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Detta ar Eltel

DETTA AR ELTEL ®

Eltel & en ledande nordeuropeisk leverantor av tekniska tjianster for kritiska infrastrukturnatverk
—infranets. Eltel tilnandahaller ett brett och integrerat utbud av I6sningar, som stracker sig fran
underhélls- och uppgraderingstjanster till projektleveranser, huvudsakligen inom omradena Power

och Communication.

NETTOOMSATTNING
PER SEGMENT 2016

NETTOOMSATTNING
PER LAND 2016

® Communication 50,0 %

© Power 39,7 %

Transport & Security 10,3 %
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@ Finland 21,6 %
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Tyskland 5,1 %

® Baltikum 2,5 %
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NETTOOMSATTNING
Miljoner euro
(2015: 1 254,9)

Operativt EBITA

2]

Miljoner euro
(2015: 62,2)

Eltel AB

Besotksadress:

Adolfsbergsvagen 13, Bromma

Box 126 23, 112 92 Stockholm

Telefon: +46 8 585 376 00

E-post: info.sweden@eltelnetworks.com

www.eltelgroup.com/sv


https://www.linkedin.com/company/eltel-networks

® VD HAR ORDET

Strategi fOr att sakra stabil tillvaxt

och ldbnsamhet

Jag tilltrddde som Eltels VD och
koncernchef i september 2016. Var stabila,
repetitiva  affar inom underhalls- och
uppgraderingsjanster i segmenten Power
och Communication utvecklades vid den
hér tidpunkten val pa vara karnmarknader
Norden, Polen och Tyskland. Projekt-
verksamheten uppvisade daremot stora
osékerheter och brist pa kontroll.

Vi beslutade darfor att initiera en grundlig
OGversyn av de projekt vi beddmde
medférde storst risk  for  koncernen.
Projektverksamheten representerade,
vid utgangen av 2016, 24 procent av
Eltels nettoomsattning, samtidigt som en
majoritet av koncernens rorelsekapital
aterfinns i projektaffaren. Den afrikanska
verksamheten innefattar darutdver ett
flertal projekt som ar mycket stora i
relation till Eltels nettoomséttning och drivs
pa ett stort geografiskt avstand fran vara
hemmamarknader.

Genomgangen visade ett tydligt behov
av att minska riskerna i verksamheten,
bland annat genom att inféra en striktare
styrmodell. Vi etablerade darfér en
koncernfunktion med dedikerat fokus pa
kontroll och struktur i styrningen av Eltels
projektverksamhet. Beslut fattades aven
om att genomfora en fordjupad under-
sokning av projekt som under arbetets
gang identifierats ha hog riskprofil. Denna
undersdkning leddes av externa revisorer
och hade fokus primért pa projekt i
Afrika men &ven nagra i Norden. Genom-
gangarna pavisade ett antal brister som
resulterade i resultatnedskrivningar om
totalt 55 miljoner euro vilka belastade 2016
ars resultat. Orsaken till nedskrivningarna
var huvudsakligen att den historiska
vinstavrakningen for vissa projekt varit for
aggressiv.

Parallellt genomférde Eltels ledning och
styrelse under andra halvan av 2016
en genomgang av koncernens Ovriga
verksamhet. Arbetet ledde fram till beslut
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om att Eltel ska koncentrera sin verksamhet
pé koncernens sunda kérnomraden med
lagre risk, dar vi har en marknadsledande
position och kompetens och dar affars-
modellen ar repetitiv. Var slutsats efter
genomgangen &r att Eltels karnkom-
petens aterfinns inom Power och Commu-
nication pa Eltels stabila hemmamark-
nader Norden och Polen, med méjligheter
att forstarka var position inom utvalda
segment i Tyskland. Dessa marknader
erbjuder goda marknadsférutsattningar,
stabila kunder och en intressant utveckling
inom fiber och smarta méatare. Verksam-
heterna inom Power och Communication
i Norden, Polen och Tyskland omsatte
2016 tillsammans cirka 1,2 miljarder
euro, motsvarande 85 procent av Eltels

nettoomséttning och uppvisar stabil
|dnsamhet.
Genomgangarna

pavisade ett antal

brister som resulterade

i resultatnedskrivningar
om totalt 55 miljoner

euro vilka belastade 2016
ars resultat. Orsaken

till nedskrivningarna

var huvudsakligen att
vinstavrakningen for vissa
projekt varit for aggressiv.

Den expansion som skett utanfor Eltels
karnmarknader har visat sig vara kostsam
och forlustbringande eller inte ligga inom
ramen for omraden dar Eltel &r konkurrens-
kraftigt. Bolagen utanfor Eltels karnverk-
samhet innefattar projektverksamheten
utanfér  Europa, jarnvagsverksamheten
inom Rail & Road, eldistributionsverksam-
heten i Baltikum samt delar av flyg- och
sakerhetsverksamheten. Verksamheterna
omsatte under 2016 tillsammans cirka 212

miljoner euro, motsvarande 15 procent av
Eltels nettoomsattning. Verksamheter som
inte ingar i Eltels karnverksamhet kommer
att avyttras.

