformainformationen i enlighet
med kraven i den delegerade férordningen (EU)
2019/980.

1) ISQC 1 Kvalitetskontroll for revisionsféretag som utfér revisioner och dversiktlig granskning av finansiella rapporter samt andra bestyrkande-

uppdrag och ndraliggande tjdnster.
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VArt oberoende och vdér kvalitetskontroll

Vi har foljt krav pa oberoende och andra yrkes-
etiska krav i Sverige, som bygger pa grundlag-
gande principer om hederlighet, objektivitet,
professionell kompetens och vederboérlig omsorg,
sekretess och professionellt upptradande.

Revisionsforetaget tillampar ISQC 1" (Internatio-
nal Standard on Quality Control) och har darmed
ett allsidigt system for kvalitetskontroll vilket
innefattar dokumenterade riktlinjer och rutiner
avseende efterlevnad av yrkesetiska krav, standar-
der for yrkesutévningen och tillampliga krav i
lagar och andra férfattningar.

Revisorns ansvar

Vart ansvar ar att uttala oss om huruvida den
finansiella proformainformationen, i alla vasent-
liga avseenden, har sammanstallts korrekt av
styrelsen i enlighet med den delegerade forord-
ningen (EU) 2019/980, pa de angivna grunderna
samt att dessa grunder 6verensstammer med
bolagets redovisningsprinciper.

Vi har utfoért uppdraget enligt International Stan-
dard on Assurance Engagements ISAE 3420
Bestyrkandeuppdrag att rapportera om
sammanstdlining av finansiell proformainfor-
mation i ett prospekt, som har utfardats av Inter-
national Auditing and Assurance Standards
Board. Standarden kraver att revisorn planerar
och utfor dtgarder i syfte att skaffa sig rimlig
sakerhet om huruvida styrelsen har samman-
stallt, i alla vasentliga avseenden, den finansiella
proformainformationen i enlighet med den
delegerade férordningen.

For detta uppdrags syfte, ar vi inte ansvariga for
att uppdatera eller pa nytt lamna rapporter eller
[&mna uttalanden om nagon historisk informa-
tion som har anvants vid sammanstallningen av
den finansiella proformainformationen, inte
heller har vi under uppdragets gang utfort nagon
revision eller 6versiktlig granskning av den finan-
siella information som har anvants vid samman-
stallningen av den finansiella proformainforma-
tionen.



Proformaredovisning

Syftet med finansiell proformainformation i ett
prospekt ar enbart att illustrera effekten av en
betydelsefull handelse eller transaktion pa bola-
gets ojusterade finansiella information som om
handelsen hade intraffat eller transaktionen hade
genomfoérts vid en tidigare tidpunkt som har valts
i illustrativt syfte. Darmed kan vi inte bestyrka att
det faktiska utfallet for handelsen eller transaktio-
nen per1januari 2020 hade blivit som den har
presenterats.

Ett bestyrkandeuppdrag, dar uttalandet lamnas
med rimlig sakerhet, att rapportera om huruvida
den finansiella proformainformationen har
sammanstallts, i alla vasentliga avseenden, med
grund i de tilldampliga kriterierna, innefattar att
utfora atgarder for att beddéma om de tillampliga
kriterier som anvands av styrelsen i sasmmanstall-
ningen av den finansiella proformainformationen
ger en rimlig grund for att presentera de bety-
dande effekter som ar direkt hanfoérliga till
handelsen eller transaktionen, samt att inhamta
tillrackliga och andamalsenliga revisionsbevis for
att:

B Proformajusteringarna har sammanstallts
korrekt pa de angivna grunderna.

B Den finansiella proformainformationen
avspeglar den korrekta tillampningen av dessa
justeringar pa den ojusterade finansiella
informationen.

B De angivna grunderna éverensstammer med
bolagets redovisningsprinciper.

Nnelel

De valda atgarderna beror pa revisorns bedém-
ning, med beaktande av hans eller hennes forsta-
else av karaktaren pa bolaget, handelsen eller
transaktionen for vilken den finansiella proforma-
informationen har sammanstallts, och andra rele-
vanta uppdragsférhallanden.

Uppdraget innefattar aven att utvardera den
overgripande presentationen av den finansiella
proformainformationen.

Vianser att de bevis vi har inhamtat ar tillrackliga
och d&ndamalsenliga som grund for vart uttalande.

Uttalande

Enligt var uppfattning har den finansiella proforma-
informationen sammanstallts, i alla vasentliga
avseenden, enligt de grunder som anges pa

sida 95 och dessa grunder éverensstammer med
de redovisningsprinciper som tilldmpas av bola-
get.

Stockholm den 6 oktober 2021
Deloitte AB

Jenny Holmgren
Auktoriserad revisor
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Operationell och finansiell oversikt

Informationen nedan ska lasas tillsammans med avsnitten "Utvald
finansiell information” och "Kapitalisering, skuldsattning och
annan finansiell information” samt Bolagets reviderade koncern-
redovisning for de tre ar som avslutades den 31 december 2020,
2019 och 2018 med tillhérande noter, den granskade och orevide-
rade delarsrapporten per och for sexmanadersperioden som avslu-
tades den 30 juni 2021 (med jamforbara siffror per och for motsva-
rande period 2020) som aterfinns i avsnittet "Historisk finansiell
information”. Informationen nedan innehaller framatblickande
uttalanden som ar foremal foér en rad olika risker och osakerheter.
Bolagets faktiska resultat kan skilja sig vasentligt fran forvantning-

arna pa dessa framatblickande uttalanden pa grund av manga
olika faktorer, inklusive men inte begransat till vad som anges i
detta Prospekt, inklusive vad som anges i avsnittet "Riskfaktorer”

och pa annan plats i Prospektet.

Oversikt

Netel ar en komplett leverantér avinom Infranat-
tjanster i Sverige, Norge, Finland och Tyskland.
Bolaget tillhandahaller Infranatstjanster inom
mobila telekomnat, fastnat och kraftnat.

Bland Netels kunder finns teleoperatorer,
natagare, systemleverantorer, fastighetsagare,
byggféretag, bostadsbolag och bostadsratts-
foreningar.

Segmentsrapportering

Netels segment ar uppdelade pa lander, dar varje
land rapporterar som sitt eget segment. De
lander dar Bolaget ar verksamt ar Sverige, Norge,
Finland och Tyskland.

Sverige

| Sverige erbjuder Netel sina tjanster inom alla
affarsomraden: Mobil, Fastnat och Kraft. | Sverige
forvarvade Netel under 2021 bolagen Brogrund,
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Morberg, Oppunda och SEKE. Under rakenskaps-
aret 2020 representerade Sverige cirka 33
procent av rapporterade intakter och 46 procent
pa proformabasis.

Norge

| Norge erbjuder Netel sina tjanster inom alla
affarsomraden: Mobil, Fastnat och Kraft. Under
2017 forvarvade Netel Nett-Tjenester som ar verk-
samt inom affarsomradet Kraft. Under raken-
skapsaret 2020 stod Norge for cirka 48 procent av
rapporterade intakter.

Finland

| Finland erbjuder Netel sina tjanster inom alla
affarsomraden: Mobil, Fastnat och Kraft. Under
rakenskapsaret 2020 utgjorde Finland cirka

16 procent av rapporterade intakter.
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Tyskland

| Tyskland, Netels senast tillagda rapporterings-
segment, erbjuder Netel fér narvarande tjanster
inom Fastnat. Under rakenskapsaret 2020 stod
Tyskland for cirka 3 procent av rapporterade
intakter.

For en mer detaljerad beskrivning av rapporte-
ringssegment och affarsomraden, se avsnittet
"Verksamhetséversikt'.

Vidare driver Bolaget separata affarsomraden:
Mobil, Fastndt och Kraft. For en detaljerad
uppdelning, se "Verksamhetsoéversikt - The Netel
Way - entreprendrsorganisation med ett smidigt
arbetssatt”.

Affarsomraden

Bolaget ser sig sjalvt som en av de ledande

nordiska aktdrerna pa Infranatsmarknaden inom

sina tre huvudsakliga affarsomraden: Mobil, Fast-
ndt och Kraft:

B Mobil: Netel erbjuder ett brett serviceerbju-
dande &ver hela vardekedjan inom Mobil.
Netels erbjudande stracker sig fran planering,
tillstandshantering, utbyggnad, driftsattning till
integration. Under 2020 representerade Mobil
15 procent av Bolagets totala intakter.

B Fastnat: Inom Fastnat erbjuder Netel I6sningar
framst for fibernat och koaxialnat, vilket inne-
fattar forberedelse, planering, underhall och
utbyggnation. Under 2020 representerade
Fastnat 56 procent av Bolagets totala intakter.

Bl Kraft: Netels erbjudande inom Kraft innefattar
forberedelse, planering, underhall och utbygg-
nation av eldistributionsnat, inklusive stationer.
Under 2020 representerade Kraft 29 procent av
Bolagets totala intakter.

Nnelel

Viktiga faktorer som paverkar Netels
rorelseresultat

Netels resultat har paverkats och kan féorvantas
fortsatta att paverkas av ett antal faktorer, varav
vissa ligger utanfér Netels kontroll. Nedan
presenteras, i ingen sarskild ordning, en beskriv-
ning av vissa nyckelfaktorer som Netel anser har
paverkat dess resultat av transaktioner under de
finansiella perioder som ar féoremal for gransk-
ning och som kan forvantas fortsatta att paverka
Netels resultat i framtiden:

The Netel Way och operativ effektivitet

Netels rérelseresultat ar beroende av Bolagets
féormaga att hantera sin verksamhet effektivt och
att kontrollera sina storsta utgifter, vilket inklude-
rar ravaror och fornédenheter (inkluderar under-
entreprendrskostnader), dvriga externa kostnader
och personalkostnader.

Bolagets rorelseresultat paverkas dessutom av
Bolagets effektiva arbetssatt, med relativt Iaga
koncerninterna omkostnader.

Netel har en kostnadsstruktur dar dess huvudsak-
liga driftskostnader till stor del ar rérliga kostnader”
(i form av underleverantorskostnader och/eller
ovriga externa kostnader) eller halvfasta kost-
nader? (i form av personalkostnader), vilket inne-
bar att Bolaget har en relativt l1ag procentandel av
fasta kostnader.3 Av Netels driftskostnader under
rakenskapsaret 2020 bestod cirka 73 procent av
rorliga kostnader och och 27 procent av fasta eller
halvfasta kostnader. Med tanke pa tjansteutbu-
dets karaktar kan Bolaget 6ka sin forsaljning
framst genom dkning av underentreprendrs-
kostnader utan att avsevart oka den fasta och
halvfasta kostnadsbasen. | det fall Bolagets verk-
samhet skulle minska, forvantar sig Bolaget att
kostnadsbasen foljer med i relation till andelen
variabla kostnader, jamfort med om de skulle ha
haft betydande investeringar i materiella till-
gangar och/eller en annan kostnadsbas.

1) Variabla kostnader definieras som kostnader som direkt eller indirekt korrelerar med nettoomsattning eller kostnader som kan
ingas omedelbart, sdésom underleverantérer och/eller vissa évriga externa kostnader.

N

Halvfasta kostnader definieras som kostnader som 6ver 12 manader 6kar med nettoomsattning men inte direkt korrelerar med

nettoomsattning (halvfasta kostnader kan ocksa avslutas inom en 12-manadersperiod), sdsom kostnader relaterade till l6ner och

tjansteman i projektledare.

o

Fasta kostnader definieras som kostnader som endast korrelerar med nettoomsattning under en lang period efter betydande

forandringar i nettoomsattning, och kan i allmanhet inte avslutas inom en 12-manadersperiod, sdsom kostnader relaterade till hyra,

leasing, IT-avtal etc.
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Den tidigare namnda mentaliteten att uppratt-
halla en effektiv organisation, arbetssatt och flexi-
bel kostnadsstruktur kallas av Bolaget for "The
Netel Way".

Ekonomiska och politiska férhallanden

Kunders efterfragan, och darmed Netels resultat,
i de lander och pa de lokala marknader dar Netel
ar verksamt paverkas av makroekonomiska fakto-
rer. Netel paverkas sarskilt avden makroekono-
miska utvecklingen som paverkar de nordiska
telekomnaten, fastnaten och marknaden for
kraftinfrastruktur (de nordiska marknaderna for
Infranattjanster). Netels affarsomraden paverkas
dock av stora offentliga och privata utgiftspro-
gram for infrastruktur, kundrelationer och tillgang
till Ibnsamma ramavtal. | kombination med
Netels flexibla kostnadsbas skapar dessa faktorer
forutsagbarhet och flexibilitet for att anpassa
kostnadsbasen till forvantad efterfrdgan och en
snabbt féranderlig miljo. Detta skapar i sin tur, till-
sammans med Netels flexibla affarsmodell, mer
forutsagbara kassafloden.

Under perioder med stark BNP-tillvaxt paverkas
Netels Infranattjanster positivt av investeringar i
infrastrukturnat. Under en lagkonjunktur kan
investeringarna minska bland Netels kunder,
vilket leder till en minskning av Netels tjanste-
leveransvolym. Samtidigt har efterfragan pa Netels
tjdnster, som drivs av infrastrukturinvesteringar
och allman infrastrukturalder, visat sig vara
motstandskraftig i makroekonomiska nedgangar
och kan till och med betraktas som konjunktur-
utjdmnande i vissa fall. Oavsett ekonomiska
forhallanden kan efterfragan pa Infranattjanster
minska till foljd av politiska beslut och politisk
osakerhet, vilket kan paverka Netels verksamhet.

Flexibel kostnadsstruktur

Netel drivs med en flexibel verksamhetsmodell
och kostnadsstruktur, vilket har bidragit till stabila
marginaler aven under perioder av ekonomisk
nedgang. Rorliga och delvis rérliga kostnader
(inklusive underentreprendrskostnader och
ovriga externa kostnader) utgdr en relativt stor
andel av driftskostnaderna. Netel nyttjar till stor
del underentreprendrer, vilket bidrar till att
minska Netels fasta kostnader och gor det majligt
att anpassa kostnadsstrukturen efter kundernas
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efterfragan. Det faktum att Netel verkar genom
tre olika affarsomraden och i fyra olika lander
med olika marknadsefterfragan/dynamik bidrar
ocksa till att stabilisera vinstutvecklingen, utan
nagon enskild sektor- eller slutmarknads-
exponering.

Under Covid-19-pandemin redovisade Netel en
stabil justerad EBITA-marginal pa 7,3 procent for
rakenskapsaret 2020, trots allman marknadstur-
bulens och global makroekonomisk motvind.
Netels urvalsprocess for projekt féljer en konse-
kvent princip om "marginal fore volym?”, vilket i sin
tur ar gynnsamt fér Koncernens marginaler.
Netel upplevde ocksa en nedgadng i den svenska
utbyggnaden av fibernat i takt med att mark-
naden borjade mattas under 2017. Genom att
sanka kostnadsbasen samt en selektiv process
har Bolaget, i de affarsomraden Bolaget ar verk-
samt inom, kunnat éka marginalerna sedan dess.

Netel har flexibiliteten att justera sin kostnads-
struktur genom nedskarningar och omférdelning
av personal. | allmanhet anvander Netel under-
entreprendrer for att utféra installations- och/eller
anlaggningsarbeten. 73 procent av Netels kostna-
der utgors av kostnader for rdvaror och fornéden-
heter, varav majoriteten av kostnaderna ar hanfor-
liga till underentreprendrskostnader, vilket inne-
bar att Netel snabbt kan justera arbetsstyrkan
och kostnaderna genom att minska antalet
underentreprendrer och lagernivaer efter behov.
Utover detta var 20 procent av Netels driftskost-
nader for 2020 hanforliga till personalkostnader.
Med nuvarande arbetslagstiftning pa de markna-
der dar Bolaget ar verksamt, anser Netel att det
vanligtvis ar maéjligt att justera arbetsstyrkan
genom minskningar eller omférdelningar inom
tre till sex manader.

Sasongsvariationer

Netels intakter och kostnader ar foremal for
sasongsvariationer, helger och helgdagar, vilket
begransar jamférbarheten mellan olika delperio-
der. Netel redovisar sina intakter enligt successiv
vinstavrakning. Om helgdagarna infaller inom en
viss delperiod leder det till farre arbetsdagar,
vilket minskar Netels intakter fran pagaende
projekt. Dessutom kan Netel ocksa uppleva varia-
tioner inom exempelvis nettoomsattningstillvaxt

1) Se’Utvald finansiell information - Definitioner av alternativa prestationsmdtt” for definition av alternativa nyckeltal.
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och organisk omsattningstillvaxt under vissa peri-
oder under aret eftersom aktivitetsnivan varierar
pa grund av dessa sasongsvariationer.

Netels behov av rorelsekapital ar sasongs-
betonade och varierar utifrdn olika kontrakts-
forhallanden. Netels projekt och ramavtal
fakturerar kunder ofta utifran utférda mangder
eller i vissa fall utifran betalplaner eller [6pande
rakning. Fakturering i projekt eller ramavtal sker
ofta manadsvis eller enligt andra frekvenser
utifran respektive avtal.

Nettoomsattning, rérelseresultat och kassaflode
tenderar sammantaget att vara starkast under
fijarde kvartalet utifran att projekt ofta planeras att
fardigstallas innan arsskiftet samt att kunder
forsdker avsluta sa mycket arbete som mojligt
fore arsskiftet. Kassaflédena tenderar att vara
som lagst i augusti och september pa grund av
lagre aktivitet i juli, vilket &ar den vanligaste
semestermanaden pa Netels marknader. Foljakt-
ligen ar Netels skuldsattning normalt hogst den
30 september och lagst under januari och
februari ett visst ar (Netel definierar skuldsattning
som Bolagets nettoskuld i forhallande till justerat
EBITDA under de senaste tolv manaderna, se
"Utvald finansiell information - Definitioner av
alternativa prestationsmdtt” for definition av
alternativa nyckeltal.

Utrustning och lageranvandning

Netel kdper teknisk utrustning och installations-
utrustning, dock i begransad utstrackning, som
en del av sin [6pande verksamhet. Bolaget dger fa
stora tunga maskiner och hyr in dessa vid behov.
Netel stravar efter att, om méjligt, samordna sina
inkdp for att fa volymbaserade rabatter fran leve-
rantorer. Dessutom utnyttjas flera leverantorer i
kopbesluten, vilket minskar leverantorsrisken och
darmed Netels beroende av enstaka leverantorer.
Netel anser att Bolaget kan uppna vissa stordrifts-
fordelar i form av kopkraft genom att samordna
inkdp pa grund av sin storlek och djupa relationer
hos leverantorer.

Netels kostnader for utrustning och material varie-
rar beroende pa den allmanna verksamhetsnivan
och prisutvecklingen pa utrustningen och materi-
alet. Under perioder med stark ekonomisk tillvaxt
ar material- och utrustningskostnaderna hogre pa
grund av att en storre andel av forsaljningen bestar
av utbyggnads- och installationsprojekt, vilket

Nnelel

kraver en stérre andel materialinkép jamfort med
ldngsammare marknadscykler. | tider med lagre
ekonomisk verksamhet utgdr Netels serviceverk-
samhet en stoérre del av den totala forsaljningen
an utrullning och installation, vilket leder till lagre
kostnader for utrustning och material eftersom
underhallstjanster i allmanhet kraver mindre
utrustning och material.

Kostnaderna fér material och utrustning varierar
beroende pa prisfluktuationer pa ravara (framst
aluminium, koppar och stal) som anvands for att
tillverka material och utrustning. Netel har fa
langsiktiga kontrakt med exponering for ravaru-
priser som metaller och olja. Vissa av dessa avtal
ar indexreglerade mot marknadspriset. Vissa
kontrakt har ocksa fasta ravarupriser. Netel ar
darfér exponerat mot viss risk for fluktuationer

i rdvarupriserna.

Forvarv och avyttringar

Under de senaste aren har férvarv av foretag
hjalpt Netel att starka sin verksamhet och
Bolaget avser att ytterligare starka sin marknads-
position och sitt tjansteutbud genom ytterligare
forvarv.

Netels decentraliserade verksamhetsmodell later
forvarvade foretag fortsatta sin nuvarande verk-
samhet med snabbt och smidigt beslutsfattande
pa affarsenhetsniva, tillsammans med ett snabbt
och grundligt vinst- och férlustansvar. Netel till-
handahaller vissa centraliserade koncernsystem
och funktioner sdsom inkép och finans, samtidigt
som forvarvade foretag omfattas av strikt finansiell
uppfoljning internt. Fér inkdpsfunktionen har varje
affarsenhet och férvarvat féretag sin egen inkops-
funktion och leverantérsnatverk. Varje affarsenhet
eller forvarvat foretag kan dock anvandas for att
koépa material for ett annat affarsomrade eller
forvarvat foretag om det skulle finnas mer fordel-
aktiga priser. Genom att ge betydande friheter och
ansvar, stravar Netel efter att uppmuntra en flexi-
bel, affarsinriktad och entreprendrsinriktad kultur i
hela Bolaget. Alla férvarvade foretag maste
rapportera enligt Bolagets riktlinjer.

Utover berakningen av forvarvseffekten pa netto-
omsattningen for en tidsperiod uppskattar Netel
aven vid forvarvstillfallet hur forvarvet skulle ha
bidragit till Netels arliga nettoomsattning om
forvarvet hade gjorts den 1januari samma ar (se
"Proformaredovisning”).
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Under perioden 1januari-30 juni 2021 slutférde
Netel fem forvarv. Baserat pa Netels mal pa

10 procent omsattningstillvaxt, inklusive forvary,
och historiska EV/EBITAY-forvarvsmultiplar pa
ungefar 3-5x, uppskattar Netel att kassaflodet
fran framtida forvarvsaktiviteter kommer fortsatta
att ha en materiell effekt pa Koncernens intakter.
Netel beddmer att framtida férvarv kommer att
ha en neutral effekt pa Netels justerade EBITA?-
marginal eftersom Bolaget riktar in sig pa foretag
med liknande eller hdgre Idnsamhet. Fér mer
information om Netels férvarvsprocesser, se
avsnittet "Verksamhetsbeskrivning - férvdrvs-
strategi”.

Kontraktsportfolj och orderstock

Netel har historiskt sett haft en férdel av relativt
forutsagbara intakter till foljd av den breda kund-
basen och storleken pa orderstocken.

Netel hanterar sin verksamhet genom att aktivt
folja sin forsaljning och orderstock. Orderstocken
representerar kvarstaende (&nnu ej avraknat)
ordervarde per balansdagen pa avtalade projekt
samt uppskattad framtida volym fran ramavtal.
Efter slutférda forvarv granskar Netel projektport-
foljen i det forvarvade Bolaget och anvander
denna analys som grund for att inforliva forvar-
vade projekt i sin orderstock.

Genom att folja orderstocken far Netel battre visi-
bilitet dver omsattning och resultat pa kort- och
medellang sikt. Per 30 juni 2021 uppgick order-
stocken till 3 453 miljoner kronor, per 31 decem-
ber 2020 till 2 354 miljoner kronor, per 31 decem-
ber 2019 till 1456 miljoner kronor och per 31
december 2018 till 1 667 miljoner kronor.

Konkurrenssituation och prisutveckling
Netels konkurrenter omfattar multinationella
foretag, stora nationella foretag och sma lokala
aktorer. Konkurrensen varierar mellan olika
segment och regioner, men de storsta konkur-
renterna ar de stérre nordiska utférarna av
Infranattjanster. Aven om priset fortfarande &r
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en viktig faktor for manga av Netels kunder,
paverkar servicekvalitet, erfarenhet, projektled-
ningsférmaga och kompetens kundernas beslut
avsevart?

Vid offentliga upphandlingar kan kundernas
beslut omfattas av upphandlingsbestammelser,
vilket innebar att kunderna kan ha begransad
frinet vid tilldelningen av kontrakt. Darfor ar Netel
utsatt for priskonkurrens i anbudsforfaranden,
vilket innebar att Netel standigt maste utvecklas
och halla en hog standard for att behalla sin
marknadsposition. Eftersom Netel har en flexibel
kostnadsbas kan Bolaget fortsatta att vara selek-
tiva nar det valjer vilka projekt som prioriteras.
Bolaget behover darmed inte ta pa sig storre
kontrakt an nédvandigt for att tacka en fast kost-
nadsbas och kan darfér fortsatta vara [lbnsamma.

Netels kontrakt ar ofta foremal for konkurrerande
anbud och Bolagets formaga att vinna kontrakt ar
darfor en faktor som paverkar nettoomsattningen
och I6nsamheten. Under de reviderade perio-
derna har Netel fokuserat pa kundvarde och
produktivitet, marginal fore volym- och kostnads-
justeringar, for att forbattra effektiviteten. Netels
urvalsprocess fokuserar pa att finna projekt och
ramavtal med avvagda risker med mdjlighet till
god lénsamhet. P4 gruppniva uppnadde Netel en
genomsnittlig justerad EBITA-marginal pa

5,5 procent under perioden 1januari 2018 -

31 december 2020.

Skuldsattning och finansiell struktur

Den 30 juni 2021 uppgick Netels nettoskuld till
563 miljoner kronor. Netels resultat, och sarskilt
de finansiella kostnaderna, har paverkats av
skuldsattningen under de perioder som granskats.
Skatten har ocksa paverkats under de perioder
som granskats pa grund av Netels skuldsattning,
eftersom finansiella kostnader haft en inverkan
pa resultatet fore skatt.

1) Se’Utvald finansiell information - Definitioner av alternativa prestationsmdatt” for definition av alternativa nyckeltal.
2) Se’Utvald finansiell information - Definitioner av alternativa prestationsmdtt’ for definition av alternativa nyckeltal.

3) Marknadsstudien.
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Operationell och finansiell éversikt

Skattemassiga férlustutjamningar

Uppskjutna skattefordringar redovisas for skatte-
massiga underskott i den man realiseringen av
den relaterade skatteférmanen genom framtida
beskattningsbara vinster &r sannolik. Ar 2020
hade Bolaget annu inte realiserat skatteford-
ringar pa 4,1 miljoner kronor (2,7 miljoner kronor i
Netel Oy, 0,9 miljoner kronor i Netel Holding Oy
och 0,5 miljoner kronor i Netel GmbH) avseende
forluster pa 19,5 miljoner kronor (13,3 miljoner
kronor i Netel Oy, 4,8 miljoner kronor i Netel
Holding Oy och 1,8 miljoner kronor i Netel CmbH)
som kan éverforas till framtida beskattningsbara
vinster.

Per dagen for Prospektet har Sverige en bolags-
skattesats pa 20,6 procent, Norge en bolagsskat-
tesats pa 22 procent, Finland en bolagsskattesats
pa 20 procent och Tyskland en bolagsskattesats
pa 30 procent.

Valutafluktuationer

Bolaget har genom sin internationella verksam-
het betydande tillgangar och skulder och gene-
rerar intdkter och adrar sig kostnader i olika valu-
tor férutom rapporteringsvalutan, kronor. Per
dagen for detta Prospekt ar Netel huvudsakligen
verksamt pa tre marknader dar den officiella
valutan inte ar kronor. Darfor kan forandringar i
vaxelkurser ha en negativ inverkan pa Bolagets
finansiella stallning och resultat. Eftersom Bola-
gets hela forsaljning och de flesta av dess drifts-
kostnader uppstar i den lokala valutan i varje
land, ar Netels valutaexponering huvudsakligen
omrakningsbar.

Omrakningsrisk ar den exponering som uppkom-
mer vid konsolidering av utlandsverksamheter
som inte har kronor som sin funktionella valuta,
vilken sedan kraver omrakning av intakter, till-
gangar och skulder for dessa verksamheter till
kronor i syfte att redovisa Bolagets konsoliderade
resultat och finansiella stallning. De valutor dar
Bolaget ar mest exponerad for omrakningsrisk ar
NOK och EUR. Per 31 december 2020 skulle en
férandring av NOK och EUR med 5 procent,
jamfort med kronor, paverkat Netels nettoom-
sattning med 62,2 miljoner kronor, forutsatt att
alla andra variabler forblir konstanta. Foljaktligen
kan stora fluktuationer i valutakurserna ha en
vasentlig negativ inverkan pa Bolaget. Per 30 juni

Nnelel

2021 hade Bolaget ingen valutasakring, se avsnit-
tet "Operationell och finansiell dversikt - Rdnte-
och valutasdkring’.

Netel rapporterade inga betydande vinster eller
forluster till foljd av fluktuationer i vaxelkursen
mellan NOK eller EUR och SEK under de perioder
som anges i detta Prospekt. Valutafluktuatio-
nerna i Netels utlandsverksamhet for rakenskaps-
aret 2020 hade en negativ effekt pa Netels resul-
tat pa -7 miljoner kronor och en positiv effekt pa
Netels resultat for rakenskapsaren 2019 och 2018
pa 2 miljoner kronor respektive 1 miljon kronor.

Grund for upprattandet och faktorer
som paverkar jamforbarheten

Foérvarv

Forvarvade féretag under perioden 1januari -

30 juni 2021 férvantas paverka jamforbarheten
vid jamfdrelse av 1januari - 30 juni 2021 mot
jamforelseperioden 1januari-30 juni 2020. For
en detaljerad beskrivning av forvarvens paverkan
pa jamforbarheten, se avsnitt "Proformaredo-
visning".

Redovisningsprinciper

For rakenskapsaren 2018, 2019, 2020 och halvars-
perioden1januari-30 juni 2021 har det inte skett
nagon férandring i redovisningsprinciper pa
koncernniva. Férvarvade bolag som inte redan
redovisar enligt successiv vinstavrakning kommer
dock framgent att rapportera enligt successiv
vinstavrakning. For en detaljerad beskrivning av
intaktsredovisning, se avsnitt "Not 2 - Koncernens
redovisningsprinciper’ i "Reviderade koncern-
redovisningar fér Netel Group Holding AB,
rdkenskapsdren 2020, 2019 och 2018” i avsnit-
tet "Historisk finansiell information”.

Beskrivning av viktiga poster i de finansiella
rapporterna

Nettoomsattning

Nettoomsattningen utgdr de totala intakterna
fran Netels verksamhet. Nettoomsattningen
redovisas enligt successiv vinstavrakning, dar
intakterna redovisas over tid allteftersom projek-
ten gradvis slutfors. For en mer djupgaende
beskrivning av Netels redovisningsprinciper for
intakter, se "Not 2 - Koncernens redovisningsprin-
ciper’i"Reviderade koncernredovisningar fér
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Netel Group Holding AB, rcikenskapsdren 2020,
2019 och 2018" i avsnittet "Historisk finansiell
information”.

| samband med rapporteringen av nettoomsatt-
ning rapporterar Netel nettoomsattningstillvaxt
(inklusive forvarv) samt organisk tillvaxt (exklusive
forvarv).

"Organisk nettoomsattningstillvdxt” represente-
rar forandringar i nettoomsattningen i jamférbara
enheter efter justeringar for paverkan fran forvary,
och beraknas genom att jamfoéra nettoomsatt-
ningen for den aktuella perioden med nettoom-
sattningen fran den féregaende perioden, efter
justeringar for paverkan fran forvarv. Organisk
nettoomsattningstillvaxt ar ett viktigt nyckeltal
for Netel och sparas i den aterkommande
rapporteringen eftersom den aterspeglar effek-
ten av bade pris- och volymfoérandringar pa
Netels operativa resultat.

"Forvarvseffekter' representerar nettoeffekten av
forvarv och avyttringar mellan perioder och
beraknas genom att jamfora nettoomsattningen
for den aktuella perioden med nettoomsatt-
ningen fran den féregdende perioden, efter juste-
ringar for nettoomsattningen hanforlig till férvary
och avyttringar under respektive perioder.

Ravaror och férnédenheter

Ravaror och fornédenheter bestar huvudsakligen
av kostnader hanférliga till material och hardvara
som anvands i Netels verksamhet, inklusive inkdp
och férbrukning av utrustning, material och
underentreprendrstjanster.

Ovriga externa kostnader

Ovriga externa kostnader utgérs huvudsakligen
av kostnader som inte ar hanfoérliga till kostnader
for rdvaror och fornddenheter, sdsom vissa kost-
nader for fordon och underentreprendrer.

Personalkostnader

Personalkostnaderna bestar huvudsakligen av
kostnader for utférande, administration och
kontroll av Netels verksamhet, inklusive |6ner,
bonusar och ersattningar till anstallda, adminis-
tration, hyreskostnader for lokaler och kontor,
fordonskostnader och utgifter.
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Av- och nedskrivhingar av materiella och
immateriella anlaggningstillgangar

Av- och nedskrivningar av materiella och
immateriella anlaggningstillgdngar aterspeglar
vardeminskningen over tiden (avskrivningar) av
materiella och immateriella tillgangar. Posten
aterspeglar ocksa nedskrivningar.

Finansiella intakter och kostnader

Finansiella intakter och kostnaderbestar huvud-
sakligen av ranteintakter och rantekostnader,
framst genom aktuella kreditfaciliteter och andra
finansiella poster, samt ranta pa likvida medel.

Skatt

Skatt bestar av aktuell skattekostnad (inkomst)
och uppskjutna skatteskulder (inkomst) for en
given period.

Finansiella resultat

1januari-30 juni 2021 jamfoért med
1januari-30 juni 2020

Nettoomsattning

Nettoomsattningen 6kade med 248 miljoner
kronor, fran 838 miljoner kronor till 1 086 miljoner
kronor under jamférelseperioden, vilket motsva-
rar en 6kning med 29,6 procent.

Den stora 6kningen berodde pa ékningar i
Sverige, Norge och Tyskland, aven samtliga
affarsomraden 6kade. For Mobil ar detta framst
hanforligt till exekvering av aktuella projekt och
orderstock. For Fastnat ar detta framst hanforligt
till forvarvet av Brogrund tidigare under halvaret.
For Kraft ar detta framst hanforligt till de tre
férvarv som gjorts inom Kraft i Sverige, Oppunda,
SEKE och Morberg. Totalt sett har Netel sett en
stark underliggande efterfrdgan pa sina karn-
marknader. For en battre forstaelse for Netels
underliggande marknader och de férvarv som
gjorts, se avsnitt "Marknadsoversikt”, "Verksam-
hetsbeskrivning - Férvdrvscase” och "Proforma-
redovisning’.
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Nettoomsattning per segment (MSEK)"

Nnelel

1januari-30juni 1januari-30 juni

2021 2020
Sverige 412 290
Norge 495 390
Finland 128 149
Tyskland 56 15

1) Koncerngemensamma elimineringar inkluderas ej.

Nettoférsaljning per affarsomrade (MSEK)?

1januari-30juni 1januari-30 juni

2021 2020
Mobil 167 m
Fastnat 536 440
Kraft 388 292

1) Koncerngemensamma elimineringar inkluderas ej.

Den organiska nettoomsattningstillvaxten
uppgick till 12,3 procent, framst pa grund av de
orsaker som anges ovan.

Ravaror och fornédenheter

Kostnaderna for ravaror och férnédenheter 6kade
med 136 miljoner kronor, fran 566 miljoner
kronor till 702 miljoner kronor under perioden,
vilket motsvarar en 6kning med 24,0 procent,
vilket ar mindre an den relativa 6kningen av
nettoomsattningen under samma period.
Okningen ar framst hanférlig till férvary som
gjorts under forsta halvan av 2021.

Ovriga externa kostnader

Ovriga externa kostnader 6kade med 48 miljoner
kronor, fran 51 miljoner kronor till 99 miljoner
kronor under perioden, vilket motsvarar en
6kning med 93,9 procent, framst pa grund av de
férvarv som gjorts under férsta halvan av 2021.

Personalkostnader

Personalkostnaderna ékade med 43 miljoner
kronor, frdan 170 miljoner kronor till 213 miljoner
kronor under perioden, vilket motsvarar en
6kning med 25,3 procent, framst pa grund av de
férvarv som gjorts under férsta halvan av 2021.

Av- och nedskrivningar av materiella och
immateriella anlaggningstillgangar

Av- och nedskrivningar av materiella och imma-
teriella anlaggningstillgdngar minskade med

3 miljoner kronor, fran 19 miljoner kronor till

16 miljoner kronor under perioden. Skillnaden ar
framst hanforlig till IFRS16-relaterade avskriv-
ningar.

Rorelseresultat

Pa grund av ovanstdende orsaker 6kade rorelse-
resultatet med 24 miljoner kronor, fran 33 miljo-
ner kronor till 57 miljoner kronor under perioden,
vilket motsvarar en 6kning med 73,4 procent.

Finansiella intakter och kostnader

Finansiella intéakter och kostnader minskade med
25 miljoner kronor, frdn 33 miljoner kronor till

7 miljoner kronor under perioden. Minskningen
ar framst hanforlig till valutakursdifferenser under
perioden.

Skatt pa periodens resultat

Kostnader for skatt pa periodens resultat 6kade
med 13 miljoner kronor, frdn O kronor till 13 miljo-
ner kronor under perioden, huvudsakligen
hanforligt till en 6kning av vinsten fére skatt. For
perioden januari - juni 2021 uppgick den effektiva
skattesatsen till 26 procent jamfort med perioden
januari - juni 2020 da den effektiva skattesatsen
uppgick till O procent.

Periodens resultat

Av ovan angivna skal 6kade periodens resultat
med 37 miljoner kronor, fran O kronor till 37 miljo-
ner kronor under perioden.
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Rakenskapsaret 2020 jamfért med
rakenskapsaret 2019

Nettoomsattning

Nettoomsattningen minskade med 16 miljoner
kronor, fran 1861 miljoner kronor fran rakenskaps-
aret 2019 till 1 845 miljoner kronor under raken-
skapsaret 2020, vilket motsvarar en minskning
med 0,9 procent.

Den lilla minskningen berodde till stor del pa en
minskning inom Fastnat i Sverige pa grund av en

Nettoomsattning per segment (MSEK)"

Operationell och finansiell éversikt

6kande mattnadsgrad pa marknaden for nya
fiberanslutningar, vilket kompenserades av en
betydande 6kning av intakterna fran underhallet
inom Fastnat. Netel kompenserar ocksa for
nedgangen pa de svenska marknaderna for Fast-
nat genom att verksamheten vaxer i Tyskland och
att Norge-segmentet vinner nya kontrakt. Totalt
sett har Netel sett en stark underliggande efter-
fragan pa sina karnmarknader.

2020 2019
Sverige 600 786
Norge 886 763
Finland 303 299
Tyskland 55 14
1) Koncerngemensamma elimineringar inkluderas ej.
Nettoférsaljning per affarsomrade (MSEK)"

2020 2019
Mobil 283 276
Fastnat 1034 1134
Kraft 533 486

1) Koncerngemensamma elimineringar inkluderas ej.

Den organiska nettoomsattningstillvaxten
uppgick till -0,9 procent, framst pa grund av de
orsaker som anges ovan. Inga férvarv genom-
fordes under 2020.

Ravaror och férnédenheter

Kostnaderna for ravaror och fornédenheter mins-
kade med 22 miljoner kronor, fran 1272 miljoner
kronor for rakenskapsaret 2019 till 1250 miljoner
kronor, vilket motsvarar en minskning med

1,7 procent, i linje med minskningen av netto-
omsattningen.

Ovriga externa kostnader

Ovriga externa kostnader minskade med 15 miljo-
ner kronor, fran 118 miljoner kronor under raken-
skapsaret 2019 till 103 miljoner kronor under
rakenskapsaret 2020, vilket motsvarar en minsk-
ning med 12,7 procent.

Personalkostnader

Personalkostnaderna minskade med 26 miljoner
kronor, fran 363 miljoner kronor for rakenskaps-
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aret 2019 till 337 miljoner kronor for rakenskaps-
aret 2020, vilket motsvarar en minskning med
7,2 procent. Minskningen ar framst hanforlig till
en minskning av personal.

Av- och nedskrivhingar av materiella och
immateriella anlaggningstillgangar

Av- och nedskrivningar av materiella och imma-
teriella anlaggningstillgangar minskade med

19 miljoner kronor, fran 58 miljoner kronor under
rakenskapsaret 2019 till 39 miljoner kronor under
rakenskapsaret 2020. Skillnaden ar framst
hanforlig till att inga stérre nedskrivningar gjorts
2020 jamfort med 2019 da en nedskrivning av
varumarken, kundrelationer och teknik, pa

15 miljoner kronor agde rum.

Rorelseresultat

P& grund av ovanstaende orsaker 6kade rérelse-
resultatet med 67 miljoner kronor, frdn 52 miljo-
ner kronor under rakenskapsaret 2019 till 119
miljoner kronor under rakenskapsaret 2020, vilket
motsvarar en 6kning med 127,2 procent.
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Finansiella intakter och kostnader

Finansiella intakter och kostnader 6kade med
30 miljoner kronor fran 22 miljoner kronor under
rakenskapsaret 2019 till 52 miljoner kronor under
rakenskapsaret 2020. Okningen ar framst hanfor-
lig till valutakursforluster pa 23 miljoner kronor
under rakenskapsaret 2020.