Projektverksamheten inom Eltel minskar,
efter att verksamheterna avyttrats, fran 24
procent till 18 procent av total nettoom-
sattning samtidigt som risknivan i kvarva-
rande projektportfélj minskar betydligt. De
projektverksamheter som aterstar inom
Eltel aterfinns inom omraden dar vi har en
marknadsledande position, dar affaren ar
repetitiv, dar Eltel har kompetens och dar
storleken pé respektive projekt &r mindre
i relation till koncernens nettoomsattning.

Som en del i arbetet med att effektivisera
verksamheten slog vi, efter rdkenskaps-
arets utgang, ihop affarsomradena fast
och mobil kommunikation inom segmentet
Communication. Vi gor det for att forbattra
kundfokus och for att skapa mojlig-
heter till integrerade erbjudanden som &ar
anpassade till behoven pa marknaden.
Under den pagéende integrationspro-
cessen har det blivit uppenbart att det
finns potential fér synergier aven med
Eltels verksamhet for flyg och sakerhet
i Danmark och delar av motsvarande
verksamhet i Sverige. Eltel planerar darfor
att integrera &ven dessa delar i segmentet
Communication.  Darutéver initierade
vi under 2016 och borjan av 2017 en
genomgang av Eltels operationella
processer och systemstdd for att starka
var konkurrenskraft pa sikt. Vi kommer
framover att investera ytterligare i tgérder
for att 6ka den operationella effektiviteten,
stérka kunderbjudanden och 6ka kompe-
tensen inom organisationen.

STARK UTVECKLING |
KARNVERKSAMHETEN

2016 var ett turbulent ar for Eltel och
innebar stora utmaningar for savél anstallda
som vara agare. | en period av sa stora
férandringar som vi genomgar &r det latt



att glomma den positiva utvecklingen i var
sunda karna. Vi tecknade en mangd viktiga
kontrakt under aret och saval omséttning
som lénsamhet steg i de sunda delarna
tack vare Eltels goda relationer med vara
kunder och tack vare vara anstilidas
kompetens och starka insatser. Nettoom-
sattningen okade under 2016 med 11,6
procent till 1 399,8 miljioner euro.

Segmentet Communication utvecklades
mycket starkt. Nettoomsattningen ckade
med 29 procent till 701,1 miljoner euro,
framst som en foljd av forvarvet av norska
Eltel Sennico AS i augusti 2015 och en
god utveckling inom fast kommunikation
i Norden. Operativt EBITA uppgick till
34,5 milioner euro, vilket &ar i nivd med
foregdende ar, trots negativ  paverkan
av bland annat var nu avvecklade,
olénsamma verksamhet i Storbritannien.

Inom Power 6kade nettoomsattningen i
Norden och Tyskland. Totalt sett minskade
dock nettoomsattningen med 1,9 procent
till 557,0 miljoner euro som en f8ljd av lagre
volymer inom krafttransmissionsverksam-
heten i Afrika och revidering av historiskt
felaktigt redovisade intékter. Den felaktiga
redovisningen ledde till kraftiga nedskriv-
ningar och ett operativt EBITA om minus
8,9 miljoner euro.

Nettoomséttningen for affarssegmentet
Transport & Security minskade med 5,2
procent till 143,9 miljoner euro. Nedgangen
i nettoomsattning var frAmst en folid av
lagre volymer i jarnvagsverksamheten i
Norge samt i flyg- och sékerhetsverksam-
heten i Sverige. Operativt EBITA férsam-
rades och vandes till en forlust om 10,8
miljoner euro.

Sammantaget innebar utvecklingen att
koncernens operativa EBITA sjonk till 2,1
milioner euro under 2016, jamfort med
62,2 aret innan, och att arets resultat efter
skatt uppgick till minus 82,2 miljoner euro.
Det negativa resultatet ledde till att Eltel
och bankerna omférhandlade kovenan-
terna for 2016, men i grunden l6ser det inte
Eltels langsiktiga finansieringsbehov.

For att skapa langsiktigt aktiedgarvarde
och utrymme att genomféra den beslutade
strategin krédvs en balansrékning som
tilldter en balanserad lanebdrda, kombi-
nerat med investeringar i tillvaxt pa vara
karnmarknader. Mot den bakgrunden
beslutade styrelsen i februari 2017 att
inleda en process for en nyemission

Tillsammans med var
styrelse och vara dgare
kommer vi nu lagga full
kraft pa att genomféra den
handlingsplan som skall
aterstélla Eltel till ett
stabilt bolag.

med foretradesratt for Eltels aktiedgare.
Eltels storsta dgare, med en sammanlagd
agarandel om 49 procent av kapitalet, har
i skrivande stund stéllt sig bakom beslutet
om foretrédesemissionen.

Styrelsens beslut och huvudagarnas
uttalade stdd utgdr viktiga grundstenar

VD HAR ORDET @

for den vandning av verksamheten vi nu
satter i verket, dar vi avser bygga Eltel
utifran realistiska forvantningar bade vad
géller marknadens forutsattningar och
Eltels kdrnkompetens. 85 procent av Eltels
verksamhet utgdr var karna. Verksam-
heten ar sund, med mycket duktiga
anstélida och langsiktiga kundrelationer.
Tillsammans med var styrelse och vara
agare kommer vi nu lagga full kraft pa att
genomféra den handlingsplan som skall
aterstalla Eltel till ett stabilt bolag som
ges forutséttningar att kapitalisera pa
de tydliga tillvaxtmdjligheter som finns i
bolagets karnverksamhet.