Skatt pa arets resultat

Kostnader for skatt pa arets resultat dkade med
7 miljoner kronor fran 11 miljoner kronor under
rakenskapsaret 2019 till 18 miljoner kronor under
rakenskapsaret 2020, huvudsakligen hanforligt
till en 6kning av vinsten fore skatt. Fér 2020
uppgick den effektiva skattesatsen till 28 procent
jamfort med 2019 da den effektiva skattesatsen
uppgick till 35 procent.

Nettoomsattning per segment (MSEK)"

Nnelel

Periodens resultat

Av ovan angivna skal 6kade periodens resultat
med 28 miljoner kronor fran 20 miljoner kronor
under rakenskapsaret 2019 till 48 miljoner kronor
under rakenskapsaret 2020.

Rékenskapsaret 2019 jamfoért med
rakenskapsaret 2018

Nettoomsattning

Nettoomsattningen minskade med 9 miljoner
kronor, fran 1870 miljoner kronor fran raken-
skapsaret 2018 till 1 861 miljoner kronor under
rakenskapsaret 2019, vilket motsvarar en minsk-
ning med 0,4 procent.

Den mindre nedgangen drevs till stor del aven
minskning av Fastnat i Sverige, kompenserad av
en betydande ékning av intakterna fran under-
hall inom Fastnat.

2019 2018
Sverige 786 826
Norge 763 707
Finland 299 336
Tyskland 14 -
1) Koncerngemensamma elimineringar inkluderas ej.
Nettoférsaljning per affarsomrade (MSEK)?

2019 2018
Mobil 276 342
Fastnat 1134 1077
Kraft 486 473

1) Koncerngemensamma elimineringar inkluderas ej.

Den organiska nettoomsattningstillvaxten
uppgick till -0,4 procent, framst pa grund av de
orsaker som anges ovan. Inga férvarv genomfor-
des under 2019.

Ravaror och férnédenheter

Kostnaderna for ravaror och férnédenheter mins-
kade med 35 miljoner kronor, fran 1307 miljoner
kronor for rakenskapsaret 2018 till 1272 miljoner
kronor for rakenskapsaret 2019, vilket motsvarar
en dkning med 2,7 procent, i linje med minsk-
ningen av nettoforsaljningen.

Ovriga externa kostnader

Ovriga externa kostnader minskade med

22 miljoner kronor, fran 140 miljoner kronor under
rakenskapsaret 2018 till 118 miljoner kronor under
rakenskapsaret 2019, vilket motsvarar en minsk-
ning med 15,9 procent.

Personalkostnader

Personalkostnaderna 6kade med 3 miljoner
kronor, fran 360 miljoner kronor for rakenskaps-
aret 2018 till 363 miljoner kronor for rakenskaps-
aret 2019, vilket motsvarar en 6kning med

0,8 procent.
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Av- och nedskrivningar av materiella och
immateriella anlaggningstillgangar

Av- och nedskrivningar av materiella och imma-
teriella anlaggningstillgangar 6kade med

13 miljoner kronor, fran 45 miljoner kronor under
rakenskapsaret 2018 till 58 miljoner kronor under
rakenskapsaret 2019. Skillnaden ar framst hanfor-
lig till avskrivningar pa nyttjanderattstillgangar
under 2019 pa grund avimplementering av
IFRST16.

Rorelseresultat

Av ovan namnda skal 6kade rorelseresultatet
med 35 miljoner kronor, fran 17 miljoner kronor
under rakenskapsaret 2018 till 52 miljoner kronor
under rakenskapsaret 2019, vilket motsvarar en
okning med 205,9 procent.

Finansiella intakter och kostnader

Finansiella intékter och kostnader minskade med
2 miljoner kronor fran 24 miljoner kronor under
rakenskapsaret 2018 till 22 miljoner kronor under
rakenskapsaret 2019, vilket motsvarar en minsk-
ning med 8,0 procent. Minskningen ar framst
hanforlig till valutakursintakter pa 9 miljoner
kronor under rakenskapsaret 2019.

Skatt pa arets resultat

Kostnader for skatt pa arets resultat 6kade med
17 miljoner kronor fran -6 miljoner kronor (skatte-
intakter) under rakenskapsaret 2018 till 11 miljoner
kronor under rakenskapsaret 2019, huvudsakligen
hanforligt till en forlust fore skatt pa 7 miljoner
kronor for 2018. For 2019 uppgick den effektiva
skattesatsen till 35 procent jamfort med 2018

da den effektiva skattesatsen uppgick till

-90 procent.

Orderstock per segment (MSEK)

Operationell och finansiell éversikt

Periodens resultat

Av ovan namnda skal dkade periodens resultat
med 21 miljoner kronor fran -1 miljon kronor
under rakenskapsaret 2018 till 20 miljoner kronor
under rakenskapsaret 2019.

Orderstock

Netel mater delvis det framtida vardet av sina
projekt och ramavtal genom sin orderstock, vilket
ger visibilitet dver framtida projekt och verksam-
heter samtidigt som det ger en indikation pa
forvantade intakter i nartid.

Den 30 juni 2021 uppgick den totala order-
stocken till 3 453 miljoner kronor, jamfort med en
orderstock pa 1827 miljoner kronor den 30 juni
2020. Okningen beror framst pa nya projekt och
ramavtal i Norge, Sverige och Tyskland.

Den 31 december 2020 uppgick den totala
orderstocken till 2 354 miljoner kronor, jamfort
med en orderstock pa 1456 miljoner kronor den
31 december 2019. Okningen beror framst pa
vunna kontrakt i Norge med stora ramavtal.

Den 31 december 2019 uppgick den totala order-
stocken till 1456 miljoner kronor, jamfort med en
orderstock pa 1667 miljoner kronor den 31
december 2018. Minskningen beror huvudsak-
ligen pa mindre minskningar inom Netels
segment samt exekvering av projekt.

Jun-21 Jun-20
Sverige 287 280
Norge 2230 919
Finland 594 328
Tyskland 341 300
Totalt 3453 1827

Den 30 juni 2021 uppgick orderstocken i Sverige
till 287 miljoner kronor, jamfért med en order-
stock pa 280 miljoner kronor den 30 juni 2020.
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Den 30 juni 2021 uppgick orderstocken i Norge
till 2 230 miljoner kronor, jamfért med en order-
stock pa 919 miljoner kronor den 30 juni 2020.



Operationell och finansiell éversikt

Den 30 juni 2021 uppgick orderstocken i Finland
till 594 miljoner kronor, jamfort med en order-
stock pa 328 miljoner kronor den 30 juni 2020.

Orderstock per segment (MSEK)

Nnelel

Den 30 juni 2021 uppgick orderstocken i Tyskland
till 341 miljoner kronor, jamfért med en order-
stock pa 300 miljoner kronor den 30 juni 2020.

Tabellen nedan visar orderstocken uppdelad
efter segment for rakenskapsaren 2020 och 2019.

Dec-20 Dec-19
Sverige 247 321
Norge 1279 541
Finland 544 355
Tyskland 284 239
Totalt 2354 1456

Den 31 december 2020 uppgick orderstocken i
Sverige till 247 miljoner kronor, jamfort med en
orderstock pa 321 miljoner kronor den 31 decem-
ber 2019.

Den 31 december 2020 uppgick orderstocken i
Norge till 1279 miljoner kronor, jamfort med en
orderstock pa 541 miljoner kronor den 31 decem-
ber 2019.

Orderstock per segment (MSEK)

Den 31 december 2020 uppgick orderstocken i
Finland till 544 miljoner kronor, jamfért med en
orderstock pa 355 miljoner kronor den 31 decem-
ber 2019.

Den 31 december 2020 uppgick orderstocken i
Tyskland till 284 miljoner kronor, jamfoért med en
orderstock pa 239 miljoner kronor den 31 decem-
ber 2019.

Tabellen nedan visar orderstocken uppdelad
efter segment for rakenskapsaren 2019 och 2018.

Dec-19 Dec-18
Sverige 321 748
Norge 541 474
Finland 355 445
Tyskland 239 -
Totalt 1456 1667

Den 31 december 2019 uppgick orderstocken i
Sverige till 321 miljoner kronor, jamfort med en
orderstock pa 748 miljoner kronor den 31 decem-
ber 2018.

Den 31 december 2019 uppgick orderstocken i
Norge till 541 miljoner kronor, jamfért med en
orderstock pa 474 miljoner kronor den 31 decem-
ber 2018.

Den 31 december 2019 uppgick orderstocken i
Finland till 355 miljoner kronor, jamfért med en
orderstock pa 445 miljoner kronor den 31 decem-
ber 2018.

Den 31 december 2019 uppgick orderstocken i
Tyskland till 239 miljoner kronor. Netel hade
ingen verksamhet i Tyskland den 31 december
2018.

Likviditet och kapital

Netels huvudsakliga likviditetskallor bestar av
likvida medel som genererats fran den I6pande
verksamheten och tredjepartsfinansiering. Netel
anvander likvida medel som genereras framst for
att finansiera organiska tillvaxtmajligheter och
kontinuerlig verksamhet, amortera skulder samt
finansiera forvarv och investeringar. Netels skuld-
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forpliktelser avser framst rantebetalningar pa
utestaende bankskulder, eventuella utdelningar
och amorteringar pa Bolagets kreditfaciliteter.

Netel forvantar sig att kunna finansiera framtida
forvarv framst genom likvida medel som genere-
ras fran den I6pande verksamhet, extern finansie-
ring och nya aktier om sa anses nédvandigt.

Operationell och finansiell éversikt

For information om Koncernens befintliga
langsiktiga finansiella resurser, se avsnittet
"Kapitalisering, skuldscattning och annan finan-
siell information - Refinansiering i samband
med Erbjudandet”.

Kassaflode

Tabellen nedan visar Netels konsoliderade kassa-
flodesredovisning for rakenskapsaren 2020, 2019
och 2018 samt perioden 1januari-30 juni 2021.

Kassaflode (MSEK)
jan-juni jan-juni
2021 2020 2020 2019 2018
Kassaflode fran den I6pande verksamheten 2 26 131 128 78
Kassaflode fran investeringsverksamheter -154 -1 -1 -1 -39
Kassaflode fran finansiering 162 -38 -133 -101 -30
Totalt kassafléde 10 -13 -3 27 9

Kassaflode fran den I6pande verksamheten
Kassaflodet fran den I6pande verksamheten
under perioden 1januari - 30 juni 2021 minskade
med 24 miljoner kronor, eller 91,3 procent, fran ett
infldde pa 26 miljoner kronor under perioden
1januari-30 juni 2020 till ett inflode pa 2 miljo-
ner kronor under perioden 1januari-30 juni 2021.
Minskningen beror huvudsakligen pa en ékning
av betald inkomstskatt samt en 6kning av rorelse-
fordringar.

Kassaflodet fran den I6pande verksamheten for
rakenskapsaret 2020 dkade med 3 miljoner
kronor, eller 2,5 procent, fran ett inflode pa 128
miljoner kronor for rakenskapsaret 2019 till ett
inflode pa 131 miljoner kronor for rakenskapsaret
2020. Okningen beror huvudsakligen pé en
okning av rorelseresultatet men balanseras ut av
en 6kning av kundfordringar.

Kassaflédet fran den I6pande verksamheten for
rakenskapsaret 2019 6kade med 50 miljoner
kronor, eller 64,5 procent, fran ett inflode pa 78
miljoner kronor for rakenskapsaret 2018 till ett
inflode pa 128 miljoner kronor for rakenskapsaret
2019. Okningen beror huvudsakligen pa hogre
rorelseresultat, balanserat av nagot hogre rorelse-
kapital.
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Kassafléde fran investeringsverksamheten
Kassaflédet fran investeringsverksamheten for
perioden 1januari - 30 juni 2021 minskade med
153 miljoner kronor, fran ett utfléde pa 1 miljon
kronor for perioden 1januari-30 juni 2020 till ett
utfléde pa 154 miljoner kronor for perioden 1
januari - 30 juni 2021. Okningen beror huvudsak-
ligen pa en 6kning av kassautfloden fran forvary
av koncernféretag pa 153 miljoner kronor.

Kassaflédet fran investeringsverksamheten for
rakenskapsaret 2020 minskade med 0,5 miljoner
kronor, eller 76,4 procent, fran ett utflode pa

0,7 miljoner kronor for rakenskapsaret 2019 till ett
utfléde pa 1,2 miljoner kronor for rakenskapsaret
2020. Det minskade utflodet ar framst hanforligt
till en mindre skillnad i kassautfloden fran forsalj-
ning av inventarier mellan rakenskapsaren.

Kassaflodet fran investeringsverksamheten for
rakenskapsaret 2019 6kade med 38 miljoner
kronor, fran ett utfléde pa 39 miljoner kronor for
rakenskapsaret 2018 till ett utflode pa 1 miljon
kronor for rakenskapsaret 2019. Minskningen i
utflode ar framst hanforlig till forvarvet av Nett-
Tjenester som gjordes 2017 och den efterféljande
vinstbaserade tillaggskopeskillingen 2018.
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Kassaflode fran finansieringsverksamheten
Kassaflédet fran finansieringsverksamheten for
perioden1januari-30 juni 2021 6kade med

199 miljoner kronor, fran ett utfléde pa 38 miljo-
ner kronor for perioden 1januari-30 juni 2020 till
ett infléde pa 162 miljoner kronor for perioden
1januari- 30 juni 2021. Okningen beror huvud-
sakligen pa upptagna langfristiga lan i samband
med de férvarv som genomférdes under
perioden.

Kassaflodet fran finansieringsverksamheten for
rakenskapsaret 2020 minskade med 32 miljoner
kronor, eller 317 procent, fran ett utflode pa

101 miljoner kronor for rakenskapsaret 2019 till ett
utflode pa 133 miljoner kronor for rakenskapsaret
2020. Det 6kade utflédet beror huvudsakligen pa
6kad amortering pa langfristiga 1an.

Kassaflodet fran finansieringsverksamheten for
rakenskapsaret 2019 minskade med 71 miljoner
kronor, fran ett utfléde pa 30 miljoner kronor for
rakenskapsaret 2018 till ett utfléde pa 101 miljo-
ner kronor for rakenskapsaret 2019. Det 6kade
utflédet beror huvudsakligen pa ékad amortering
pa langfristiga lan.

Immateriella tillgdngar

Netels immateriella anlaggningstillgangar
uppgick den 30 juni 2021 till 988 miljoner kronor
och bestod av i) varderingen av varumarken,
kundrelationer och teknik pa 185 miljoner kronor,
och ii) Goodwill pa 803 miljoner kronor.

Goodwill representerar de framtida ekonomiska
fordelar som uppstar i samband med forvarvet av
en verksamhet, men som inte redovisas separat
och rapporteras separat. Goodwill redovisas som
skillnaden mellan anskaffningsvardet for rorelse-
férvarven och det verkliga vardet av Bolagets
andel av de foérvarvade foretagens identifierbara
nettotillgangar vid tidpunkten for forvarvet.
Goodwill redovisas som en immateriell tillgang i
balansrakningen.

Goodwill testas minst arligen for att identifiera
eventuellt nedskrivningsbehov och redovisas till
anskaffningsvardet minskat med ackumulerade
nedskrivningar. Nedskrivningar av goodwill ater-
fors inte. Vinst eller forlust vid avyttring av en
enhet inkluderar den avyttrade delen av det redo-
visade vardet av goodwill.

Nnelel

Goodwill prévas for nedskrivning pa de lagsta
nivaderna av separata identifierbara kassafléden
(kassagenererande enheter) for att undersoka
eventuellt behov av nedskrivning. Kassagenere-
rande enheter definieras i linje med dess rorelse-
segment Sverige, Norge, Finland och Tyskland.

Per 31 decemlber 2020 visar en kanslighetsanalys
att en férandring av resultat foére av- och nedskriv-
ningar (EBITDA) med 1 procentenhet paverkar
atervinningsvardet med +/-10,7 procent for
Sverige och +/-14,5 procent fér Norge, vilket inte
foranleder nagot nedskrivningsbehov.

For ytterligare information om hur goodwill
hanteras av Bolaget, se "Not 2 - Koncernens redo-
visningsprinciper” och "Not 15 - Goodwill" i "Revi-
derade koncernredovisningar fér Netel Group
Holding AB, réikenskapsdren 2020, 2019 och
2018" i avsnittet "Historisk finansiell information”.

Materiella tillgangar

Vardet pa Netels materiella anlaggningstill-
gangar i balansrakningen uppgick den 30 juni
2021 till 115 miljoner kronor och bestod av maski-
ner och andra tekniska anlaggningar om 25
miljoner kronor, inventarier, verktyg och installa-
tioner om 7 miljoner kronor samt nyttjanderatts-
tillgdngar om 83 miljoner kronor.

Avtalsforpliktelser och kommersiella
foretag

Utover dtaganden enligt Bolagets finansiella avtal
har Netel ratt att anvanda tillgdngar under opera-
tionella leasingavtal, inklusive bilar, kontorsutrust-
ning och IT-utrustning samt leasing av kontors-
lokaler och lokaler. For mer information, se

"Not 2 - Koncernens redovisningsprinciper” och
"Not 18 - Nyttjanderdttstillgdngar”i "Reviderade
koncernredovisningar fér Netel Group Holding
AB, rdkenskapsdren 2020, 2019 och 2018 i
avsnittet "Historisk finansiell information”.

Poster utanfor balansrakningen

| samband med Bolagets verksamhet maste
Netel i merparten av projekt [&mna vissa garan-
tier, inklusive garantier for att arbetet ska kunna
slutféras, garantier for forskott fran kunder och
moderbolagsgarantier. De flesta garantier ar full-
gbérandegarantier, som galler under ett projekt
och uppgar normalt till cirka 10 procent av
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kontraktsvardet. Efter slutbesiktning av ett
projekt dvergar fullgérandegarantin ofta till att
bli en garanti for garantitiden som galler under
en period pa 2 till 5 ar och tacker normalt cirka
5 procent av kontraktsvardet.

Fullférandegarantier stalls oftast ut i form av en
moderbolagsgaranti eller garanti fran andra
bolag inom Koncernen samt i vissa fall av ett
kreditférsakringsbolag, vilka sakras genom en
garanti fran Netel Group Holding AB. | vissa fall
utfardas dven garantierna av en bank. Inga
ansprak har framstallts gentemot Netel inom
ramen for dessa garantier. Den 30 juni 2021
uppgick garantier utgivna av kreditférsakrings-
bolag och banker till 63 miljoner kronor.

Rante- och valutasakring

Per 30 juni 2021 har Netel inga rante- eller valuta-
sakringsdtaganden for att hantera rante- eller
valutarisker.

Ranterisk ar risken for att Netels framtida intakter
och kassaflode paverkas negativt av ranteférand-
ringar. Bolaget ar framst exponerat mot ranterisk
genom likvida medel och rantebarande skulder.

Valutarisk definieras som risken for valutakurs-
féorandringar som kommer att ha en negativ
inverkan pa koncernresultatrakningen och kassa-
flodet. Risken kan delas upp i transaktionsexpo-
nering, dvs. rérelse- och finansiella nettofléden
(rantor/aterbetalningar) och omrakningsexpone-
ring, som avser nettoinvesteringar i utlandska
dotterbolag och obligationer i utlandsk valuta.

Per 30 juni 2021 har Bolaget inga valutasakringar.
Om svenska kronan per 31 december 2020 skulle
starkas eller férsvagas med 10 procent mot en
annan valuta skulle det ha en effekt pa +/- 124
miljoner kronor pa nettoomsattningen per

31 december 2020.

Vasentliga redovisningsprinciper,
uppskattningar och bedémningar

Vasentliga redovisningsprinciper

Netels finansiella information for rakenskapsaren
2020, 2019 och 2018 och perioden januari - juni
2021 har upprattats i enlighet med IFRS som
utfardats av International Accounting Standards
Board (IASB), samt tolkningsutldtanden fran
International Financial Reporting Interpretations
Committee (IFRIC), som antagits av EU. Dess-

120 Inbjudan att férvarva aktier i Netel Holding AB (publ).

Operationell och finansiell éversikt

utom har radet for finansiell rapportering rekom-
mendation RFR 1, kompletterande redovisnings-
regler for koncerner tillampats.

Vasentliga redovisningsprinciper som Netel
tilldampar avser:
B intaktsredovisning

B kontrakt

B immateriella tillgangar

B nedskrivningar av icke-finansiella tillgangar
M finansiella tillgdngar

M ersattningar till anstallda

For ytterligare information om viktiga redovis-
ningsprinciper som tilldmpas av Netel, se "Not 2 -
Koncernens redovisningsprinciper’ i "Reviderade
koncernredovisningar for Netel Group Holding
AB, rdkenskapsdren 2020, 2019 och 2018" i

avsnittet "Historisk finansiell information”.

Vasentliga uppskattningar och bedémningar
Nagra viktiga uppskattningar och bedémningar
gors vid tillampningen av Bolagets redovisnings-
principer, inklusive féljande:

M Successiv vinstavrakning

B Nedskrivningsprévning av goodwill

B Pensionsantaganden

For mer information om viktiga uppskattningar
och beddmningar som tillampas av Netel, se "Not
3 -Uppskattningar och beddémningar”i "Revide-
rade koncernredovisningar fér Netel Group
Holding AB, rdkenskapsdren 2020, 2019 och
2018" i avsnittet "Historisk finansiell information”.

Vasentliga handelser under perioden

1januari 2018 - 30 juni 2021

B | maj 2020 utsags Peter Andersson till ny CFO
for Koncernen.

B | januari 2021 forvarvades C-E Morberg
Anlaggning & Energi AB.

M | februari 2021 forvarvades Oppunda
Kraftkonsult AB.

M | mars 2021 forvarvades Brogrund
Entreprenad AB och Brogrund Mark AB.

B | mars 2021 forvarvades Svensk Elkrafts-
entreprenad AB.

B | april 2021 forvarvades GET samt dess
tillgangar och organisation.
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Betydande forandringar sedan
den 30 juni 2021

I juli 2021 férvarvades Fubi AS tillgdngar och
organisation inklusive nio anstallda.

Under det tredje kvartalet 2021 har en intern
omstrukturering i Koncernen genomforts dar
Netel Holding AB har blivit nytt moderbolag i
Koncernen istallet for det tidigare moderbolaget
Netel Group Holding AB. Vid extra bolags-
stdmma i augusti 2021 beslutades att genomféra
en apportemission och apportegendom i form
av cirka 81 procent av aktierna i Netel Group
Holding AB, cirka 95 procent av aktierna i NTL
Management AB och cirka 90 procent av
aktierna i NTL Co-Invest AB tillfordes Netel
Holding AB (publ). Vid en extra bolagsstamma i
augusti 2021 beslutades aven att genomfora en
aktiesplit varigenom 1 befintlig aktie delades till
65 aktier.

Nnelel

| september 2021 ingick Netel Holding AB (publ)
ett revolverande kreditavtal med flera valutor
med ett belopp om 750 miljoner kronor, vilket ar
avsett att vara Koncernens huvudsakliga finan-
siering och kommer att anvandas i syfte att
finansiera allmanna bolagsandamal (inklusive
forvarv), finansiera rorelsekapitalkrav samt att
refinansiera befintlig skuld. Se avsnittet "Kapitali-
sering, skuldsdttning och annan finansiell infor-
mation - Refinansiering i samband med Erbju-
dandet” for mer information om det revolve-
rande kreditavtalet.

| september 2021 blev Netel tilldelat ett projekt
inom affarsomradet Kraft i Norge i storleks-
ordningen 50 MNOK. Overklagandeperioden
avslutas i oktober 2021 och férutsatt att ingen
overklagan garigenom forvantas projektering
pabdrjas forsta kvartalet 2022 och férvantas
utféras under andra halvan av 2022.

Utover ovanstdende har inga betydande férand-
ringar intraffat avseende Koncernens finansiella
stallning eller finansiella resultat efter den 30
juni 2021

Inbjudan att forvarva aktier i Netel Holding AB (publ). 121



Nnelel

Kapitalisering, skuldsattning och annan
finansiell information

Eget kapital och skuldsattning

Tabellerna i detta avsnitt beskriver Bolagets kapitalisering och skuldsattning pa koncernniva per

31juli 2021. Tabellerna redovisar Bolagets rantebarande skulder (icke rantebarande skulder ar inte
inkluderade). Se avsnittet "Aktiekapital och agarforhallanden” for ytterligare information om Bolagets
aktiekapital och aktier. Tabellerna i detta avsnitt ska lasas tillsammans med avsnittet "Operationell och
finansiell dversikt” och avsnittet "Historisk finansiell information” samt tillhérande noter.

Per15 juli 2021 har ett nytt moderbolag med den nya emittenten (Netel Holding AB (publ)) etablerats vilket
kommer ligga till grund for framtida konsoliderade finansiella rapporter for Netel-koncernen, som beskrivits i
avsnitt "Utvald finansiell information”.

Kapitalisering

Tabellen nedan visar Koncernens kapitalstruktur per 31 juli 2021. Med "aktuell” avses skulder som
forvantas regleras inom tolv manader fran balansdagen. Endast rantebarande skulder i Koncernens
koncernbalansrakning har tagits med i tabellen nedan.

Justerat fér nyemission av

Per 31juli 2021 aktier i samband med
MSEK (oreviderad) Justeringar Erbjudandet
Kortfristiga skulder (inklusive den kortfristiga delen av
langfristiga skulder)
For vilka garanti stallts - - -
Mot annan sakerhet 299" -6 183
Utan sakerhet 332 - 33
Summa kortfristiga skulder (inklusive den kortfristiga 332 -1n6? 216
delen av langfristiga skulder)
Langfristiga skulder (exklusive den kortfristiga delen av
langfristiga skulder)
For vilka garanti stallts -
Mot annan sakerhet 2424 - 242
Utan sakerhet 1162 -60° 56
Summa langfristiga skulder (exklusive den kortfristiga 358 -60” 298
delen av langfristiga skulder)
Eget kapital
Aktiekapital 1 - 1
Ovriga kapitaltillskott 620 2009 820
Reserver? 56 - 56
Summa eget kapital 676 200 876
Total kapitalisering 1366 25 1390

1) Sakerstallda kortfristiga skulder (inklusive den kortfristiga delen av langfristiga skulder) ar sakerstallda genom pantsatta aktier i vasentliga dotterbolag.
2) Avser kortfristiga leasingskulder.

3) Avser del av nettolikviden fran nyemissionen vilken kommer att anvandas for att betala av vissa skulder i form av bankskulder och séljreverser.

4) Sakerstallda langfristiga skulder (exklusive den kortfristiga delen av langfristiga skulder) ar sakerstallda genom pantsatta aktier i vasentliga dotterbolag.
5) Avser saljrevers pa cirka 66 miljoner kronor och langfristiga leasingskulder pa cirka 50 miljoner kronor.

6) Avser del av nettolikviden fran nyemissionen vilken kommer anvandas for att betala av vissa skulder i form av bankskulder och saljreverser.

7) Avser del av nettolikviden fran nyemissionen vilken kommer att anvandas for att betala av vissa skulder i form av bankskulder och séljreverser.

8) Avser det kapitaltillskott som emittering av nya aktier medfor.

9) Avser omrakningsreserver om cirka -9 miljoner kronor och balanserade vinstmedel om cirka 64 miljoner kronor.
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Nettoskuldsattning

Tabellen nedan visar Koncernens nettoskuldsattning per 31 juli 2021. Med "kortfristig” avses tillgangar
eller skulder som férvantas atervinnas eller regleras inom tolv manader fran balansdagen. Endast rante-

barande skulder har tagits med i tabellen nedan.

Justerat fér nyemission av
aktier i samband med

MSEK Per 31juli 2021 Justeringar Erbjudandet
(A) Kassa och bank 93 - 93
(B) Andra likvida medel - - -
(C) Ovriga finansiella tillgadngar
(D) Likviditet (A)+(B)+(C) 93 - 93
(E) Kortfristiga finansiella skulder (inklusive skuld- 3140 -982 216

instrument, men exklusive den kortfristiga andelen av

langfristiga finansiella skulder)

(F) Kortfristig andel av langfristiga skulder 18% -184 0
(G) Kortfristig finansiell skuldsattning (E)+(F) 332 -116 216
(H) Kortfristig finansiell nettoskuldsattning (G)-(D) 239 -116 123
(1) Langfristiga finansiella skulder (exklusive kortfristig andel 291° - 291

och skuldinstrument)
() Skuldinstrument - - -
(K) Langfristiga leverantorsskulder och andra skulder 67° -607 7
(L) Langfristig finansiell skuldsattning (1)+(3)+(K) 358 -60 298
(M) Total finansiell nettoskuldsattning (H)+(L) 597 -175 4218

1) Avser bankskulder pa cirka 281 miljoner kronor och kortfristiga leasingskulder pa cirka 33 miljoner kronor.
2) Avser del av nettolikviden fran nyemissionen vilken kommer anvandas for att betala av vissa skulder i form av bankskulder och saljreverser.

3) Avser bankskuld.

4) Avser del av nettolikviden fran nyemissionen vilken kommer anvandas for att betala av vissa skulder i form av bankskulder och saljreverser.
5) Avser bankskulder pa cirka 241 miljoner kronor och langfristiga leasingskulder pa cirka 50 miljoner kronor.

6) Avser saljrevers.
7)

Avser del av nettolikviden fran nyemissionen vilken kommmer att anvandas for att betala av en saljarrevers pa 60 miljoner kronor.
8) Avser nettoskuldsattningen per 31juli 2021 om nyemissionen i samband med Erbjudandet hade skett per 31 juli 2021.

Indirekta skulder och
eventualforpliktelser

For vissa av Koncernens rorelseférvav finns villko-
rade tillaggskopeskillingar. De villkorade tillaggs-
koépeskillingarna ar beroende av rorelseférvarvens
genomsnittliga EBITA over ett till tre ar. Tillaggs-
kopeskillingarna kommer att regleras kontant.
De villkorade tillaggskopeskillingarna ingar i
posten Langfristiga icke-rantebarande skulder
med 32 (0) miljoner kronor. De villkorade
tillaggskopeskillingarna aterfinns i niva 3 i varde-
ringshierarkin.

Forandringar i kapitalisering och
nettoskuldsattning sedan 31juli 2021
Utover refinansieringen i samband med Erbju-
dandet samt apportemissionen som beslutades
den 20 augusti 2021 varigenom tva nya aktier
emitterades till Huvudagaren och apportegen-
dom i form av cirka 81 procent av aktierna i Netel
Group Holding AB, cirka 95 procent av aktierna i
NTL Management AB och cirka 90 procent av
aktierna i NTL Co-Invest AB tillfordes Bolaget har
inga vasentliga forandringar intraffat avseende
Koncernens kapitalisering och nettoskuldsatt-
ning sedan den 31 juli 2021.

Rorelsekapitalutlatande

Netels befintliga rorelsekapital ar inte tillrackligt
for att tillgodose Koncernens behov under den
kommande tolvmanadersperioden. Med till-
rackligt rorelsekapital avses Netels mdjlighet att
fa tillgang till likvida medel for att fullgéra sina
betalningsforpliktelser i den takt som de forfaller
till betalning. Netels rorelsekapitalbehov har
baserats pa befintlig framatblickande kassa-
flodesanalys, med utgangspunkt fran Koncernens
interna prognoser per dagen for detta Prospekt.
Forhallandet att det befintliga rorelsekapitalet
inte ar tillrackligt for att tillgodose Koncernens
behov under den kommande tolvmanaders-
perioden ar primart en effekt av att Netel har
lanekrediter som forfaller till betalning under det
andra kvartalet 2022. Under den kommmande tolv-
manadersperioden fran dagen for Prospektet ar
refinansieringsbehovet cirka 510 miljoner kronor.
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Netel har den 3 september 2021 ingatt ett tredrigt
finansieringsavtal om 750 miljoner kronor med
sina befintliga langivare, som blir tillgangligt i
samband med, och ar beroende av, bland annat
forsta dagen for handel av Bolagets aktier pa
Nasdaqg Stockholm. | och med ikrafttradandet av
detta nya ldneavtal beddémer Netel att Koncernens
behov av rérelsekapital for den kommmande tolv-
manadersperioden fran dagen for detta Prospekt
ar tillgodosett, samt att Koncernen ar erforderligt
finansierad for sina befintliga &taganden och
rustad for framtida tillvaxt. Skulle den nya finansie-
ringen inte trada ikraft behdver Netel vidta andra
atgarder for att sakerstalla sitt behov av rérelseka-
pital, innefattande bland annat refinansiering eller
kapitaltillskott fran sina agare.

Investeringar

Netels huvudsakliga investeringar bestar av inves-
teringar i form av forvarv for att expandera verk-
samheten. Under perioden 1januari-30 juni 2021
investerade Netel 153 miljoner kronor genom att
forvarva fem bolag (varav ett inkrdmsférvarv utan
kopeskilling) i Sverige och Norge. Inga forvarv gjor-
des under rakenskapsaren 2020, 2019 och 2018.

Per dagen for Prospektet har Netel inga storre
ataganden relaterade till ytterligare betydande
investeringar. Bolaget beddmer att framtida
investeringar kan finansieras med likvida medel
genererade fran verksamheten, extern finansie-
ring och eventuellt nya aktier.

Trender

Baserat pa interna manatliga ledningsrapporter
beddmer Netel att dess verksamhet utvecklats i
linje med Bolagets budget och affarsplaner under
juli, augusti, september och oktober. Netel ser en
stark underliggande efterfragan pa bade utrull-
nings- och underhallstjanster inom sina affarsom-
raden, den tyska verksamheten vinner dragkraft
och Bolaget anser att det kan vara selektivt nar
man avgor vilka kontrakt man ska teckna, vilket
bidrar till att uppratthalla marginalerna.

Refinansiering i samband med
Erbjudandet

I samband med Erbjudandet har Bolaget den

3 september 2021 ingatt ett revolverande kreditav-
tal med Swedbank AB (publ) och Skandinaviska
Enskilda Banken AB (publ) ('Langivarna’) pa en
50/50 basis, om ett belopp uppgaende till

750 miljoner kronor ('Laneavtalet’), vilket ar avsett
att vara Koncernens huvudsakliga finansiering
efter noteringen och kommer att anvandas i syfte
att finansiera Bolagets och Koncernens allmanna
bolagsandamal (inklusive férvarv), finansiera
Bolagets och Koncernens rorelsekapitalkrav samt
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att refinansiera Koncernens befintliga skuld.

| samband med refinansieringen av Koncernens
befintliga skuld kommer aven dartill hérande
sakerheter och garantier, daribland ett garanti-
atagande fran IK VII Fonden, att slappas.

Laneavtalet bestar av en revolverande kreditfacili-
tet i SEK som kan dras i andra valutor som
antingen har godkants av Langivarna eller ar
NOK, EUR eller DKK ("Faciliteten’) och tillhérande
faciliteter (eng. ancillary facilities) som kan besta
av bland annat checkrakningskrediter och garan-
tier. Laneavtalet forfaller till betalning tre ar efter
ingdendet av Laneavtalet, med tva ettariga
forlangningar, forutsatt att LAngivarna lamnar
sina godkannanden.

Faciliteten I6per med en ranta som uppgar till
tillamplig IBOR-rantebas (med ett golv om noll
procent for det fall IBOR understiger noll) plus
tilldamplig marginal. Marginalen varierar baserat
pa forhallandet mellan total nettoskuld och
EBITDA, faststallda enligt Laneavtalet. Bolaget ar
aven skyldigt att betala en upplaggningsavgift,
|6ftesprovision och, om tillampligt, forlangnings-
avgifter enligt LAneavtalet.

Laneavtalet innehaller sedvanliga utfastelser och
ataganden, med forbehall for vissa undantag och
kvalificeringar, vilka bland annat inkluderar
restriktioner avseende avyttringar, ytterligare
skuldsattning i dotterbolag, fusioner och forvarv.
Vidare innehaller LAneavtalet finansiella kovenan-
ter, vilka staller upp krav att total nettoskuldsatt-
ning och rantetackningsgrad inte far bryta mot
vissa i Laneavtalet angivna nivaer.

Faciliteten kan pa Langivarnas begaran sagas upp
och ldnen darunder kravas att aterbetalas i fortid
om vissa handelser intraffar, om nagon eller
nagra (andra an IK VIl Fonden eller ndgon annan
fond eller fonder som far radgivning av IK Invest-
ment Partners Limited) forvarvar eller kontrollerar
mer an 50 procent av aktierna och/eller rosterna
eller om aktierna i Bolaget efter forsta dagen for
handel pa Nasdaq Stockholm, upphor att vara
noterade pa Nasdaq Stockholm. | tillagg kan
Faciliteten bli uppsagd och lanen darunder
kravas att aterbetalas i samband med en sank-
tionshandelse ("Sanctions Event’, sdsom definie-
rat i LAneavtalet) eller om det skulle bli olagligt for
en Langivare eller en narstaende till en Langivare
att utfoéra sina forpliktelser under Laneavtalet eller
att finansiera eller fortsatta delta i utestaende lan.

Atagandet av Langivaren kommer att automa-
tiskt sdgas upp om foérsta dagen for handel pa
Nasdaq Stockholm inte har intraffat pa eller
innan 31 december 2021.
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Styrelse, ledande befattningshavare
och revisor

Enligt Netels bolagsordning ska styrelsen besta Tabellen nedan visar ledamodterna i styrelsen, nar
av mellan tre och tio ordinarie ledaméter de forst valdes in i styrelsen i Netel och om de ar
utsedda av bolagsstdmman, utan suppleanter. oberoende i forhallande till Bolaget och/eller de
Netels styrelse bestar for narvarande av sex leda- storre aktieagarna.

moter som har utsetts av bolagsstamman for
perioden fram till slutet av den arsstdmma som
ska hallas ar 2022.

Styrelse
Oberoende i forhallande till

Medlemi Medlem i
Medlem Bolaget och Storre revisions- ersattnings-
Namn Befattning sedan" ledningen aktieagare utskottet utskottet
Hans Petersson Ordférande 2017 Ja Ja Nej Ja
Godran Lundgren Ledamot 2016 Ja Ja Ja Nej
Nina Macpherson Ledamot 2021 Ja Ja Nej Ja
Maria Brunow Ledamot 2021 Ja Nej Nej Nej
Alireza Etemad Ledamot 2016 Ja Nej Ja Ja
Carl Jakobsson Ledamot 2016 Ja Nej Ja Nej

1) Samtliga styrelseledaméter valdes in i styrelsen i Netel Holding AB (publ) under 2021 med anledning av omstruktureringen av Koncernen varigenom
Bolaget per 15 juli 2021 blev nytt moderbolag i Koncernen, se avsnitt "Aktiekapital och dgarférhdllanden - Allmdn information”.
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Styrelse

Styrelse, ledande befattningshavare och revisor

Hans Petersson
FOdd 1951.
Styrelseordférande sedan 2017.

Utbildning: Jdagmastarexamen fran
Skogshogskolan i Stockholm.

&vriga nuvarande befattningar: -

Tidigare befattningar (senaste fem
aren): Styrelseordférande i Schenck
Process Holding GmbH och AR
Packaging AB. Styrelseledamot i
San Sac AB och Skanska Energi AB
(publ).

Aktieinnehav i Netel: Per dagen for
Prospektet har Hans Petersson indi-
rekt agande i Netel genom 161 579
stamaktier i NTL Management AB?
och 11 098 stamaktier i NTL Co-Invest
AB?,

Goéran Lundgren
Fodd 1948.
Styrelseledamot sedan 2016.

Utbildning: Civilingenjérsexamen
fran Kungliga Tekniska Hogskolan i
Stockholm. Management Programs
fran IFL, ABB, Vattenfall m fl.

&vriga nuvarande befattningar:
Styrelseordférande i Meltron AB
(publ), Meltron Oy, Sustainable
Energy Angels AB, Sustainable
Energy Angels Il AB, Solarus
Sunpower Crowd AB och Solarus
Sunpower Holding AB. Styrelse-
ledamot i GL add wise AB. Delagare
i SEA Cascade Drives KB. Ledamot i
supervisory board i Solarus Smart
Energy Solutions Holding BV.

Tidigare befattningar (senaste fem
aren): Styrelseordférande for Efficax
Energy AB och Solarus Sunpower
Sweden AB. Styrelseledamot i
Solarus Sunpower Holding BV.

Aktieinnehav i Netel: Per dagen for
Prospektet har Goéran Lundgren
indirekt agande i Netel genom

20 000 stamaktieri NTL
Management AB.

Nina Macpherson
FOdd 1958.
Styrelseledamot sedan 2021.

Utbildning: Juristexamen fran
Stockholms universitet.

&vriga nuvarande befattningar:
Ledamot av Supervisory Board och
revisionskommittén fér Traton SE.
Styrelseledamot och ledamot i revi-
sionsutskottet i Scania AB och
Scania CV AB. Styrelseledamot i
Scandinavian Enviro Systems AB.
Styrelsesuppleant i M&K Industrials
AB och ledamot Aktiemarknads-
namnden.

Tidigare befattningar (senaste fem
aren): Chefsjurist och sekreterare for
styrelsen och dess utskott i Telefon-
aktiebolaget LM Ericsson. Styrelse-
ordférande i Ericsson AB. Styrelsele-
damot i AB Aulis, LME International
AB, Ericsson Telephone Corporation
Far East, Ericsson Telephone Corpo-
ration AB, Netwise AB, Aktiemark-
nadsbolagens forening och Stock-
holm Handelskammares skilje-
domsinstitut. Styrelsesuppleant i
Datasaab Contracting AB.

Aktieinnehav i Netel: Per dagen

for Prospektet har Nina Macpherson
indirekt agande i Netel genom

23 422 stamaktier i NTL Manage-
ment AB.

1) For mer information om NTL Management AB se avsnitt "Aktiekapital och dgarférhdllanden - Omvandling av tidigare dgarstruktur’.
2) For merinformation om NTL Co-Invest AB se avsnitt "Aktiekapital och dgarférhdllanden - Omvandling av tidigare dgarstruktur’.
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Styrelse, ledande befattningshavare och revisor

Maria Brunow
Fodd 1981.
Styrelseledamot sedan 2021.

Utbildning: Civilekonomexamen

fran Handelshogskolan i Stockholm.

&vriga nuvarande befattningar:
Director pa IK Investment Partners.
Styrelseledamot i Advania AB och
C.E Lindgren AB.

Tidigare befattningar (senaste fem
aren): Styrelseledamot i VPS BV och
Visolit AS.

Aktieinnehav i Netel: -

Alireza Etemad
F6dd 1976. Styrelseledamot sedan
20716.

Utbildning: Studerat fér en Master
of Science i Industriell Ekonomi vid
Linkdépings Tekniska Hogskola.
Master i Telekommunikationstek-
nik/Management fran Institut Natio-
nal des Téelécommunications i Paris.

&vriga nuvarande befattningar:
Partner och styrelseledamot i IK
Investment Partners. Styrelse-
ledamot i IK Investment Partners
Norden AB. Styrelseordférande i
Oriac CC AB och Oriac MPP AB.
Styrelseledamot i Aspia Group AB,
Aspia AB, Aspia Group Holding AB,
Advania AB, Marconi LLC, Damete
Investments AB och Azerila Invest-
ments AB.

Tidigare befattningar (senaste fem
aren): Styrelseledamot i Actic Group
AB (publ) och ELLAB A/S, Visolit AS
och RHN Invest AB.

Aktieinnehavi Netel: -

Nnelel

Carl Jakobsson
Fodd 1986.
Styrelseledamot sedan 2016.

Utbildning: Masterutbildning inom
Finans fran Handelshogskolan i
Stockholm.

&vriga nuvarande befattningar:
Director pa IK Investment Partners.
Styrelseledamot i Aspia Group
Holding AB, Oriac MPP AB, Oriac CC
AB, Leonardo HC AB och Leonardo
BC AB (Mecenatgruppen).

Tidigare befattningar (senaste fem
aren): Styrelsesuppleant i Ramud-
den Group AB och Evac Group Oy.

Aktieinnehav i Netel: -
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Styrelse, ledande befattningshavare och revisor

Ledande befattningshavare
Tabellen nedan listar namn och nuvarande befattning for ledningen i Netel.

Medlem ilednings- Anstalld av
Namn Befattning gruppen sedan Netel sedan
Ove Bergkvist Verkstallande direktor (CEO) 2017 2017

och Country Manager Sverige

Peter Andersson Chief Financial Officer (CFO) 2020 2020
David Wirsén Group Operational Support 2018 2001
Edward Olastuen Country Manager, Norge 2018 20M
Ari Asikainen Country Manager, Finland 2013 2013
Anders Mikkola Country Manager, Tyskland 2018 2002
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Styrelse, ledande befattningshavare och revisor

Nnelel

Ove Bergkvist

FOdd 1968.

Verkstdllande Direktér for Netel
sedan 2017 och Country Manager
Sverige.

Utbildning: Master of Business
Administration fran London Busi-
ness school. Civilingenjor i teknisk
fysik fran Kungliga Tekniska Hogsko-
lan i Stockholm.

&vriga nuvarande befattningar:
Styrelseledamot i NVBS Rail Group
Holding AB, NVBS Rail Holding AB
och Asbacken Sverige Invest AB.

Tidigare befattningar (senaste fem
aren): Verkstallande direktor for
Euromaint Rail AB.

Aktieinnehav i Netel: Per dagen for
Prospektet har Ove Bergkvist indi-
rekt dgande i Netel genom 169 298
stamaktier i NTL Management AB
och 78 646 stamaktier i NTL
Co-Invest AB.

Peter Andersson

FOdd 1973.

Chief Financial Officer fér Netel
sedan 2020.

Utbildning: Byggtekniskt program
och Master of Business Administra-
tion fran Lulea tekniska universitet.

Ovriga nuvarande befattningar:
Styrelseledamot i PHA Invest 2 AB.
Agare till PEMU Invest AB och Pemu
Invest 1 AB. Delagare i Medina
Properties SARL och Scandinavian
Development Group SARL.

Tidigare befattningar (senaste fem
aren): Styrelseordférande och leda-
mot i Systems Tracked AB. Styrelse-
ledamot i PHA Invest AB och Friside
AB. CFO for Eleda Acquisition AB
och BTH Bygg AB. Styrelsesupple-
ant i Systems Tracked AB, Skar-
gardsvillan Holding 2 AB, Skargards-
villan Holding AB, Ljusterd Centrum
Holding | Sverige AB, Ljusterd
Mark 1 AB, Ljusterd Mark 2 AB,
Ljusteré Mark 3 AB och Ljusterd
Skargardsby AB.

Aktieinnehav i Netel: Per dagen for
Prospektet har Peter Andersson
indirekt agande i Netel genom

270 411 stamaktier i NTL Manage-
ment AB.)

1) Peter Andersson innehar samtliga aktier genom sitt bolag Pemu Invest 1 AB.

2) David Wirsén innehar samtliga aktier genom sitt bolag Wirsén Asset Management AB.

David Wirsén

FOdd 1974.

Group Operational Support sedan
2018.

Utbildning: Teknologie kandidatex-
amen i maskinteknik fran Lunds
universitet. Master of Business
Administration fran Staffordshire
University.

&vriga nuvarande befattningar:
Styrelseordférande i Wirsén Asset
Management AB. Styrelseledamot i
Alfa Venture | AB.

Tidigare befattningar (senaste fem
aren): Styrelseledamot i PEED
Holding AB.

Aktieinnehav i Netel: Per dagen for
Prospektet har David Wirsén indi-
rekt agande i Netel genom 240 000
stamaktier och 510 000 preferens-
aktier klass B1i Netel Group Holding
AB, 28 539 stamaktier i NTL Mana-
gement AB och 96 979 stamaktier i
NTL Co-Invest AB.?
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Edward Olastuen

FOdd 1985.

Country Manager Norge sedan
2018.

Utbildning: -

&vriga nuvarande befattningar:
Styrelseledamot i EBO AS, KG Instal-
lasjon AS, Langtrade AS, Meierigata
2-4 AS, Olastuen Bygg AS, Olastuen
Eiendom AS och Reverud AS. Verk-
stallande direktor, agare och styrel-
seledamot i Olastuen Holding AS.

Tidigare befattningar (senaste fem
aren): -

Aktieinnehav i Netel: Per dagen for
Prospektet har Edward Olastuen
indirekt agande i Netel genom

176 448 stamaktier i NTL Co-Invest AB
och 110 000 stamaktier i NTL Mana-
gement AB.

Styrelse, ledande befattningshavare och revisor

Ari Asikainen

F&dd 1960.

Country Manager Finland sedan
2013.

Utbildning: Teknologie kandidat-
examen fran den tekniska fakulte-
ten vid Uleaborgs universitet.

Avriga nuvarande befattningar: -
Tidigare befattningar (senaste fem
aren): -

Aktieinnehav i Netel: Per dagen for
Prospektet har Ari Asikainen indi-
rekt dgande i Netel genom 150 000
stamaktier i NTL Management AB.

1) Edward Olastuen innehar samtliga aktier genom sitt bolag Olastuen Holding AS.
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Anders Mikkola

Fodd 1979.

Country Manager Tyskland sedan
2018 och verkstdllande direktér for
MEDAM AB sedan 2017.

Utbildning: Samhallsvetenskapliga
och ekonomiska studier fran
Westerlundska Gymnasiet.

&vriga nuvarande befattningar: -

Tidigare befattningar (senaste fem
aren): Agare till Amtravans.

Aktieinnehav i Netel: Per dagen for
Prospektet har Anders Mikkola indi-
rekt agande i Netel genom 100 000
stamaktier i NTL Management AB
och 100 000 stamaktier i NTL Co
Invest AB.



Styrelse, ledande befattningshavare och revisor

Nnelel

Nedan féljer en sammanstallning éver Netels ledande befattningshavares innehav i Bolaget, vid dagen
for Prospektet, respektive vid tidpunkten omedelbart fore Erbjudandets genomférande, baserat pa att
direkt eller indirekt innehav i Netel Group Holding AB lamnas i utbyte mot aktier i Bolaget i enlighet
med vad som anges i avsnittet "Aktiekapital och dgarférhdllanden” nedan. De ledande befattningsha-
varnas indirekta innehav i Bolaget per dagen for detta Prospekt genom NTL Management AB, NTL
Co-Invest AB och Netel Group Holding AB kommer sdledes att dverga till Bolaget genom ett aktiebyte i
samband med Erbjudandets genomférande och NTL Management AB, NTL Co-Invest AB och Netel
Group Holding AB kommer darefter att utgdra helagda dotterbolag till Bolaget.

Innehavi Kapital-
Innehar Innehavi InnehaviNTL Innehav i Netel och
positionen NTL Management NetelGroup Holding AB réstandel
Namn Position sedan Fodd Co-Invest AB AB Holding AB (publ)” %?
Ove Bergkvist CEO, Country 2017 1967 78 646 169 298 - 264 895 0,62%
Manager Sverige stamaktier  stamaktier stamaktier
Peter Andersson® CFO 2020 1973 - 270 41 - 299752 0,70%
stamaktier stamaktier
David Wirsén* Group Operational 2018 1974 96 979 28 539 240 000 680 618 1,60%
Support stamaktier stamaktier stamaktier stamaktier
och
510 000
preferens-
aktier B1(4)
Edward Olastuen® Country Manager 2018 1985 176 448 10 000 295198 0,69%
Norge stamaktier  stamaktier stamaktier
Ari Asikainen Country Manager 2013 1960 - 150 000 - 166 278 0,39%
Finland stamaktier stamaktier
Anders Mikkola Country Manager 2018 1979 100 000 100 000 - 209 046 0,49%
Tyskland stamaktier  stamaktier stamaktier

1) Det angivna aktieinnehavet ar totalt aktieinnehav omedelbart fore Erbjudandets genomférande.
2) Den angivna andelen av aktieinnehavet i Bolaget omedelbart fére Erbjudandets genomférande.
3) Peter Andersson innehar samtliga aktier genom sitt bolag Pemu Invest 1 AB.

4) David Wirsén innehar samtliga aktier genom sitt bolag Wirsén Asset Management AB.
5) Edward Olastuen innehar samtliga aktier genom sitt bolag Olastuen Holding AS.
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Ovriga upplysnhingar avseende
styrelsen och ledande
befattningshavare

Det finns inga familjeband mellan nagon av
styrelseledamoterna eller de ledande befatt-
ningshavarna.

Det finns inga intressekonflikter eller potentiella
intressekonflikter mellan de skyldigheter som
styrelseledaméterna och de ledande befattnings-
havarna har gentemot Bolaget och deras privata
intressen och/eller andra dtaganden.

Utdver vad som anges nedan i det direkt efter-
foljande stycket har, under de senaste fem aren,
ingen av styrelseledamaoterna eller de ledande
befattningshavarna (i) domts for bedragerirelate-
rade brott, (i) representerat ett féretag som
forsatts i konkurs eller i likvidation, eller varit fore-
mal for konkursforvaltning, (iii) varit foremal for
anklagelser och/eller sanktioner av nagon regle-
rings- eller tillsynsmyndighet som godkants enligt
lag eller forordning (inklusive godkanda yrkessam-
manslutningar) eller (iv) férbjudits av domstol att
ingd som medlem i ett féretags forvaltnings-,
lednings- eller kontrollorgan eller fran att ha
ledande eller 6vergripande funktioner i bolag.

Goran Lundgren var styrelseordférande i Efficax
Energy AB mellan ar 2014 och ar 2017. Bolaget
ansokte om likvidation ar 2017. Vidare var

Goéran Lundgren styrelseordférande i Solarus
Sunpower Sweden AB mellan &r 2014 och ar2020
samt styrelseledamot i Solarus Sunpower Holding
BV mellan ar 2014 och ar 2020. Bada féretagen
ansdkte om likvidation/konkurs under &r 2020.

Alla styrelseledam&ter och medlemmari
ledningsgruppen kan nas via Bolagets huvudkon-
tor pa Fagelviksvagen 9, 145 84, Stockholm.
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Styrelse, ledande befattningshavare och revisor

Revisor

Deloitte AB har varit Koncernens revisor sedan
2010 och valdes till Bolagets revisor vid extra
bolagsstamma den 4 augusti 2021 for tiden fram
till utgangen av arsstémman 2022. Jenny Holm-
gren ar huvudansvarig revisor. Jenny Holmgren ar
auktoriserad revisor och medlem i FAR (bransch-
organisationen for auktoriserade revisorer). Deloitte
ABs kontorsadress ar Rehnsgatan 11,

113 79 Stockholm, Sverige. Deloitte AB har varit revi-
sor under hela perioden som den historiska finan-
siella informationen i detta Prospekt omfattar.



Bolagsstyrning

Bolagsstyrning

Netel ar ett svenskt publikt aktiebolag. Fore note-
ringen pa Nasdaqg Stockholm grundades Bola-
gets bolagsstyrning pa svensk lag samt interna
regler och foreskrifter. Nar Bolaget har noterats
pa Nasdaqg Stockholm kommer Bolaget dven att
tilldmpa reglerna i Nasdags Nordic Main Market
Rulebook for Issuers och Svensk kod for bolags-
styrning ("Koden”) samt Regler om ersattningar
till ledande befattningshavare och om incita-
mentsprogram ("Ersattningsreglerna’). Koden
och Ersattningsreglerna galler for alla svenska
bolag vars aktier ar noterade pa en reglerad
marknad i Sverige och ska tillampas fullt ut fran
tidpunkten for notering av Bolagets aktier. Bola-
get behéver dock inte folja alla regler i Koden da
Koden i sig sjalv medger majlighet till avvikelse
fran reglerna, under forutsattning att sddana
eventuella avvikelser och den valda alternativa
[6sningen beskrivs och orsakerna harfor forklaras i
bolagsstyrningsrapporten (enligt den sa kallade
"folj eller forklara-principen’). Ersattningsreglerna
ger uttryck for vad som ar god sed pa den svenska
vardepappersmarknaden vad galler ersattning till
ett bolags styrelse och verkstallande ledning
samt vad galler aktierelaterade incitamentspro-
gram och kompletterar den svenska aktiebolags-
lagen (2005:551) avseende ersattningsriktlinjer
och ersattningsrapporter.

Bolaget kommer att tillampa Koden och Ersatt-
ningsreglerna fran det att aktierna noteras pa
Nasdaqg Stockholm. Eventuella avvikelser fran
Koden kommer att rapporteras i Bolagets bolags-
styrningsrapport. Per datumet for detta Prospekt
forvantar sig Bolaget inte att rapportera nagon
awikelse fran Koden i bolagsstyrningsrapporten.

Bolagsstamma

Enligt aktiebolagslagen (2005:551) ar bolags-
stdmman Bolagets hogsta beslutande organ. Pa
bolagsstamman utdvar aktieagarna sin rostratt
avseende nyckelfragor, sasom faststallande av
resultat- och balansrakningar, disposition av
Bolagets resultat, beviljande av ansvarsfrihet for
styrelseledamoter och verkstallande direktor, val
av styrelseledamoter och revisorer samt ersatt-
ning till styrelsen och revisorerna.

Nnelel

Arsstamma maste hallas inom sex manader fran
utgangen av varje rakenskapsar. Utéver arsstam-
man kan extra bolagsstammor sammankallas.
Enligt bolagsordningen sker kallelse till bolags-
stdmma genom annonsering i Post- och Inrikes
Tidningar och pa Bolagets webbplats. Samtidigt
som kallelse sker ska information om att bolags-
stamma har sammankallats annonseras i Svenska
Dagbladet.

Ratt att delta vid bolagstamma
Aktiedagare som vill delta vid en bolagsstamma
ska vara inford i den av Euroclear Sweden forda
aktieboken sex bankdagar fore stamman, samt
ha meddelat Bolaget sin avsikt att delta vid
bolagsstamman senast den dag som anges i
kallelsen till stdmman. Aktiedgare kan delta vid
bolagsstamman personligen eller via ombud och
kan atfoljas av hogst tva bitraden. Vanligtvis ar det
majligt for aktieagare att anmala sig till bolags-
stdmman pa flera olika satt, vilka narmare anges i
kallelsen till stamman. Aktiedgare ar berattigade
att rosta for samtliga aktier som aktiedgaren
innehar i Bolaget.

Initiativ fran aktiedgarna

Aktiedgare som 6nskar fa ett arende behandlat
pa bolagsstdmman maste skicka in en skriftlig
begaran avseende detta till styrelsen. Begaran ska
normalt vara styrelsen tillhanda senast sju veckor
fore bolagsstamman.

Valberedning

Bolag som féljer Koden ska ha en valberedning.
Enligt Koden ska bolagsstamman utse valbered-
ningens ledamoter eller ange hur ledamadterna
ska utses. Valberedningen ska enligt Koden besta
av minst tre ledamdter och en majoritet av dessa
ska vara oberoende i férhallande till Bolaget och
Koncernens ledande befattningshavare. Dartill
ska minst en ledamot i valberedningen vara
oberoende i forhallande till den réstmassigt
storsta aktiedgaren eller den grupp av aktieagare
som samverkar vad galler Bolagets férvaltning.

Vid extra bolagsstamma den 27 augusti 2021
beslutades att valberedningen infor arsstamman
2022 ska besta av fyra ledamoter vilka utses av de
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till rostetalet fyra storsta aktieagarna eller aktiea-
gargrupperna listade i den av Euroclear Sweden
AB forda aktieboken per sista bankdagen i
augusti aret fore arsstdmman, som dénskar utse
en representant. Utdver dessa fyra ledamoter ska
styrelseordféranden vara ledamot i valbered-
ningen. Den ledamot som representerar den
storsta aktiedgaren ska utses till ordférande for
valberedningen, om inte valberedningen enhal-
ligt utser nagon annan. Om en eller flera av aktie-
agarna som har utsett representanter till val-
beredningen tidigare an tvd manader fore ars-
stdmman inte langre tillndr de fyra till rostetalet
storsta aktiedgarna sa ska ledamoter utsedda av
dessa aktieagare stalla sina platser till forfogande
och den eller de aktiedagare som tillkommit bland
de fyra till rostetalet storsta aktiedgarna ska aga
ratt att utse ledamoter. Aktiedgare som utsett en
representant till ledamot i valberedningen har
ratt att entlediga sddan ledamot och utse en ny
representant till ledamot i valberedningen.
Andringar i valberedningens sammansattning
ska offentliggéras omgaende pa Bolagets webb-
plats.

Namnen pa de fyra dgarutsedda valberednings-
ledamébterna och namnen pa de aktiedgare som
de féretrader ska offentliggdras senast sex mana-
der fére stdmman. Ersattning ska inte utga till
ledamoterna i valberedningen. Bolaget ska
ersatta eventuella nédvandiga kostnader som
valberedningen adrar sig i sitt arbete. Valbered-
ningens mandatperiod upphor nar sammansatt-
ningen av den nastkommande valberedningen
har offentliggjorts.

Styrelse

Styrelsen ar Bolagets hdgsta beslutsfattande
organ efter bolagsstdmman. Enligt aktiebolagsla-
gen (2005:551) ar styrelsen ansvarig for bolagets
forvaltning och organisation, vilket innebar att
styrelsen ar ansvarig for att, bland annat, faststalla
mal och strategier, sdkerstalla rutiner och system
for utvardering av faststallda mal, fortlopande
utvardera Bolagets resultat och finansiella stall-
ning samt utvardera den operativa ledningen.
Styrelsen ansvarar ocksa for att sékerstalla att
arsredovisningen och delarsrapporter upprattas i
ratt tid. Dessutom utser styrelsen Bolagets verk-
stallande direktor.
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Styrelseledamoterna valjs normalt av arsstam-
man for tiden intill slutet av nasta arsstamma.
Enligt Bolagets bolagsordning ska styrelsen besta
av minst tre och hogst tio bolagsstammovalda
ledamaoter.

Enligt Koden ska styrelsens ordférande valjas av
bolagsstamman och ha ett sarskilt ansvar for att
leda styrelsens arbete och sakerstalla att styrel-
sens arbete ar valorganiserat.

Styrelsen foljer en skriftlig arbetsordning for sitt
arbete som revideras arligen och faststalls pa det
konstituerande styrelsemotet varje ar. Arbetsord-
ningen reglerar bland annat styrelsens arbetssatt,
funktioner och fordelningen av arbete mellan
styrelseledamoterna och den verkstallande
direktéren. Vid det konstituerande styrelsemotet
antar styrelsen aven instruktionen for den verk-
stallande direktoren, innefattande instruktioner
for finansiell rapportering.

Styrelsen sammantrader enligt ett arligen fast-
stallt schema. Utover dessa styrelsemoten kan
ytterligare styrelsemoten sammankallas for att
behandla fragor som inte kan hanskjutas till nasta
ordinarie styrelsemaote. Utdver styrelsemotena for
styrelseordféranden och den verkstallande direk-
toren en fortldpande dialog rérande ledningen av
Bolaget.

Per datumet for detta Prospekt bestar Bolagets
styrelse av sex ordinarie ledamaoter som valts av
bolagsstamman, vilka presenteras i avsnittet
"Styrelse, ledande befattningshavare och revisor’.

Revisionsutskott

Netel har ett revisionsutskott bestdende av tre
medlemmar: Géran Lundgren (ordférande),
Alireza Etemad och Carl Jakobsson. Revisionsut-
skottet ska, utan att det paverkar styrelsens ansvar
och uppgifter i dvrigt, 6vervaka Bolagets finan-
siella rapportering, 6vervaka effektiviteten i
Bolagets interna kontroll och riskhantering, halla
sig informerat om revisionen av arsredovisningen
och koncernredovisningen, granska och 6vervaka
revisorernas opartiskhet och sjalvstandighet och
darvid sarskilt uppmarksamma om revisorerna
tillhandahaller Bolaget andra tjanster an revisions-
tjanster, samt bista vid utarbetandet av forslag till
bolagsstammans beslut om val av revisorer.
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Ersattningsutskott

Netel har ett ersattningsutskott som bestar av tre
medlemmar: Nina Macpherson (ordférande),
Hans Petersson och Alireza Etemad. Ersattnings-
utskottet ska forbereda forslag avseende ersatt-
ningsriktlinjer, ersattningar och andra anstall-
ningsvillkor for den verkstallande direktéren och
for ovriga ledande befattningshavare.

Verkstallande direktéren och 6vriga
ledande befattningshavare

Den verkstallande direktdéren ar underordnad
styrelsen och ansvarar for den [6pande forvalt-
ning och den dagliga driften. Arbetsférdelningen
mellan styrelsen och den verkstallande direkto-
ren anges i arbetsordningen for styrelsen och
instruktionen for den verkstallande direktoren.
Den verkstallande direktéren ansvarar ocksa for
att uppratta rapporter och sammanstalla infor-
mation infor styrelsemdten och for att presentera
materialet pa styrelsemotena.

Enligt instruktionerna for finansiell rapportering
ar den verkstallande direktéren ansvarig for finan-
siell rapportering i Bolaget och ska foljaktligen
sakerstalla att styrelsen erhaller tillrackligt med
information for att styrelsen ska kunna utvardera
Bolagets finansiella stallning.

Den verkstallande direktdren ska kontinuerligt
halla styrelsen informerad om utvecklingen av
Bolagets verksamhet, utvecklingen av omsatt-
ningen, Bolagets resultat och ekonomiska stall-
ning, likviditets- och kreditlage, viktigare affars-
handelser samt varje annan handelse, omstan-
dighet eller férhallande som kan antas vara av
vasentlig betydelse for Bolagets aktieagare.

Den verkstallande direktéren och évriga ledande
befattningshavare presenteras i avsnittet "Styrelse,
ledande befattningshavare och revisor”.

Ersattning till styrelseledamaéter,
verkstallande direktor och ledande
befattningshavare

Riktlinjer for ersattning till
verkstallande direktor och 6vriga
ledande befattningshavare

Vid den extra bolagsstamman som holls den

17 september 2021 beslutades att anta foljande
riktlinjer for ersattning till och andra anstallnings-
villkor for verkstallande direktor ("VD”) och dvriga
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ledande befattningshavare ("Koncernled-
ningen’).

TillAmpningsomrade

Riktlinjerna ska tillampas pa ersattningar som
avtalas, och férandringar som gors i redan avta-
lade ersattningar, efter det att riktlinjerna antagits
av bolagsstdmman. Riktlinjerna omfattar inte
ersattningar som beslutas av bolagsstamman.

Betraffande anstallningsforhallanden for
medlem av Koncernledningen som ar anstalld
eller bosatt utanfor Sverige eller ar utlandsk
medborgare far vederborliga anpassningar goéras
for att folja tvingande regler eller etablerad lokal
praxis, varvid dessa riktlinjers évergripande anda-
mal sé langt mojligt ska tillgodoses.

Framjande av Netels affarsstrategi, langsiktiga
intressen och hallbarhet

For att bli en ledande leverantor av infranattjans-
ter i norra Europa har Netel faststallt tva strate-
giska prioriteringar: karnverksamhetens utveck-
ling samt geografisk diversifiering och diversifie-
ring av verksamheten. Dessa mal kan uppnas
antingen genom initiativ for organisk tillvaxt eller
genom sammanslagning och férvarv.

En framgangsrik implementering av Bolagets
affarsstrategi och for att kunna tillvarata Bolagets
langsiktiga intressen, inklusive dess hallbarhet,
forutsatter att Bolaget kan rekrytera och behalla
kvalificerade medarbetare. For detta kravs att
Bolaget kan erbjuda ersattning och andra anstall-
ningsvillkor pa marknadsmassiga och konkur-
renskraftiga villkor med beaktande av ersatt-
ningspraxis i hemlandet for varje medlem av
Koncernledningen. Dessa riktlinjer méjliggor att
Koncernledningen kan erbjudas en marknads-
massig och konkurrenskraftig totalersattning.

Ersattningsformer

Den totala arliga ersattningen till Koncernled-
ningens medlemmar ska baseras pa marknads-
massiga villkor och vara konkurrenskraftig samt
avspegla respektive medlems ansvar och presta-
tion. Den totala arliga ersattningen ska besta av (i)
fast grundlon, (ii) rorlig kontantersattning, (iii)
pensionsférmaner och (iv) dvriga formaner (vilka
anges exklusive sociala avgifter nedan). Bolags-
stdmman kan darutéver - och oberoende av
dessa riktlinjer - besluta om exempelvis aktie-
och aktiekursrelaterade ersattningar.
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Den rorliga kontantersattningen ska vara kopplad
till férutbestamda och matbara mal, vilka beskrivs
vidare nedan, och far uppga till hogst 100
procent for VD och 50 procent for 6vriga i
koncernledningen av den arliga grundlénen.

Medlemmarna av Koncernledningen kan omfat-
tas av avgiftsbestamda eller formansbestamda
pensionsplaner for vilka forsakringspremierna
baseras pa respektive medlems arliga grundlén
och betalas av Netel under anstallningen. Forsak-
ringspremierna ska uppga till hdgst 30 procent
av den arliga grundlénen.

Ovriga formaner, till exempel tjanstebil, extra
sjukforsakring eller foretagshalsovard ska kunna
utga i den utstrackning detta beddms vara mark-
nadsmassigt pa den relevanta marknaden for
respektive medlem av Koncernledningen.
Premier och andra kostnader med anledning av
sadana formaner far ssmmanlagt uppga till
hogst 20 procent av den arliga grundlénen.

Kriterier for tilldelning av rérlig
kontantersattning

Den rorliga kontantersattningen ska vara kopplad
till forutbestdmda och matbara finansiella mal
och kan aven vara kopplad till strategiska och/
eller funktionella mal, individuellt anpassade
utifran ansvar och funktion. Dessa mal ska vara
utformade i syfte att framja Netels affarsstrategi
och langsiktiga intressen, inklusive dess hallbar-
het, genom att exempelvis ha en koppling till
affarsstrategin eller framja den ledande befatt-
ningshavarens langsiktiga utveckling inom Netel.

Ersattningsutskottet ska for styrelsen bereda, folja
och utvardera fragor avseende rorlig kontanter-
sattning till Koncernledningen. Infér varje arlig
matperiod for uppfyllelse av kriterier for tilldel-
ning av rorlig kontantersattning ska styrelsen,
baserat pa ersattningsutskottets arbete, faststalla
vilka kriterier som beddms relevanta fér den
kommande matperioden. Nar matperioden har
avslutats ska det faststallas i vilken utstrackning
kriterierna uppfyllts. Beddmningar avseende
huruvida finansiella mal har uppnatts ska baseras
pa ett faststallt finansiellt underlag for aktuell
period.

136 Inbjudan att férvarva aktier i Netel Holding AB (publ).

Bolagsstyrning

Rorlig kontantersattning kan betalas ut efter
avslutad matperiod eller vara foremal for
uppskjuten utbetalning. Delar av den rorliga
kontantersattningen betalas i regel ut i decem-
berlénen. Utbetald rérlig kontantersattning kan
aterkravas nar sadan ratt foljer av det relevanta
individuella avtalet.

Ytterligare rorlig kontantersattning kan utga vid
extraordinara omstandigheter, forutsatt att
sadana extraordinara arrangemang ar tidsbe-
gransade och endast gors pa individniva
antingen i syfte att rekrytera eller behalla ledande
befattningshavare, eller som ersattning for extra-
ordinara arbetsinsatser utéver ledande befatt-
ningshavarens ordinarie arbetsuppgifter. Sadan
ersattning far inte dverstiga ett belopp motsva-
rande 100 procent av den fasta grundlénen med
undantag for extraordinar ersattning for VD vars
extraordindra ersattning inte far dverstiga ett
belopp Mmotsvarande 350 procent av den fasta
grundlénen. Extraordinar ersattning far ej utges
mer an en gang per ar och per individ. Beslut om
sadan ersattning for VD ska fattas av styrelsen pa
forslag av ersattningsutskottet. Beslut om sadan
ersattning for évriga ledande befattningshavare
ska fattas av styrelsen pa férslag av ersattningsut-
skottet efter konsultation med VD.

Anstallningstid och upphoérande av anstéllning
Medlemmarna av Koncernledningen ska vara
anstallda tills vidare. Vid uppsagning fran Netels
sida far uppsagningstiden vara hogst 12 manader
for VD och 6 manader fér 6vriga medlemmar av
Koncernledningen. Vid uppsagning ska ersatt-
ningsskyldigheten for Netel, inklusive avgangsve-
derlag och ersattning under uppsagningstiden,
for samtliga i Koncernledningen maximalt
motsvara 18 manaders grundlén och évriga
anstallningsférmaner. Vid egen uppsagning far
uppsagningstiden vara hogst 6 manader, utan
ratt till avgadngsvederlag.

Under uppsagningstiden utgar full |6n och andra
anstallningsférmaner, med avrakning for 1én och
annan ersattning som erhalls frdn annan anstall-
ning eller verksamhet som den anstallde har
under uppsagningstiden.
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Medlem av Koncernledningen ska, for tid da
avgangsvederlag inte utgar, kunna ersattas for
konkurrensbegransande ataganden. Sadan
ersattning far sammanlagt uppga till hogst

60 procent avden manatliga grundlénen vid
tidpunkten fér uppsagning och ska endast
betalas under den tid som det konkurrens-
begransande atagandet ar tillampligt, som langst
en period om 12 manader.

Ersattning och anstéllningsvillkor for anstallda
Vid beredningen av styrelsens forslag till dessa
ersattningsriktlinjer har ersattning och anstall-
ningsvillkor for Netels anstallda beaktats genom
att uppgifter om anstalldas totalersattning,
ersattningens komponenter samt ersattningens
okning och dkningstakt éver tid har utgjort en del
av ersattningsutskottets och styrelsens besluts-
underlag vid utvarderingen av skaligheten av
riktlinjerna.

Beslutsprocessen for att faststalla, se 6ver och
genomfodra riktlinjerna

| ersattningsutskottets uppgifter ingar att bereda
styrelsens beslut om forslag till riktlinjer for ersatt-
ning till Koncernledningen. Styrelsen ska
uppratta forslag till nya riktlinjer atminstone vart
fijarde ar och lagga fram forslaget for beslut vid
arsstamman. Riktlinjerna ska galla till dess att nya
riktlinjer antagits av bolagsstdmman. Ersattnings-
utskottet ska aven folja och utvardera program for
rorliga ersattningar for Koncernledningen,
tilldampningen av riktlinjer for ersattning till
Koncernledningen samt gallande ersattnings-
strukturer och ersattningsnivaer i Netel. Ersatt-
ningsutskottets ledamoter ar oberoende i forhal-
lande till Bolaget och bolagsledningen. Vid
styrelsens behandling av och beslut i ersattnings-
relaterade fragor narvarar inte VD eller andra
medlemmar av Koncernledningen i den man de
berérs av fragorna.
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Avvikelse franriktlinjerna

Styrelsen far besluta att tillfalligt franga riktlin-
jerna helt eller delvis, om det i ett enskilt fall finns
sarskilda skal for det och ett avsteg ar nédvandigt
for att tillgodose Netels langsiktiga intressen,
inklusive dess hallbarhet, eller for att sakerstalla
Netels ekonomiska barkraft. Som angivits ovan
ingar det i ersattningsutskottets uppgifter att
bereda styrelsens beslut i ersattningsfragor, vilket
innefattar beslut om avsteg fran riktlinjerna.

Ersattning till styrelseledamoter
Arvode och annan ersattning till styrelseledamo-
terna, inklusive ordféranden, faststalls av bolags-
stdmman. Vid extra bolagsstamma den

27 augusti 2021 beslutades (i) att arvode till styrel-
sens ordférande ska utgd med 450 000 kronor,
(i) att arvode till dvriga styrelseledamoter ska
utga med 250 000 kronor med undantag for de
styrelseledamoter som foretrader Huvudagaren
som inte ska fa ersattning for styrelsearbetet,

(iii) att arvode till revisionsutskottets ordférande
ska utgd med 100 000 kronor och att 6vriga
ledamoter i revisionsutskottet som foretrader
Huvudagaren inte ska fa ersattning och (iv) att
arvode till ersattningsutskottets ordférande ska
utgad med 100 000 kronor och att arvode till
ovriga ledaméter i ersattningsutskottet ska utga
med 50 000 kronor med undantag fér den
styrelseledamot som féretrader Huvudagaren
som inte ska fa ersattning for utskottsarbetet.
Styrelsens ledamoter har inte ratt till nagra
formaner efter att deras uppdrag som styrelse-
ledamadter har upphort.
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Ersattning till styrelsen och ledande befattningshavare under rakenskapsaret 2020
Tabellen nedan ger en dverblick dver de ersattningar som styrelsen vald av bolagsstdmman, den verk-
stallande direktoren och évriga fem (5) ledande befattningshavare erhallit under rakenskapsaret 2020.
Ingen annan ersattning till styrelsen férekom under rakenskapsaret 2020.

Styrelsearvode / Rérlig Pensions- Ovriga
(TSEK) fast ersattning ersattning kostnader férmaner Totalt
Styrelseledamot
Hans Petersson, Ersattning fran
ordférande Netel Group Holding AB 350 - - - 350
Ersattning fran dotterbolag - - - - -
Christopher Masek” Ersattning fran
Netel Group Holding AB - - - - -
Ersattning fran dotterbolag - - - - -
Alireza Etemad Ersattning fran
Netel Group Holding AB 150 - - - 150
Ersattning fran dotterbolag - - - - -
Carl Jakobsson Ersattning fran
Netel Group Holding AB 150 - - - 150
Ersattning fran dotterbolag - - - - -
Goran Lundgren Ersattning fran
Netel Group Holding AB 200 - - - 200
Ersattning fran dotterbolag - - - - -
Nina Macpherson? Ersattning fran
Netel Group Holding AB - - - - -
Ersattning fran dotterbolag - - - - -
Maria Brunow? Ersattning fran
Netel Group Holding AB - - - - -
Ersattning fran dotterbolag - - - - -
VD och ledande befatt-
ningshavare
Ove Bergkvist, VD Ersattning fran
Netel Group Holding AB - - - - -
Ersattning fran dotterbolag 2671 1873 1139 107 5790
Ovriga ledande
befattningshavare
(5 personer) 6 633 312 939 65 7 949
Totalt 10154 2149 2078 172 14 589

1) Christopher Masek var styrelseledamot fram till den 25 mars 2021.
2) Nina Macpherson blev styrelseledamot den 9 juni 2021.
3) Maria Brunow blev styrelseledamot den 25 mars 2021.

Nuvarande anstallningsavtal for den
verkstallande direktéren och 6vriga
ledande befattningshavare

Beslut om nuvarande ersattningsnivaer och
ovriga anstallningsvillkor for den verkstallande
direktdéren och 6vriga ledande befattningshavare
har fattats av styrelsen.
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Anstallningsavtalet for den verkstallande direkto-
ren med Netel Holding AB (publ) foreskriver en
uppsagningstid om 12 manader fér Bolaget och
6 manader for den verkstallande direktoren.
Anstallningsavtalet innehaller vidare en konkur-
rensbegransningsklausul som galleri12 manader
efter anstallningens upphdrande och en klausul
om varvningsforbud avseende anstallda, leveran-
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torer och kunder under 18 manader efter anstall-
ningens upphdrande. Som ersattning for
konkurrensbegransningsklausulen ar den verk-
stallande direktoren berattigad till ersattning
motsvarande skillnaden mellan den 1&6n som
erbjuds vid den nya anstallningsmajligheten och
[6nen denne hade vid sin anstallning hos Bolaget
(beraknat baserat bade pa fast 16n och rorlig
ersattning). Denna ersattning ska emellertid inte
overskrida 60 procent avden genomsnittliga
manadsersattningen. Enligt anstallningsavtalet
har den verkstallande direktoren, utdver fast 16n,
ratt till rérlig ersattning upp till 100 procent av sin
fasta arslon.

| enlighet med ett exitbonusavtal har den verk-
stallande direktoren vidare ratt till en kontant-
bonus uppgaende till 13 miljoner kronor vid
genomférandet av Erbjudandet.

Majoriteten av 6vriga ledande befattningshavare
med hemwvist i Sverige ar berattigade till en 6mse-
sidig uppsagningstid om sex manader och nagra
av befattningshavarna har ratt till avgangsveder-
lag uppgaende till 12 manadsléner. Majoriteten
av anstallningsavtalen med de ledande befatt-
ningshavarna innehaller dessutom konkurrens-
begransningsklausuler om 12 manader efter det
att anstallningen upphort, samt klausuler om
varvningsforbud avseende anstallda under

12-18 manader efter det att anstallningen
upphodrt. Som ersattning for konkurrensbegrans-
ningsklausulen ar individen i de flesta fall beratti-
gad till ersattning motsvarande skillnaden mellan
den I6n som erbjuds vid den nya anstallnings-
moajligheten och I6nen denne hade vid sin
anstallning hos Bolaget. Denna ersattning ska
emellertid inte dverskrida 60 procent av den
genomsnittliga manadsersattningen. For perso-
ner som har ratt till avgangsvederlag innefattar
avgangsvederlaget sadan ersattning. De ledande
befattningshavarna har i allmanhet ratt till ersatt-
ning enligt vinstdelningsprogrammet som
uppgar till hdogst sex manadsloner.