- Hakan Kirstein, VD och koncernchef
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® FEMARSOVERSIKT OCH KVARTALSUPPGIFTER

Femarsoversikt

Koncernens resultatrakning i sammandrag

Miljoner euro Heldr2016  Heldr2015 Heldr2014 Helar2013  Helér 2012
Nettoomséttning 1399,8 12549 12421 11475 1149,0
Kostnad for sélda varor och tjénster -1279,5 -1089,6 -1078,3 -1 0041 -1008,9
Bruttovinst 120,3 165,3 163,8 143,4 140,1

Ovriga intakter 4,0 43 8,4 8,6 2,9
Kostnader -121,8 -110,6 -132,8 -99,6 -97,0
Andel av resultat i joint ventures -0,4 1,5 -0,7 0,0 -

Rorelseresultat fore forvarvsrelaterade avskrivningar (EBITA) 2,1 60,5 38,6 52,3 46,1

Av- och nedskrivning pa forvarvsrelaterade immateriella tillgangar -69,4 -13,9 12,4 -16,7 -15,2

Rorelseresultat (EBIT) -67,4 46,6 26,2 35,6 30,8
Finansiella poster, netto -12,6 -14,4 -19,0 -20,6 =211

Resultat fore skatt -80,0 32,2 7,2 15,1 9,7
Skatt 2,2 11,0 3,9 -3,6 2,2

Resultat efter skatt -82,2 43,2 1,1 1,5 1,9

Nyckeltal

Miljoner euro Helar2016  Helar2015 Helar2014  Helar 2013  Heldr 2012
Nettoomséttning 1399,8 12549 12421 11475 1149,0
Nettoomsattningstillvaxt, % 11,6 1,0 8,2 -0,1 13,6
Organisk nettoomsattningstillvaxt, % 1,8 4,5 1.1 0,7 11,6
Operativt EBITA 2,1 62,2 61,3 52,0 47,8
Operativt EBITA-marginal, % 01 50 4,9 4,5 4,2
Jamforelsestdrande poster” - -1,7 -22,7 0,3 -1,8
EBITA 21 60,5 38,6 52,3 46,1

EBITA-marginal, % 0,1 4,8 3,1 46 4,0
Av- och nedskrivning pa forvarvsrelaterade immateriella tillgangar -69,4 -13,9 -12,4 -16,7 -15,2
Rorelseresultat (EBIT) -67,4 46,6 26,2 35,6 30,8
EBIT-marginal, % -4,8 3,7 21 3,1 2,7
Operativt kassaflode -8,0 45,8 88,9 57,3 30,1

Kassagenerering, % -387 76 230 109 65
Antal anstéllda (vid periodens slut) 9465 9568 8 647 8 459 8495

* Huvudsakligen borsnoteringsrelaterade kostnader under 2014 och 2015

** Nedskrivning om 55,0 miljioner euro harrérande fran vardet pa goodwill i krafttransmissionsverksamheten redovisad under fjarde kvartalet 2016

Operativt kassaflode

Miljoner euro Helar2016  Heladr2015  Heldr2014  Heldr2013  Helar 2012
EBITA 21 60,5 38,6 52,3 46,1
Avskrivningar 13,1 1,9 1,0 12,3 10,6
EBITDA 15,1 72,3 49,6 64,7 56,7
Foérandringar i rorelsekapitalet, netto -9,8 -15,5 481 4,0 -13,5
Nettoférvary av materiella anlaggningstillgangar =138,8 111 -8,9 -11,4 -13,1
Operativt kassaflode (anvands i nyckeltalet kassa-

generering) -8,0 45,8 88,9 57,3 30,1
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Kvartalsuppgifter