Intern kontroll

Den interna kontrollen omfattar kontroll av
Bolagets och Koncernens organisation, forfa-
rande och stédatgarder. Malsattningen ar att
sakerstalla att en tillforlitlig och korrekt finansiell
rapportering sker, att Bolagets och Koncernens
finansiella rapportering ar upprattad i enlighet
med tillampliga lagar och redovisningsnormer,
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att Bolagets tillgangar ar skyddade, samt att
andra krav ar uppfyllda. Systemet for intern
kontroll syftar ocksa till att 6vervaka att Bolagets
och Koncernens policyer, principer och instruk-
tioner efterlevs. Den interna kontrollen omfattar
aven analys av risker. Koncernen identifierar,
beddmer och hanterar risker baserat pa Koncer-
nens vision och mal. En bedémning av strate-
giska, efterlevnadsmassiga, driftmassiga och
finansiella risker utfors arligen av den verkstal-
lande direktdren och presenteras for revisions-
utskottet och styrelsen.

Styrelsen ar ansvarig for intern kontroll. Processer
for hantering av verksamheten och for att leverera
varde ska faststallas inom verksamhetslednings-
systemet. Den verkstallande direktdren ar ansva-
rig for processtrukturen inom Koncernen.

En sjalvutvardering av minimikrav for definierade
kontroller som minskar identifierade risker for
varje affarsprocess ska utféras arligen och rappor-
teras till revisionsutskottet och styrelsen. Den
verkstallande direktdren ar ansvarig for processen
for sjalvutvardering, som underlattas av den
interna kontrollfunktionen och CFO. Dessutom
utfor funktionen for intern kontroll granskningar
av risk- och internkontrollsystemet enligt den
plan som éverenskommits med styrelsen.

Enligt Koden ingar det i styrelsens uppgifter att
se till att det finns effektiva system for uppfoljning
och kontroll av Bolagets verksamhet. Processer
och atgarder for kontroll har tagits fram i nara
samarbete med Bolagets rddgivare och ar base-
rat pa Netels behov och nuvarande branschpraxis
pa det affarsomrade Bolaget verkar inom. Bola-
get arbetar systematiskt for att sakerstalla att den
interna kontrollen ar tillfredsstallande genom att
bland annat utféra riskidentifikationer och egen-
kontroller. CFO ar ansvarig for den arliga riskiden-
tifieringen. Riskerna som identifieras delas in i
olika kategorier och varderas utifran konsekvenser
och sannolikhet dar egenkontrollerna av riskerna
syftar till att sdkerstalla en effektiv riskkontroll.

Den framarbetade riskidentifieringen presenteras
arligen for revisionsutskottet och styrelsen i Netel.

Intern kontroll definieras enligt praxis som en
process som involverar styrelsen, revisionsutskot-
tet, verkstallande direktdren, CFO, andra ledande
befattningshavare och évriga medarbetare och
som syftar till att ge en rimlig forsakran om att ett
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bolags mal uppnas vad galler: andamalsenlig och
effektiv verksambhet, tillforlitlig rapportering och
efterlevnad av tillampliga lagar och férordningar.
Bolaget arbetar systematiskt for att identifiera
och utveckla processer for intern kontroll.

Varje kontroll- och processagare maste arbeta
fram en atgardsplan for identifierade ineffektiva
kontroller. Processagaren maste rapportera in
utvarderingen av de kontrollerna till koordinatorn
for intern kontroll och CFOn tillsammans med
atgardsplaner for ev. kontroller som har utvarde-
rats som ineffektiva.

Intern kontroll dver finansiell rapportering syftar
till att skapa en rimlig sakerhet avseende tillforlit-
ligheten i den finansiella externa rapporteringen i
form av kvartals och arsrapporter och bokslut
samt att den finansiella externa rapporteringen
ar upprattad i enlighet med tillampliga lagar och
redovisningsnormer och andra krav pa noterade
bolag. Ytterst vilar ansvaret for den interna
kontrollen pa styrelsen som kontinuerligt, genom
revisionsutskottet, utvarderar Netels riskhantering
och interna kontroll. Styrelsen ar ytterst ansvarig
for den interna kontrollen i Bolaget.
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Revision

Revisorn ska granska Bolagets arsredovisning och
bokféring samt styrelsens och den verkstallande
direktorens forvaltning. Revisorn ska efter varje
rakenskapsar lamna en revisionsberattelse och en
koncernrevisionsberattelse till arsstamman.

Enligt Bolagets bolagsordning ska Bolaget ha
minst en och hogst tva revisorer med eller utan
revisorssuppleanter. Bolagets revisor ar Deloitte
AB, med Jenny Holmgren som ansvarig revisor.
Bolagets revisor presenteras narmare i avsnittet
"Styrelse, ledande befattningshavare och revisor'.

Under 2020 uppgick revisorns totala ersattning
till 2 474 000 kronor fér Koncernen.
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Aktiekapital och agarférhallanden

Allman information

Netels aktiekapital per dagen for Prospektet (det
vill sdga innan slutférande av omvandlingen i
enlighet med vad som beskrivs i avsnittet "Aktie-
kapital och dgarférhdllanden - Omvandling av
tidigare dgarstruktur’ har agt rum) uppgar till
500 002 kronor férdelat pa 32 500 130 aktier. Det
finns endast ett aktieslag i Bolaget och varje aktie
medfér en rost pa bolagsstamma. Enligt Bolagets
bolagsordning far aktiekapitalet inte understiga
500 000 kronor och inte 6verstiga 2 000 000
kronor, och antalet aktier far inte understiga

32 500 000 och inte dverstiga 130 000 000.
Samtliga utgivna aktier ar fullt betalda. Alla aktier
har lika ratt till Bolagets tillgdngar och vinst vid
likvidation och vinstutdelning. Aktierna ar deno-
minerade i SEK och varje aktie har ett kvotvarde
om 0,0153846153846154 SEK.

| samband med noteringsprocessen har agandet
i Netel omstrukturerats for att anpassas till note-
ringen. Tidigare var Netel Group Holding AB
moderbolag i Koncernen. Infér noteringen och
fore registreringen av Prospektet genomférde
Huvudagaren ett aktiebyte av samtliga sina direkt
och indirekta agda aktier i Netel Group Holding
AB i utbyte mot nyemitterade aktier i Bolaget.
Samtliga 6vriga externa direkta och indirekta
aktiedgare i Netel Group Holding AB har atagit
sig att genomfdra ett motsvarande aktiebyte
omkring den 15 oktober 2021 villkorat av att note-
ringen ager rum.

Detta innebar att Huvudagaren per dagen for
Prospektet ager 100 procent av samtliga
utestdende aktier i Bolaget som i sin tur direkt
och indirekt genom NTL Management AB och
NTL Co-Invest AB ager cirka 95 procent av
aktierna i Netel Group Holding AB och darmed av
den operativa koncernen. | samband med
genomférandet av Erbjudandet ska resterande
externa direkta och indirekta aktieagare i Netel
Group Holding AB genom en apportemission
byta sina aktier i Netel Group Holding AB mot
nyemitterade aktier i Bolaget. Aktierna i Bolaget
kommer att allokeras mellan tidigare direkta och
indirekta agare i Netel Group Holding AB med
utgangspunkt i Erbjudandepriset.

Efter Erbjudandets genomférande kommer
Netel ha ett aktiekapital uppgaende till

718 518 kronor, fordelat pa totalt 46 703 671 aktier,
baserat pa att omvandlingen av den tidigare
agarstrukturen kommer att dga rum i enlighet
med vad som beskrivs nedan och under anta-
gande att Erbjudandet fulltecknas. Se

vidare "Aktiekapitalets utveckling”.

Aktierna i Bolaget har emitterats i enlighet med
svensk ratt. Samtliga emitterade aktier ar fullt
betalda. Med undantag fér dtagandena att inte
Overlata aktier i Bolaget under en viss tid fran det
att handeln med Bolagets aktier inletts pa
Nasdaq Stockholm fran bland annat Huvud-
agaren, ar aktierna i Bolaget fritt dverlatbara i
enlighet med tillamplig lag. Se vidare avsnittet
"Aktiekapital och dgarforhdllanden - Atagande
att avstd fran att sdlja aktier’.

De erbjudna aktierna ar inte foremal for erbju-
dande som lamnats till foljd av budplikt, inlésen-
ratt eller I6sningsskyldighet. Inget offentligt
uppkoépserbjudande har lamnats avseende de
erbjudna aktierna under innevarande eller fére-
gaende rakenskapsar.

Vissa rattigheter forenade med
aktierna

De erbjudna aktierna ar avsamma slag. Rattighe-
terna férenade med aktier utgivna av Bolaget,
inklusive de som framgar av bolagsordningen,
kan endast andras i enlighet med vad som fram-
gar av aktiebolagslagen (2005:551).

Rostratt

Varje aktie i Bolaget berattigar innehavaren till en
rost pa bolagsstamma och varje aktiedgare har
ratt att rosta for samtliga aktier som aktieagaren
innehar i Bolaget.

Foretradesratt till nya aktier m.m.

Om Bolaget emitterar nya aktier, teckningsoptio-
ner eller konvertibler vid en kontantemission eller
en kvittningsemission har aktiedgarna som
huvudregel foretradesratt att teckna sadana
vardepapper i fornallande till det antal aktier som
innehades fére emissionen.
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Ratt till utdelning och behallning vid
likvidation

Samtliga aktier i Bolaget ger lika ratt till utdelning
samt till Bolagets tillgdngar och eventuella 6ver-
skott i handelse av likvidation.

Beslut om vinstutdelning fattas av bolags-
stamma. Samtliga aktiedgare som ar registrerade
i den av Euroclear Sweden foérda aktieboken pa
av bolagsstémman beslutad avstamningsdag ar
berattigade till utdelning. Utdelningen utbetalas
normalt till aktiedgarna genom Euroclear
Sweden som ett kontant belopp per aktie, men
betalning kan aven ske med annat an kontanter
(sakutdelning). Om aktiedgare inte kan nas
genom Euroclear Sweden, kvarstar aktiedgarens
fordran pa Bolaget avseende utdelningsbelop-
pet. S&dan fordran ar féoremal for en tioarig
preskriptionstid. Vid preskription tillfaller utdel-
ningsbeloppet Bolaget.

Det finns inga restriktioner avseende ratten till
utdelning for aktiedgare bosatta utanfér Sverige.
Aktiedgare som inte har skattemassig hemvist i
Sverige ar normalt féremal for svensk kupong-
skatt, se dven avsnittet "Vissa skattefrdgor i
Sverige”.

Information avseende budplikt och
inlésen av minoritetsaktier

Enligt lag (2006:451) om offentliga uppkdpserbju-
dande pa aktiemarknaden ska den som (i) inte
innehar nagra aktier eller innehar aktier som
representerar mindre an tre tiondelar av résterna
for samtliga aktier i ett svenskt aktiebolag vars
aktier ar upptagna till handel pa en reglerad
marknad ("Malbolaget’), och (ii) genom férvarv av
aktier i Malbolaget, ensam eller tillsammans med
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nagon som ar narstaende uppnar ett aktieinnehav
som representerar minst tre tiondelar av rosterna
for samtliga aktier i Malbolaget omedelbart
offentliggdra hur stort hans eller hennes aktiein-
nehav i Bolaget ar och inom fyra veckor darefter
[dmna ett offentligt uppkopserbjudande
avseende resterande aktier i Bolaget (budplikt).

En aktiedgare som sjalv eller genom dotterbolag
ager mer an 90 procent av aktierna i ett svenskt
aktiebolag har ratt att av de 6vriga aktiedagarna i
bolaget |6sa in aterstdende aktier. Den vars aktier
kan lésas in har ratt att fa sina aktier inlosta av
majoritetsaktiedgaren. Den formella processen
for inldsen av minoritetsaktier ar reglerat i aktie-
bolagslagen (2005:551).

Utdelningspolicy

Utdelningen ska uppga till 40 procent av
Koncernens nettovinst. Den foreslagna utdel-
ningen ska ta hansyn till Netels finansiella stall-
ning, kassaflode samt forvarvs- och organiska till-
vaxtmojligheter.

Utdelning de tre senaste
rakenskapsaren

Ingen utdelning har gjorts under den period som
ingar i den historiska finansiella informationen i
Prospektet.

Central vardepappersférvaring

Aktierna i Bolaget ar registrerade i ett avstam-
ningsregister enligt lagen (1998:1479) om varde-
papperscentraler och kontoféring av finansiella
instrument. Detta register fors av Euroclear
Sweden AB, Box 191,101 23 Stockholm. Inga aktie-
brev ar utfardade for Bolagets aktier. ISIN-koden
for aktierna ar SEO016798417.
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Aktiekapitalets utveckling
Nedanstaende tabell visar forandringarna i Bolagets aktiekapital sedan dess bildande och fram till registre-
ring av de aktier som emitteras som en del av Erbjudandet.

Nnelel

Aktiekapital (SEK)

Datum foér

registrering Forandringi Antal aktier efter

hos SCRO Handelse antal aktier transaktionen Férandring Totalt Teckningskurs
2021-07-15 Bildande 500 000 500 000 500 000 500 000 -
2021-08-20 Apportemission 2 500 002 2 500002 360 0482115
2021-09-07 Uppdelning av aktier 32500128 32500130 - 500 002 -
2021-10-15Y Apportemission 10 036 874 42 537 004 154 413 654 415 48
2021-10-152 Nyemission i Erbjudandet 4166 667 46703 671 64103 718 518 48

1) Forvantat datum for registrering hos Bolagsverket. Berakningen av antalet aktier i apportemissionen ar baserat pa antagande om att Erbjudandet

fulltecknas.

2) Forvantat datum for registrering hos Bolagsverket. Berakningen av antalet aktier i Erbjudandet ar baserat pa antagande om att Erbjudandet fulltecknas.

Nyemission i samband med
Erbjudandet och utspadning av aktier
Beslutet om nyemission av aktier fattas av
Bolagets styrelse med stod av bemyndigandet
frdn den extra bolagsstdmman den 27 augusti
2021. Nyemissionen i samband med Erbjudandet
kommer att 6ka antalet aktier i Bolaget med
hogst 4166 667 aktier, vilket, under antagande att
ingen nuvarande aktieagare tecknar sig i
Erbjudandet, motsvarar en utspadning om

8,9 procent sett till totalt antal aktier efter Erbju-

dandet.

Konvertibler, teckningsoptioner, etc.
och utspadning av aktier

Bolaget har denna dag inga utestaende konver-
tibla skuldebrev, teckningsoptioner eller andra
finansiella instrument, som om de utnyttjas skulle
kunna medféra en utspadningseffekt for
Bolagets aktieagare.

Incitamentsprogram

Per datumet for Prospektet finns det inga imple-
menterade eller beslutade aktiebaserade incita-
mentsprogram i Bolaget. Styrelsen och ersatt-
ningsutskottet ser dock kontinuerligt dver ersatt-
ningsstrukturen i Netel for att sakerstalla att
ersattningen, tillsammans med andra anstall-
ningsvillkor, ska vara sa pass konkurrenskraftiga
att Netel kan attrahera, engagera och behalla en
kompetent bolagsledning. Styrelsen kan darmed
i framtiden komma att foéresla bolagsstamman
om att besluta om saddana aktiebaserade incita-
mentsprogram.
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Tabellen nedan beskriver Netels agarstruktur omedelbart fore Erbjudandet och omedelbart efter
Erbjudandets genomférande under antagandet att omvandling av tidigare agarstruktur sker i enlighet
med vad som beskrivs i avsnittet "Aktiekapital och dgarférhdllanden - Allmdn information” ovan och
som beskrivs nedan i avsnittet "Aktiekapital och dgarférhdllanden - Omvandling av tidigare dgarstruktur’
samt att den éverlatelse av aktier till Huvudagaren genomfdrs som aven den beskrivs nedan i avsnittet
"Aktiekapital och dgarférhdallanden - Omvandling av tidigare dgarstruktur’.

Eftgr Erbjudandet (férutsatt
att Overtilldelningsoptionen

Efte"r Erbjudandet (férutsatt
att Overtilldelningsoptionen

Fore Erbjudandet inte utnyttjas) utnyttjas till fullo)
Aktieagare Antal Procent Antal Procent Antal Procent
Saljande aktieagare
Huvudagaren 32500130 76,40 23237593 49,76 20972215 44,90
Totalt 32500130 76,40 23237593 49,76 20972215 44,90
Styrelseledaméter, ledande befattnings-
havare och 6vriga anstallda
Styrelseledamoter
och ledande befattnings-
havare 2153932 5,06 1789 531 3,83 1789 531 3,83
Ovriga huvarande och
tidigare anstallda 7 882942 18,53 6 574 028 14,08 6 574 028 14,08
Totalt 10 036 874 23,60 8363559 17,91 8363559 17,91
Nya aktiedgare
En investeringsfond
forvaltad av Asset Mana-
gement inom den tyska
banken Joh. Berenberg,
Gossler & Co. KG (Beren-
berg) 0 0,00 1666 666 3,57 1666 666 3,57
Carnegie Fonder 0] 0,00 2083333 4,46 2083333 4,46
Norron Asset Manage-
ment 0 0,00 833333 1,78 833333 1,78
Strand Kapitalférvaltning 0 0,00 1666 666 357 1666 666 357
Ovriga 0 0,00 8 852 521 18,95 1117 899 23,81
Totalt (0] 0,00 15102 519 32,33 17 367 897 3719
TOTALT 42 537 004 100 46703671 100 46703 671 100

Omvandling av tidigare agarstruktur
Per datumet for detta Prospekt ags Bolaget i sin
helhet av Huvudagaren. Ovriga aktiedgare i
Koncernen, daribland vissa styrelseledamdoter,
anstallda och tidigare anstallda, ager aktier direkt
eller indirekt i Netel Group Holding AB genom en
blandning av stamaktier och preferensaktier.

| samband med genomférandet av Erbjudandet
har dessa aktiedgare atagit sig att byta ut sina
direkta eller indirekta innehav av stam- och
preferensaktier i Netel Group Holding AB mot
aktier av det enda aktieslaget i Netel Holding AB
(publ) genom en apportemission.
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Samtliga befintliga aktiedagare i Bolaget kommer
i samband med Erbjudandet ges en mdjlighet
att salja aktier i Bolaget pro rata med Huvud-
agaren. For att mojliggora forsaljningarna
kommer Huvudagaren att forvarva aktier och
sedermera salja motsvarande antal aktier i
Erbjudandet. VD Ove Bergkvist, styrelseleda-
moterna Hans Petersson, Gdéran Lundgren och
Nina Macpherson avser att behalla hela sina
respektive aktieinnehav i Bolaget och kommer
darmed inte att avyttra nagra aktier i samband
med Erbjudandet. Beskrivnhingen av agarstruktu-
ren efter Erbjudandet i tabellen ovan reflekterar
maximalt forvarv av Huvudagaren fran vriga
aktiedgare i Bolaget.
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For det fall Erbjudandet fulltecknas, men
Overtilldelningsoptionen inte utnyttjas kommer
Huvudagaren efter Erbjudandets genomférande
att aga cirka 49,8 procent av samtliga aktier i
Bolaget, baserat pa att omvandlingen av den
tidigare agarstrukturen sker enligt ovan. For det
fall Erbjudandet fulltecknas och Overtilldelnings-
optionen utnyttjas till fullo kommmer Huvud-
agaren att aga cirka 44,9 procent av aktierna i
Bolaget efter Erbjudandet, baserat pa att
omvandlingen av den tidigare agarstrukturen
sker enligt ovan. Trots att Bolaget, efter notering-
ens fullféljande, kommer vara ett oberoende
noterat bolag och att Huvudagaren inte kommer

Nnelel

ha andra rostratter an 6vriga aktiedgare, sa
kommer Huvudagaren behalla ett vasentligt
intresse i Bolaget, se aven avsnitt "Riskfaktorer -
Risker relaterade till vérdepapperen - Huvud-
dgaren kommer ha ett vasentligt inflytande
over Netel efter Erbjudandet’”.

Information om saljande aktieagare
Huvudagaren erbjuder upp till 13 201 230
befintliga aktier i Bolaget under forutsattning att
Overtilldelningsoptionen utnyttjas i sin helhet.
Information om saljande aktiedgare framgar av
tabellen nedan.

Bildande-

land och Erbjudna
Namn Adress Legal form jurisdiktion  LEI-kod aktier!
Cinnamon 20 boulevard Royal, Société a Luxemburg  222100EXWV593A2AHCO6 13201230
International  L-2449 Luxemburg, responsabilité
Sarl Storhertigddmet Luxemburg limitée

1) Under férutsattning att Overtilldelningsoptionen inte utnyttjas erbjuder Cinnamon International S.a r.l. 10 935 852 befintliga aktier i Erbjudandet.

Se "Agarstruktur fére och efter Erbjudandet” ovan fér information om aktieinnehav fére och efter

Erbjudandets genomférande.

Atagande att avsta fran att salja aktier
Genom det placeringsavtal som férvantas ingas
pa eller omkring 15 oktober 2021, kommer
Huvudagaren, styrelseledamoter och ledande
befattningshavare i Bolaget samt vissa andra
befintliga aktiedgare, att med vissa undantag

ata sig att inte salja sina respektive innehav under
en viss period efter det att handel pa Nasdaq
Stockholm har pabérjats ("Lock-up perioden”).
Lock-up perioden for Huvudagaren kommer att
vara 180 dagar och Lock-up perioden for styrelse-
ledamoter och ledande befattningshavare i
Bolaget samt vissa andra befintliga aktiedgare,
kommer att vara 360 dagar. Efter utgangen av
respektive Lock-up period kan aktierna komma
att bjudas ut till forsaljning, vilket kan paverka
marknadspriset pa aktien. Joint Global Coordina-
tors kan komma att medge undantag fran ifrdga-
varande dtaganden. Eventuellt undantag fran
gjorda lock-up ataganden kommer avgoras i varje
enskilt fall och kan erhallas bade av personliga

och kommersiella skal. Bolaget kommer i avtalet
ata sig att, med vissa undantag sdsom emission
av vederlagsaktier i samband med eventuella
forvarv av bolag eller verksamhet, gentemot
Managers bland annat att inte besluta eller
foresla bolagstamman att besluta om ékning av
aktiekapitalet genom emission av aktier eller
andra finansiella instrument under en period av
180 dagar fran Bolagets forsta dag pa Nasdaq
Stockholm utan skriftligt tillstand fran Joint
Global Coordinators. Se vidare avsnittet "Legala
frdgor och kompletterande information -
Placeringsavtal’.

Nettotillgdngsvarde per aktie jamfort
med priset per aktie i Erbjudandet

Per 30 juni 2021 uppgick nettotillgangsvardet per
aktie (eget kapital per aktie) till cirka 0,82 kronor,
att jamfdras med priset per aktie i Erbjudandet
om 48 kronor.
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Bolagsordning

Antagen vid extra bolagsstdmma den
27 augusti 2021.

18§ Féretagsnamn
Bolagets féretagsnamn ar Netel Holding AB
(publ). Bolaget ar publikt (publ).

2 § Styrelsens sate
Styrelsen ska ha sitt sate i Stockholm.

3 § Verksamhet

Bolaget ska direkt eller indirekt aga, utveckla och
forvalta fast och 16s egendom samt vardepapper,
samt bedriva darmed férenlig verksamhet.

4 § Aktiekapital
Aktiekapitalet ska utgdra lagst 500 000 SEK och
hogst 2 000 000 SEK.

5§ Antal aktier
Antal aktier ska vara lagst 32 500 000 och hégst
130 000 000.

6 § Styrelse

Styrelsen ska, till den del den utses av bolags-
stdmman, bestd av lagst tre (3) och hogst tio (10)
ledamoter utan suppleanter.

7 8 Revisorer

Bolaget ska ha en (1) eller tva (2) revisorer med
eller utan revisorssuppleanter. Till revisorer ska
utses auktoriserad revisor eller registrerat revi-
sionsbolag.

8 g Kallelse till bolagsstamma

Kallelse till bolagsstamma skall ske genom
annonsering i Post- och Inrikes Tidningar och pa
bolagets webbplats. Kallelse ska aven annonseras
i Svenska Dagbladet.

9 § Deltagande i bolagsstdmma

Aktieagare som vill delta i bolagsstamma skall
anmala det till bolaget senast den dag som
anges i kallelsen till stamman. Sistnamnda dag
far inte vara en sbndag, annan allman helgdag,
I6rdag, midsommarafton, julafton eller nyarsafton
och inte infalla tidigare an femte vardagen fore
stamman.
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Aktieagare far vid bolagsstémma medfoéra ett
eller tva bitraden, dock endast om aktiedgaren
gjort anmalan harom enligt féoregaende stycke.

10 § Oppnande av stimma

Styrelsens ordférande eller den styrelsen dartill
utser Oppnar bolagsstdmman och leder férhand-
lingarna till dess ordférande vid stamman valts.

11§ Arsstamma
Arsstamma halls arligen inom sex manader efter
rakenskapsarets utgang.

Pa arsstamma ska foljande arenden férekomma.

Val av ordférande vid stamman,

Upprattande och godkannande av rostlangd,

Godkannande av dagordning,

Val av en eller tva justeringspersoner,

Provning av om stamman blivit behorigen

sammankallad,

6. Foéredragning av framlagd arsredovisning och
revisionsberattelse samt, i forekommande fall,
koncernredovisning och koncernrevisions-
berattelse,

7. Beslutom:

(a) faststallande av resultatrakning och
balansrakning, samt, i forekommande fall,
koncernresultatrakning och koncern-
balansrakning,

(b) dispositioner betraffande vinst eller forlust
enligt den faststallda balansrakningen,

(c) ansvarsfrinet at styrelseledamaoter och verk-
stallande direktor nar sddan forekommer,

8. Faststallande av styrelse- och revisorsarvoden,

9. Val av styrelse och revisionsbolag eller revisorer,

10. Annat drende, som ankommer pa stamman
enligt aktiebolagslagen eller bolagsordningen.

GRENTIINEES

12 § Rakenskapsar
Bolagets rakenskapsar ska vara kalenderar.

13 § Avstamningsforbehall

Bolagets aktier ska vara registrerade i ett avstam-
ningsregister enligt lagen (1998:1479) om varde-
papperscentraler och kontoféring av finansiella
instrument.
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Legala fragor och kompletterande

information

Godkannande fran Finansinspektionen
Detta Prospekt har godkants av Finansinspektio-
nen, som behdrig myndighet enligt férordning
(EU) 2017/1129. Finansinspektionen godkanner
detta Prospekt enbart i s matto att det uppfyller
de krav pa fullstandighet, begriplighet och konse-
kvens som anges i férordning (EU) 2017/1129.
Detta godkannande bdr inte betraktas som
nagot slags stod for den emittent eller for kvalitén
pa de vardepapper som avses i detta Prospekt.
Investerare bor gdra en egen beddmning av
huruvida det ar lampligt att investera i dessa
vardepapper.

Prospektet godkandes av Finansinspektionen
den 6 oktober 2021. Giltighetstiden for Prospek-
tet I6per ut den 6 oktober 2022, férutsatt att
Prospektet kompletteras med tillagg nar sa kravs
enligt forordning (EU) 2017/1129. Skyldigheten att
uppratta tillagg till Prospektet i handelse av nya
omstandigheter av betydelse, sakfel eller vasent-
liga felaktigheter kommer inte att vara tillamplig
nar Prospektet inte langre ar giltigt.

Koncernstruktur

Netel Holding AB (publ), org. nr 559327-6263, har
sitt sate i Stockholm, Sverige. Bolaget ar ett
svenskt publikt aktiebolag bildat i Sverige enligt
svensk ratt den 7 april 2021 och registrerat hos
Bolagsverket den 15 juli 2021. Bolaget bedriver sin
verksamhet enligt svensk ratt. Bolagets associa-
tionsform styrs av aktiebolagslagen (2005:551).
Bolagets LEI-kod ar 8945008LXPHO95822B45.

Koncernen bedriver for narvarande sin verksam-
het i Sverige, Norge, Finland och Tyskland.
Bolaget ar moderbolag till ett antal dotterbolag.
Nedanstaende struktur illustrerar Koncernens
legala struktur vid datumet for Prospektet. Alla
bolag som illustreras nedan ar helagda savida
inte annat anger. Efter Erbjudandet kommer
samtliga dotterbolag vara direkt eller indirekt
vara helagda av Bolaget. Koncernens huvudsak-
liga verksamhet bedrivs i Netel AB och dess
dotterbolag.
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' Investerare }

~5,3%

~94,7%

NTL Management AB

559066-2614

Sverige

Investerare

~80,2%

~89,8% | ~10,2%

NTL Co-Invest AB

~11,8%

Netel Group Holding AB
559062-6049
Sverige

100%
Netel Group BC AB
559063-2419

Sverige

100%

Netel Group AB
556914-7548
Sverige

100%

Netel AB

559066-2606
Sverige

556592-4056
Sverige

100%

Netel Holding OY
2609959-8
Finland

100%
Netel OY

2309034-4
Finland

Telog Esti OU
11904874

Avtal

Allmant

Netel anser inte att nagot enskilt avtal, som har
ingatts inom ramen for dess verksamhet eller i

Medam AB

556646-7998

Sverige

100%

100%

Netel AS
983 096 514
Norge

100%
Nett-Tjenester AS

995 627 868
Norge

100%

Netel GmbH
HRB 18381 FF
Tyskland

1 Investerare '

ICT Consulting AB
556961-0826
Sverige

C-E Morberg
Anlaggning & Energi AB
556784-4138
Sverige

Oppunda
Kraftkonsult AB
556525-2961
Sverige

Brogrund Mark AB
556700-6266
Sverige

Brogrund
Entreprenad AB
556854-2301

Sverige

Svensk
Elkraftsentreprenad AB
559056-9712
Sverige

teleoperatorer, natagare, systemleverantorer,
fastighetsagare, byggforetag, bostadsbolag och

100%

100%

100%

100%

100%

100%

bostadsrattsforeningar. Om man tittar pa Netels
kundkoncentration representerar Netels fem
storsta kunder cirka 50 procent av Bolagets

ovrigt i den ordinarie verksamheten, ar vasentligt
for Koncernen. Féljande avsnitt kommer i stallet
att ge en allman beskrivning av villkoren och
omfattningen fér de tva huvudsakliga typer av
avtal som ingatts i Koncernen, namligen (i) kund-
avtal for entreprenadarbeten, och (ii) leverantors-
avtal, framst underleverantérsavtal. Dessutom
tacker detta avsnitt aven de vasentliga villkoren i
Koncernens forvarvsavtal.

Kundavtal

Koncernen bedriver sin verksamhet i olika mark-
nadsomraden i flera geografiska regioner och
kundavtal ingas som en del av den ordinarie
verksamheten. Bland Netels kunder aterfinns
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proformaintakter 2020.

De flesta av Koncernens kundavtal bygger pa
olika standardvillkor inom branschen, dvs. AB 04
eller ABT 06 avseende svenska kontrakt, stan-
dardvillkor for norska bygg- och ingenjérskontrakt
avseende norska kontrakt och finska allmanna
villkor for byggkontrakt (YSE 1998 RT 16-10660)
avseende finska kontrakt, med 6verenskomna
andringar. Avseende tyska kontrakt tillampas i de
flesta fall kundens standardyvillkor.

For ytterligare beskrivningar, se avsnitten "Verk-
samhetsoversikt - The Netel Way - decentralise-
rad entreprendrsorganisation med ett smidigt
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arbetssdtt - Allman kontraktsdynamik”samt
"Verksamhetsoéversikt - Kundbas ”.

Leverantors- och underleverantérsavtal

Netel anlitar regelbundet underleverantorer for
att utfora arbete enligt Koncernens kundavtal.
Koncernen kdper aven in material samt betalar
hyres- och fastighetskostnader. Inkép avser stan-
dardiserade tjanster och produkter, och eftersom
det finns flera alternativa leverantdrer beddms
inte Koncernen vara beroende av nagot enskilt
leverantorsavtal.

Netel har en uppférandekod foér sina leverantorer.
Uppforandekoden omfattar regler om manskliga
rattigheter, barnarbete, miljokrav, sociala krav och
ansvar, bland annat i samband med penning-
tvatt, antitrust och mutor. Uppférandekoden
omfattar vidare ett krav pa att félja Internationella
arbetsorganisationens ("ILO") konventioner.
Koncernen har en process for att inga avtal med
nya leverantorer. Forfarandet for att anlita nya
leverantorer varierar beroende pa vilken typ av
leverantor det galler. For leverantdrer som t.ex.
vissa underleverantorer, grossister, tillverkare och
tillfalliga underleverantorer slutfors processen
genom att fylla i en ny leverantdrsmall. Aterkom-
mande leverantdrer och underleverantérer med
forsaljning 6verstigande 500 000 kronor under-
tecknar en uppférandekod som de forvantas folja
for att sakerstalla rattvisa villkor och transparens i
hela vardekedjan.

Forvarvsavtal

Netel har en aktiv forvarvsstrategi och under
perioden1januari 2021-30 juni 2021 slutférde
Koncernen fem forvarv. | allmanhet har férvarven
genomforts pa de villkor som beskrivs nedan. For
en oversikt 6ver forvarvsprocedurerna samt en
oversikt over slutfoérda férvary, se avsnitt "Verk-
samhetsoversikt - Forvarvsstrategi”.

Forvarven har foregatts av tillborlig s.k. due dili-
gence utford av professionella radgivare for att
identifiera legala, skattemassiga och finansiella
risker. De risker som identifierats vid sddana over-
syner har beaktats av Netel i dess kommersiella
beddmning samt i férhandlingarna om priset
och villkoren i kopeavtalen.

Koépeskillingen har i férevarande transaktioner
fordelats i tre separata komponenter, varav en
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kontantbetalning vid tilltradet av transaktionen,
en resultatbaserad tillaggskopeskilling (earn-out)
efter viss tid samt en aterinvesteringskomponent.
Det maximala utestaende beloppet under
tillaggskopeskillingen uppgar till cirka 63,5 miljo-
ner kronor av vilken merparten forfaller till betal-
ning ar 2023. Se aven avsnittet "Proformaredovis-
ning’”.

Rattsliga forfaranden

Allmant

Bolaget ar dé och da inblandat i tvister i den
|6pande verksamheten. Bolaget ar inte, och har
inte under de senaste 12 manaderna, varit inblan-
dat i ndgot myndighetsfoérfarande, rattsligt forfa-
rande eller skiljeférfarande som har haft eller
riskerar att ha en betydande inverkan pa Koncer-
nens finansiella stallning eller Ibnsamhet, utdver
vad som diskuteras nedan. Se "Riskfaktorer -
Legala och regulatoriska risker - Koncernen dér
inblandad i rdttstvister, myndighetsférfaranden
och skiljeforfaranden’”.

Tvist med kund avseende forsenad betalning av
upparbetade kostnader

Netel AB och en stor svensk leverantoér av infra-
strukturkommunikation har tidigare haft flera
tvister avseende arbete som utforts av Netel AB.
Den for narvarande mest vasentliga tvisten, som
kan paverka Koncernens finansiella stallning eller
[6nsamhet, ar ett pagaende skiljeférfarande dar
Netel AB har kravt cirka 60 miljoner kronor i
utestdende betalning av fakturor for utfort arbete
i forhallande till ett projekt i storleksordningen
700 miljoner kronor. Beloppet har innehallits av
leverantéren med hanvisning till ett motkrav om
cirka 150 miljoner kronor i vite fér férsening av
arbete. Netel AB har bestritt fodrseningsviten med
hanvisning till att Netel AB har ratt till tidsforlang-
ning. Slutliga férhandlingar i skiljeforfarandet ar
planerade for hosten 2022.

Kreditfaciliteten

Netel har ingatt en revolverande kreditfacilitet
med flera valutor med Swedbank AB (publ) och
Skandinaviska Enskilda Banken AB (publ) i
samband med Erbjudandet. For mer information
om kreditfaciliteten, se avsnitt "Kapitalisering,
skuldsattning och annan finansiell information -
Refinansiering i samband med Erbjudandet”.
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Placeringsavtal

| enlighet med villkoren i ett avtal om att placera
aktier som ar tankt att undertecknas pa eller runt
15 oktober 2021 mellan Bolaget, Huvudagaren
och Managers ("Placeringsavtalet’), atar sig
Huvudagaren att avyttra 10 935 852 aktier i
Bolaget, och Bolaget atar sig att emittera

41766 667 nya aktier i Bolaget, till kdparna som
féormedlats av Managers. Om Managers miss-
lyckas med att formedla képare har Managers
atagit sig att sjalva férvarva aktierna som omfat-
tas av Erbjudandet. Huvudagaren avser ocksa att
bevilja en Overtilldelningsoption fér att avyttra
ytterligare hogst 15 procent av det totala antalet
aktier som ingar i Erbjudandet pa begaran av
Joint Clobal Coordinators senast 30 dagar fran
den forsta dagen for handel i Bolagets aktier.
Overtilldelningsoptionen far endast utnyttjas i
syfte att tacka eventuell dvertilldelning inom
ramen for Erbjudandet.

Genom Placeringsavtalet lamnar Bolaget sedvan-
liga utfastelser och garantier till Managers, framst
avseende att informationen i Prospektet ar
korrekt, att Prospektet och Erbjudandet uppfyller
relevanta krav i lagar och regleringar samt att
inga legala eller andra hinder foreligger for
Bolaget att inga avtalet eller for Erbjudandets
genomférande. Managers atagande i enlighet
med Placeringsavtalet att férmedla képare eller,
om Managers misslyckas med detta, att sjalva
forvarva de aktier som omfattas av Erbjudandet
ar villkorat bland annat av att utfastelserna och
garantierna som lamnas av Bolaget och Huvud-
agaren ar korrekta. Enligt Placeringsavtalet
kommer Bolaget att, med sedvanligt forbehall,
ata sig att under vissa forutsattningar halla
Managers skadesldsa mot vissa ansprak under
vissa villkor.

Genom Placeringsavtalet kommer Huvudagaren
att ata sig, med sedvanliga forbehall, att inte salja
sina aktier under Lock-up perioden (se vidare
avsnittet "Aktiekapital och dgarférhdllanden -
Atagande att avstd frén att sdlja aktier’). | enlig-
het med Placeringsavtalet kommer dessutom
Bolaget att ata sig, att med vissa undantag sasom
emission av vederlagsaktier i samband med even-
tuella forvarv av bolag eller verksamhet, att inte (i)
emittera, erbjuda, pantsatta, salja, ata sig att salja,
eller pa annat satt overlata eller avyttra, direkt eller
indirekt, nagra aktier i Bolaget eller nagra andra
vardepapper vilka ar konvertibla till eller kan
utnyttjas eller bytas ut mot sadana aktier, eller (ii)
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kopa eller salja optioner eller andra instrument
eller inga swap-avtal eller andra arrangemang
som helt eller delvis éverlater den finansiella
risken forknippad med agandet av Bolaget till
annan part tidigare an 180 dagar efter dagen da
handel p& Nasdaq Stockholm inleds. Joint Global
Coordinators kan dock bevilja undantag fran
dessa begransningar. For information om atagan-
den om avstaende att salja aktier som lamnats av
styrelseledamodter och ledande befattningshavare
i Bolaget samt vissa andra befintliga aktieagare, se
avsnittet "Aktiekapital och dgarférhéllanden -
Atagande att avstd frdn att sdlja aktier’.

Immateriella rattigheter

Netel ar registrerad innehavare av flera varumar-
kesrattigheter och varumarkesansdkningar, inklu-
sive bland annat de registrerade varumarkena
"NETEL" (figur) och "ICT Consulting” (figur), som ar
registrerade inom EU, Sverige och Norge. Netel
skyddas som foretagsnamn i Sverige.

Netel ar registrerad innehavare av domannam-
nen "netel.(se, fi, no, nu, it)", "netelgroup.(se, com,
nu, fi), "lemconnetworksnordic”.(se, no, com),

non n o

"Telog fi", "ppnorway.no”, "taajmaverkot fi",
"sisaverkot.fi’, "sisaverkko.fi", "tajamaverkko.fi’,
"ict-networks.se”, "ictnetworks.se”, "ictnet.se’,
"fiberpatruljen.no”, "medam.” (se,nu), "fiberoptic.

no”, "nordicfx.se”, "netelshop.no”.

Forsakring

Netel har en global bygg- och ansvarsférsakring
genom sin forsakringsmaklare som tacker Netel
och dess svenska dotterbolag, samt Netel AS och
Netel GmbH. De norska, finska och estniska
dotterbolagen omfattas av lokala férsakringar.
Dessutom omfattas Koncernen av en D&O-forsak-
ring som tecknas av Netel sjalvt. Koncernférsak-
ringen ar en sa kallad huvudférsakring som inne-
haller de huvudsakliga forsakringsvillkoren.

Netel har bekraftat att dess forsakringsskydd ar i
linje med marknadspraxis for andra féretag inom
samma affarssektor. Aven om Netel anser att
forsakringsskyddet ar adekvat for de risker som
normalt forknippas med Koncernens verksamhet
finns det ingen garanti for att Koncernen inte
kan lida forluster som inte tacks av forsakringen.
Dessutom kan det inte garanteras att samma
forsakringar kommer att goéras tillgangliga for
Koncernen 6verhuvudtaget, eller till samma pris,
i framtiden.
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Fastigheter

Koncernen hyr de lokaler dar den bedriver sin
verksamhet, inklusive kontorslokaler och lagerlo-
kaler. Koncernen har inga strategiska planer med
avseende pa lokaliseringen av sina lokaler eller
med avseende pa lokalerna som sadana. Foljaktli-
gen anser inte Bolaget att Koncernens hyresavtal,
med avseende pa dess lokaler, ar vasentliga for
Koncernens verksamhet.

Stabilisering

| samband med Erbjudandet kan DNB, som
stabiliseringsagent, kommma att paverka transak-
tioner i syfte att stddja aktiernas marknadspris pa
nivaer dver de som annars skulle kunna rada pa
den 6ppna marknaden. Sadana stabiliserings-
transaktioner kan komma att genomféras pa
Nasdag Stockholm, OTC-marknaden eller pa
annat satt, och kan komma att genomféras nar
som helst under perioden som borjar pa forsta
dagen fér handel av aktierna pa Nasdaq Stock-
holm och avslutas senast 30 kalenderdagar
darefter. Stabiliseringsagenten har dock ingen
skyldighet att genomféra nagon stabilisering och
det finns ingen garanti for att stabilisering
kommer att genomforas.

Stabilisering, om det genomfors, kan vidare
komma att avbrytas nar som helst utan férvarning.
Under inga omstandigheter kommer transak-
tioner att genomféras till ett pris som ar hogre an
det pris som faststallts i Erbjudandet. Senast vid
slutet av den sjunde handelsdagen efter att stabi-
liseringstransaktioner utfors ska Stabiliseringsa-
genten offentliggodra att stabiliseringsatgarder
har utforts, i enlighet med artikel 5(4) i MAR. Inom
en vecka efter stabiliseringsperiodens utgang
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kommer Stabiliseringsagenten att offentliggoéra
huruvida stabilisering utfordes eller inte, det
datum da stabiliseringen inleddes, det datum da
stabilisering senast genomfoérdes, samt det
prisintervall inom vilket stabiliseringen genom-
fordes for vart och ett av de datum da stabilise-
ringstransaktioner genomfordes.

Cornerstone-investerare

En investeringsfond forvaltad av Asset Manage-
ment inom den tyska banken Joh. Berenberg,
Gossler & Co. KG (Berenberg), Carnegie Fonder,
Norron Asset Management och Strand Kapital-
forvaltning (tillsammans, "Cornerstone-investe-
rarna’) har gentemot Managers, Huvudagaren
och Bolaget atagit sig att forvarva aktier i Erbju-
dandet for motsvarande sammanlagt 300 miljo-
ner kronor. Cornerstone-investerarna kommer
sammanlagt att inneha cirka 13,4 procent av
antalet aktier och roster i Bolaget efter Erbjudan-
dets genomfdrande, forutsatt att Erbjudandet
fulltecknas och Overtilldelningsoptionen utnytt-
jas fullt ut. Cornerstone-investerarna erhaller
ingen ersattning for sina respektive dtaganden
och deras investeringar gors pa samma villkor
som &vriga investerare i Erbjudandet. Corner-
stone-investerarnas ataganden ar inte saker-
stallda genom bankgaranti, sparrmedel eller
pantsattning eller liknande arrangemang.

Cornerstone-investerarnas ataganden ar férenade
med vissa villkor avseende bland annat att en viss
spridning av Bolagets aktier uppnas i samband
med Erbjudandet samt att Erbjudandet genom-
férs inom en viss tid.

Cornestone-investerare Atagande (belopp i MSEK) Adress

En investeringsfond foérvaltad

av Asset Management inom den
tyska banken Joh. Berenberg,
Gossler & Co. KG (Berenberg)

80 Bockenheimer LandstraBe 25, 60325 Frankfurt
am Main, Tyskland

Carnegie Fonder

100 Box 7828,103 97 Stockholm, Sverige

Norron Asset Management

40 Oxtorgsgatan 4, 111 57 Stockholm, Sverige

Strand Kapitalférvaltning

80 Artillerigatan 6, 114 51 Stockholm, Sverige

Totalt

300
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Narstaendetransaktioner

For information om transaktioner med narsta-
ende, vanligen se not 35 i den reviderade arliga
koncernredovisningen i avsnittet "Historisk
finansiell information” sadval som not 7 i delars-
rapporten for sexmanadersperioden som slutade
30 juni 2021 i avsnittet "Historisk finansiell infor-
mation”. Transaktioner med narstaende redogoérs
aven for i not 9 i den reviderade arliga koncern-
redovisningen i avsnittet "Historisk finansiell
information” vad avser anstallda, kostnader for
anstallda, pensioner och ersattning till Bolagets
styrelse.

Radgivares intressen

DNB, Nordea och Swedbank tillhandahaller
finansiell radgivning och andra tjanster till Bola-
get i samband med Erbjudandet. Den totala
ersattningen for de finansiella radgivarna ar delvis
beroende av utfallet i Erbjudandet. Dessa
radgivare (samt till dem narstaende foéretag) har
tillhandahallit, och kan i framtiden komma att
tillhandahalla, olika bank-, finansiella, investe-
rings-, kommersiella och andra tjanster at Bola-
get for vilka de erhallit, respektive kan komma att
erhalla, ersattning. Vid datumet fér Prospektet ar
Swedbank langivare till Netel, se avsnittet "Kapi-
talisering, skuldsdttning och annan finansiell
information - Refinansiering i samband med
Erbjudandet’.

Vid datumet fér Prospektet innehar Nordea
Danmark, Filial af Nordea Bank Abp, Finland,
andelar om totalt 1,4 procent i IK VIl Fonden, som
i sin turinnehar 100 procent av aktierna i Huvud-
agaren.

Linklaters har varit juridiskt ombud i samband
med Erbjudandet och noteringen och kan till-
handahalla ytterligare juridiska tjanster till Bola-
get. | anslutning till Erbjudandet kommer de
legala rddgivarna motta sedvanlig ersattning for
radgivningen.

Kostnader for Erbjudandet

Som ersattning for Managers arbete i samband
med Erbjudandet och upptagandet av aktierna
till handel pa Nasdaq Stockholm kommer Mana-
gers att, med forbehall for vissa reservationer, att
kompenseras av Bolaget for externa kostnader
som adragits avdem.
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Netels kostnader hanfoérliga till upptagandet av
aktierna till handel pa Nasdaqg Stockholm och
Erbjudandet, beraknas uppga till cirka

25 miljoner kronor. S&dana kostnader ar fram-
forallt hanforliga till kostnader och utgifter for
revisorer, advokater, tryckning av Prospektet,
kostnader relaterade till presentationer av
ledande befattningshavare, etc.

Handlingar som halls tillgangliga for
granskning

Netels (i) bolagsordning, (ii) registreringsbevis och
(iii) alla historiska finansiella rapporter som det
hanvisas till i Prospektet, inklusive revisorers
rapporter, i forekommande fall, finns tillgangliga
for granskning under kontorstid pa Bolagets
huvudkontor pa Fagelviksvagen 9 i Stockholm.
Dessa dokument finns ocksa tillgangliga i
elektronisk form pa Netels hemsida,
www.netelgroup.com.

Vissa delar av Prospektet innehaller hyperlankar
till webbplatser. Informationen pa dessa webb-
platser, inklusive Netels hemsida, utgdr inte en
del av Prospektet och har inte granskats eller
godkants av Finansinspektionen om inte infor-
mationen uttryckligen har inférlivats genom
hanvisning i Prospektet.

Viktig information om beskattning
Skattelagstiftningen i investerarens hemland och
i Sverige kan paverka de eventuella intakter som
erhalls fran aktier i Netel.

Beskattningen av eventuell utdelning, liksom
kapitalvinstbeskattning och regler om kapitalfér-
luster vid avyttring av vardepapper, beror pa varje
enskild aktiedgares specifika situation. Sarskilda
skatteregler galler for vissa typer av skattskyldiga
och vissa typer av investeringsformer. Varje inne-
havare av aktier bor darfor radfraga en skatterad-
givare for att fa information om de sarskilda
konsekvenser som kan uppsta i det enskilda
fallet, inklusive tillampligheten och effekten av
utlandska skatteregler och skatteavtal.
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Vissa skattefragor i Sverige

Nedan sammanfattas vissa svenska skattefrdgor som aktualiseras
med anledning av Erbjudandet och upptagandet till handel av
aktierna i Bolaget pa Nasdaqg Stockholm for fysiska personer och
aktiebolag som ar obegransat skattskyldiga i Sverige, om inte annat
anges. Sammanfattningen ar baserad pa nu gallande lagstiftning
och ar endast avsedd som generell information avseende aktierna i
Bolaget fran och med det att aktierna har upptagits till handel pa

Nasdaq Stockholm.

Sammanfattningen behandlar inte:
M situationer da aktier innehas som lagertillgang
i naringsverksamhet,

M situationer d§ aktier innehas av kommandit-
eller handelsbolag,

M situationer da aktier férvaras pa ett investe-
ringssparkonto,

B de sarskilda reglerna om skattefri kapitalvinst
(inklusive avdragsforbud vid kapitalforlust) och
utdelning som kan bli tillampliga da investera-
ren innehar aktier i Bolaget som anses vara
naringsbetingade (skattemassigt),

B de sarskilda regler som i vissa fall kan bli
tilldmpliga pa aktier i bolag som ar eller har
varit famansfoéretag eller pa aktier som forvar-
vats med stod av sadana aktier,

B de sarskilda regler som kan bli tillampliga for
fysiska personer som goér eller aterfor investerar-
avdrag,

B utlandska féretag som bedriver verksamhet
fran fast driftstalle i Sverige, eller

B utlandska féretag som har varit svenska féretag.

Sarskilda skatteregler galler vidare for vissa fore-
tagskategorier. Den skattemassiga behandlingen
av varje enskild aktiedgare beror delvis pa dennes
speciella situation. Varje aktiedgare bér radfraga
oberoende skatteraddgivare om de skattekon-
sekvenser som Erbjudandet och upptagandet till
handel av aktierna i Bolaget pa Nasdaq Stock-
holm kan medfora for dennes del, inklusive

tilldampligheten och effekten av utlandska regler
och skatteavtal for att undvika dubbelbeskattning.

Fysiska personer

For fysiska personer som ar obegransat skattskyl-
diga i Sverige beskattas kapitalinkomster sasom

rantor, utdelningar och kapitalvinster i inkomst-

slaget kapital. Skattesatsen i inkomstslaget kapi-
tal ar 30 procent.

Kapitalforlust pa marknadsnoterade aktier far
dras av fullt ut mot skattepliktiga kapitalvinster
som uppkommer samma ar dels pa aktier, dels
pa marknadsnoterade vardepapper som beskat-
tas som aktier (dock inte andelar i vardepappers-
fonder eller specialfonder eller som innehaller
endast rantefonder). Av kapitalférlust som inte
dragits avgenom nu namnda kvittningsmojlig-
het medges avdrag i inkomstslaget kapital med
70 procent av forlusten.

Uppkommer underskott i inkomstslaget kapital
medges reduktion av skatten pa inkomst av tjanst
och naringsverksamhet samt fastighetsskatt och
kommunal fastighetsavgift. Skattereduktionen ar
30 procent av den del av underskottet som inte
overstiger 100 OO0 kronor och 21 procent av det
aterstaende underskottet. Underskott kan inte
sparas till senare beskattningsar.

For fysiska personer som ar obegransat skattskyl-
diga i Sverige innehalls preliminar skatt pa
utdelningar med 30 procent. Den preliminara
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skatten innehalls normalt av Euroclear Sweden
eller, betraffande forvaltarregistrerade aktier, av
forvaltaren.

Aktiebolag

For aktiebolag beskattas all inkomst, inklusive
skattepliktiga kapitalvinster och skattepliktiga
utdelningar, i inkomstslaget naringsverksamhet

med 20,6 procents skatt sedan den1januari 2021.

Avdrag for avdragsgill kapitalforlust pa aktier
medges endast mot skattepliktiga kapitalvinster
pa aktier och andra vardepapper som beskattas
som aktier. Kapitalforlust pa aktier som inte har
kunnat utnyttjas ett visst ar, far sparas (hos det
aktiebolag som haft férlusten) och dras av mot
skattepliktiga kapitalvinster pa aktier och andra
vardepapper som beskattas som aktier under
efterféljande beskattningsar utan begransning i
tiden. Om en kapitalférlust inte kan dras av hos
det féretag som gjort forlusten, far den dras av
mot skattepliktiga kapitalvinster pa aktier och
andra vardepapper som beskattas som aktier hos
ett annat foretag i samma koncern, om det fore-
ligger koncernbidragsratt mellan féretagen och
bada féretagen begar det for ett beskattningsar
som har samma deklarationstidpunkt (eller som
skulle ha haft det om inte nagot av féretagens
bokféringsskyldighet upphor). Sarskilda skatte-
regler kan vara tillampliga pa vissa foretagskate-
gorier eller vissa juridiska personer, exempelvis
investmentforetag och livforsakringsbolag.
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Vissa skattefragor i Sverige

Aktieagare som ar begransat
skattskyldiga i Sverige

For aktiedgare som ar begransat skattskyldiga i
Sverige och som erhaller utdelning pa aktier i ett
svenskt aktiebolag uttas normalt svensk kupong-
skatt. Detsamma galler vid utbetalning fran ett
svenskt aktiebolag i samband med bland annat
inldsen av aktier och aterkdp av egna aktier
genom ett forvarvserbjudande som har riktats till
samtliga aktieagare eller samtliga agare till aktier
av ett visst slag. Skattesatsen ar 30 procent. Skat-
tesatsen sanks dock generellt vid tillampning av
EU:s moder-dotterbolagsdirektiv sdsom det
genomforts i svensk nationell lagstiftning eller
genom skatteavtal for undvikande av dubbelbe-
skattning. | Sverige verkstaller normalt Euroclear
Sweden eller, betraffande forvaltarregistrerade
aktier, forvaltaren avdrag for kupongskatt.

Aktiedgare som ar begransat skattskyldiga i
Sverige - och som inte bedriver verksamhet fran
fast driftstalle i Sverige - kapitalvinstbeskattas
normalt inte i Sverige vid avyttring av aktier.
Aktiedgare kan emellertid bli foremal for beskatt-
ning i sin hemviststat.

Enligt en sarskild regel ar dock fysiska personer
som ar begransat skattskyldiga i Sverige foremal
for kapitalvinstbeskattning i Sverige vid avyttring
av aktier i Bolaget, om de vid nagot tillfalle under
det kalenderar da avyttringen sker eller under de
foregaende tio kalenderaren har varit bosatta i
Sverige eller stadigvarande vistats i Sverige.
Tillampligheten av regeln ar dock i flera fall
begransad genom dubbelbeskattningsavtal.
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De termer som definieras nedan anvdnds i Prospektet:

DNB

DNB Markets, en del av DNB Bank ASA, filial i Sverige.

Cornerstone-investerare

En investeringsfond forvaltad av Asset Management inom den tyska banken
Joh. Berenberg, Gossler & Co. KG (Berenberg), Carnegie Fonder, Norron Asset
Management och Strand Kapitalférvaltning.

Erbjudandet Erbjudande av aktier enligt vad som anges i Prospektet.
Erbjudandepris Priset per aktie i Erbjudandet om 48 kronor.
EUR Euro.

Euroclear Sverige

Euroclear Sweden AB.

Huvudagaren

Cinnamon International S.a r.l. som ar majoritetsagt av IK VIl Fonden.

Koden

Svensk kod for bolagsstyrning.

Kronor eller SEK

Svenska kronor.

Joint Bookrunners

Swedbank och Joint Global Coordinators.

Joint Global Coordinators

DNB och Nordea.

Managers

Joint Global Coordinators och Joint Bookrunners.

Nasdaq Stockholm

Den reglerade marknad som drivs av Nasdaq Stockholm Aktiebolag.

Netel, Bolaget eller Koncernen

Netel Holding AB (publ), den koncern vari Netel Holding AB (publ) ar moder-
bolag eller ett dotterbolag i Bolaget, beroende pa sammanhanget.

NOK

Norska kronor.

Nordea

Nordea Bank Abp, filial i Sverige.

Placeringsavtal

Avtalet om placering av aktier som beskrivs i avsnittet "Legala frdgor och
kompletterande information - Placeringsavtal'.

Prospektet

Detta Prospekt.

Prospektférordningen

Europeiska unionens férordning (EU) 2017/1129, i dess andrade lydelse.

Regulation S

Regulation S enligt USA:s US Securities Act.

Securities Act

U.S. Securities Act of 1933, i dess andrade lydelse.

Swedbank

Swedbank AB (publ).
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Historisk finansiell information

Netel Group Holding AB, moderbolaget for den
koncern som ligger till grund for den historiska
finansiella informationen som visas i detta
Prospekt, blev moderbolag i samband med att
koncernens nuvarande huvudagare foérvarvade
Netel-koncernen 2016. Per 15 juli 2021 har ett nytt
moderbolag (Netel Holding AB (publ)) etablerats

vilket kommer ligga till grund for framtida konso-
liderade finansiella rapporter for Netel-koncer-
nen. Koncernredovisningen som upprattas fram-
gent av det nya moderbolaget kommer att
presenteras som en fortsattning av den koncern-
redovisning som upprattats for Netel Group
Holding AB.

Oreviderad delarsrapport fér koncernen i sammandrag

for Netel Group Holding AB, perioden januari till juni 2021 F-2
Rapport 6ver resultat for koncernen i sammandrag F-2
Rapport 6ver resultat och dvrigt totalresultat for koncernen i sammandrag F-2
Rapport over finansiell stallning for koncernen i sammandrag F-3
Rapport 6ver féorandringar i eget kapital for koncernen i sammandrag F-4
Rapport over kassafloden for koncernen i sammandrag F-5
Noter F-6
Revisorns granskningsrapport F-12

Reviderade koncernredovisningar fér Netel Group Holding AB,

rakenskapsaren 2020, 2019 och 2018
Resultatrakning, koncern F-13
Balansrakning, koncern F-14
Rapport 6ver forandringar i eget kapital, koncernen F-16
Kassaflodesanalys, koncern F-17
Noter F-18
Rapport frdn oberoende revisor F-43

Reviderad redovisning for Netel Holding AB (publ),

for perioden 2021-07-15 till 2021-07-31 F-45
Resultatrakning, moderbolaget F-45
Balansrakning, moderbolaget F-46
Rapport 6ver forandringar i eget kapital, moderbolaget F-48
Kassaflédesanalys, moderbolaget F-49
Revisorns granskningsrapport F-50
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Oreviderad delarsrapport fér koncernen i sammandrag for Netel Group Holding AB,
perioden januari till juni 2021

Rapport over resultat for koncernen i sammandrag

Apr-jun Jan-jun R12 jul-jun Helar
Belopp i MSEK Not 2021 2020 2021 2020 2020/2021 2020
Rérelsens intdkter
Nettoomsattning 655 449 1,086 838 2092 1845
Ovriga rorelseintakter 0 - 1 1 2 2
Summa intakter 655 - 1087 839 2094 1847
Rérelsens kostnader
Ravaror och férnédenheter 431 -308 -702 -566 -1386 -1250
Ovriga externa kostnader -62 -25 -99 -51 -150 -103
Personalkostnader -116 -81 -213 -170 -380 -337
Av- och nedskrivningar av materiella och
immateriella anlaggningstillgangar -9 -9 -16 -19 -36 -39
Rorelseresultat 37 25 57 33 143 19
Resultat fran finansiella poster
Finansnetto -10 -10 -7 -33 -26 -52
Resultat efter finansiella poster 27 16 50 - n7 67
Skatt -8 4 -13 -0 -32 -18
Periodens resultat 18 12 37 -0 85 48

Periodens resultat ar i sin helhet hanforlig till moderbolagets aktieagare.

Resultat per aktie 0,33 0,03 0,71 -1,46 2,36 0,22
Resultat per aktie fore och efter

utspadning 0,33 0,03 0,71 -146 2,36 0,22
Genomsnittligt antal aktier fore och efter

utspadning (tusental) 17521 15570 16815 15570 16188 15570

Rapport 6ver resultat och 6vrigt totalresultat for koncernen i sammandrag

Apr-jun Jan-jun R12 jul-jun Helar
Belopp i MSEK Not 2021 2020 2021 2020 2020/2021 2020
Periodens resultat 18 12 37 -0 85 48
Poster som kommer att omklassificeras
till resultatet
Omrakningsdifferenser vid omrakning av
utlandska verksamheter - -2 -1 -5 -3 -7
Summa 6vrigt totalresultat for perioden,
efter skatt - -2 -1 -5 -3 -7
Periodens totalresultat, efter skatt 18 n 35 -5 82 41
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Rapport over finansiell stallning for koncernen i sammandrag

Belopp i MSEK Not 30jun 2021 30 jun 2020 31dec 2020
TILLGANGAR

Anldggningstillgdngar

Goodwill 803 607 594
Immateriella tillgangar 185 179 179
Materiella anlaggningstillgangar S m 80
Finansiella anlaggningstillgangar 3 - 0
Uppskjuten skattefordran 10 17 9
Summa anlaggningstillgdngar 115 915 863
Omsdattningstillgdngar

Varulager 9 9 4
Kortfristiga fordringar 727 469 554
Likvida medel 101 76 90
Summa omsattningstillgangar 836 554 648
Summa tillgdngar 1951 1469 151
EGET KAPITAL OCH SKULDER

Eget kapital

Eget kapital hanforligt till moderbolagets

aktiedgare 676 557 603
Summa eget kapital 676 557 603
Langfristiga rantebarande skulder 545 470 371
Langfristiga icke-rantebarande skulder 94 61 58
Summa langfristiga skulder 639 531 430
Kortfristiga rantebarande skulder 120 87 78
Kortfristiga icke-rantebarande skulder 517 294 400
Summa kortfristiga skulder 636 381 478
Summa eget kapital och skulder 1951 1469 151
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Rapport 6ver forandringar i eget kapital for koncernen i sammandrag

Eget kapital hanforligt till moderbolagets aktiedgare

Balanserade

vinstmedel
Ovrigt inklusive

Aktie- tillskjutet Omraknings- periodens Summa
Belopp i TSEK kapital kapital reserv resultat eget kapital
Ingdende eget kapital 2020-01-01 576 582501 -278 -20780 562 019
Periodens resultat - - - -0 -0
Periodens 6vriga totalresultat - - 4 542 - ~4 542
Periodens totalresultat - - -4 542 -0 -4 542
Transaktioner med koncernens dgare
Genomfdrda emissioner - - - - -
Summa - - - - -
Utgaende eget kapital 2020-06-30 576 582501 -4 820 -20780 557 477
Ingédende eget kapital 2021-01-01 576 582 501 -7 362 27553 603268
Periodens resultat - - - 36 629 36629
Periodens dvriga totalresultat - - -1227 - -1227
Periodens totalresultat - - -1227 36 629 35402
Transaktioner med koncernens dgare
Genomfdrda emissioner 48 37452 - - 37500
Summa 48 37452 - - 37500
Utgaende eget kapital 2021-06-30 624 619 953 -8589 64182 676170
Netel Group Holding AB beslutade om en fran 591 373,09 SEK till 602 85511 SEK. Aktierna
nyemission av A- och B-aktier den 19 februari emitterades under en dterinvestering och har ej
2021 vilket resulterade i en 6kning av aktiekapita- paverkat kassaflodet.

let frdn 576 337,44 SEK till 591 373,09 SEK.
Aktierna emitterades under en aterinvestering och
har ej paverkat kassaflodet.

Netel Group Holding AB beslutade om en

nyemission av A- och B-aktier den 29 mars 2021

vilket resulterade i en 6kning av aktiekapitalet

Netel Group Holding AB beslutade om en fran 602 855,11 SEK till 623 967,26 SEK. Aktierna
nyemission av A- och B-aktier den 4 mars 2021 emitterades under en aterinvestering och har ej
vilket resulterade i en 6kning av aktiekapitalet paverkat kassaflodet.
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Rapport 6ver kassafloden for koncernen i sammandrag
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Apr-jun Jan-jun Helar
Belopp i MSEK 2021 2020 2021 2020 2020
Rorelseresultat 37 25 57 33 19
Justering for poster som inte ingar i kassaflodet 9 9 16 19 39
Erhallen ranta - - 0 - 1
Erlagd ranta -7 -5 -1 -10 -26
Betald inkomstskatt -2 4 -14 -5 -10
Kassaflode fran den I6pande verksamheten fére
féorandringar av rorelsekapital 37 25 48 37 122
Forandringar i varulager 2 1 -5 0 -0
Forandringar av rorelsefordringar -195 -30 -79 -42 -1
Forandringar av rorelseskulder 144 21 39 31 10
Kassaflode fran den I6pande verksamheten -16 16 2 26 131
Forvarv av materiella anlaggningstillgangar -1 - -1 -1 -4
Foérvarv av koncernféretag - - -153 - -
Forsaljning av materiella anlaggningstillgangar - - - - 3
Kassaflode fran investeringsverksamheten -1 - -154 -1 -1
Amortering av leasingskuld -9 -9 -18 -18 -35
Upptagna langfristiga lan och krediter 50 8 217 8 -
Amortering av langfristiga lan och krediter -47 - -38 -28 -98
Kassaflode fran finansieringsverksamheten -6 -1 162 -38 -133
Periodens kassafléde -22 15 10 -13 -3
Likvida medel vid periodens bdrjan 123 69 90 97 97
Valutakursdifferens i likvida medel -1 -1 1 -1 4
Likvida medel vid periodens slut 101 83 101 83 920
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NOTER

m Vasentliga redovisningsprinciper

Denna delarsrapport omfattar det svenska moderbolaget
Netel Group Holding AB, organisationsnummer
559062-6049, och dess dotterforetag. Foretaget och dess
dotterforetags ("koncernens’) verksamhet omfattar att leve-
rera utbyggnad och underhall av infrastruktur for kommu-
nikation och el i Sverige, Norge, Finland och Tyskland, inom
affarsomradena Fastnat, Kraft och Mobil. Moderbolaget ar
ett aktiebolag registrerat i och med sate i Stockholm,
Sverige. Adressen till huvudkontoret ar Fagelviksvagen 9,
145 84 Stockholm.

Netel Group Holding AB tillampar International Financial
Reporting Standards (IFRS) sa som de antagits av EU.
Koncernens delarsrapport ar upprattad i enlighet med IAS
34 Deldrsrapportering och tillampliga delar i arsredovis-
ningslagen (1995:1554). Delarsrapporten for moderforeta-
get har upprattats i enlighet med arsredovisningslagens

9 kapitel, Delarsrapport och RFR 2 Redovisning for juridiska
personer. For koncernen och moderféretaget har samma
redovisningsprinciper, berakningsgrunder och bedém-
ningar tillampats som i den senaste arsredovisningen, med
undantag for rorelsesegment samt resultat per aktie som
beskrivs narmare nedan. En mer utforlig beskrivning av
koncernens tillampade redovisningsprinciper samt nya och
kommande andringar i standarder aterfinns i senast publi-
cerade arsredovisning. For fullstandig beskrivning av
koncernen och moderbolagets tillampade redovisnings-
principer se not 2 och 5 i arsredovisningen fér 2020.

Samtliga belopp i denna rapport ar angivna i tusentals

svenska kronor (TSEK) om inget annat anges. Avrundnings-
differenser kan férekomma.
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Segmentsrapportering

Roérelsesegment rapporteras pa ett satt som dverensstam-
mer med den interna rapportering som lamnas till den
Hogste Verkstallande Beslutsfattaren (HVB). Den Hogste
Verkstallande Beslutsfattaren ar den funktion som ansvarar
for tilldelningen av resurser och bedémning av rérelseseg-
mentens resultat. | koncernen har denna funktion identifie-
rats som koncernchefen. Ett rérelsesegment aren del av
koncernen som bedriver verksamhet fran vilken den kan
generera intakter och adrar sig kostnader och for vilka
fristéende finansiell information finns tillganglig. Koncer-
nens indelning i segment baseras pa den interna struktu-
ren av koncernens affarsverksamheter, vilket innebar att
koncernens verksamhet har delats in i fyra segment:
Sverige, Norge, Finland och Tyskland.

Samma redovisningsprinciper anvands inom segmenten
som for koncernen med undantag for leasing enligt IFRS 16
som inte férdelas ut pa segmentsniva utan IFRS-justeras pa
koncernniva. Foljaktligen redovisas segmentens leasing-
avtal somm om de vore operationella leasingavtal.

Resultat per aktie

Resultat per aktie fore utspadning beraknas genom att
nettoresultatet hanforligt till innehavare av stamaktier i
moderbolaget divideras med det viktade genomsnittliga
antalet utestdende stamaktier under aret. Resultat per
aktie efter utspadning berdknas genom att nettoresultatet
hanforligt till innehavare av stamaktier i moderbolaget divi-
deras, i tillampliga fall justerat, med summan av det viktade
genomsnittliga antalet stamaktier och potentiella stamak-
tier som kan ge upphov till utspadningseffekt. Utspad-
ningseffekt av potentiella stamaktier redovisas endast om
en omrakning av stamaktier skulle leda till en minskning av
resultatet per aktie efter utspadning.

Uppskattningar och bedémningar

Upprattandet av delarsrapporten kraver att foretagsled-
ningen gor beddémningar och uppskattningar samt gor
antaganden som paverkar tilldampningen av redovisnings-
principerna och de redovisade beloppen av tillgangar,
skulder, intakter och kostnader. Verkliga utfallet kan avvika
fran dessa uppskattningar och bedémningar. De kritiska
beddmningarna och kallorna till osakerhet i uppskatt-
ningar ar samma som i senast publicerad arsredovisning.
Se not 3 i arsredovisningen fér 2020 fér mer information
om koncernens uppskattningar och beddémningar.
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Rorelsesegment
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Koncernen har for redovisning och uppféljning delat upp sin verksamhet i fyra rérelsesegment utifran hur koncernchefen
utvarderar koncernens verksamhet. De fyra rorelsesegmenten utgors av Sverige, Norge och Finland samt Tyskland. Koncern-
chefen anvander framst resultat fére rantor, skatt och av- och nedskrivningar (EBITDA) i beddmningen av rérelsesegmentens
resultat. Koncernen foljer justeringarna exklusive effekterna av nyttjanderattstillgangar och leasingskulder, vilket innebar att
segmentens leasingavtal redovisas som om de vore operationella leasingavtal det vill sdga leasingkostnaden fordelas linjart
over leasingperioden och ingar i EBITDA. Koncernchefen féljer inte upp nagra balansposter pa segmentsniva.

Koncern-
gemensamma
Summa posteroch Koncernen
Jan-jun 2021 Sverige Norge Finland Tyskland segment elimineringar totalt
Intékter fran externa kunder 408 495 128 56 1086 - 1086
Intakter fran dvriga segment - - - - - - -
Summa intékter 408 495 128 56 1086 - 1086
EBITDA 25 42 3 6 76 -3 73
Av- och nedskrivhingar -16 -16
Finansnetto -7 -7
Resultat fore skatt 50
Skatt 13 13
Periodens resultat 37
Koncern-
gemensamma
Summa posteroch Koncernen
Jan-jun 2020 Sverige Norge Finland Tyskland segment elimineringar totalt
Intakter fran externa kunder 284 390 150 15 838 - 838
Intakter fran évriga segment - - - - 1 - 1
Summa intakter 284 390 150 15 839 - 839
EBITDA 10 30 -1 1 41 12 52
Av- och nedskrivnhingar -19 -19
Finansnetto -33 -33
Resultat fére skatt 0
Skatt -0 -0
Periodens resultat o
Intékter fran avtal med kunder
Koncernen
Jan-jun 2021 Sverige Norge Finland Tyskland totalt
Affarsomrade
Fastnat 228 250 2 56 536
Kraft 109 181 98 - 388
Mobil 76 63 28 - 167
Koncerngemensamt 4
Intakter fran avtal med kunder 412 495 128 56 1087
Typ av tjanst
Ramavtal 182 305 89 - 575
Projekt 231 189 39 56 515
Koncerngemensamt 4
Intakter fran avtal med kunder 412 495 128 56 1087
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Intékter fran avtal med kunder, forts.

Historisk finansiell information

Koncernen
Jan-jun 2020 Sverige Norge Finland Tyskland totalt
Affarsomrade
Fastnat 219 181 25 15 440
Kraft 25 167 100 - 292
Mobil 46 41 24 - m
Koncerngemensamt -5
Intékter fran avtal med kunder 290 390 149 15 838
Typ av tjanst
Ramavtal 131 226 76 - 432
Projekt 160 164 73 15 41
Koncerngemensamt -5
Intékter fran avtal med kunder 290 390 149 15 838

[\ Finansiella instrument

Koncernens finansiella instrument varderade till verkligt
varde avser endast villkorade tillaggskopeskillingar och
fondinnehav (se nedan). For évriga finansiella tillgangar och
skulder utgor redovisat varde en god approximation av det
verkliga vardet.

Vardering till verkligt varde

Verkligt varde ar det pris som vid varderingstidpunkten
skulle erhallas vid forsaljning av en tillgang eller betalas vid
Sverlatelse av en skuld genom en ordnad transaktion
mellan marknadsaktérer. Tabellen nedan visar finansiella
instrument varderade till verkligt varde, utifran hur klassifi-
ceringen i verkligt vardehierarkin gjorts. De olika nivaerna
definieras enligt foljande:

Fondinnehav

Niva 1- Noterade priser (ojusterade) pa aktiva marknader for
identiska tillgdngar och skulder.

Niva 2 - Andra observerbara indata for tillgangen eller
skulden an noterade priser inkluderade i niva 1, antingen
genom direkt (dvs. prisnoteringar) eller indirekt (dvs.
harledda fran prisnoteringar).

Niva 3 - Indata for tillgangen eller skulden som inte baseras
pa observerbara marknadsdata (dvs. icke observerbara
indata).

Fondinnehav

Koncernen innehar fonder som ingar i posten Finansiella
anlaggningstillgangar. Fondinnehaven redovisas till verkligt
varde genom noterade priser pa aktiva marknader for iden-
tiska tillgangar och aterfinns saledes i niva 1i varderings-
hierarkin.

30 jun 2021 30 jun 2020 31dec 2020

Ingadende balans

Rorelseforvary

3 - —

Inkdp

Forsaljning

Vardeférandring redovisad i resultatet

Omrakningsdifferens

Utgdende balans

Villkorad tillaggskopeskilling

30 jun 2021 30 jun 2020 31dec 2020

Ingaende balans

Rorelseforvary

32 - -

Utbetalt

Vardeférandring redovisad i resultatet

Omrakningsdifferens

Utgaende balans

32 - -

Villkorad tillaggskopeskilling

For vissa av koncernens rorelseférvav finns villkorade tilldggs-
koépeskillingar. De villkorade tillaggskopeskillingarna ar
beroende av roérelseférvarvens genomsnittliga EBITA dver
ett till tre ar. Tillaggskopeskillingarna kommer att regleras
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kontant. De villkorade tillaggskopeskillingarna ingar i
posterna Langfristiga icke-rantebarande skulder med

32 (0) MSEK. De villkorade tillaggskopeskillingarna aterfinns
i niva 3 i varderingshierarkin.



Historisk finansiell information

m Rorelseférvarv

Den 21 januari 2021 forvarvade koncernen 100% av aktierna
och résterna i C-E Morberg Anlaggning & Energi AB
("Morberg"). Féretaget ar verksamt inom kraftentreprenader
i Malardalen med Vasteras som bas. Forvarvet av Morberg
ar ett led i att starka Netel Groups position inom kraftseg-
mentet. Forvarvet starker dessutom Netels narvaro i Vaster-
asomradet, vilket skapar goda forutsattningar for fortsatt
tillvaxt. Morbergs nettoomsattning under 2020 uppgick till
40 MSEK och EBIT till 7 MSEK. Morberg ingar i segment
Sverige.

Den 19 februari 2021 férvarvade koncernen 100% av aktierna
och résterna i Oppunda Kraftkonsult AB ("Oppunda”). Fore-
taget ar verksamt inom kraftentreprenader med fokus pa
ramavtal inom lokalnat. Verksamheten kompletterar Netel
Groups kraftkompetens samt starker positionen inom lokal-
natssegment utanfér Stockholm. Oppunda har goda forut-
sattningar for fortsatt tillvaxt med existerande kunder och
inom befintliga ramavtal. Oppundas nettoomsattning under
2020 uppgick till 77 MSEK och EBIT till 11 MSEK. Oppunda
ingar i segment Sverige.

C-E Morberg
Anlaggning &

Forvarvade nettotillgdngar vid férvarvstidpunkten Energi AB

Nnelel

Den 4 mars 2021 férvarvade koncernen 100% av aktierna
och résterna i Brogrund Mark AB och Brogrund Entrepre-
nad AB ("Brogrund”). Brogrund har ett brett produkterbju-
dande med specialistkunskaper inom infrastruktur och
erbjuder entreprenader inom bland annat vatten och
avlopp, centralvarme, kraft och generellt markarbete i
Orebroregionen. Férvarvet medfér en breddning av
kompetensen for Netel Group inom infrastruktursegmen-
tet samt tillgang till nya kunder och darmed goda mojlig-
heter att fortsatta vaxa. Brogrunds nettoomsattning under
2020 uppgick till 188 MSEK och EBIT till 8 MSEK. Brogrund
ingar i segment Sverige.

Den 31 mars 2021 forvarvade koncernen 100% av aktierna
och rosterna i Svensk Elkraftsentreprenad AB ("SEKE").
SEKE erbjuder entreprenader inom kraftstationssegmen-
tet. Forvarvet utdkar Netel Groups kompetens inom
stationsentreprenader. SEKE har goda tillvaxtmajligheter.
SEKE:s nettoomsattning under 2020 uppgick till 148 MSEK
och EBIT till 15 MSEK. SEKE ingar i segment Sverige.