Koncernens nyckeltal per kvartal

Helar okt-dec

FEMARSOVERSIKT OCH KVARTALSUPPGIFTER ®

jul-sep apr-jun jan-mar

Heldr okt-dec

jul-sep apr-jun jan-mar

2016 2016 2016 2016 2016 2015 2015 2015 2015 2015
Nettoomséttning 1399,8 3871 356,2 369,0 287,5 12549 397,3 310,8 307,8 239,0
Nettoomsattningstillvaxt, % 1,6 -2,6 14,6 19,9 20,3 1,0 12,8 -6,1 2,7 -7,8
Organisk nettoomsattningstillvaxt, % 1,8 -2,8 4,0 3,5 -0,4 45 45 -3,4 12,5 53
Operativt EBITA 21 -14,6 78 57 3,2 62,2 20,5 22,5 13,9 53
Operativt EBITA-marginal, % 0,1 -3,8 2,2 16 11 5,0 52 7,2 45 2,2
EBITDA 151 -11,3 10,8 9,3 6,3 72,3 23,9 26,3 16,7 55
EBITA 21 -14,6 78 57 3,2 60,5 20,5 23,3 14,0 2,7
EBITA-marginal, % 0,1 -3,8 2,2 16 1,1 4,8 52 75 45 1,1
Goodwillnedskrivning -55,0 -55,0 - - - - - - - -
Rorelseresultat (EBIT) -67,4 -73,2 41 21 -0,4 46,6 16,5 19,6 10,9 -0,4
EBIT-marginal, % -4,8 -18,9 1,2 0,6 -0,1 3,7 4,2 6,3 35 -0,2
Resultat efter finansiella poster -80,0 -r7,7 21 -0,3 -4, 32,2 14,3 17,0 91 -8,3
Periodens resultat efter skatt -82,2 -80,3 19 -0,1 -3,6 43,2 17,3 25,2 8,3 -7,5
Resultat per aktie, fére utspadning -1,33 -1,29 0,02 -0,01 -0,06 0,69 0,27 0,39 0,13 -0,14
Resultat per aktie, efter utspadning -1,33 -1,29 0,02 -0,01 -0,06 0,69 0,27 0,39 0,13 -0,14
Avkastning pa sysselsatt kapital, %" -126,1 -126,1 211 40,0 53,6 1357 1357 42,8 33,3 351
Avkastning pa eget kapital, %" -20,7 -20,7 3,6 9,2 11,1 12,3 12,3 10,1 3,1 2,2
Skuldséattningsgrad*® 13,2 13,2 4,3 3,6 2,6 2,0 2,0 3,6 41 4,2
Rdrelsekapital, netto 14,7 14,7 54,9 69,1 48,9 7,6 7,6 74,3 39,8 47,6
Operativt kassaflode -8,0 22,5 22,6 -15,7 -374 45,8 90,4 -4 22,7 -59,9
Kassagenerering, %" -3874  -3874 160,8 56,8 121 75,8 75,8 4,5 78,1 12,0
Antal medarbetare vid periodens slut 9465 9465 9648 9674 9601 9568 9568 9236 8223 7967
* Beréknat pé rullande 12 ménader
Segmentredovisning per kvartal
Helar okt-dec jul-sep apr-jun jan-mar Heldr okt-dec jul-sep apr-jun jan-mar
2016 2016 2016 2016 2016 2015 2015 2015 2015 2015
NETTOOMSATTNING
Power 557,0 148,0 146,2 1481 114,8 567,6 171,3 135,8 152,6 107,8
Communication 7011 201,6 173,9 1814 144,3 543,7 192,4 140,3 113,6 97,4
Transport & Security 143,9 38,3 36,7 40,0 29,0 151,7 37,5 36,6 429 34,8
Eliminering av forsaljining mellan segmenten 2,3 -0,7 -0,6 -0,4 -0,6 -8,2 -3,9 -1,9 -1,4 -1,0
Summa, nettoomsattning 1399,8 3871 356,2 369,0 2875 12549 397,3 310,8 307,8 239,0
OPERATIVT EBITA PER SEGMENT
Power -8,9 -17,5 0,3 6,8 14 29,6 10,2 9,6 77 21
% av nettoomsattning 16%  -11,8% 0,2 % 4,6 % 1,2 % 52 % 5,9 % 71 % 51 % 19 %
Communication 34,5 12,8 94 9,7 2,6 34,2 13,5 10,8 6,1 3,8
% av nettoomséttning 4,9 % 6,3 % 54 % 54 % 1,8 % 6,3 % 7,0 % 7.7 % 53 % 3,9 %
Transport & Security -10,8 -4.4 17 -8,1 -0,1 1,4 14 4,2 34 2,3
% av nettoomsattning 5% -11,5% 47% -202% -03% 75 % 38% 114% 8,0 % 6,7 %
r;ggsm:ggnsom inte allokeras il 126 56 36 27 07 30 46 22 33 29
Operativt EBITA 21 -14,6 7,8 5,7 3,2 62,2 20,5 22,5 13,9 5,3
% av nettoomsattning 01% -38% 2,2% 1,6 % 11 % 5,0 % 52 % 72 % 4,5 % 2,2 %
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® ELTEL-AKTIEN

Eltel-aktien

| februari 2015 noterades Eltels stamaktier pd Nasdag Stockholm under kortnamnet
"ELTEL”. Vid utgéngen av 2016 var det totala antalet utestédende aktier 62 624 238 och
aktiekapitalet uppgick till 126 322 477,00 euro. Eltel innehar ytterligare 537 000 C-aktier.

Eltels aktiekurs sjonk med 26,2 procent
under 2016, medan Nasdag Stockholm
Okade med 13,0 procent. Den hogsta
aktiekursen under rakenskapsaret var
99,25 kronor och den lagsta var 50,00
kronor. Stangningskursen per den 31
december 2016 var 62,50 kronor och
det végda genomsnittspriset for aret
var 72,88 kronor. Vid arets slut uppgick
Eltels borsvarde till 3 914 miljoner kronor.
Handelsvolymen pa Nasdag Stockholm
var 61 603 990 aktier, motsvarande en
omséttning pa 4 489 502 271 kronor.
Eltelaktien handlades &ven pa alter-
nativa borser, som Chi-X, Turquoise och
BATS. Den totala handelsvolymen pa
de alternativa bérserna motsvarade en
omséttning pa 282,7 miljoner kronor. Mer
information om aktiekursens utveckling
finns pa Eltels IR-sidor pa www.eltel-
group.com/investerare.