Oppunda Kraft-
konsult AB

Brogrund Svensk Elkrafts-
Verkligt entreprenad AB

utifran preliminar férvarvsanalys Verkligtviarde  Verkligt varde varde  Verkligtvarde Summa
Immateriella tillgangar - - - - -
Materiella anlaggningstillgangar - o] n 0] 12
Nyttjanderattstillgdngar - - - - -
Finansiella anlaggningstillgangar - - 2 - 2
Uppskjuten skattefordran - - - - -
Varulager - - - - -
Kundfordringar och évriga fordringar 17 28 31 81
Likvida medel 8 15 21 48
Rantebarande skulder - - -7 0] -7
Leasingskulder - - - -
Uppskjuten skatteskuld -1 1 -1 -2 4
Leverantdrsskulder och évriga rorelseskulder -5 - -21 -33 -69
Identifierade nettotillgangar 5 15 26 17 62
Goodwill 26 60 19 98 204
Total képeskilling 31 75 45 ns 266
Kopeskillingen bestar av:
Kontanter 20 58 32 80 190
Egetkapitalinstrument - 10 8 20 38
Villkorad tillaggskopeskilling 5 7 5 15 32
Saljrevers 7 - - - 7
Total képeskilling 31 75 45 15 266
For information om den villkorade tillaggskopeskillingen, se Not 5 Finansiella instrument.
C-E Morberg

Forvarvets preliminara paverkan Anlaggning & Oppunda Kraft- Svensk Elkrafts-
pa koncernens kassaflode Energi AB konsult AB Brogrund entreprenad AB Summa
Kontant del av kdpeskilling -20 -58 -32 -80 -190
Forvarvad kassa 4 7 7 19 37
Summa -16 -51 -25 -61 -153
Forvarvsrelaterade kostnader -1 -2 -3 -2 -8
Nettokassautfléde -17 -53 -27 -63 -160
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I samband med forvarvet av Morberg uppstod en goodwill
om 26 MSEK i form av en skillnad mellan den éverférda
ersattningen och det verkliga vardet av de férvarvade netto-
tillgangarna. Goodwill avser i huvudsak personresurser.
Goodwill forvantas inte vara skattemassigt avdragsgillt.
Transaktionskostnader relaterade till férvarvet av Morberg
uppgick till T MSEK. Transaktionskostnaderna redovisades
som en kostnad i resultatrakningen under Ovriga externa
kostnader. Under de fem manaderna fram till balansdagen
bidrog Morberg med 24 MSEK till koncernens intakter och
1MSEK till koncernens resultat efter skatt. Om forvarvet hade
intraffat per1januari 2021, uppskattar foretagsledningen att
koncernens intakter skulle ha blivit 1 088 MSEK och perio-
dens resultat skulle ha blivit 38 MSEK.

| samband med férvarvet av Oppunda uppstod en goodwill
om 60 MSEK i form av en skillnad mellan den éverférda
ersattningen och det verkliga vardet av de forvarvade
nettotillgangarna. Goodwill avser i huvudsak personresur-
ser. Goodwill férvantas inte vara skattemassigt avdragsgillt.
Transaktionskostnader relaterade till forvarvet av Oppunda
uppgick till 2 MSEK. Transaktionskostnaderna redovisades
som en kostnad i resultatrakningen under Ovriga externa
kostnader. Under de fyra manaderna fram till balansdagen
bidrog Oppunda med 23 MSEK till koncernens intakter och
3 MSEK till koncernens resultat efter skatt. Om férvarvet
hade intraffat per1januari 2021, uppskattar féretagsled-
ningen att koncernens intakter skulle ha blivit 1116 MSEK
och periodens resultat skulle ha blivit 38 MSEK.
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I samband med férvarvet av Brogrund uppstod en goodwill
om 19 MSEK i form av en skillnad mellan den éverférda
ersattningen och det verkliga vardet av de férvarvade netto-
tillgangarna. Goodwill avser i huvudsak personresurser.
Goodwill férvantas inte vara skattemassigt avdragsgillt.
Transaktionskostnader relaterade till férvarvet av Brogrund
uppgick till 3 MSEK. Transaktionskostnaderna redovisades
som en kostnad i resultatrakningen under Ovriga externa
kostnader. Under de fyra manaderna fram till balansdagen
bidrog Brogrund med 75 MSEK till koncernens intakter och
4 MSEK till koncernens resultat efter skatt. Om férvarvet
hade intraffat per1januari 2021, uppskattar foretagsled-
ningen att koncernens intakter skulle ha blivit 1184 MSEK
och periodens resultat skulle ha blivit 40 MSEK.

| samband med férvarvet av SEKE uppstod en goodwiill
om 98 MSEK i form av en skillnad mellan den éverférda
ersattningen och det verkliga vardet av de férvarvade netto-
tillgangarna. Goodwill avser i huvudsak personresurser.
Goodwill férvantas inte vara skattemassigt avdragsgillt.
Transaktionskostnader relaterade till férvarvet av SEKE
uppgick till 2 MSEK. Transaktionskostnaderna redovisades
som en kostnad i resultatrakningen under Ovriga externa
kostnader. Under de tre manaderna fram till balansdagen
bidrog SEKE med 24 MSEK till koncernens intakter och

3 MSEK till koncernens resultat efter skatt. Om férvarvet
hade intraffat per1januari 2021, uppskattar foretagsled-
ningen att koncernens intakter skulle ha blivit 1157 MSEK
och periodens resultat skulle ha blivit 44 MSEK.
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Transaktioner med narstdende

Nnelel

Inga vasentliga forandringar har skett for koncernen eller moderbolaget i relationer eller transaktioner med narstaende,
jamfort med det som har beskrivits i arsredovisningen 2020 not 36.

30jun 2021 30jun 2020

Management

Forsaljning av varor/ tjanster

Inkdp av varor/ tjanster

Ranteintakter

Rantekostnader

Fordran pa balansdagen

Skuld pa balansdagen

Ovriga narstadende

Forsaljning av varor/ tjanster

Inkop av varor/ tjanster

Rantor

Fordran pa balansdagen

Skuld pa balansdagen

m Vasentliga handelser efter balansdagen

I juli 2021 forvarvades Fubi AS tillgangar och organisation
inklusive nio anstallda.

Under det tredje kvartalet 2021 har en intern omstrukture-
ring i Netelkoncernen genomférts dar Netel Holding AB har
blivit nytt moderbolag i koncernen istallet for det tidigare
moderbolaget Netel Group Holding AB. Vid extra bolags-
stdmma i augusti 2021 beslutades att genomféra en appor-
temission och apportegendom i form av cirka 81 procent
av aktierna i Netel Group Holding AB, cirka 95 procent av
aktierna i NTL Management AB och cirka 90 procent av
aktierna i NTL Co-Invest AB tillfordes Netel Holding AB
(publ). Vid en extra bolagsstdmma i augusti 2021 besluta-
des aven att genomféra en aktiesplit varigenom 1 befintlig
aktie delades till 65 aktier.

| september 2021 ingick Netel Holding AB (publ) ett
revolverande kreditavtal med flera valutor med ett belopp
om 750 miljoner kronor, vilket ar avsett att vara Netel
koncernens huvudsakliga finansiering och kommer att
anvandas i syfte att finansiera allmanna bolagsandamal
(inklusive forvarv), finansiera rorelsekapitalkrav samt att
refinansiera befintlig skuld.

I september 2021 blev Netel tilldelat ett projekt inom affars-
omradet Kraft i Norge i storleksordningen 50 MNOK. Over-
klagandeperioden avslutas i oktober 2021 och forutsatt att
ingen overklagan gar igenom férvantas projektering pabor-
jas forsta kvartalet 2022 och férvantas utféras under andra
halvan av 2022.

Utover ovanstdende har inga betydande féorandringar

intraffat avseende koncernens finansiella stallning eller
finansiella resultat efter den 30 juni 2021.
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Revisorns granskningsrapport

Inledning

Vi har utfért en éversiktlig granskning av delarsrapporten for Netel Group Holding AB for perioden 1janu-
ari till 30 juni 2021. Det ar styrelsen och verkstallande direktéren som har ansvaret for att uppratta och
presentera denna delarsrapport i enlighet med IAS 34 och arsredovisningslagen. Vart ansvar ar att uttala
en slutsats om denna delarsrapport grundad pa var éversiktliga granskning.

Den 6versiktliga granskningens inriktning och omfattning

Vi har utfort var 6versiktliga granskning i enlighet med International Standard on Review Engagements
ISRE 2410 Oversiktlig granskning av finansiell deldrsinformation utférd av féretagets valda revisor. En
oversiktlig granskning bestar av att gora forfragningar, i forsta hand till personer som ar ansvariga for
finansiella fragor och redovisningsfragor, att utféra analytisk granskning och att vidta andra dversiktliga
granskningsatgarder. En dversiktlig granskning har en annan inriktning och en betydligt mindre omfatt-
ning jamfort med den inriktning och omfattning som en revision enligt ISA och god revisionssed i évrigt
har. De granskningsatgarder som vidtas vid en 6versiktlig granskning gér det inte majligt for oss att skaffa
oss en sadan sakerhet att vi blir medvetna om alla viktiga omstandigheter som skulle kunna ha blivit
identifierade om en revision utforts. Den uttalade slutsatsen grundad pa en dversiktlig granskning har
darfor inte den sakerhet som en uttalad slutsats grundad pa en revision har.

Slutsats

Grundat pa var oversiktliga granskning har det inte kommmit fram nagra omstandigheter som ger oss
anledning att anse att delarsrapporten, inte i allt vasentligt, ar upprattad for koncernens del i enlighet
med IAS 34 och arsredovisningslagen samt féor moderbolagets del i enlighet med arsredovisningslagen.

Stockholm den 6 oktober 2021

Deloitte AB

Jenny Holmgren
Auktoriserad revisor
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Nnelel

Reviderade koncernredovisningar for Netel Group Holding AB, rakenskapsaren

2020, 2019 och 2018

Resultatrakning, koncern

2020-01-01 2019-01-01 2018-01-01
TSEK Not 2020-12-31 2019-12-31 2018-12-31
Rorelsens intakter
Nettoomsattning 3,7 1845 043 1861380 1869 649
Ovriga rorelseintakter 1898 4840 2 095
1846 942 1866 220 1871745
Rorelsens kostnader
Ravaror och férnédenheter -1249 836 -1272 368 -1307 349
Ovriga externa kostnader 8,18 -102 577 -118 283 -140 627
Personalkostnader 9 -337184 -362 808 -359 819
Av- och nedskrivningar av materiella och 13,14,15,
immateriella anlaggningstillgangar 16,17,18 -38 811 -57 961 -45 425
Resultat fran andelar i joint ventures 19 0 -2630 -1268
-1728 408 -1814 050 -1854 488
Rorelseresultat 18 534 52170 17 257
Finansiella intakter 10 754 9963 6297
Finansiella kostnader 10,18 -52 526 -31699 -30 484
-51771 -21735 -24187
Resultat efter finansiella poster
och fore skatt 66 762 30435 -6 930
Skatt -18 430 -10 695 6255
Arets resultat 48 333 19740 -675
Arets resultat hanforligt till:
- moderbolagets agare 48 333 19740 -675
-innehav utan bestammande inflytande - - -
Resultat per aktie
Resultat per aktie fore och efter utspadning 0,22 -139 -2,50
Genomsnittligt antal aktier fore och efter
utspadning 15570184 15570184 15570184
Arets resultat 48 333 19740 -675
Poster som kan omklassificeras till resultatet
i kommande perioder
Omrakningsdifferenser vid omrakning av
utlandska verksamheter -7 084 1573 610
Summa totalresultat for aret 41249 21313 -65
Arets totalresultat hanforligt till
moderbolagets aktiedgare 41249 21313 -65
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Nnelel Historisk finansiell information

Balansrakning, koncern

TSEK Not 2020-12-31 2019-12-31 2018-12-31
TILLGANGAR
Anlaggningstillgangar

Immateriella anldggningstillgangar

Balanserade utgifter for utvecklingsarbeten 13 0 0 268
Varumarke, kundrelationer och teknologi 14 179 478 181398 196 351
Goodwill 15 594 363 609 067 603 699

773 841 790 465 800 318

Materiella anlaggningstillgangar

Maskiner och andra tekniska anlaggningar 16 1530 4 401 38512
Inventarier, verktyg och installationer 17 5809 6235 6863
Nyttjanderattstillgangar 18 72 667 103 490 -

80005 114126 45375

Finansiella anldggningstillgdngar

Andelar i joint ventures 19 0] 638 3355
Ovriga finansiella tillgdngar 21 61 1342 1721
61 1980 5076

Ovriga anlaggningstillgdngar

Uppskjuten skattefordran 26 8793 17 665 20083
8793 17 665 20 083
Summa anldggningstillgdngar 862701 924 236 870 852

Omsattningstillgangar

Varulager
Ravaror och férnédenheter 4251 4420 10 025
4251 4420 10 025

Kortfristiga fordringar

Kundfordringar 22 365213 318 603 346 430

Avtalstillgangar 23 178 N8 243 462 2247M

Ovriga fordringar 1588 2172 10 039

Forutbetalda kostnader och upplupna

intakter 24 9217 10 623 10 913
554136 574 860 592 093

Likvida medel 89 869 96 560 69 386
89869 96 560 69 386

Summa omsattningstillgangar 648 256 675 839 671504

SUMMA TILLGANGAR 1510957 1600 076 1542 357
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Balansrdkning, koncern, forts

Nnelel

TSEK Not 2020-12-31 2019-12-31 2018-12-31
EGET KAPITAL OCH SKULDER

Eget kapital

Aktiekapital 25 576 576 576
Ovrigt tillskjutet kapital 582 501 582 501 582 501
Reserver -7 362 -278 -1851
Balanserade vinstmedel inklusive arets

resultat 27553 -20780 -40 520
Summa eget kapital 603268 562 019 540706
Skulder

Langfristiga skulder

Skulder till kreditinstitut och leasingskulder 27 311692 429 391 434 821
Ovriga langfristiga skulder 27 59 640 57 000 55000
Uppskjuten skatteskuld 26 58278 61417 63772
Summa langfristiga skulder 429 610 547 807 553593
Kortfristiga skulder

Skulder till kreditinstitut och leasingskulder 27 78 392 86 931 73893
Leverantorsskulder 194 942 225 547 217 730
Avtalsskulder 28 40189 33665 14 038
Aktuell skatteskuld 13518 8 510 0
Ovriga skulder 36775 32 424 36709
Upplupna kostnader och férutbetalda

intakter 29 114 265 103172 105 688
Summa kortfristiga skulder 478 080 490 249 448 058
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 1510957 1600 076 1542357
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Rapport 6ver forandringar i eget kapital, koncernen
Eget kapital hanforligt till moderbolagets dgare

Historisk finansiell information

Summa
) Balanserade eget kapital
Ovrigt vinstmedel hanférligt till
tillskjutet Omraknings- inkl. drets moderbolagets
2018 (TSEK) Aktiekapital kapital reserv resultat agare
Ingdende balans1januari 2018 576 582 501 -2461 -37 391 543225
Omrakning IFRS 9, se not 6 2 454 2 454
Ingdende balans1januari 2018 576 582 501 -2461 -39 845 540771
Arets resultat -675 -675
Ovrigt totalresultat for aret 610 610
Arets totalresultat 0 0 610 -675 -65
Utgaende balans per 31 december 2018 576 582 501 -1851 -40 520 540706
2019
Ingdende balans1januari 2019 576 582 501 -1851 -40 520 540706
Arets resultat 19 740 19 740
Ovrigt totalresultat for aret 1573 1573
Arets totalresultat o] 0 1573 19 740 21313
Utgaende balans per 31 december 2019 576 582501 -278 -20780 562 019
2020
Ingdende balans1januari 2020 576 582 501 -278 -20780 562 019
Arets resultat 48333 48333
Ovrigt totalresultat for aret -7 084 -7 084
Arets totalresultat o] ¢} -7 084 48 333 41249
Utgaende balans per 31 december 2020 576 582501 -7 362 27553 603268
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Kassaflodesanalys, koncern

Nnelel

2020-01-01 2019-01-01 2018-01-01
TSEK Not 2020-12-31 2019-12-31 2018-12-31
Den I6pande verksamheten
Rorelseresultat N8 534 52170 17 257
Justering for poster som inte ingar i
kassaflodet 30 3881 60 591 46 693
Erhallen ranta m.m. 754 655 5920
Erlagd ranta -25670 -25217 -25996
Betald inkomstskatt -10198 -6156 -27 257
Kassaflode fran den I6pande verksamheten
fore forandringar av rorelsekapital 122 232 82043 16 617
Kassaflode fran férandringar av
rorelsekapital
Minskning (+)/6kning(-) av
varulager/pagdende arbete 274 5801 -2148
Minskning(+)/6kning(-) av kundfordringar -66 644 33 341 110 906
Minskning(+)/6kning(-) av fordringar 65769 -8 930 12 684
Minskning(+)/ékning(-) av leverantdrsskulder -21561 5204 -44 929
Minskning(+)/6kning(-) av kortfristiga skulder 31748 10 668 -15253
Kassafléde fran den I6pande verksamheten 131270 128127 77 877
Investeringsverksamheten
Forvarv av maskiner och tekniska
anlaggningar 16 -1271 4724 -2250
Forvarv av inventarier, verktyg och
installationer 17 -2628 0 -2208
Forvarv av koncernféretag 20 0] 0 -34 552
Forsaljning av inventarier 16,17 2728 4 060 0]
Forsaljning av andelar i koncernféretag 20 0] 0 0
Kassaflode fran investeringsverksamheten -1172 -663 -39 010
Finansieringsverksamheten
Amortering av leasingskuld -35302 -35822 -12197
Upptagna langfristiga lan o] 0 30000
Amortering langfristiga lan -97 500 -65 000 -47 500
Kassaflode fran finansieringsverksamheten 3] -132 802 -100 822 -29 697
Férandring av likvida medel -2704 26 642 9171
Likvida medel vid arets borjan 96 560 69 386 60 215
Kursdifferens i likvida medel -3986 531 1010
Likvida medel vid arets slut 89 870 96 559 70 396
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NOTER

[\[JABl Allman information

Netel Group Holding AB med organisationsnummer
559062-6049 ar ett aktiebolag registrerat i Sverige med
sate i Stockholm. Adressen till huvudkontoret ar Fagelviks-
vagen 9,145 84 Stockholm. Foretaget och dess dotterféretag
("koncernens”) verksamhet omfattar att leverera utbyggnad
och underhall av infrastruktur for kommunikation och el,
inom affarsomradena Fastnat, Mobil och Kraft. Koncernens
sammansattning framgar i not 21.

\[J&#2 Koncernens redovisningsprinciper

Koncernredovisningen har upprattats i enlighet med
International Financial Reporting Standards (IFRS) utgivna
av International Accounting Standards Board (IASB) samt
tolkningsuttalanden fran IFRS Interpretations Committee
(IFRIC) som har godkants av EU. Koncernredovisningen ar
vidare upprattad i enlighet med svensk lag och med
tilldmpning av rekommendation RFR 1 Kompletterande
redovisningsregler for koncerner, fran Radet for finansiell
rapportering.

Koncernredovisningen har upprattats enligt anskaffnings-
vardemetoden férutom vad betraffar vissa finansiella
instrument som varderas till verkligt varde.

Koncernredovishing

Koncernredovisningen omfattar Netel Group Holding AB
och samtliga foretag dar moderbolaget direkt innehar mer
an 50 procent av rostetalet eller pa annat satt har ett
bestdmmande inflytande. Koncernen har ett bestam-
mande inflytande over ett foretag nar den har ratt att
utforma ett foretags finansiella och operativa strategier i
syfte att erhalla ekonomiska férdelar. Dotterféretag inklu-
deras i koncernredovisningen fran och med tidpunkten for
forvarvet till och med den tidpunkt da moderbolaget inte
langre har ett bestdmmande inflytande 6ver dotterforeta-
get. Redovisningsprinciperna for dotterféretag har vid
behov justerats for att dverensstdmma med koncernens
redovisningsprinciper. Alla koncerninterna transaktioner,
mellanhavanden samt orealiserade vinster och forluster
hanférliga till koncerninterna transaktioner har eliminerats
vid upprattandet av koncernredovisningen.

Rorelseforvarv
Rorelseforvarv redovisas enligt forvarvsmetoden.

Kopeskillingen for rorelseforvarvet varderas till verkligt
varde vid forvarvstidpunkten, vilket beraknas som summan
av de verkliga vardena per forvarvstidpunkten for erlagda
tillgangar, uppkomna eller dvertagna skulder samt emitte-
rade eget kapitalandelar i utbyte mot kontroll éver den
forvarvade rorelsen. Forvarvsrelaterade kostnader redovisas
i resultatrakningen nar de uppkommer. | kdpeskillingen
ingar aven verkligt varde vid forvarvstidpunkten for de till-
gangar eller skulder som ar féljden av en 6verenskommelse
om villkorad képeskilling. Forandringar i verkligt varde for
en villkorad kopeskilling som uppkommer pa grund av
ytterligare information som erhallits efter forvarvstidpunk-
ten om fakta och féorhallanden som férelag per forvarvs-
tidpunkten, kvalificerar som justeringar under varderings-
perioden och justeras retroaktivt, med motsvarande juste-
ring av goodwill. Omvarderingsperioden stracker sig dock
maximalt 6ver tolv manader fran forvarvstidpunkten. Alla
andra férandringar i det verkliga vardet for en villkorad
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tillaggskopeskilling som klassificeras som en tillgang eller
skuld redovisas i enlighet med tillamplig standard. De identi-
fierbara forvarvade tillgdngarna och évertagna skulderna
samt eventualtillgangarna redovisas till verkligt varde per
forvarvstidpunkten med féljande undantag:

- Uppskjuten skattefordran eller -skuld och skulder eller
tillgangar hanforliga till det forvarvade foretagets avtal om
ersattning till anstallda redovisas och varderas i enlighet
med IAS 12 Inkomstskatter respektive IAS 19 Ersattningar till
anstallda.

- Skulder eller eget kapital-instrument hanférliga till det
forvarvade foretagets aktierelaterade tilldelningar eller till
utbytet av det forvarvade foretagets aktierelaterade tilldel-
ningar mot férvarvarens aktierelaterade varderas vid
forvarvstidpunkten i enlighet med IFRS 2 Aktierelaterade
ersattningar.

- Anlaggningstillgangar (eller avyttringsgrupp) klassificeras
som att de innehas for forsaljning enligt IFRS 5 Anlagg-
ningstillgangar som innehas for forsaljning och avvecklade
verksamheter varderas i enlighet med den standarden.

- Eventualférpliktelser som 6vertagits i ett rorelseférvary
redovisas som om de ar befintliga forpliktelser som harror
fran intraffade handelser och vars verkliga varde kan berak-
nas pa ett tillforlitligt satt.

Utlandsk valuta

Samtliga utléndska koncernforetag driver sin verksamhet

i respektive lands lokala valuta. Vid konsolideringen omrak-
nas posterna i dessa féretags balans- och resultatrakningar
till balansdagskurs respektive genomsnittlig valutakurs.
Poster som ingar i de finansiella rapporterna for de olika
enheterna i koncernen redovisas i den valuta som anvands
i den primara ekonomiska miljo dar respektive enhet
huvudsakligen bedriver sin verksamhet (funktionell valuta).
| koncernredovisningen omraknas samtliga belopp till
svenska kronor, vilket &r moderféretagets funktionella
valuta och rapportvaluta. Transaktioner i utlandsk valuta
omraknas i respektive enhet till enhetens funktionella
valuta enligt de valutakurser som galler pa transaktions-
dagen. Vid varje balansdag rdéknas monetara poster i
utlandsk valuta om till balansdagens kurs. Icke-monetara
poster, som varderas till verkligt varde i en utlandsk valuta,
raknas om till valutakursen den dag da det verkliga vardet
faststalldes. Icke-monetara poster, som varderas till histo-
riskt anskaffningsvarde i en utlandsk valuta, raknas inte om.
Valutakursdifferenser redovisas i resultatrakningen for den
period i vilka de uppstar med undantag for transaktioner
som utgor sakring och som uppfyller villkoren for sakrings-
redovisning av kassafldéden eller av nettoinvesteringar. Vid
upprattande av koncernredovisning omraknas utlandska
dotterforetags tillgangar och skulder till svenska kronor
enligt balansdagens kurs. Intékts- och kostnadsposter
omraknas till periodens genomsnittskurs, om inte valuta-
kursen fluktuerat vasentligt under perioden da istallet
transaktionsdagens valutakurs anvands. Eventuella omrak-
ningsdifferenser som uppstar redovisas i 6vrigt totalresultat
och déverfors till koncernens omrakningsreserv. Vid avyttring
av ett utlandskt dotterféretag redovisas sddana omrak-
ningsdifferenser i resultatrakningen som en del av realisa-
tionsresultatet. Goodwill och justeringar av verkligt varde
som uppkommer vid forvarv av en utlandsverksamhet
behandlas som tillgangar och skulder hos denna verksam-
het och omraknas till balansdagens kurs.
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Narstadende och narstadendetransaktioner
Upplysningar om narstaende och narstaendetransaktioner
framgar av not 9 Personal samt not 35 Transaktioner med
narstaende. Koncernens transaktioner med narstaende,
utover det som anges i not 9 och not 35, avser endast
gemensamma verksamheter och ar av begransad omfatt-
ning och har skett pa marknadsmassiga villkor, se not 19
och not 20.

Intaktsredovisning

Typer av intdkter och vilka tjéinster som erbjuds
Netel utfor projektledning inom utbyggnad av fibernat,
elinstallationer, utbyggnad av mobilnat samt service och
underhall utav desamma. Koncernen tillhandahaller allt
fran planering och projektering till utférande och med
kompletterande tjanster inom service och underhall. De
intakter som redovisas ar hanforliga till dessa typer av
projekt samt tjanster. Intakter varderas utifran den ersatt-
ning som anges i avtal med kund exklusive mervardesskatt.
Koncernen redovisar intakter nar kontrollen av en tjanst
dvergar till kunden.

Till grund for intaktsredovisningen féreligger avtal med
kund i vilka parternas rattigheter och skyldigheter, betal-
ningsvillkor samt den kommersiella innebdrden faststallts
och godkants av bada parter. Avtalsandring redovisas som
separat avtal i de fall andringen avser distinkta tjanster samt
justering av fristaende forsaljningspris foreligger.

Entreprenadavtal

Projektverksamheten genomférs i form av att Netel ingar
ett entreprenadavtal med en bestéllare. Affarsmodellen
och avtalsstrukturer gentemot bestallare uppfyller de krav
som stalls i IFRS 15. Det foreligger ett prestationsatagande
som overfors allt eftersom projekt fardigstalls, i en serie i
enlighet med IFRS 15. Kriterierna beddms uppfyllda for att
kunna se det som att prestationsatagandet sker éver tid.
Avtalen med kund ar i huvudsak till fast pris alternativt till
del fast pris genom reglerbara mangder. En mindre del av
avtalen med kund ar pa l6pande rakning.

Service- och underhdllsavtal

Kunderna erhaller fordelarna av de utférda tjansterna vart-
efter Netel levererar tjansten varfor intakterna redovisas
baserat pa utférda tjansten.

Generella principer intdéktsredovisning

Intédkterna redovisas dver tid genom att mata férloppet mot
ett fullstandigt uppfyllande av prestationsatagandet. Detta
gors i enlighet med inputmetoden da denna bast speglar
matning av forloppet. Inputmetoden redovisar intakter pa
basis av insatser for att uppfylla ett prestationsadtagande,
dar insatserna utgors av forbrukade arbetstimmar och
utgifter som uppkommit for att fardigstalla entreprenaden.

Betalning av utférda tjanster erhalls i enlighet med over-
enskommen betalplan alternativt vid fardigstallande, dver-
stiger den upparbetade intakten fakturerat belopp uppstar
en avtalstillgang, pa motsvarande satt uppstar en avtals-
skuld om det fakturerade beloppet ar stérre an den uppar-
betade intakten. Betalningsvillkoren uppgar i normalfallet
till 30 dagar.

Nar utfallet av ett projekt inte rimligen kan matas, men
Netel forvantar sig att fa tackning for nedlagda utgifter, sker
intaktsredovisning endast med det belopp som motsvarar
uppkomna projektutgifter som férvantas att ersattas av
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bestallaren. Befarade forluster belastar i sin helhet perio-
dens resultat.

Ersattningar till anstallda

Ersattningar till anstallda sasom léner och sociala kostna-
der, semester och betald sjukfranvaro etc. redovisas i takt
med att de anstallda utfor tjanster. Gallande pensioner
klassificeras dessa som avgiftsbestamda eller formans-
bestdmda pensionsplaner.

Avgiftsbestdmda planer

De planer dar foretagets forpliktelse ar begransad till de
avgifter foretaget atagit sig att betala klassificeras som
avgiftsbestamda pensionsplaner. Storleken pa den anstall-
des pension beror pa de avgifter som féretaget betalar till
planen eller till ett forsakringsbolag och den kapitalavkast-
ning som avgifterna ger. Netels forpliktelser gallande
avgifter till den avgiftsbestdmda planen redovisas som en
kostnad i arets resultat i den takt de intjanas.

Férmdnsbestdmda pensionsplaner

Formansbestamda planer ar andra planer an avgifts-
bestdmda planer. Koncernens ITP 2-plan som finansieras
genom foérsakring i Alecta ar en plan som omfattar flera
arbetsgivare. Féretag ska klassificera en plan som omfattar
flera arbetsgivare som en avgiftsbestamd plan respektive
en féormansbestamd plan utifran planens villkor. Baserat pa
villkoren i ITP 2-planens dtaganden for dlderspension och
familjepension ska bada dessa ataganden klassificeras som
formansbestamda ataganden, men da det saknas forut-
sattningar for att redovisa en ITP 2-plan som finansieras
genom foérsakring i Alecta som en formansbestamd plan,
redovisas denna plan som avgiftsbestamd.

Finansiella intdkter och kostnader

Finansiella intakter bestar av ranteintakter pa investerade
medel. Ranteintakter redovisas i takt med att de intjanas.
Finansiella kostnader avser ranta, avgifter och andra kostna-
der som uppstar i samband med upptagande av rante-
barande skulder.

Derivat, i den man det nyttjas, anvands i syfte att sakra de
risker for ranteexponering som Netel utsatts for. Premie-
betalningar for rantesakringar redovisas i forkommande fall
som rantekostnader i den period de avser.

Skatter

Aktuell skatt

Aktuell skatt ar inkomstskatt for innevarande rakenskapsar
som avser arets skattepliktiga resultat och den del av tidi-
gare rakenskapsars inkomstskatt som annu inte har redo-
visats.

Aktuell skatt varderas till det sannolika beloppet enligt de
skattesatser och skatteregler som galler pa balansdagen.

Uppskjuten skatt

Uppskjuten skatt ar inkomstskatt for skattepliktigt resultat
avseende framtida rakenskapsar till foljd av tidigare trans-
aktioner eller handelser. Uppskjuten skatt beraknas pa
temporara skillnader. En temporar skillnad foreligger nar
det redovisade vardet pa en tillgang eller skuld skiljer sig
fran det skattemassiga vardet. Temporara skillnader beak-
tas ej i skillnader hanférliga till investeringar i dotterforetag,
filialer, intresseforetag eller joint venture om foretaget kan
styra tidpunkten for aterféring av de temporara skillna-
derna och det inte ar uppenbart att den temporara skill-
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naden kommer att aterféras inom en dverskadlig framtid.
Skillnader som harror fran den forsta redovisningen av
goodwill eller vid den férsta redovisningen av en tillgang
eller skuld savida inte den hanforliga transaktionen ar ett
rorelseforvary eller paverkar skatt eller redovisat resultat
utgor inte heller temporara skillnader.

Uppskjuten skattefordran avseende underskottsavdrag eller
andra framtida skattemassiga avdrag redovisas i den
omfattning det ar sannolikt att avdragen kan avraknas mot
framtida skattemassiga overskott.

Goodwill och évriga immateriella tillgangar

Goodwill

Goodwill beraknas enligt principerna om Rorelseforvary,
IFRS 3. Avskrivningar gors inte pa goodwill utan testas for
nedskrivningsbehov arligen, eller med kortare tidsintervall
om handelser eller andringar i forhallanden indikerar risk
for vardenedgang. Férvarvad goodwill i samband med
rorelseforvary fordelas till kassagenererande enheter eller
grupper av kassagenererande enheter som foérvantas bli
gynnade av synergier fran forvarvet. Varje enhet eller grupp
av enheter som goodwill har fordelats till motsvarar den
lagsta niva i koncernen pa vilken goodwillen i fraga over-
vakas i den interna styrningen, vilket for Netels del ar
respektive land dar det bedrivs verksamhet. Goodwill redo-
visas till anskaffningsvarde minskat med ackumulerade
nedskrivningar.

Anskaffning som en del av ett rérelseférvdrv
Immateriella tillgangar som férvarvats i ett foretagsforvary
identifieras och redovisas separat fran goodwill nar de
uppfyller definitionen av en immateriell tillgang och deras
verkliga varden kan beraknas pa ett tillforlitligt satt. Anskaff-
ningsvardet for sadana immateriella tillgangar utgoérs av
deras verkliga varde vid forvarvstidpunkten.

Efter det forsta redovisningstillfallet redovisas immateriella
tillgangar forvarvade i ett rorelseforvary till anskaffnings-
varde med avdrag fér ackumulerade avskrivningar och
eventuella ackumulerade nedskrivningar pa samma satt
som separat forvarvade immateriella tillgangar.

Varumdarke

Varumarket har 6vertagits i samband med forvarvet av
Netel Group BC AB och redovisades vid forsta redovisnings-
tillfallet enligt forvarvsmetoden till verkligt varde vid
forvarvstidpunkten. Det finns ingen forutsagbar tidsgrans
for nar varumarket inte skulle generera ett positivt kassa-
flode for koncernen. Netel-varumarket testas arligen for
nedskrivning.

Kundrelationer

Verkligt varde for kundrelationer faststalls grundat pa
beraknade framtida kassafléden fran avtal med befintliga
kunder. Kundrelationer tas upp till redovisat anskaffnings-
varde med avdrag fér ackumulerade avskrivningar och
eventuella nedskrivningar. Tillgangen skrivs av linjart under
beraknad nyttjandeperiod, som uppgar till 3 ar.
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Teknologi

Teknologi tas upp till redovisat anskaffningsvarde med
avdrag for ackumulerade avskrivningar och eventuella
nedskrivningar. Bedémd nyttjandeperiod uppgar till 3 ar.

Materiella anldggningstillgdngar

Materiella anlaggningstillgangar redovisas till anskaffnings-
varde med avdrag for ackumulerade avskrivningar och
eventuella nedskrivningar. Tillgangarna skrivs av linjart éver
tillgangarnas bedémda nyttjandeperiod. Nyttjandeperioden
omprévas per varje balansdag. Féljande nyttjandeperioder
tillampas:

Antal ar
Maskiner och andra tekniska anlaggningar 3-10
Inventarier, verktyg och installationer 5
Nyttjanderattstillgangar 2-6

Nedskrivningar av materiella och immateriella
tillgangar

Goodwill och varumarke som har en obestamd nyttjande-
period skrivs inte av utan prévas arligen avseende eventuellt
nedskrivningsbehov. Ovriga tillgadngar bedéms med
avseende pa nedskrivningsbehov sa snart handelser eller
forandringar av olika omstandigheter indikerar att det
bokférda vardet eventuellt inte ar atervinningsbart. Uppstar
dessa indikationer gors en beddémning av tillgangens ater-
vinningsvarde, vilket ar det hogre av en tillgangs verkliga
varde minskat med forsaljningskostnader och nyttjande-
vardet. Vid beddmning av nyttjandevardet diskonteras
uppskattade framtida kassafléden med en diskonterings-
faktor som beaktar aktuella marknadsbeddmningar av
pengars tidsvarde och de risker som ar hanforliga till till-
gangen eller den kassagenererande enheten. Nedskriv-
ningar goérs med det belopp som tillgadngens redovisade
varde 6verstiger det beraknade atervinningsvardet. Vid
beddémning av nedskrivningsbehov grupperas tillgangar pa
de lagsta nivaer dar det finns separata identifierbara kassa-
floden (kassagenererande enheter). En nedskrivning ater-
fors endast om det skett en forandring i de forutsattningar
som gallde for berakningen nar tillgangens atervinnings-
varde faststalldes vid senaste nedskrivningstillfalle.
Nedskrivningar kopplade till goodwill aterfors inte under
nagra omstandigheter.

Innehav i joint ventures

Ett joint venture ar ett samarbetsarrangemang genom
vilket de parter som har ett gemensamt inflytande éver
verksamheten har ratt till nettotillgangarna i verksamheten.
Joint ventures redovisas enligt kapitalandelsmetoden vilket
innebar att investeringen inledningsvis varderas till anskaff-
ningsvarde och det redovisade vardet 6kas eller minskas
darefter for att beakta vinst eller forlust i innehavet, efter
skatt, efter forvarvstidpunkten. Redovisningen i joint
ventures redovisning justeras sa att de 6verensstammer
med koncernens redovisningsprinciper. Vid varje rapport-
periods slut gérs beddmning om det foreligger risk for
forvantade nedskrivningsbehov avseende investeringen

i joint ventures.

Varulager

Varulagret ar varderat till det lagsta av anskaffningsvardet,
beraknat enligt forst-in-forst-ut, och nettoférsaljningsvarde.
Nettofdrsaljningsvardet har berdknats till forsaljningsvardet
efter avdrag for beraknad forsaljningskostnad, varmed
hansyn har tagits till inkurans.



Historisk finansiell information

Finansiella tillgdngar och skulder - finansiella
instrument

Finansiella tillgangar och skulder redovisas nar koncernen
blir part i det finansiella instrumentets avtalsmassiga villkor.
Transaktioner med finansiella tillgangar redovisas pa affars-
dagen, vilket ar den dag som koncernen férbinder sig att
forvarva eller avyttra tillgangarna. Finansiella tillgangar tas
bort fran balansrakningen nar rattigheterna i avtalet realise-
rats, forfallit eller nar koncernen inte langre har kontroll 6ver
den. Detsamma galler for del av finansiell tillgang. Finan-
siella skulder tas bort fran balansrakningen nar den avta-
lade forpliktelsen fullgjorts eller pa annat satt utslackts.
Nettoredovisning av tillgangar och skulder gors nar det
foreligger en legal ratt att kvitta och det finns en ratt och

en avsikt att reglera posterna genom kvittning. Finansiella
instrument som redovisas i rapporten éver finansiell stall-
ning inkluderar pa tillgangarssidan likvida medel, avtalstill-
gangar, kundfordringar och derivat. P4 skuldsidan aterfinns
leverantdrsskulder, skulder till kreditinstitut, avtalsskulder
och derivat.

Klassificering och vdrdering

Finansiella tillgangar klassificeras utifran den affarsmodell
som tillgdngen hanteras i och tillgangens kassaflédeskarak-
tar. Om den finansiella tillgangen innehas inom ramen for
en affarsmodell vars mal ar att inkassera kontraktsenliga
kassafloden (hold to collect) och de avtalade villkoren for
den finansiella tillgangen vid bestamda tidpunkter ger
upphov till kassafléden som enbart bestar av betalningar av
kapitalbelopp och ranta pa det utestaende kapitalbeloppet
redovisas tillgangen till upplupet anskaffningsvarde.

Om affarsmodellens mal istallet uppnas genom att bade
inkassera avtalsenliga kassafléden och salja finansiella till-
gangar (hold to collect and sell), och de avtalade villkoren
for den finansiella tillgadngen vid bestamda tidpunkter ger
upphov till kassafléden som enbart bestar av betalningar av
kapitalbelopp och ranta pa det utestaende kapitalbeloppet
redovisas tillgangen till verkligt varde via dvrigt totalresultat.

Alla évriga affarsmodeller (other) dar syftet ar spekulation,
innehav for handel eller dar kassaflodeskaraktaren utesluter
andra affarsmodeller innebar redovisning till verkligt varde
via resultatrakningen.

Koncernen tillampar affarsmodellen Hold to collect for
kundfordringar, évriga fordringar och likvida medel.
Koncernens finansiella tillgangar redovisas inledningsuvis till
verkligt varde och darefter till upplupet anskaffningsvarde
med tillampning av effektiviantemetoden, minskat med
reservering for vardeminskning. Finansiella skulder varderas
till verkligt varde via resultatrakningen om det ar en villkorad
kopeskilling pa vilken IFRS 3 appliceras, innehav fér handel
eller om de initialt identifieras som skulder till verkligt varde
via resultatrakningen. Ovriga finansiella skulder varderas till
upplupet anskaffningsvarde.

Finansiella instrumentens verkliga vdrde

Det verkliga vardet for finansiella tillgangar och skulder
som handlas pa en aktiv marknad bestams med hanvis-
ning till noterat marknadspris. Det verkliga vardet pa andra
finansiella tillgangar och skulder bestdms enligt allmant
accepterade varderingsmodeller sdsom diskontering av
framtida kassafléden och anvandning av information
hamtad fran aktuella marknadstransaktioner.

For samtliga finansiella tillgangar och skulder bedéms det
redovisade vardet vara en god approximation av dess verk-
liga varde, om inte annat sarskilt anges.
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Upplupet anskaffningsvdrde och
effektivrédntemetoden

Upplupet anskaffningsvarde for en finansiell tillgang ar det
belopp till vilket den finansiella tillgangen varderas vid
forsta redovisningstillfallet minus aterbetalningar, plus eller
minus ackumulerade periodiseringar vid anvandning av
effektiviantemetoden pa eventuell skillnad mellan det
ursprungliga beloppet och beloppet pa forfallodagen och,
for finansiella tillgangar, justerat med hansyn till en even-
tuell forlustreserv. Redovisat bruttovarde fér en finansiell
tillgang ar det upplupna anskaffningsvardet foér en finan-
siell tillgang fore justeringar for en eventuell forlustreserv.
Finansiella skulder redovisas till upplupet anskaffnings-
varde med anvandning av effektivrantemetoden eller till
verkligt varde via resultatrakningen.

Effektivrantan ar den ranta som exakt diskonterar de
uppskattade framtida in- och utbetalningarna under den
forvantade |6ptiden for den finansiella tillgangen eller
finansiella skulden till redovisat bruttovarde for en finansiell
tillgang eller till det upplupna anskaffningsvardet for en
finansiell skuld.

Avsattningar

Avsattningar for rattsliga ansprak, garantier och aterstallande-
atgarder redovisas nar koncernen har en legal och informell
forpliktelse till foljd av tidigare handelser, det ar sannolikt
att ett utfldde av resurser kommer att kravas for att reglera
atagandet och beloppet har beraknats pa ett tillforlitligt
satt. Inga avsattningar gors for framtida rorelseforluster.
Avsattningar varderas till nuvardet av det belopp som
forvantas kravas for att reglera forpliktelsen. Till detta
anvands en diskonteringsranta fore skatt som aterspeglar
en aktuell marknadsbeddmning av det tidsberoende
vardet av pengar och de risker som ar forknippade med
avsattningen. Den 6kning av avsattningen som beror pa att
tid forflyter redovisas som rantekostnad.