Eltel hade vid utgangen av 2016 cirka
5 100 aktiedgare. Utlandska innehav,
inklusive registrerade aktier, uppgick
till 37,8 procent i slutet av perioden och
svenska privatinvesterare stod for 4,6
procent av aktiekapitalet. Den stérsta
aktiedgaren var Zeres Capital med 13
procent av aktiekapitalet. Mer information
om utvecklingen av agarbasen finns pa
Eltels IR-sidor pa www.eltelgroup.com/
investerare.
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® Eltel AB

* Kélla: Nasdag Stockholm

Agande fordelat pa sektor

OMX Stockholm PI

NOV DEC

Namn Antal aktier Aktiekapital, %
Finansiella féretag 28 642 964 45,35
Utlandsboende agare 20 603 293 32,62
Socialférsakringsfonder 9295743 14,72
Svenska fysiska personer 2731736 4,33
Ovriga svenska juridiska personer 1309 703 2,07
Intresseorganisationer 446 553 0,71
Ovriga finansiella foretag 44 443 0,07
Ej kategoriserade juridiska personer 37 903 0,06
Kommunal sektor 32 200 0,05
Staten 16 700 0,03
Totalt 63 161 238* 100,00

* Inkluderar 537 000 C-aktier



PLATSER FOR
AKTIEHANDEL 2016

® Stockholm 89,4 %
© BATS 10,2 %
Ovriga 0,4 %

GEOGRAFISK FORDELNING AV
AKTIEAGARE 30 DEC 2016

'

® Sverige 67,4 %
@ Finland 10,5 %

USA 8,0 %

@® Tyskland 4,9 %

@ Storbritannien 4,7 %

Ovriga 4,5 %

ELTEL-AKTIEN ®

FORDELNING AV AKTIEAGARE
PER KATEGORI 30 DEC 2016

® Utlandska égare 37,8 %
Svenska agare 62,2 %

Varav:

Juridiska personer 57,8 %
Privatpersoner 4,3 %

Analytiker som féljer Eltel

Agarstruktur
Antal aktie- Antal innehav

Antal aktier agare % aktier/SDR %
0-500 3496 68,50 602 710 0,95
501-1 000 630 12,34 537 435 0,85
1001-5 000 684 13,40 1661699 2,63
5001-10 000 105 2,06 794172 1,26
10 001-15 000 42 0,82 539 428 0,85
15 001-20 000 12 0,24 213735 0,34
20 001- 135 2,64 58 812 059* 93,11
Totalt 5104 100,00 63 161 238 100,00

* Inkluderar 537 000 C-aktier

Eltels tio storsta aktieagare den 31 december 2016

David Vagman

Charles-Henri De
Mortemart

Victor Lindeberg
Lena Osterberg
Mikael Holm

Henrik Nilsson
Niclas Hoglund
Stefan Andersson
Victor Hoglund
Matias Rautionmaa

BNP

BNP

Carnegie

Carnegie

Danske Bank
Nordea

Nordea

SEB

SEB

OP Financial Group

%-andel av
Aktieagare Antal aktier stamaktier
Zeres Capital 8146 875 13,01 %
Fjarde AP-Fonden 6010824 9,60 %
Swedbank Robur Fonder 5990 194 9,57 %
Lannebo Fonder* 4280 000 6,83 %
Forsta AP-Fonder 3164 700 5,05 %
BNP Paribas S.A. 3076 206 491 %
Carnegie Fonder 1725448 2,76 %
Didner & Gerge Fonder AB 1431239 2,29 %
Danske Capital Sverige AB 1010728 1,61 %
Handelsbanken Fonder 965 943 1,54 %
Totalt 35802 157 5717 %
Ovriga aktiedgare 26 822 081 42,83 %
Totalt antal stamaktier i Eltel AB 62 624 238 100,00 %
Totalt antal C-aktier i Eltel AB** 537 000
Totalt antal aktier i Eltel AB 63 161 238

* Lannebo Fonder salde hela sitt innehav i januari 2017

** C-aktierna innehas av Eltel AB

Kalla: Euroclear

ELTELS ARSDEROVISNING 2016
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©® FORVALTNINGSBERATTELSE

FOrvaltningsberattelse

Styrelsen samt koncernchefen och verkstallande direktdren for Eltel AB, organisationsnummer 556728-
6652, med séte i Stockholm, avger harmed érsredovisning och koncernredovisning for rakenskapsaret
2016. Eltel AB och dess dotterforetag verkar under varumérket Eltel. Koncernen bendmns Eltelkoncernen.

BOLAGSOVERSIKT

Eltel &r en ledande nordeuropeisk leverantdr av tekniska tjanster
till infranetbranschen, och bestar av bolag som driver kritiska
infrastrukturnatverk inom affarsomréddena Power, Commu-
nication samt Transport & Security. Eltels k&rnmarknader ar i
Norden och Polen, med ambitionen att vaxa i Tyskland. Eltel
erbjuder ett brett och integrerat utbud av tjanster, som stracker
sig fran installation och underhall till planering och genom-
foérande av projekt. Det kompletta utbudet av tekniska tjanster
som Eltel erbjuder via sina cirka 8 000 tekniker innefattar:

e Underhallstjanster, vilkket omfattar implementering av infra-
struktur for att ansluta privatkunder och féretagskunder till
natverk och underhallstjanster. Dessa innefattar schemalagt
och korrigerande underhalls- och drifttjanster.

e Uppgraderingstjanster, vilket omfattar implementering av
kunders planer for att aterstalla och uppgradera infrastruk-
turen, installation/utrullning av uppgraderad/ny teknologi
eller byte av teknologi.

e Projektleveranstjanster, vilket omfattar tekniska tjanster och
byggprojekt enligt kundernas specifikationer for investe-
ringar i infrastrukturnat.

Under 2016 erbjods Eltel olika typer av tjanster genom tre
segment i koncernen:

e Power: tjanster inom krafttransmission och eldistribution.
Tjansterna inom krafttransmission omfattar konstruktion,
ingenjorstjanster, installation och driftsattning av kraftdver-
foringssystem, hogspanningsledningar och transformator-
stationer. Eldistribution-tjanster omfattar tjanster till kunder i
diverse sektorer, inklusive kraftnat och vindkraftparker. Tjans-
terna inom eldistribution omfattar typiskt sett konstruktion,
byggnation och underhall av luftledningar, jordkablar, trans-
formatorstationer och utomhusbelysning samt mer omfat-
tande utrullningar av smarta elmétare. Power-segmentet
genererade 39,7 procent (44,9) av koncernens nettoom-
séttning under rékenskapsaret 2016.
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e Communication: tjanster inom fast och mobil kommuni-
kation. Tjanster inom fast kommunikation (fixed commu-
nication) avser framst installation och underhall av fasta
telekomnat (fiber och kopparledningar), medan tjanster
inom mobil kommunikation (mobile communication) ror
utbyggnads- och underhallstjanster inom infrastruktur for
mobiltelefoni och radiokommunikation inklusive mobila
|6sningar fér inomhusbruk. Communication-segmentet
genererade 50,0 procent (43,0) av koncernens nettoom-
sattning under rakenskapsaret 2016.

e Transport & Security: tjanster inom sékerhet, forsvaret,
flyg, samt tjanster inom teknisk infrastruktur for jarnvag och
vag. Tjanster inom sékerhet, férsvaret och flyg omfattar
underhall, uppgradering och projektleveranstjanster for
infrastrukturutrustning och -system inom flygtrafik, sdasom
radio, radar, data och telekommunikation, utrustning och
underhall av flygledningscentraler, liksom lésningar for
forsvar och offentlig sékerhet. Tjanster inom jarnvag och
vag relaterat till elektrifiering, signal- och telekominfra-
struktur innefattar konstruktion, byggnation, installation
samt underhall &t jarmnvéags- och vagmyndigheter, infra-
strukturleverantdrer och byggféretag. Transport & Securi-
ty-segmentet genererade 10,3 procent (12,0) av koncernens
nettoomsattning under rékenskapsaret 2016.

VERKSAMHETSFORUTSATTNINGAR UNDER 2016

Efterfragan pa marknaden inom segmentet Power stoddes av
starka langsiktiga drivkrafter. Verksamhetsforutsattningarna
kannetecknades av en hog aktivitetsniva och langsiktiga inves-
teringsplaner. Krafttransmissionsmarknaden kannetecknas av
upphandlingar, baserade pa omfattande investeringsplaner
som har offentliggjorts av systemoperatorer pad samtliga av
Eltels marknader. Daremot noterades uppskjutna projekt,
sarskilt under slutet av 2016, pa de polska och tyska markna-
derna, medan investeringar i krafttransmission fortsatte pa en
gynnsam niva, sarskilt i Norge. | Norden har den 6kande efter-
fragan pa krafttransmission och tillhérande nya investerings-



planer lockat till sig nya aktorer till regionen. Konkurrensen var
fortsatt intensiv och priskonkurrensen fortsatte till foljd av den
hoga attraktionsnivan. Nedgangen i olie- och metallpriserna
paverkar for narvarande investeringarna i elnat i Afrika till foljd
av begréansad tillgang pa nationell finansiering. Distributions-
systemoperatorer i Norge, Danmark och Tyskland fortséatter att
investera i smarta elmétare under de néarmaste aren. | Sverige
forvantas en ny modell for reglering av elnéten ytterligare dka
investeringsnivaerna inom eldistributionsnatverken.

Marknadssituationen for kommunikation &r stark, men det
forekommer vissa skillnader mellan olika 1&nder och tekno-
logier. Kommunikationssektorn fortsatter att drivas framst av
installation av fiberoptik samt utruliningar av mobilnat. Efter-
frégan pa fiberinstallation férvantas ligga kvar pa en hég niva
i Norden, men gradvis 6vergé fran storre utruliningsprojekt av
fiber till en hogre grad av uppférséljining och anslutningstjanster
i Sverige. Fiberinstallation och efterfragan pa det forvantas oka
i Polen och Tyskland de narmaste aren. Samtidigt &r operato-
rerna i Norden mindre villiga att investera i kopparnatverken
som en foljd av det pagaende kundbortfallet inom kopparnat.
Inom mobilkommunikationssektorn fortsatter efterfragan pa
utrullningar av LTE/AG att erbjuda mdjligheter i Centraleuropa,
medan den hogsta nivan dock har passerats i Norden. |
Tyskland ligger de offentliggjorda investeringsplanerna pa en
hog niva, aven om forseningar avseende mobilkommunikation
har noterats i utrullningsplanerna.