Leasing - IFRS 16

Under IFRS 16 redovisar Netel leasingavtal. For leasingavtal
avseende exempelvis formansbilar och kontorsutrustning
samt avtal om lokalhyra ska bade en leasingskuld och en
materiell nyttjanderattstillgang beraknas och redovisas
avseende det leasade objektet.

Under IFRS 16 redovisas en linjar avskrivning pa nyttjande-
rattstillgangen over den bedémda leasingperioden samt
en rantekostnad pa betalningsperiodens ingaende leasing-
skuld. | kassaflédet redovisas rantebetalningar pa, samt
amortering av, leasingskulden. Eftersom den beraknade
rantekostnaden varierar med aterstaende leasingskuld,
kommer kostnaden att vara hogre i bdrjan och lagre mot
slutet av leasingperioden.

IFRS 16 tradde i kraft 1januari 2019 och Netel tillampade
den forenklade 6vergangsmetoden och raknade darmed
inte om jamforelsetalen. Koncernen har aven valt att
tillampa lattnadsregeln att berdkna ingaende nyttjande-
rattstillgangar till samma varde som leasingskulder.
Ingdende eget kapital for 2019 paverkas darmed ej. Vidare
tillampar Netel-koncernen de valfria undantagen avseende
korttidsleasing samt leasingposter av lagt varde. Diskonte-
ring av framtida leasingavgifter sker med leasingavtalets
implicita rdnta om denna kan faststallas, annars anvands
koncernens marginella laneranta. Se vidare not 3 och 6.

Moderbolaget tilldmpar undantaget i RFR2 att inte
tilldampa IFRS 16 utan fortsatter redovisa hyres- och leasing-

avgifter som rérelsekostnader.
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Leasing - IAS 17 (jamférelsearet 2018)

Ett finansiellt leasingavtal ar ett avtal enligt vilket de ekono-
miska riskerna och férdelar som forknippas med agandet
av en tillgang i allt vasentligt dverfors fran leasegivaren till
leasetagaren. Ovriga leasingavtal klassificeras som operatio-
nella leasingavtal.

Koncernen som leastagare

Tillgangar som innehas enligt finansiella leasingavtal redo-
visas som anlaggningstillgangar i koncernens balansrak-
ning till verkligt varde vid leasingperiodens bérjan eller till
nuvarde av minimileasingavgifterna om dessa ar lagre.
Motsvarande skuld till leasinggivaren redovisas i balansrak-
ningen som finansiell leasingskuld. Leasingbetalningarna
fordelas mellan ranta och amortering av skulden. Rantan
fordelas dver leasingperioden sa att varje redovisningsperiod
belastas som ett belopp som motsvarar en fast rantesats pa
den under respektive period redovisade skulden. Rantekost-
naderna redovisas direkt i resultatrakningen. Anlaggningstill-
gangarna skrivs av under den kortare perioden av tillgangens
nyttjandeperiod och leasingperioden.

Leasingavgifter vid operationella leasingavtal kostnadsfors
linjart 6ver leasingperioden, savida inte ett annat systema-
tiskt satt battre aterspeglar anvandarens ekonomiska nytta
Over tiden.

Kapital
Netel definierar totalt kapital som eget kapital plus netto-
skuld i balansrakningen.

Sakringsredovisning
Netel tilldmpar inte sakringsredovisning.

Segmentsrapportering

Rorelsesegment rapporteras pa ett satt som dverensstam-
mer med den interna rapportering som lamnas till den
Hogste Verkstallande Beslutsfattaren (HVB). Den Hogste
Verkstallande Beslutsfattaren ar den funktion som ansvarar
for tilldelningen av resurser och beddémning av rérelseseg-
mentens resultat. | koncernen har denna funktion identi-
fierats som koncernchefen. Ett rorelsesegment ar en del av
koncernen som bedriver verksamhet fran vilken den kan
generera intakter och adrar sig kostnader och for vilka det
finns fristaende finansiell information tillganglig. Koncer-
nens indelning i segment baseras pa den interna struktu-
ren av koncernens affarsverksamheter, vilket innebar att
koncernens verksamhet har delats in i fyra rapporterbara
segment: Sverige, Norge, Finland och Tyskland.

Resultat per aktie

Resultat per aktie fore utspadning beraknas genom att
nettoresultatet hanforligt till innehavare av stamaktier i
moderbolaget divideras med det viktade genomsnittliga
antalet utestdende stamaktier under aret. Resultat per
aktie efter utspadning berdknas genom att nettoresultatet
hanforligt till innehavare av stamaktier i moderbolaget divi-
deras, i tillampliga fall justerat, med summan av det viktade
genomshittliga antalet stamaktier och potentiella stamak-
tier som kan ge upphov till utspadningseffekt. Utspad-
ningseffekt av potentiella stamaktier redovisas endast om
en omrakning av stamaktier skulle leda till en minskning av
resultatet per aktie efter utspadning.
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Uppskattningar och bedémningar

Vid upprattande av de finansiella rapporterna maste de
ledande befattningshavarna och styrelsen géra bedém-
ningar och antaganden som paverkar redovisade tillgangs-
och skuldposter respektive intakts- och kostnadsposter
samt darmed sammanhangande upplysningar om eventu-
alposter. Dessa bedémningar baseras pa historiska erfaren-
heter och de olika antaganden som de ledande befatt-
ningshavarna och styrelsen bedémer vara rimliga under
radande omstandigheter. De dragna slutsatserna utgor
grunden for avgéranden rérande redovisade varden pa till-
gangar och skulder, i de fall dessa inte utan vidare kan fast-
stallas genom information fran andra kallor. Faktiskt utfall
kan avvika fran bedémningarna. Uppskattningarna,
beddmningarna och antagandena omprévas regelbundet.
Andringar av uppskattningar och bedémningar redovisas i
den period da andringen gors och i framtida perioder om
dessa perioder paverkas. De ledande befattningshavarna
anser att féljande omrade inbegriper det svaraste, mest
subjektiva eller mest komplicerade beddémningar
ledningen maste gora vid upprattande av de finansiella
rapporterna.

Intdktsredovisning

For intaktsredovisningen har féretagsledningens uppskatt-
ningar och bedémningar en vasentlig paverkan genom de
prognoser som gors avseende resultatutfall for projekten
vilket &r avhangigt av projektledningens kunskaper och
erfarenheter om projektstyrning. Det kan intraffa oférut-
sedda handelser som gor att det slutliga resultatet i projek-
ten kan bli bade hogre och lagre an forvantat. Projekt i vilka
det befaras forluster gors reservation for detta. Befarade
forluster kostnadsfors sa snart de ar kanda, den ej upp-
arbetade delen av befarad forlust redovisas som avsattning.

Nedskrivningar

Kundfordringar och avtalstillgangar

Netel varderar férvantade kreditférluster for finansiella till-
gangar klassificerade till upplupet anskaffningsvarde inklu-
sive kundfordringar och avtalstillgangar. Netel tillampar
den férenklade modellen vid berakning av férvantade
kreditforluster pa kundfordringar genom anvandning av
matris dar en fast procentsats for reserv anvands beroende
pa antal dagar en fordran ar utestaende. Féretagsledningen
ska gora dvergripande beddmningar for att sakerstalla en
rimlig redovisad forlustreserv.

Netel definierar fallissemang som att det beddms osanno-
likt att motparten kommer att mota sina ataganden pa
grund av indikatorer som finansiella svarigheter och
missade betalningar, se vidare under Not 4 (Kreditrisk).
Netel skriver bort en fordran nar inga mojligheter till ytter-
ligare kassafléden beddms foreligga.

Rorelseférvary - goodwill och varumarke

Vid berakning av kassagenererande enheters atervinnings-
varde for beddmning av eventuellt nedskrivningsbehov av
goodwill och varumarke gors antaganden om framtida
fornallanden och uppskattningar av parametrar, se not 16
Varumarken, kundrelationer och teknologi samt not 16
Goodwill, for redogdrelse av dessa. Storre andringar av
foérutsattningarna for gjorda antaganden och uppskatt-
ningar skulle kunna ha en vasentlig effekt pa vardet av
goodwill och varumarke.
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Leasingavtal

Antaganden om intresse av att utnyttja vanligen férekom-
mande mdjlighet att férlanga existerande hyresavtal har
stor inverkan pa nivan av berédknad tillgang/skuld. Netel gor
for existerande hyresavtal en kvalificerad beddmning avom
det ar rimligt sakert att en tillkornmande férlangningsperiod

kommer att utnyttjas och uppskattar langden fér dessa
avtal utifran férvantad anvandning inom nuvarande affars-

verksamhet.

\IZ Finansiella instrument och finansiell
riskhantering

De finansiella risker Netel-koncernen ar exponerad for

utgors framst av:

- Finansierings- och likviditetsrisker avseende kapitalbehov

- Ranterisker for lan

- Valutarisker kopplade till utlandska dotterbolag

- Kreditrisk

Loptidsanalys finansiella skulder

Nnelel

Det ar Netels styrelse som har det yttersta ansvaret for
hantering, exponering och uppféljning av koncernens
finansiella risker. Styrelsen har antagit en policy for hur
koncernen ska hantera och kontrollera dessa risker. Finans-
policyn uppdateras arligen eller vid behov. Styrelsen beva-
kar och utvarderar risker och den finansiella rapportering-
ens kvalitet via revisionsutskottet. Inom koncernen ar det
Finansavdelningen som har det operativa ansvaret for att
sakerstalla koncernens finansiering och férvaltning av
kassalikviditet, finansiella tillgangar och finansiella skulder.
Styrelsen foljer hur Finansavdelningen utdvar och évervakar
riskhanteringen och den interna kontrollen med hjalp av
manatlig rapportering.

Finansierings- och likviditetsrisk

Med finansieringsrisk avses risken att Netel inte kan
uppbringa tillracklig finansiering till rimlig kostnad. Finan-
sieringsrisken hanteras genom att Netel tecknar langfristiga
kreditavtal med banker som har hég kreditvardighet.

Nominellt Forfall2022-  Forfall 2024-
Koncernen 2020, MSEK belopp Forfall 2021 2023 2026 Forfall >2026
Banklan 358 90 268 - -
Ovriga langfristiga skulder 60 - 60 -
Skuld for leasingataganden 70 28 28 14 0
Summa rantebarande skulder 488 18 356 14 0
Leverantdrsskulder 195 195 - - -
Summa icke-rantebarande skulder 195 195 - - -
Loptidsanalys finansiella skulder

Nominellt Forfall2021-  Forfall 2023-
Koncernen 2019, MSEK belopp Forfall 2020 2022 2025 Forfall >2025
Banklan 481 69 m 301 -
Ovriga langfristiga skulder 57 - - 57 -
Finansiell leasing 101 35 43 17
Summa rantebarande skulder 638 104 154 375
Leverantdrsskulder 226 226 - - -
Summa icke-rantebarande skulder 226 226 - - -
Loptidsanalys finansiella skulder

Nominellt  Forfallunder Forfall februari  Forfall2020-  Forfall 2022-
Koncernen 2018, MSEK belopp januari tilldecember 2021 2024
Banklan 477 38 28 74 337
Ovriga langfristiga skulder 55 - - - 55
Finansiell leasing 32 1 7 24 -
Summa rantebarande skulder 564 39 35 98 392
Leverantdrsskulder 218 218 - - -
Summa icke-rantebarande skulder 218 218 - - -
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Not 4 Finansiella instrument och finansiell riskhantering, forts

Likvida medel - Likviditetsrisk
Bolaget har likvida medel i svenska banker med rating pa minst AA-. Kreditreserveringen beraknas enligt den generella
modellen med antagande om lag kreditrisk. Givet den korta I6ptiden och stabila motparter blir beloppet helt ovasentligt.

Med likviditetsrisk avses risken att Netel far problem med att uppfylla sina betalningsskyldigheter till fljd av bristande
likviditet. Netel arbetar med uppféljning av forvantade in- och utfléden av likvida medel. Manadsvis gors likviditetsprognoser
pa bade kort och lang sikt. Vid arets utgang uppgick koncernens tillgangliga likviditet till féljande:

Tillganglig likviditet

Koncernen, MSEK 2020-12-31 2019-12-31 2018-12-31
Kassa och bankplaceringar 90 97 69
Outnyttjade checkkrediter 130 81 80

220 178 149

Forfall av kortfristiga skulder hanteras med det |6pande kassaflodet, i vilket ingar kundfordringar vilka vid arets slut uppgick till
365 MSEK 2020, 319 MSEK i 2019.

Rdnterisk

Ranterisken utgor risken att forandringar i marknadsrantan paverkar koncernens rantenetto och kassafléde negativt. Delar av
koncernens lan l6per med rorlig ranta vilket innebar att framtida finansiella kostnader paverkas vid andrade marknadsrantor.
For att minska denna risk innehar Netel ranteswappar som ska motverka storre fluktuationer i den rérliga rantan. Genom-
snittlig ranta pa utestaende rantebarande skulder per 2020-12-31 uppgar till féljande:

Genomesnittlig ranta

2020- 2019 2018
Koncernen, MSEK Skuldbelopp Medelranta% Skuldbelopp Medelrdnta% Skuldbelopp Medelranta %
Banklan 321 4,41% 419 442% 477 3,87%
Ovriga langfristiga skulder 60 4,00% 57 4,00% 55 4,00%
Leasing IFRS 16 70 327% 101 2,90% 32 1,81%
451 576 564

En férandring i marknadsréntan med 1 procentenhet skulle innebéra en férandring i réntekostnaderna om +/- 4,5 MSEK

(5,7 MSEK 12019, 57 MSEK i 2018).

Valutarisk

Valutarisken avser risken for att verkliga varden och kassa-
floden avseende finansiella instrument fluktuerar nar
vardet pa frammande valutor férandras. Trots att Netel
bedriver verksamhet i Norge och Finland sa ar verksamhe-
ten huvudsakligen av lokal natur avseende valutarisker da
intakter och kostnader i projekten bada mats i samma
valuta. Koncernen ar ocksa utsatt for risker i fluktuationer i
valutan vid omrakningen av utlandska dotterbolag. Valuta-
risk bedéms for narvarande inte vasentligt paverka Netels
finansiella stallning.

Kreditrisk

Med kreditrisk avses risken att forlora pengar pa grund
av att motparten inte kan fullfélja sina ataganden. De
motpartsrisker Netel i huvudsak ar utsatt for ar hanforliga
till tillgodohavanden pa bankkonton samt utestaende
kundfordringar och avtalsfordringar

Kreditrisker i finansiell verksamhet

For att begransa risken i exponeringen av banktillgodo-
havanden anvands banker som har hég kreditvardighet
enligt ratinginstituten Standard & Poors och Moody's.
Likvida medel omfattas av den generella modellen for
berakning av kreditreservforlust. For likvida medel tillampas
undantaget for lag kreditrisk.
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Kreditrisker i kundfordringar

Kreditrisken vad galler kundfordringar och avtalstillgangar
hanteras genom riskspridning av typer av projekt samt att
avtal ingas med kanda tillférliga kunder. En stor del av
kundstocken ar koncentrerad till ett mindre antal stérre
kunder men dar bedémningen gors att risken i koncentra-
tion till farre kunder uppvags av mindre risk i betalnings-
formaga hos kunden. Koncernens kundfordringar och
avtalstillgangar omfattas av den forenklade modellen for
nedskrivningar. De forvantade kreditforlusterna for kund-
fordringar och avtalstillgdngar beraknas med hjalp aven
provisionsmatris som ar baserad pa tidigare handelser,
nuvarande forhallanden och prognoser for framtida ekono-
miska forutsattningar och pengarnas tidsvarde om appli-
cerbart. Utgangspunkten i denna metod ar att forfallodags-
intervaller/aldersintervall skapar basen for riskbedémningen.
| varje forfallodagsintervall varderas fordringarna kollektivt
och ju aldre fordran blir desto storre sannolikhet for fallisse-
mang, vilket aterspeglas i berakningen. Till forfallotiden
adderas en riskfaktor som gérs individuellt pa grupper av
likartad kreditriskkaraktar. Dessa individuella grupper
utgors inom Netel av kundtyp, geografi, affarsomrade mm.
Denna riskfaktor grundar sig inte bara pa historisk statistik
utan hansyn tas ocksa till aktuella forutsattningar och
forvantan om framtida foérutsattningar.

Avtalstillgangar utgérs av upparbetade intakter i projekt
som ej fakturerats och beddms ligga i samma riskkategori
som ej forfallna kundfordringar.
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Not 4 Finansiella instrument och finansiell riskhantering, forts

Forvantade kreditforluster enligt IFRS 9 uppgar till foljande:

Forvantade kreditforluster

Koncernen 2020-12-31 2019-12-31 2018-12-31
Kundfordringar -2705 -2 030 -1846
Avtalstillgangar -512 -779 774

For mer information se not 23 och not 24.

Vdrdering finansiella tillgdngar och skulder

Rantederivat varderas till verkligt varde dver resultatrakningen. For évriga finansiella tillgangar och skulder varderas dessa till

upplupet anskaffningsvarde.

2020-12-31 2019-12-31 2018-12-31
Upplupet Verkligt varde Upplupet Verkligt viarde Upplupet Verkligt varde
anskaffnings- viaresultat- anskaffnings- viaresultat- anskaffnings- via resultat-
Koncernen, vardering varde rakningen varde rakningen varde rakningen
BALANSPOSTER, TSEK
Tillgdngar
Rantederivat (tillgang) 379
Kundfordringar 365213 318 603 346 430
Ovriga fordringar 1588 2172 10 039
Likvida medel 89 869 96 560 69 386
Rantederivat (skuld) - -
Skulder
Skulder kreditinst.
lang- och kortfristig -390 083 -516 322 -508 714
Ovriga l&ngfristiga skulder -59 640 -57 000 -55000
Leverantérsskulder -194 942 -225 547 -217 730
Ovriga kortfristiga skulder -36 775 -32 424 -36 709
Uppl kostn. och férutbet intakter -114 265 -103172 -105688
Vinster och férluster netto pd finansiella instrument redovisade i resultatrékningen.
I nedanstaende sammanstallning visas finansiella instruments paverkan pa koncernens resultatrakning.
2020-12-31 2019-12-31 2018-12-31
Upplupet Verkligt varde Upplupet Verkligt viarde Upplupet Verkligt varde
anskaffnings- viaresultat- anskaffnings- viaresultat- anskaffnings- via resultat-
Koncernen, vardering varde rakning varde rakning varde rakning
RESULTATPOSTER, TSEK
Finansnetto
Ranteintakter 754 1214 1212
Rantekostnader -24 356 -27 019 -25996
Valutakursdifferenser 23148 8749 4255
Orealiserade vardeférandringar 89 869 96 560 830
Summa paverkan finansnetto -46 750 -17 056 -20 529 830

Nya eller andrade redovisningsstandarder

Nya eller andrade IFRS standarder har gj tillampats 2020
da de bedémts ha ingen eller ingen vasentlig inverkan pa
koncernen. Nya eller andrade publicerade redovisnings-
standarder, samt andringar och tolkningar som tratt i kraft
efter 2020, férvantas inte ha nagon vasentlig inverkan pa
koncernens finansiella stallning.

Fas 2 avandringarna i IFRS 9, IFRS 7 m.fl. galler referens-
rantereformen fran och med 1januari 2021. | korthet inne-
bar andringarna att det gor det majligt for foretag att ater-
spegla effekterna av att éverga fran referensrantor som
exempelvis "STIBOR" till andra referensrantor utan att det
ger upphov till redovisningsmassiga effekter som inte skulle

ge anvandbar information till anvandare av finansiella
rapporter. Koncernen kan paverkas av referensrantere-
formen i huvudsak i exponeringen for "IBOR” i sin externa
upplaning. Koncernens exponering for "IBOR” ar begransad
och referensrantereformen férvantas ha begransad inver-
kan pa koncernens finansiella stallning.

Effekterna av évergangen till IFRS 16 pa koncernens
rakenskaper

Overgang till redovisning enligt IFRS 16 har inneburit att
koncernen per 2019-01-01 redovisade en nyttjanderatts-
tillgang och en leasingskuld om 155 MSEK. Detta inkluderar
finansiella leasingavtal, som tidigare redovisades under
Maskiner och inventarier, sorn omklassificerats till nyttjande-
rattstillgang och leasingskuld.
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m Segmentsrapportering

Koncernen har for redovisning och uppféljning delat upp sin verksamhet i fyra rérelsesegment utifran hur koncernchefen
utvarderar koncernens verksamhet. De fyra rorelsesegmenten utgors av Sverige, Norge och Finland samt Tyskland. Koncern-
chefen anvander framst resultat fore rantor, skatt och av- och nedskrivningar (EBITA) i beddmningen av rérelsesegmentens

Historisk finansiell information

resultat.
Koncern-
gemensamma

Summa poster och Koncernen
2020 Sverige Norge Finland Tyskland segment elimineringar totalt
Intakter fran externa kunder 600196 886 409 303 398 55 041 1845 043 1845 043
Intakter fran évriga segment
Summa intakter 600196 886 409 303398 55 041 1845043 1845043
EBITDA 14 864 83774 5001 5507 109 146 48 210 157 345
Finansiella intakter 754
Finansiella kostnader -52 526
Resultat fore skatt 66 762
Skatt -18 430
Periodens resultat 48333
2019
Intakter fran externa kunder 786 146 762 595 298 696 13 944 1861380 - 1861380
Intakter fran dvriga segment - - - - - - -
Summa intakter 786146 762 595 298 696 13 944 1861380 - 1861380
EBITDA 24983 48312 5598 -3652 75 241 34890 110131
Finansiella intakter 9963
Finansiella kostnader -31699
Resultat fore skatt 30435
Skatt -10 695
Periodens resultat 19 740
2018
Intakter fran externa kunder 825 836 707 483 336 331 - 1869 649 - 1869 649
Intakter fran évriga segment - - - - - - -
Summa intakter 825836 707 483 336 331 - 1869 649 - 1869 649
EBITDA 29969 18 479 724 - 49172 13510 62682
Finansiella intakter 6297
Finansiella kostnader -30 484
Resultat fore skatt -6 930
Skatt 6255
Periodens resultat -675
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Not 6 Segmentsrapportering, forts

Nnelel

Netel har vissa storre kunder som individuellt star for mer an 10% av omsattningen. De sammanlagda intakterna fran

en storre kund uppgar till 200 miljoner kronor fér 2020 (294 miljoner kronor for 2019 samt 305 miljoner kronor fér 2018) och
redovisas som en del av affarsomradet Fastnat i segment Sverige. De sammanlagda intakterna fran en annan stérre kund
uppgar till 137 miljoner kronor fér 2020 (164 miljoner kronor for 2019 samt 233 miljoner kronor for 2018) och redovisas som en

del av affarsomradet Kraft i segment Finland.

Uppgifter per land dar koncernen har verksamhet

Intdkter fran externa kunder 2020 2019 2018
Sverige 600196 786 146 825836
Norge 886 409 762 595 707 483
Finland 303398 298 696 336 331
Tyskland 55 041 13 944 -
Koncerngemensamt - - -
Totalt 1845043 1861380 1869 649

De externa intakterna ar baserade pa var kunderna ar lokaliserade och de redovisade vardena pa anlaggningstillgangarna ar

baserade pa var tillgangarna ar lokaliserade.

Uppgifter per land dar koncernen har verksamhet

Anlaggningstillgangar 2020-12-31 2019-12-31 2018-12-31
Sverige 636199 636 485 679 224
Norge 144 446 163 346 164 248
Finland 534 1269 2221
Tyskland - - -
Koncerngemensamt 72 667 103490 -
Totalt 853 846 904 590 845693

Anlaggningstillgangar enligt ovan tabell inkluderar immateriella tillgangar (inklusive goodwill), materiella anlaggnings-
tillgangar samt nyttjanderattstillgangar (som rapporteras under koncerngemensamma poster).

N\l Intakter fran avtal med kunder samt inkép och férsaljning inom koncernen

Intakter fran avtal med kunder

Koncernen
2020 Sverige Norge Finland Tyskland totalt
Affdrsomrdde
Fastnat 439 645 479 483 59735 55 041 1131761
Kraft 40 870 304160 187 484 - 532 514
Mobil 125 347 101 649 56 083 - 283709
Intékter fran avtal med kunder 605 862 885292 303302 55 041 1849 497
Typ av tjdnst
Ramavtal 266 444 515862 153 604 - 935910
Projekt 333752 370 546 149 794 55 041 909133
Intékter fran avtal med kunder 600196 886 408 303398 55041 1845043
Koncernen
2019 Sverige Norge Finland Tyskland totalt
Affdrsomrdde
Fastnat 665 540 402736 51412 13 944 1133 632
Kraft 36 466 256 716 192 588 - 485770
Mobil 116 360 102190 57 051 - 275601
Intékter fran avtal med kunder 818 366 761642 301051 13 944 1895003
Typ av tjénst
Ramavtal 218 301 406 530 193 386 - 818 218
Projekt 567 845 356 064 105 310 13 944 1043162
Intékter fran avtal med kunder 786 146 762594 298 969 13 944 1861380
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Not 7 Intdkter frdn avtal med kunder samt inkép och férséljning inom koncernen, forts

Koncernen
2018 Sverige Norge Finland Tyskland totalt
Affdrsomrdde
Fastnat 709 842 337 551 29327 1076720
Kraft - 2341706 238 435 472 541
Mobil 134 639 135629 71243 341511
Intakter fran avtal med kunder 844 481 707 286 339005 1890772
Typ av tjdnst
Ramavtal 244 001 427 815 301207 973 023
Projekt 581835 279 668 35124 896 627
Intékter fran avtal med kunder 825836 707 483 336 331 1869 649
Avtalstillgdngar 2020-12-31 2019-12-31 2018-12-31
Ingdende balans 243 462 2247 235383
Vasentliga forandringar i avtalstillgangar
Till foljd av rorelseforvary - - -
Forandringar hanférliga till ordinarie rérelser 65 344 18 751 -10672
Utgdende balans 178118 243 462 2247M
Avtalsskulder 2020-12-31 2019-12-31 2018-12-31
Ingadende balans 33665 14 038 15229
Vasentliga forandringar i avtalsskulder
Till foljd av rorelseférvary - - -
Forandringar hanférliga till ordinarie rérelser 6 524 19 627 -1191
Utgdende balans 40189 33665 14 038
Redovisade intakter under aret 2020 2019 2018
Som aterfanns i avtalsskulden per1januari 33665 14 038 15229
Fran prestationsataganden som uppfylldes/blivit delvis
uppfyllda under tidigare perioder:
Intdkter allokerade till ej uppfyllda, eller delvis uppfyllda
prestationsataganden forvantas redovisas som intakt 2020 2019 2018
Inom ett ar 178118 243 462 22471
Efter ett ar 0 0 0

Avtalstillgangar utgérs av upplupna intakter, till vilka foretagets ratt villkoras av fortsatt prestation i enlighet med avtalet. Nar
foretagets ratt till ersattning blir ovillkorlig redovisas tillgangen som en kundfordring. Avtalsskuld avser forskottsbetalningar
fran kunder, for vilka prestationsataganden ej uppfyllts. Avtalsskulder redovisas som intakt nar prestationsataganden i avtalet

uppfylls (eller har uppfyllts).

Inkép och forsaljning inom koncernen 2020 2019 2018

Andel av forsaljningen som avser koncernforetag 0% 0% 0%

Andel av inkdpen som avser koncernforetag 0% 0% 0%

XM Ersattning till revisorer

Koncernen 2020 2019 2018

Deloitte AB

Revisionsuppdrag 2178 1848 1673

Ovriga tjanster 296 697 549
2 474 2 545 2222

Med revisionsuppdrag avses revisors arbete for den lagstadgade revisionen och med revisionsverksamhet olika typer av kvalitets-

sakringstjanster. Ovriga tjanster ar sddant som inte ingar i revisionsuppdrag, revisionsverksamhet eller skatteradgivning.
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Koncernen 2020 2019 2018
Medelantalet anstdllda
Medelantalet anstallda bygger pa av bolaget betalda
narvarotimmar relaterade till en normal arbetstid
Medelantalet anstallda har varit 414 437 465
varav kvinnor 51 58 57
varav man 363 379 408
Léner, ersdttningar m.m.
Léner, ersattningar, sociala kostnader och
pensionskostnader har utgatt med foljande belopp:
Styrelsen och VD:
Loner och ersattningar 6718 5333 5647
Loner (dotterféretag utomlands) 4 438 4 354 3312
Pensionskostnader 17N 1637 1754
Pensionskostnader (dotterféretag utomlands) 367 327 295
13233 1651 1007
Ovriga anstéllda
Loéner och ersattningar 246 946 264189 261234
Pensionskostnader 16 860 24 550 25020
263805 288739 286 254
Sociala kostnader 45178 51645 55502
Summa styrelse och évriga* 322217 352 034 352 764
*For 2019 ingar uppsagningsléner och avgangsvederlag med 7,3 mkr.
Kénsférdelning i styrelse och féretagsledning
Antal styrelseledamoter 5 5 6
varav kvinnor 0] o] 0
Ovriga befattningshavare inkl. VD 6 6 6
varav kvinnor 0 o] o]
Medelantal anstéallda per land
Koncernen 2020 2019 2018
Medelantalet anstdllda férdelar sig pa féljande Iander
Medelantalet anstallda bygger pa av bolaget betalda
narvarotimmar relaterade till en normal arbetstid
Sverige
Kvinnor 22 3] 30
Man 88 19 148
1o 150 178
Norge
Kvinnor 21 21 21
Man 242 223 223
263 244 244
Finland
Kvinnor 8 6 6
Man 33 37 37
41 43 43
Kvinnor totalt 51 58 57
Man totalt 363 379 408
Totalt 414 437 465

Inbjudan att forvarva aktier i Netel Holding AB (publ).

F-29



Nnelel

Not 9 Personal, forts

ITP2 forsakringar tecknade i Alecta

Premien for den formansbestamda alders- och familjepensio-
nen ar individuellt beraknad och ar bland annat beroende av
16n, tidigare intjanad pension och forvantad aterstaende tjanst-
goringstid. Den kollektiva konsolideringsnivan utgérs av mark-
nadsvardet pa Alectas tillgangar i procent av forsakringsatagan-
dena beraknade enligt Alectas forsakringstekniska metoder
och antaganden, vilka inte dverensstammer med IAS 19. Den
kollektiva konsolideringsnivan ska normalt tillatas variera
mellan 125 och 175 procent. Om Alectas kollektiva konsolide-
ringsniva understiger 125 procent eller éverstiger 150 procent
ska atgarder vidtas i syfte att skapa forutsattningar for att konso-
lideringsnivan atergar till normalintervallet. Vid lag konsolide-
ring kan en atgard vara att hoja det avtalade priset for nyteck-
ning och utdékning av befintliga formaner. Vid hég konsolide-
ring kan en atgard vara att inféra premiereduktioner.

Vid utgangen av 2020 uppgick Alectas dverskott i form av den
kollektiva konsolideringsnivan till preliminart 148% (148% i 2019,
142% i2018). Netels andel av de sammanlagda avgifterna till
planen och koncernens andel av det totala antalet aktiva
medlemmar i planen uppgar till 0,00688% respektive
0,00988%. Motsvarande uppgifter for 2019 ar 0,01571%

Ersattningar till styrelsen

Historisk finansiell information

respektive 0,01288%, for 2018 ar 0,0183% respektive 0,01441%.
Forvantade avgifter 2021 for ITP 2-férsakringar som ar tecknade
i Alecta uppgar till 2192 TSEK.

Ersattningar och évriga formaner till ledande
befattningshavare

Principer

Till styrelsens ordférande och ledamoter utgar arligen arvode
enligt beslut pa arsstamman. Styrelsen beslutar om anstall-
ningsvillkor for verkstallande direktéren. Verkstallande direk-
toéren beslutar om ersattning till ledande befattningshavare.
Ersattning till verkstallande direktéren och andra ledande
befattningshavare utgérs av fast 16n, rérlig ersattning, dvriga
formaner samt pensionsavsattning.

Uppsdgning/Avgdngsvederlag VD

Vid uppsagning galler en dmsesidig uppsagningstid om sex
manader. Vid uppsagning fran féretagets sida har VD ratt till
avgangsvederlag motsvarande tolv manadsléner med avdrag
for den 16n som betalas under uppsagningstid under vilken
VD inte tjanstgor.

2020 2019 2018
Styrelsearvode
Styrelsens ordférande Hans Petersson 350 350 350
Styrelseledamot Christopher Masek - - 150
Styrelseledamot” Alireza Etemad 150 150 150
Styrelseledamot’ Carl Jakobsson 150 150 150
Styrelseledamot” Goéran Lundgren 200 200 200
Styrelseledamot (2019) Pierre Helsén - - 77
Summa 850 850 1077
1) Medlemmari RU
Ersattningar och évriga formaner till ledande befattningshavare 2020

Grundlén  Ovriga formaner Pensionskostnad Summa
Verkstallande direktor 2671 1980 1139 5789
Ovriga i koncernledningen (5 befattningar) 6633 377 939 7 949
Summa 9303 2357 2078 13738
Ersattningar och évriga formaner till ledande befattningshavare 2019

Grundlén  Ovriga formaner Pensionskostnad Summa
Verkstallande direktor 2671 1054 1154 4878
Ovriga i koncernledningen (5 befattningar) 6 090 377 810 7277
Summa 8761 1431 1963 12155
Ersattningar och évriga férmaner till ledande befattningshavare 2018

Grundlén  Ovriga féormaner Pensionskostnad Summa
Verkstallande direktor 2500 427 832 3759
Ovriga i koncernledningen (5 befattningar) 5729 377 1216 7322
Summa 8229 804 2 049 1081
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m Finansiella intakter och kostnader

Koncernen 2020 2019 2018
Finansiella intakter
Ranteintakter, dvriga 754 1214 1212

Resultat fran forsaljning dotterforetag - - -

Omvardering

- rantesakringsderivat, verkligt varde - - 830
Valutakursvinster, netto - 8749 4255
Summa finansiella intakter 754 9963 6297

Finansiella kostnader

Rantekostnader
- rantebarande skulder -24 356 -27 019 -25996
- rantesakringsderivat, verkligt varde - - -
Valutakursforluster, netto 23148 - -
Ovriga finansiella kostnader -5 021 -4 679 -4 488
Summa finansiella kostnader -52 526 -31699 -30 484
Finansnetto -51771 -21735 -24188
m Skatt pa arets resultat
Koncernen 2020 2019 2018
Aktuell skatt
Aktuell skatt pa arets resultat -13 586 -12 513 -3 081
Aktuell skatt-korrigering tidigare ar 303 -1432 -
Uppskjuten skatt -13283 -13 945 -3081
Uppskjuten skatt pa underskott -6 243 -1843 1143
Uppskjuten skatt ej utnyttjat ranteunderskott - 1496 -
Uppskjuten skatt, andra temporara skillnader -1326 4215 8193
Uppskjuten skatt, obeskattade reserver 2423 -618 -
-5147 3250 9 336
Total skatt -18 430 -10 695 6255
Koncernen 2020 2019 2018
Avstamning arets skattekostnad
Resultat fore skatt 66 762 30435 -6 930
Skattesats 21,4% (ar 2018 22,0%) -14 287 -6 513 1525
Justering for utlandsk skatt -793 234 -
Skatteeffekt av:
Schablonintakt periodiseringsfond -205 -159 -80
Ej skattepliktiga intakter - - -
Ej avdragsgillt ranteunderskott -2 665 -2360 -
Ej avdragsgilla kostnader i évrigt -846 -486 557

Ej skattemassigt avdragsgill avskrivning

Immateriella tillgangar - - 57

Underskottsavdrag som nyttjas i ar - - _

Omvardering uppskjuten skatt hanforlig

till &ndrad skattesats - - 3262
Underskottsavdrag - - 1143
Korrigering aktuell skatt tidigare ar 303 1432 -329
Ovrigt 64 22 120
Summa -18 430 -10 695 6255
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Resultat per aktie fore och efter utspadning 2020 2019 2018
Arets resultat hanforligt till moderbolagets aktieagare 48 333 19740 -675
Arets kumulativ ratt till utdelning pa preferensaktier 44 888 41407 38300
Resultat hanforligt till moderbolagets stamaktieagare, fore

utspadning 3445 -21667 -38 975
Genomsnittligt antal ordinarie utestaende aktier 15570184 15570184 15570184
Resultat per aktie fore och efter utspadning 0,22 -1,39 -2,50
Balanserade utgifter for utvecklingsarbeten och liknande arbeten

Koncernen 2020-12-31 2019-12-31 2018-12-31
Ingdende anskaffningsvarde 3432 3400 3036
Arets valutakursdifferens -81 32 364
Utgadende ackumulerade anskaffningsvarden 3351 3432 3400
Ingadende avskrivningar -3 432 -3132 -2 819
Arets avskrivningar 0] -279 -356
Arets valutakursdifferens 81 22 44
Utgdende ackumulerade avskrivningar -3 351 -3432 -3132
Utgaende redovisat varde 0 ] 268

\[JA"8 Varumarken, kundrelationer och teknologi

Koncernen 2020-12-31 2019-12-31 2018-12-31
Ingdende anskaffningsvarde 269 284 268 314 267 483
Forvarv - - -
Arets valutakursdifferenser 2957 970 831
Utgaende ackumulerade anskaffningsvarden 266 326 269284 268 314
Ingdende avskrivningar -87 886 71963 44 962
Arets valutakursdifferenser 2814 -569 -300
Arets avskrivningar -1776 -15 354 -26 701
Utgaende ackumulerade avskrivningar -86 848 -87 886 71963
Utgadende redovisat varde 179 478 181397 196 351

| ovanstaende redovisat varde ingar foljande immateriella tillgangar, Varumarke 179 MSEK (179 MSEK i 2019,179 MSEK i 2018),
Kundrelationer 0 MSEK (2 MSEK i 2019, 14 MSEK i 2018), Teknologi O MSEK (O MSEK i 2019, 3 MSEK i 2018). Det finns ingen
forutsagbar tidsgrans for nar varumarket inte skulle generera ett positivt kassaflode for koncernen varfér inga regelbundna

avskrivningar gors. Netel-varumarket testas arligen for nedskrivning, se vidare under redovisningsprinciper.
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B2 coodwin
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Koncernen 2020-12-31 2019-12-31 2018-12-31

Ingaende anskaffningsvarde 609 067 603 699 568198

Forvarv av dotterbolag - - 34552

Arets valutakursdifferenser -14703 5368 949

Utgadende ackumulerade anskaffningsvarden 594 363 609 067 603 699

Goodwill och varumarke férdelade per kassagenererande enheter

2020 Goodwill Varumarke WACC

Sverige 455 637 179 462 8,2%

Norge 138726 - 8,1%
594 363 179 462

Goodwill och varumarke férdelade per kassagenererande enheter

2019 Goodwill Varumarke WACC

Sverige 455 637 179 462 8,5%

Norge 153430 - 10,7%
609 067 179 462

Goodwill och varumarke férdelade per kassagenererande enheter

2018 Goodwill Varumarke WACC

Sverige 455 637 179 462 9,9%

Norge 148 063 - 10,5%
603 699 179 462

Prévning av nedskrivingsbehoven for goodwill och varumarke, med obestambar nyttjandetid, (inklusive kanslighetsanalyser)
gors arligen. De kassagenererande enheternas atervinningsvarden har beraknats som nyttjandevarde baserat pa féretagsled-
ningens femarsprognos for nettokassaflode dar de viktigaste antagandena ar framtida intakter, rorelseresultat, rérelsekapital

och investeringar. For perioden efter fem ar uppskattas den arliga tillvaxten vara 1,0%.