STRATEGI OCH MAL

Eltels strategiska agenda ar att dra nytta av en stark marknads-
stalining samt att sékra en fortsatt I6nsam tillvéxt genom att
fortibpande forbattra Eltels operativa resultat, stddja organisk
tillvéxt och genomféra utvalda forvarv. Bolaget har satt upp
fyra finansiella mal for att na visionen att bli det framsta infra-
net-bolaget i Europa.

FINANSIELLA MAL PA MEDELLANG OCH LANG SIKT
2015 definierade Eltel foljande mal pa medelldng och lang sikt
(3-5ar):

e Genomsnittligt arlig organisk omséttningstillvaxt pa cirka
5 procent och cirka 5 procent arlig tillvaxt via forvarv och
sammanslagningar, inklusive ny outsourcing

¢ en redovisad EBITA-marginal pa cirka 6 procent

e genomsnittlig kassagenerering pa 95-100 procent av
EBITA

e en skuldsattningsgrad pa 2,0-2,5xnettoskuld/EBITDA.

UTDELNINGSPOLICY

Styrelsen har antagit en utdelningspolicy enligt vilken 50
procent, med viss flexibilitet vad galler utdelningsandel, av
bolagets konsoliderade nettoresultat ska delas ut Gver tid.
Styrelsens forslag ar att ingen utdelning betalas ut for réken-
skapsaret 2016 (0,24 euro).

FORVALTNINGSBERATTELSE ®

NETTOOMSATTNING 2016

® Sverige 30,8 %
Finland 21,6 %
Norge 18,8 %

@® Polen 8,9 %

® Danmark 6,6 %
Tyskland 5,1 %

® Baltikum 2,5 %

® Ovrigt 5,6 %
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NETTOOMSATTNING 2016 JAMFORT MED SAMMA PERIOD 2015
Nettoomsattningen fér Eltelkoncernen i lokala valutor Okade
med 13,5 procent. Redovisad nettoomsattning dkade med 11,6
procent till 1 399,8 miljoner euro (1 254,9). Den starka tillvaxten
ar hanforlig till Communication-segmentet genom forvarvet
av norska Eltel Sgnnico AS, som slutférdes under 2015, samt
inverkan fran verksamheten inom fast kommunikation i Norden.
Den organiska nettoomsattningstillvaxten om 1,8 procent var
mestadels hanforlig till stark tillvaxt i Communication-segmentet,
medan nettoomsattningen i Power- och Transport & Securi-
ty-segmentet minskade.
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Under 2016 svarade affarssegmentet Power for 39,7 procent
(44,9), affarssegmentet Communication for 50,0 procent (43,0)
och affarssegmentet Transport & Security for 10,3 procent (12,0)
av koncernens nettoomsattning. Den héga andelen fér segmentet
Communication av koncernens nettoomséttning under aret var
en folid av konsolideringen av Eltel Sennico AS i Norge, och fick
delvis &ven stdd av god tillvaxt inom fast kommunikation genom
fiberutrullningar och uppgraderingstjanster i framférallt Sverige.
Nettoomséttningen i affarssegmenten Power och Transport &
Security minskade jamfoért med 2015.

Jamfort med nivan vid utgangen av 2015 minskade Eltels
bekraftade orderstock till 845 miljoner euro (31 december 2015:
920) i slutet av 2016. Minskningen &r huvudsakligen hanférlig il
minskad orderingang inom krafttransmission och jarnvags- och
vagverksamhet, men &ven en medveten reducering av risknivan
i projektverksamheten. Jamfort med situationen i slutet av 2015
ar sammansattningen i orderstocken véalbalanserad mellan
segmentet Power och segmentet Communication. Bekréaftad
orderstock &r det totala vardet av kontrakterade order som har
mottagits men &nnu inte redovisats som en férséljning. Detta
avser framst order inom projektverksamheten med leveranstid pa
2-5 ar men omfattar dven bekréaftade order i ramavtal.

JAMFORELSE AV NETTOOMSATTNING
Utvecklingen av nettoomséttningen samt poster som péaverkar
jamforbarheten sammanfattas i nedanstaende tabell:

FX-
jan-dec jan-dec Tillvaxt justerad

Miljoner euro 2016 2015 %  tillvax %

Nettoomsattning 1399,8 12549 11,6 13,5

Nettoomséttning

frén rorelseforvary 136,8 - 10,9 1,7

Nettoomséttning

exkluderat forvarv 1263,0 12549 0,7 -

Effekt av valutakur-

somvandling -14,8 - - -

Organisk nettoom-

sattning, koncernen

(j@mforbar) 12778 12549 - 1,8

Nettoomséttning fran forvarv omfattar U-SERV GmbH samt
nettoomsattning fran den norska Communication-verksam-
heten fram till den 1 september 2016 (Eltel Sennico AS). Samtliga
tidigare gjorda forvarv flyttas till organisk nettoomsattning vid
kvartalets borjan nar de uppnar aldern ett ar. Nettoomsattning
fran forvarv utgor justeringar av jamforbarheten och utgor inte
nettoomsattning frén forvarv for hela perioderna.