Koncernens vagda genomsnittliga WACC for Sverige och Norge uppgick 2020 till 8,1% (8,9% i 2019, 10% i 2018) fore skatt.
Kanslighetsanalysen visar att en forandring av resultat fore av- och ned skrivningar (EBITDA) med 1 procentenhet paverkar
atervinningsvardet med +/-10,7% (12% i 2019) fér Sverige och +/-14,5% (16% i 2019) fér Norge, vilket inte féranleder nagot

nedskrivningsbehov.
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m Maskiner och andra tekniska anldaggningar

Historisk finansiell information

Koncernen 2020-12-31 2019-12-31 2018-12-31
Ingadende anskaffningsvarde 12 61 83 567 82 054
Justering IB nyttjanderattstillgangar - -67 082 -
Inkop 127 2433 10 386
Forsaljningar/utrangeringar -3 981 -6 759 -8 990
Ombklassificering 40 227 -
Arets valutakursdifferenser -833 224 n7
Utgaende ackumulerade anskaffningsvarden 9108 126Mm 83 567
Ingaende avskrivningar -8 687 -45 055 -35 031
Justering IB nyttjanderattstillgangar - 35058 -
Forsaljningar/utrangeringar 1779 3948 4929
Omklassificering -40 -34 -
Arets avskrivningar -1205 -2 448 -14 872
Arets valutakursdifferenser 575 -157 -82
Utgdende ackumulerade avskrivningar 7578 -8 687 -45 055
Utgaende redovisat varde 1530 3924 38512
Pagaende nyanlaggningar - 476 -

1530 4400 38512
| ovanstaende redovisat varde ingar leasade tillgangar med - - 33289

Tillgangar som tidigare redovisades i noten ovan avseende finansiell leasing har omklassificerats under rakenskapsaret och

ingar nu i not 19 Nyttjanderattstillgangar.

\[JAVAl Inventarier, verktyg och installationer

Koncernen 2020-12-31 2019-12-31 2018-12-31
Ingdende anskaffningsvarde 30802 28737 26 020
Inkdp 2628 2290 2208
Forsaljningar/utrangeringar - -1150 -
Omklassificering -40 76 -
Arets valutakursdifferenser -2 684 849 509
Utgaende ackumulerade anskaffningsvarden 30706 30802 28737
Ingadende avskrivningar -24 566 -21874 -17 665
Forsaljningar/utrangeringar -3 1526 437
Omkilassificering 40 -269 -
Arets avskrivningar -2 487 -3353 -3528
Arets valutakursdifferenser 2121 -596 244
Utgaende ackumulerade avskrivningar -24 897 -24 566 21874
Utgaende redovisat varde 5809 6235 6863
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Nyttjanderattstillgangar Lokalhyror Férmansbilar maos‘ll(:fetll' Totalt
Ackumulerade anskaffningsvarden
Ingdende balans 2020-01-01 66 862 32986 51456 151304
Avslutade - - -16 462 -16 462
Tillkommmande 3303 6337 5356 14 995
Ombeddmda avtal - - -4 378 -4378
Utgdende balans 2020-12-31 70165 39323 35972 145 459
Ackumulerade avskrivningar
Ingdende balans 2020-01-01 -15741 -7 330 24742 -47 813
Avslutade - - 9248 9248
Avskrivningar nyttjanderattstillgangar -15688 -9106 -9 434 -34228
Ombeddmda avtal - - - o]
Ackumulerade avskrivningar 2020-12-31 31429 -16 436 24928 72793
Redovisat varde 2020-12-31 38736 22887 1 044 72667
Ackumulerade anskaffningsvarden
Ingdende balans 2019-01-01 67 387 14225 6710 88322
Justering IB nyttjanderattstillgangar - - 67 082 67 082
Avslutade - - -30135 -30135
Tillkommande - 18 761 7799 26 560
Ombeddmda avtal -525 - - -525
Utgadende balans 2019-12-31 66 862 32986 51456 151304
Ackumulerade avskrivningar
Ingaende balans 2019-01-01 0 0] o] o]
Justering IB nyttjanderattstillgangar - - -35 059 -35 059
Avslutade - - 13219 13219
Avskrivningar nyttjanderattstillgangar -15 741 -7 330 -2902 -25973
Ombeddmda avtal - - - -
Ackumulerade avskrivningar 2019-12-31 15741 -7 330 24742 -47 813
Redovisat varde 2019-12-31 51121 25656 26714 103 491
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Not 18 Nyttjanderdttstillgdngar, forts.

Avstdmning av atagande fér operationella leasingavtal enligt IAS 17 med redovisad

leasingskuld enligt IFRS 16 2019
Ataganden for operationella leasingavtal per 31 december 2018 67 414
Tillkommer: justeringar / beaktande av férlangningsoptioner 20908
Leasingskulder redovisade per 1januari 2019 88322
Loéptidsanalys leaseskulder 2020 2019
Redovisade leaseskulder 70 714 100729
Amortering ar ett 27 689 35299
Amortering ar tva-tre 28 468 43 347
Amortering ar fyra-framat 14 557 22 084
Klassificering av leaseskulder 2020 2019
Langfristiga rantebarande skulder 43025 65430
Kortfristiga rantebarande skulder 27 689 35299
Redovisade leaseskulder 2019-12-31 70 714 100729

Forfallostrukturen for leasingskulder presenteras aven i not 27.

Koncernen ar inte exponerad for nagon vasentlig likviditetsrisk till foljd av leaseskulderna som féljs upp inom Koncernens
finansfunktion.

Belopp redovisade i resultatet 2020 2019
Avskrivningar pa nyttjanderatter -34228 -36 523
Rantekostnader for leasingskulder -2288 -2 926
Kostnader hanforliga till korttidsleasingavtal -10787 -11621
Kostnader hanforliga till leasingavtal av lagt varde -2877 -3100
Summa -50180 -54169
Kassautflode for leasingavtal som redovisar under IFRS 16 35965 38747

Korttidsleasingavtal avser tillfallig hyra av lokaler, arbetsmaskiner, containers och évrigt.

Leasingavtal av lagt varde avser huvudsakligen av kontorsmaskiner, fordon, parkeringsplatser och évrigt. Den 31 december
2020, har koncernen inga forpliktelser gallande korttidsleasingsavtal.

Ytterligare upplysningar

For Netel-koncernen ar det lokalhyror som utgér huvudsakliga nyttjanderattstillgangar och leasingskulder. Antaganden om
intresse av att utnyttja vanligen forekommande mojlighet att forlanga existerande hyresavtal har stor inverkan pa nivan av
berdknad tillgdng/skuld. Netel gor for existerande hyresavtal en kvalificerad bedémning av om det &r rimligt sékert att en till-
kommande foérlangningsperiod kommer att utnyttjas. Per balansdagen har beddémning av [6pande hyresavtal inte inneburit
nagon vasentlig justering av nyttjanderattsvardet. Foljande faktorer beaktar Netel som mest vasentliga vid bedémning om
avtalen kommer att forlangas: avgifter for att sdga upp leasingavtal, betydande aterstaende varde pa balanserade forbattrings-
utgifter pa annans fastighet, historisk leasingperiod och kostnader och avbrott i verksamheten som kravs for att ersatta den
leasade tillgangen. Majoriteten av férlangningsoptionerna exkluderas i leasingskulden eftersom koncernen bedémer att
tillgdngarna kan ersattas utan vasentliga kostnader eller avbrott i verksamheten.
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Koncernen 2020-12-31 2019-12-31 2018-12-31
Ingaende varde 638 3355 4624
Valutakurseffekt 24 -87 -
Resultatandel 0] -2 630 -1268
Ovrigt -614 0 0
Utgaende varde o] 638 3355
Sammanfattning av finansiell information for joint ventures
Tyodyhteenliittyma, Finland nr 2494608-7 - Avvecklat under 2020
Tillgdngar Eget kapital Intakter Aretsresultat Koncernens andel
2020 - - - - -
2019 5544 2656 0 -5310 50%
2018 1917 7768 18 -2 535 50%
2017 25938 9881 18 252 -9910 50%
\[1#1l Andelari koncernféretag
Foretag Organisationsnr Sate Antal aktier Andel
Direkt dgande
Netel Group BC AB 559063-2419 Stockholm 56 513 410 100%
Foretag Organisationsnr Sate Antal aktier Andel
Indirekt cdigande
Netel Holding AB* 559039-1123 Stockholm 20351158 100%
Netel Group AB 556914-7548 Stockholm 12 517 894 100%
Netel AB 556569-3540 Stockholm 100 000 100%
Netel AS 983096514 Oslo 5700 000 100%
Nett-Tjenester AS 995627868 Fredriksstad 100 100%
Netel Holding Oy 2609959-8 Vanda 1000 100%
Netel Oy 230934-4 Helsingfors 1428 100%
Telog Eesti OU 11904874 Tallinn 1000 100%
ICT Consulting AB 556961-0826 Stockholm 1000 100%
Medam AB 556646-7998 Nykoéping 5000 100%
Netel GmbH HRB31257 Duisburg 25000 100%
*Fusionerats under 2018 med Netel Group AB.
Under innevarande ar har inga forvarv av dotterféretag genomforts.
m &Avriga finansiella tillgdngar
2020-12-31 2019-12-31 2018-12-31
Ingaende anskaffningsvarde 1342 1721 -
Omklassificering fran skuld - - 481
Vardering till marknadsvarde - - 860
Utgaende varde 1342 1721 379
Uppldsning rantesakringsderivat - -379
Ovrigt -1281 - 1342
61 1342 1721
Rdntesdkringsderivat

Koncernen har haft rantesakringsderivat som innebar att en fast premie betalas kvartalsvis for att sakra att rantan inte éver-
stiger en i férhand fastlagd niva. Sakringen upphorde under 2019.
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Historisk finansiell information

Koncernen 2020-12-31 2019-12-31 2018-12-31
Kundfordringar 367918 320633 348276
Reservering av kundférluster IRFS 9 -2705 -2 030 -1846
Summa kundfordringar 365213 318 603 346 430
Aldersanalys av kundfordringar fore avdrag for reservering

avseende kundférluster

Forfallna 1-30 dagar 24 052 33764 30274
Forfallna 31-90 dagar 10 366 3176 8 653
Forfallna >90 dagar 20269 14M8 5188
Summa férfallna kundfordringar 54 687 51058 44716
Ingdende balans reservering -2 030 -1846 -
Overgdng IFRS 9 per 2018-01-01 - - -2 495
Férandring avsattning for forvantade kreditforluster

kundfordringar -675 -184 649
Utgaende balans reservering kundférluster -2705 -2 030 -1846

Forandringen i avsattningen for forvantade kreditforluster avseende kundfordringar om -675 TSEK i 2020 ar framst hanforlig
till en nagot 6kad volym. Férandringen i avsattningen for befarade kundférluster om -184 TSEK i 2019 ar hanforlig till en nagot

okad riskbeddmning.

Den genomsnittliga kredittiden avseende kundfordringar uppgar till 30 dagar. Nar avtal ingas med tidigare ej kand kund goérs

en kreditprovning av denne.

(\I¥xW Avtalstillgdngar

Koncernen 2020-12-31 2019-12-31 2018-12-31
Entreprenadkontrakt 178 630 244 241 225 485
Reservering avtalstillgangar -512 =779 774
178118 243 462 22471
Ingdende balans 243 462 224712 235383
Fakturering avingadende fordran -208 593 -189 987 -216 616
Upparbetad intakt under aret som ej fakturerats 143 249 208 737 205945
Nedskrivningar - - -
Utgaende avtalstillgangar 178 118 243 462 224712
Kortfristiga 178118 243 462 224712
Langfristiga - - -
178 8 243 462 224712
Ingaende balans reservering -779 774 -
Forandring avsattning for forvantade kreditforluster
avtalstillgangar 267 -5 -
Utgaende balans reservering kundforluster -512 779 774

Belopp hanforliga till entreprenadkontrakt uppkommer i ssmband med att projekt upparbetats som ej fakturerats innan
balansdagen. Den minskade avsattningen for forvantade kreditforluster avseende avtalstillgangar ar hanforlig till en nagot

lagre volym.

Under aret har paboérjade och ej paborjade projekt, for vilka forluster befarats, kostnadsforts med 500 TSEK (800 TSEK i 2019).
Samtliga avtalstillgangar per 2020-12-31 férvantas regleras under 2021.
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Historisk finansiell information

Forutbetalda kostnader och upplupna intékter

Nnelel

Koncernen 2020-12-31 2019-12-31 2018-12-31
Forutbetalda hyror 0] 0] 4 547
Upplupen intakt, dvrig 3730 5179 2963
Ovriga poster 5488 5 444 3404
9217 10 623 10 913
Upplyshingar om aktiekapital
2020 Antal aktier Kvotvarde per aktie SEK
Antal/varde vid arets ingadng 57 633 744 0,01
Antal/varde vid arets utgang 57 633 744 0,01
2019 Antal aktier Kvotvarde per aktie SEK
Antal/varde vid arets ingang 57 633 744 0,01
Antal/varde vid arets utgang 57 633 744 0,01
2018 Antal aktier Kvotvarde per aktie SEK
Antal/varde vid arets ingang 57 633 744 0,01
Antal/varde vid arets utgang 57 633 744 0,01
\[#Ll Uppskjuten skatt
Koncernen 2020-12-31 2019-12-31 2018-12-31
Uppskjutna skattefordringar
Underskottsavdrag 4086 12177 19288
Ej utnyttjade ranteavdrag - 324 -
Forlutsreserv kundfordringar/avtalstillgadngar 688 601 561
Andra temporara differenser 4019 4221 -
Arets valutakursdifferenser - 341 234
Summa uppskjutna skattefordringar 8793 17 665 20083
Underskottsavdragen 2020 ar hanforliga till Finland (3 557 TSEK) och Tyskland (529 TSEK).
Underskottsavdrag 2019 ar hanférliga till Finland (3 995 TSEK), Tyskland (1 966 TSEK) och Norge (6 216 TSEK).
Underskottsavdrag 2018 ar hanforliga till Finland (3 037 TSEK), Sverige (4 920 TSEK) och Norge (11 729 TSEK).
Inget underskott ar sparrande eller har nagon tidsbegransning i att nyttja.
Uppskjutna skatteskulder
Obeskattade reserver 19873 22296 23082
Temporara skillnader immateriella tillgangar 38 405 38 827 43 95]
Andra temporara differenser - 294 -
Andrad skattesats periodiseringsfond - - -1407
Andrad skattesats évervarde immateriella tillgéngar - - -1855
Summa uppskjutna skatteskulder 58278 61417 63771

Del av forandringen som ej gatt dver resultatrakning ar O TSEK (341 TSEK i 2019, 234 TSEK i 2018).
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\[T¥yA Skulder till kreditinstitut och leasingskulder samt évriga langfristiga skulder

Historisk finansiell information

Koncernen 2020-12-31 2019-12-31 2018-12-31
Skulder till kreditinstitut och leasingskulder
Amortering inom1ar
Lan 50702 51632 73893
Leasingskulder 27 689 35299 0
Summainom1ar 78 391 86 931 73893
Amortering inom 2 till 5 ar
Lan 268 666 363960 404 821
Leasingskulder 42799 60 216 0
Summa inom 2 till 5 &r 311465 424176 404 821
Amortering efter 5 ar
Lan 6] 0] 30 000
Leasingskulder 227 5215 0]
Summa efter 5 ar 227 5215 30000
Summa skulder till kreditinstitut 390083 516 322 508 713
Ovriga I&ngfristiga skulder
Amortering inom1ar 0 0 0
Amortering inom 2 till 5 ar 59 640 57 000 55000
Amortering efter 5 ar 0 0 0
59 640 57 000 55000
Summa amortering inom 1 ar 78 391 86 931 73 893
Summa amortering inom 2 till 5 ar 371105 481176 459 821
Summa amortering efter 5 ar 227 5215 30 000

For langfristiga 1an finns dtaganden att uppfylla gentemot kreditgivaren vad galler Net Debt/EBITDA pa rullande 12 manaders
basis och interest coverage rate (LTM EBITDA rullande 12 manaders/finansiella kostnader). Under réakenskapsaret har dessa

ataganden uppfyllts.

Checkrakningskredit Koncernen Moderbolaget
2020-12-31 2020-12-31 2019-12-31 2018-12-31
Beviljad checkrakningskredit 129 092 - -
Varav utnyttjad per balansdagen - - -

[ ¥2: 8 Avtalsskulder

Koncernen 2020-12-31 2019-12-31 2018-12-31
Entreprenadkontrakt 40189 33665 14 038
40189 33665 14 038
Ingdende balans 33665 14 038 15229
Upparbetats under aret -33665 -14 038 -15229
Fakturerad intakt under aret som ej upparbetats 40189 33665 14 038
Utgaende avtalsskulder 40189 33665 14 038
Kortfristiga 40189 33665 14 038
Langfristiga - - -
40189 33665 14 038

Belopp hanférliga till entreprenadkontrakt uppkommer i ssmband med att betalning dverstiger den upparbetade intakt
som redovisas for ett entreprenadavtal. Betalning erlaggs enligt avtalade planer. Samtliga avtalsskulder per 2020-12-31 férvan-

tas regleras under 2021.
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Historisk finansiell information

m Upplupna kostnader

Nnelel

Koncernen 2020-12-31 2019-12-31 2018-12-31
Upplupna Iéner 44 245 46 361 38 838
Upplupna sociala avgifter 16 350 16 527 1660
Projektrelaterade reserver 31315 28219 47 696
Ovriga upplupna kostnader 22 355 12 065 7 494
14 265 103172 105688
Justering fér poster som inte ingar i kassaflédet
Koncernen 2020-12-31 2019-12-31 2018-12-31
Avskrivningar -38 811 -57 961 45 425
Resultatandel 3V o] -2 630 -1268
-38 811 -60 591 -46 693
&Il Avstamning av skulder fran finansieringsverksamheten
Koncernen 2020-12-31 2019-12-31 2018-12-31
Ingaende balans skulder till kreditinstitut 516 322 508 714 529 063
Amortering av leasingskuld -35302 -35822 -12197
Amortering lan -97 500 -65 000 -47 500
Upptagande av nya lan - - 30000
Ej kassaflédespdverkande poster
Ingadende balans leasingskulder - 88322 -
Upptagande av nya leasingskulder 3497 16 228 5253
Uppldsning laneupplaggningskostnader 3068 3880 4 095
390 085 516 322 508 714
\[J%¥8 Disposition av vinst eller forlust
2020 2019
Till arsstdammans forfogande star, i SEK:
Overkursfond och balanserade vinstmedel 581991832 582 499 514
Arets resultat -463161 -507 682
581528 671 581991832
Styrelsen féreslar att i ny rakning dverféres 581528 671 581991832
581528 671 581991832
\[%%f Stallda sakerheter
Koncernen 2020-12-31 2019-12-31 2018-12-31
Inventarier med aganderattsforbehall 0 - 528
Foéretagsinteckningar 70250 70250 70250
Pantsatta tillgangar i dotterbolag 1196 704 1213907 1205575
Summa stallda sakerheter 1266 954 1284157 1276 353

Pantsatta tillgangar utgor sakerhet for lan.
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Eventualforpliktelser

Historisk finansiell information

Koncernen 2020-12-31 2019-12-31 2018-12-31
Moderbolagsgarantier for utférda arbeten 32926 37236 33184
Stallda bankgarantier 38553 1250 10 950
Garantier till forman for koncernféretag 209 444 74 833 80285

280 923 123 319 124 418

\1%+W Transaktioner med narstdende

Nedan redovisas poster avseende transaktioner med narstaende. Rantekostnader samt skuld pa balansdagen avser skuld-
revers till Wirsén Asset Management AB fran Netel Group Holding AB, ett bolag helagt av David Wirsén (ledande
befattningshavare i Koncernen). Saljreversen uppgar till ett nominellt belopp om 12,5 miljoner kronor och 16per med en
arlig PIK-ranta om 4 procent. Inga 6vriga vasentliga transaktioner mellan Netel och narstaende har agt rum under
perioden. Loner, ersattningar och dvriga formaner beskrivs i not 9 Personal.

Koncernen 2020-12-31 2019-12-31 2018-12-31
Management

Rantekostnader 650 500 500
Skuld pa balansdagen 14 900 14250 13750

Vasentliga handelser efter
rakenskapsarets slut

Takten pa utbyggnad av 5C 6kade pa samtliga marknader.
Ett antal viktiga ramavtal tecknades i Norge inom fastnat,
bl a med Telenor i januari och med Telia i juni. Tva ramavtal
tecknades inom kraft under det andra kvartalet med tva
stora natagare i Sverige, inom station och natarbeten. Tva
storre projekt startade under det andra kvartalet for en av
Tysklands storsta operatorer.

Efter rakenskapsarets slut har Netel forvarvat samtliga
andelar i C-E Morberg Anlaggning & Energi AB, Oppunda
Kraftkonsult AB, Brogrund Mark AB, Brogrund Entreprenad
AB samt Svensk Elkraftsentreprenad AB. | juli 2021 forvarva-
des Fubi AS tillgangar och organisation inklusive 9
anstallda.

Under det tredje kvartalet 2021 har en intern omstrukture-
ring i Netel koncernen genomforts dar Netel Holding AB
(publ) har blivit nytt moderbolag i koncernen istéllet for det
tidigare moderbolaget Netel Group Holding AB. Vid extra
bolagsstdmma i augusti 2021 beslutades att genomfoéra

en apportemission och apportegendom i form av cirka

81 procent av aktierna i Netel Group Holding AB, cirka

95 procent av aktierna i NTL Management AB och cirka

90 procent av aktierna i NTL Co-Invest AB tillférdes Netel
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Holding AB (publ). Vid en extra bolagsstdmma i augusti
2021 beslutades aven att genomfoéra en aktiesplit varige-
nom 1 befintlig aktie delades till 65 aktier.

I september 2021 ingick Netel Holding AB (publ) ett revol-
verande kreditavtal med flera valutor med ett belopp om
750 miljoner kronor, vilket ar avsett att vara koncernens
huvudsakliga finansiering och kommer att anvandas i syfte
att finansiera allmanna bolagsandamal (inklusive forvarv),
finansiera rorelsekapitalkrav samt att refinansiera befintlig
skuld.

I september 2021 blev Netel tilldelat ett projekt inom affars-
omradet Kraft i Norge i storleksordningen 50 MNOK. Over-
klagandeperioden avslutas i oktober 2021 och forutsatt att
ingen overklagan gar igenom férvantas projektering pabor-
jas forsta kvartalet 2022 och férvantas utféras under andra
halvan av 2022.

COVID-19-pandemin har kortsiktigt en mycket begransad
paverkan pa koncernens omsattning och resultat. Netels
verksamheter ar inriktade pa samhallskritisk infrastruktur
vilket forklarar den mycket begransade paverkan. Pa langre
sikt finns en risk att en djup och langvarig nedgang i ekono-
min paverkar investeringsviljan hos natagarna och att
Netels tillgangliga marknad darfér minskar.



Historisk finansiell information

Rapport fran oberoende revisor
Till styrelsen i Netel Group Holding AB,
org.nr 559062-6049

Rapport om koncernredovisningen

Uttalanden

Vi har utfért en revision av koncernredovisningen
for Netel Group Holding AB fér den period om tre
rakenskapsar som slutar den 31 december 2020.
Bolagets koncernredovisning ingar pa sidorna
F-13 - F-42 i detta dokument.

Enligt var uppfattning har koncernredovisningen
upprattats i enlighet med arsredovisningslagen
och ger eni alla vasentliga avseenden rattvisande
bild av koncernens finansiella stallning per

31 december 2018, 31 december 2019 samt

31 december 2020 och av dess finansiella resultat
och kassaflode for vart och ett av de tre raken-
skapsar som slutar den 31 december 2020 enligt
International Financial Reporting Standards
(IFRS), s som de antagits av EU, och arsredovis-
ningslagen.

Grund fér uttalanden

Vi har utfort revisionen enligt International Stan-
dards on Auditing (ISA) och god revisionssed i
Sverige. Vart ansvar enligt dessa standarder
beskrivs narmare i avsnittet Revisorns ansvar. Vi ar
oberoende i forhallande till koncernen enligt god
revisorssed i Sverige och har i 6vrigt fullgjort vart
yrkesetiska ansvar enligt dessa krav.

Vi anser att de revisionsbevis vi har inhamtat ar
tillrackliga och andamalsenliga som grund for
vara uttalanden.

Styrelsens och verkstdllande direktérens ansvar
Det ar styrelsen och verkstallande direktoren som
har ansvaret for att koncernredovisningen upprat-
tas och att de ger en rattvisande bild enligt arsre-
dovisningslagen och enligt IFRS s& som de anta-
gits av EU. Styrelsen och verkstallande direktoren
ansvarar aven for den interna kontroll som de
beddmer ar nédvandig for att uppratta en
koncernredovisning som inte innehaller nagra
vasentliga felaktigheter, vare sig dessa beror pa
oegentligheter eller misstag.

Vid upprattandet av koncernredovisningen
ansvarar styrelsen och verkstallande direktéren
for beddmningen av koncernens féormaga att

Nnelel

fortsatta verksamheten. De upplyser, nar sa ar
tillampligt, om forhallanden som kan paverka
féormagan att fortsatta verksamheten och att
anvanda antagandet om fortsatt drift. Antagan-
det om fortsatt drift tilldmpas dock inte om
styrelsen och verkstallande direktéren avser att
likvidera koncernen, upphdra med verksamheten
eller inte har nagot realistiskt alternativ till att
gdra nagot av detta.

Revisorns ansvar

Vara mal ar att uppna en rimlig grad av sékerhet
om huruvida koncernredovisningen som helhet
inte innehaller ndgra vasentliga felaktigheter,
vare sig dessa beror pa oegentligheter eller miss-
tag, och att [lamna en revisionsberattelse som
innehaller vara uttalanden. Rimlig sakerhet aren
hog grad av sakerhet, men ar ingen garanti for att
en revision som utfors enligt ISA och god revi-
sionssed i Sverige alltid kommer att upptacka en
vasentlig felaktighet om en sadan finns. Felaktig-
heter kan uppsta pa grund av oegentligheter
eller misstag och anses vara vasentliga om de
enskilt eller tillsammans rimligen kan forvantas
paverka de ekonomiska beslut som anvandare
fattar med grund i koncernredovisningen.

Som del av en revision enligt ISA anvander vi
professionellt omddme och har en professionellt
skeptisk installning under hela revisionen. Dess-
utom:

M identifierar och beddmer vi riskerna for vasent-
liga felaktigheter i koncernredovisningen, vare
sig dessa beror pa oegentligheter eller misstag,
utformar och utfér granskningsatgarder bland
annat utifrdn dessa risker och inhamtar
revisionsbevis som ar tillrackliga och andamals-
enliga for att utgdra en grund for vara uttalan-
den. Risken for att inte upptacka en vasentlig
felaktighet till foljd av oegentligheter ar hégre
an for en vasentlig felaktighet som beror pa
misstag, eftersom oegentligheter kan innefatta
agerande i maskopi, forfalskning, avsiktliga
uteldamnanden, felaktig information eller asido-
sattande av intern kontroll.

MW skaffar vi oss en forstaelse av den del av koncer-
nens interna kontroll som har betydelse for var
revision for att utforma granskningsatgarder
som ar lampliga med hansyn till omstandig-
heterna, men inte for att uttala oss om effekti-
viteten i den interna kontrollen.
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W inhamtar vi tillrackliga och andamalsenliga
revisionsbevis avseende den finansiella infor-
mationen for enheterna eller affarsaktiviteterna
inom koncernen for att gora ett uttalande
avseende koncernredovisningen. Vi ansvarar for
styrning, dvervakning och utférande av

M utvarderar vi lampligheten i de redovisnings-
principer som anvands och rimligheten i styrel-
sens och verkstallande direktérens uppskatt-
ningar i redovisningen och tillhérande upplys-
ningar.

B drar vi en slutsats om l[ampligheten i att styrel-

sen och verkstallande direktéren anvander
antagandet om fortsatt drift vid upprattandet
av koncernredovisningen. Vi drar ocksa en slut-
sats, med grund i de inhamtade revisionsbevi-
sen, om huruvida det finns nagon vasentlig
osakerhetsfaktor som avser sddana handelser
eller forhallanden som kan leda till betydande
tvivel om koncernens formaga att fortsatta
verksamheten. Om vi drar slutsatsen att det
finns en vasentlig osakerhetsfaktor, maste vi i
revisionsberattelsen fasta uppmarksamheten
pa upplysningarna i koncernredovisningen om
den vasentliga osakerhetsfaktorn eller, om
sadana upplysningar ar otillrackliga, modifiera
uttalandet om koncernredovisningen. Vara
slutsatser baseras pa de revisionsbevis som
inhamtas fram till datumet for revisionsberat-
telsen. Dock kan framtida handelser eller
forhallanden géra att en koncern inte langre
kan fortsatta verksamheten.

W utvarderar vi den 6vergripande presentationen,

strukturen och innehallet i koncernredovis-
ningen, daribland upplysningarna, och om
koncernredovisningen aterger de underlig-
gande transaktionerna och handelserna pa ett
satt som ger en rattvisande bild.
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koncernrevisionen. Vi ar ensamt ansvariga for
vara uttalanden.

Vi maste informera styrelsen om bland annat
revisionens planerade omfattning och inriktning
samt tidpunkten for den. Vi maste ocksa infor-
mera om betydelsefulla iakttagelser under revi-
sionen, daribland de eventuella betydande bris-
teriden interna kontrollen som vi identifierat.

Stockholm den 6 oktober 2021

Deloitte AB

Jenny Holmgren
Auktoriserad revisor
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Reviderad redovisning for Netel Holding AB (publ), for perioden 2021-07-15 till
2021-07-31"

Resultatrakning, moderbolaget

2021-07-15
TSEK 2021-07-31

Roérelsens intakter

Nettoomsattning -

Ovriga rorelseintakter -

Rorelsens kostnader

Ravaror och fornédenheter -

Ovriga externa kostnader _

Personalkostnader -

Av- och nedskrivningar av materiella och immateriella anlaggningstillgangar -

Resultat fran andelar i joint ventures -

Rorelseresultat -

Finansiella intakter -

Finansiella kostnader -

Resultat efter finansiella poster
och fére skatt -

Skatt -
Arets resultat -

1) Redovisningen fér moderbolaget, Netel Holding AB (publ), upprattas i enlighet med Arsredovisningslagen samt Radet for finansiell
rapporterings rekommendation RFR 2, Redovisning for juridiska personer. Moderbolagets rakenskapsar paboérjades 2021-07-15
varfér det enda som hunnit ske ar en insattning av aktiekapital i moderbolaget, fram till och med den rapporterade periodens slut.
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Balansrakning, moderbolaget

TSEK

Historisk finansiell information

2021-07-31

TILLGANGAR

Anlaggningstillgangar

Immateriella anldggningstillgangar

Balanserade utgifter for utvecklingsarbeten

Varumarke, kundrelationer och teknologi

Goodwill

Materiella anlaggningstillgangar

Maskiner och andra tekniska anlaggningar

Inventarier, verktyg och installationer

Nyttjanderattstillgangar

Finansiella anldggningstillgdngar

Andelar i joint ventures

Ovriga finansiella tillgdngar

Avriga anlaggningstillgangar

Uppskjuten skattefordran

Summa anldggningstillgdngar

Omsattningstillgangar

Varulager

Ravaror och fornédenheter

Kortfristiga fordringar

Kundfordringar

Avtalstillgangar

Ovriga fordringar

Forutbetalda kostnader och upplupna intakter

Likvida medel

500

500

Summa omsattningstillgangar

500

SUMMA TILLGANGAR

500
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Balansrakning, moderbolaget, forts

TSEK 2021-07-31
EGET KAPITAL OCH SKULDER

Eget kapital
Aktiekapital 500
Ovrigt tillskjutet kapital _

Reserver -

Balanserade vinstmedel inklusive arets resultat -

Summa eget kapital 500

Skulder
Langfristiga skulder

Skulder till kreditinstitut och leasingskulder -

Ovriga langfristiga skulder -

Uppskjuten skatteskuld -

Summa langfristiga skulder -

Kortfristiga skulder

Skulder till kreditinstitut och leasingskulder -

Leverantdrsskulder -

Avtalsskulder _
Aktuell skatteskuld -

Ovriga skulder -

Upplupna kostnader och forutbetalda intakter -

Summa kortfristiga skulder -

SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 500
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Historisk finansiell information

Rapport over forandringar i eget kapital, moderbolaget

Eget kapital hanforligt till moderbolagets agare

Bundet eget
kapital Fritt eget kapital

Summa eget
kapital
Balanserade hanférligt
Ovrigt vinstmedel till moder-
tillskjutet Omraknings- inkl. arets bolagets
2021 TSEK Aktiekapital kapital reserv resultat agare
Ingdende balans 15 juli 2021 - - - - -
Periodens resultat - - - - -
Periodens évriga totalresultat - - - -
Periodens totalresultat - - - - -

Transaktioner med bolagets dgare
Genomfdrda tillskott 500 - - - 500
Summa 500 - - - 500
Utgaende balans per 31 juli 2021 500 - - - 500
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Kassaflodesanalys, moderbolaget

TSEK

Nnelel

2021-07-15
2021-07-31

Den I6pande verksamheten

Rorelseresultat

Justering for poster som inte ingar i kassaflodet

Erhallen ranta m.m.

Erlagd ranta

Betald inkomstskatt

Kassaflode fran den I6pande verksamheten fére forandringar av rérelsekapital

Kassaflode fran férandringar av rérelsekapital

Minskning(+)/6kning(-) av varulager/pagaende arbete

Minskning(+)/ékning(-) av kundfordringar

" a
+)/6kning (-

Minskning av fordringar

Minskning(+)/6kning(-) av leverantérsskulder

( )
( )
( )
( )

Minskning(+)/6kning(-) av kortfristiga skulder

Kassaflode fran den I6pande verksamheten

Investeringsverksamheten

Forvarv av maskiner och tekniska anlaggningar

Forvarv av inventarier, verktyg och installationer

Forvarv av koncernféretag

Forsaljning av inventarier

Forsaljning av andelar i koncernféretag

Kassaflode fran investeringsverksamheten

Finansieringsverksamheten

Genomforda tillskott

Amortering av leasingskuld

Upptagna langfristiga lan

Amortering langfristiga lan

Kassaflode fran finansieringsverksamheten

500

Férandring av likvida medel

500

Likvida medel vid periodens bdrjan

Kursdifferens i likvida medel

Likvida medel vid periodens slut

500
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Revisorns granskningsrapport

Rapport fran oberoende revisor
Till styrelsen i Netel Holding AB (publ),
org.nr 559327-6263

Uttalande

Vi har utfért en revision av den finansiella rappor-
ten for Netel Holding AB (publ) (bolaget) for
perioden 15 juli 2021-31 juli 2021 och de till-
hoérande noterna, tillsammans "den finansiella
rapporten’, som har tagits fram for att foras in i
prospekt daterat 21-10-06 pa sidorna F-45 - F-49.

Enligt var uppfattning ger den bifogade finan-
siella rapporten eni alla vasentliga avseenden
rattvisande bild av bolagets finansiella stallning
och resultat for den period som slutar den 31 juli
2021 (17 dagar) enligt RFR 2 och arsredovis-
ningslagen.

Grund fér uttalande

Vi har utfort revisionen enligt International
Standards on Auditing (ISA). Vart ansvar enligt
dessa standarder beskrivs narmare i avsnittet
"Revisorns ansvar for revisionen av den finansiella
rapporten”ivar rapport. Vi ar oberoende i forhal-
lande till bolaget enligt god revisorssed i Sverige
och hari ovrigt fullgjort vart yrkesetiska ansvar
enligt dessa krav.

Vi anser att de revisionsbevis vi har inhamtat ar
tillrdckliga och andamalsenliga som grund for
vart uttalande.

Styrelsens och verkstdllande direktérens ansvar
Det ar styrelsen och verkstallande direktéren som
har ansvaret for att den finansiella rapporten
upprattas och att den ger en rattvisande bild
enligt arsredovisningslagen och enligt IFRS sa
som de antagits av EU. Styrelsen och verkstal-
lande direktoren ansvarar dven for den interna
kontroll som de beddmer ar noédvandig for att
uppratta en finansiell rapport som inte innehaller
nagra vasentliga felaktigheter, vare sig dessa
beror pa oegentligheter eller misstag.

Vid upprattandet av den finansiella rapporten
ansvarar styrelsen och verkstallande direktdren
for beddémningen av bolagets férmaga att fort-
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satta verksamheten. De upplyser, nar sa ar
tillampligt, om forhallanden som kan paverka
féormagan att fortsatta verksamheten och att
anvanda antagandet om fortsatt drift. Antagan-
det om fortsatt drift tilldmpas dock inte om
styrelsen och verkstallande direktéren avser att
likvidera bolaget, upphéra med verksamheten
eller inte har nagot realistiskt alternativ till att
gdra nagot av detta.

De som har ansvar for bolagets styrning har
ansvaret for tillsynen av bolagets process for
finansiell rapportering.

Revisorns ansvar

Vara mal ar att uppna en rimlig grad av sékerhet
om huruvida den finansiella rapporten som
helhet inte innehaller nagra vasentliga felaktig-
heter, vare sig dessa beror pa oegentligheter eller
misstag, och att ldamna en revisors rapport som
innehaller vart uttalande. Rimlig sakerhet aren
hog grad av sakerhet, men ar ingen garanti for att
en revision som utfors enligt ISA alltid kommer
att upptacka en vasentlig felaktighet nar en
sadan finns. Felaktigheter kan uppsta pa grund
av oegentligheter eller misstag och anses vara
vasentliga om de enskilt eller tillsammans rimli-
gen kan forvantas paverka de ekonomiska beslut
som anvandare fattar med grund i denna finan-
siella rapport.

Som del av en revision enligt ISA anvander vi
professionellt omddme och har en professionellt
skeptisk installning under hela revisionen.
Dessutom:

Bl [dentifierar och beddmer vi riskerna for vasent-
liga felaktigheter i den finansiella rapporten,
vare sig dessa beror pa oegentligheter eller
misstag, utformar och utfér granskningsatgar-
der med anledning av dessa risker och inham-
tar revisionsbevis som ar tillrackliga och anda-
malsenliga for att utgora en grund for vart
uttalande. Risken for att inte upptacka en
vasentlig felaktighet till foljd av oegentligheter
ar hogre an for en som beror pa misstag, efter-
som oegentligheter kan innefatta agerande i
maskopi, forfalskning, avsiktliga utelamnanden,
felaktig information eller dsidosattande av
intern kontroll.



Historisk finansiell information

W Skaffar vi oss en férstaelse av den del av bola-
gets interna kontroll som har betydelse for var
revision for att utforma granskningsatgarder
som ar lampliga med hansyn till omstandig-
heterna, men inte for att uttala oss om effekti-
viteten i bolagets interna kontroll.

B Utvarderar vi lampligheten i de redovisnings-
principer som anvands och rimligheten i styrel-
sens och verkstallande direktorens eventuella
uppskattningar i redovisningen samt till-
hérande upplysningar.

M Drar vi en slutsats om det riktiga i styrelsens
och verkstallande direktérens anvandning av
antagandet om fortsatt drift och, baserat pa
de inhamtade revisionsbevisen, om huruvida
det finns en vasentlig osakerhetsfaktor
avseende handelser eller forhallanden som
kan leda till betydande tvivel om bolagets
formaga att fortsatta verksamheten. Om vi
drar slutsatsen att det finns en vasentlig
osakerhetsfaktor maste vi i revisors rapport
fasta uppmarksamheten pa de relevanta
upplysningarna i den finansiella rapporten,
eller, om dessa upplysningar ar otillrackliga,
modifiera uttalandet. Vara slutsatser baseras
pa de revisionsbevis som inhamtades fram till
datumet for revisors rapport. Dock kan fram-
tida handelser eller forhallanden géra att fore-
taget inte langre kan fortsatta verksamheten.

Nnelel

W Utvarderar vi den overgripande presentationen,
strukturen och innehallet i den finansiella
rapporten, daribland upplysningar, och om
den finansiella rapporten aterger de underlig-
gande transaktionerna och handelserna pa ett
satt som ger en rattvisande bild.

Vi kommmunicerar med styrelsen avseende, bland
annat, revisionens planerade omfattning och
inriktning samt betydelsefulla iakttagelser under
revisionen, daribland eventuella betydande
brister i den interna kontrollen som vi identifierar
under revisionen.

Stockholm den 6 oktober 2021

Deloitte AB

Jenny Holmgren
Auktoriserad revisor
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Adresser

Bolaget
Netel Holding AB (publ)
c/o Netel Group AB
Fagelviksvagen 9, plan 7
145 84 Stockholm
Sverige

Joint Global Coordinators

DNB Markets, en del av DNB Bank ASA, Nordea Bank Abp, filial i Sverige
filial i Sverige Smalandsgatan 17
Regeringsgatan 59 105 71 Stockholm
111 56 Stockholm Sverige
Sverige

Joint Bookrunner

Swedbank AB (publ)
Malmskillnadsgatan 23
105 34 Stockholm
Sverige

Revisor

Deloitte AB
Rehnsgatan 11
1379 Stockholm
Sverige

Juridiska radgivare till Bolaget

Avseende svensk ratt Avseende amerikansk ratt
Linklaters Advokatbyra AB Linklaters LLP
Regeringsgatan 67 One Silk Street
103 98 Stockholm London EC2Y 8HQ
Sverige Storbritannien

Legala radgivare till Joint Global Coordinators och Joint Bookrunners

Baker McKenzie Advokatbyra KB
Vasagatan 7
101 23 Stockholm
Sverige
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