FINANSIELLA RESULTAT 2016

JAMFORT MED 2015

Eltelkoncernens operativa EBITA minskade till 2,1 miljioner euro
(62,2), vilket motsvarar 0,1 procent av nettoomsattningen (5,0).
Under 2016, sérskilt under det andra halvaret, paverkades
koncernens lonsamhet méarkbart av utmaningar och undermalig
prestation i projektverksamheten inom segmentet Power och
affarssegmentet Transport & Security. Under aret redovisades
Ovriga avsattningar och nedskrivningar pa 49,8 miljoner euro i
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operativt EBITA. Under andra kvartalet redovisades avséattningar
om 10 milioner euro hanforliga till ett av jamvagsprojekten i Norge
och under tredje kvartalet redovisades 5,7 miljoner euro i avsatt-
ningar och marginaljusteringar hanforligt till ett av elektrifieringspro-
jekten i Afrika. Utmaningarna i de ovannamnda projekten fortsatte
att paverka resultatet under fiarde kvartalet. Inom projektverk-
samheten noterades under fjarde kvartalet felddmda risker och
en Overoptimistisk intaktsredovisning i vissa projekt i krafttrans-
missionsverksamheten. | februari 2017 tillsattes en grupp ledd av
externa revisorer att sarskilt granska ett antal riskprojekt. Under
fiarde kvartalet redovisades nedskrivningar och avsattningar till ett
belopp av 34,1 miljoner euro, inklusive resultatet fran den externa
granskningen. Marginaljusteringarna inom eldistributionsverksam-
heten i Sverige, en svensk underleverantdr som gick i konkurs,
bortfallet av det avslutade Rakel-avtalet i Sverige, 6kade kostnader
for kommunikationsverksamheten i Storbritannien samt kostnader
for implementeringen av programmet f6r koncernens gemen-
samma tjanster hade ocksd en negativ inverkan pa operativt
EBITA.

EBITA f6r koncernen minskade till 2,1 miljoner euro (60,5). Inga
jamforelsestdrande poster for EBITA redovisades under 2016,
medan kostnader om 1,7 miljoner euro, framst hanforliga till
noteringen av Eltel p& Nasdaq Stockholm i februari 2015, redovi-
sades under jamforelseperioden. Baserat pa foréandringarna i
framtida projekteringar i Eltels krafttransmissionsverksamhet och
dess risker, sarskilt i Afrika, redovisade Eltel nedskrivningar om
55,0 miljoner euro i vardet av goodwill inom krafttransmissions-
verksamheten. Nedskrivningarna hade ingen effekt pa kassaflode
eller skuldsattningsgrad (nettoskuld/justerad EBITDA). Avskriv-
ningar av forvarvsrelaterade immateriella tillgangar uppgick till 14,4
miljioner euro (13,9).

Finansnettot minskade till 12,6 miljioner euro (14,4) till flid av den
fornyade finansieringen fran februari 2015, samt introduktionen av
foretagscertifikatsprogrammet under 2015. Under 2016 omfattade
de finansiella kostnaderna en negativ effekt om 2,4 miljioner
euro frén realiserade rantederivat. | december tecknade Eltel ett
andringsavtal avseende sitt befintliga finansieringsavtal med sina
banker for en temporér reglering av kovenanten for belénings-
graden for perioden fran fiarde kvartalet 2016 fram till slutet av
2017. Vid utgéngen av 2016 uppfyllde Eltel varken de &ndrade
kovenanterna avseende belaningsgrad (nettoskuld/justerad
EBITDA) eller rantetackningsgrad (justerad EBITDA/justerade
finansiella kostnader, netto). | februari 2017 enades Eltel och dess
bankkonsortium om en férandring av det befintliga avtalet med
reviderade kovenanter for utgangen av 2016.

Skattekostnaden for perioden uppgick till 2,2 miljoner euro (+11,0),
huvudsakligen fran vardering av uppskjuten skatt. Resultatet efter
skatt fér 2016 uppgick till -82,2 miljoner euro (+43,2).

SEGMENTINFORMATION

POWER

Affarssegmentet Power tillhandahaller underhall av elnat samt
reparationstjanster, uppgraderingstjanster och projektarbeten,
framst till nationella transmissionssystemoperatérer och &agare
av kraftdistributionsnat. Huvuddelen av verksamheten utgors
av uppgraderingstjianster och projekt. Uppgraderingar slutfors



vanligtvis inom négra manader, medan normala projektleveranser
varar i 2-3 &r. De genomsnittliga ramavtalen stracker sig éver 3-5
ar.

Segmentet verkar inom samtliga av Eltels geografiska omraden,
och verksamheten karaktériseras av langsiktiga kundrelationer.
Efterfragan inom sektorn drivs generellt inte av BNP, utan istallet
av krav pa okad tillganglighet och kapacitet i nat samt regulato-
riska krav.

okt-dec okt-dec jan-dec jan-dec
Miljoner euro 2016 2015 2016 2015
Nettoomsattning 148,0 171,3 557,0 567,6
Operativt EBITA -17,5 10,2 -8,9 29,6
Operativ
EBITA-marginal, % -11,8 59 -1,6 52
Antal medarbetare 3345 3607 3345 3607

Effekten av valutakursomvandling i nettoomsattningen uppgick
till 0,2 miljoner euro under kvartalet och till -9,2 miljoner euro fér
perioden januari-december 2016.

Januari-december 2016 jamfort med samma

period 2015

Nettoomsattningen i lokal valuta for segmentet Power minskade
med 0,3 procent. Den redovisade nettoomséttningen minskade
med 1,9 procent till 557,0 miljoner euro (567,6). Minskningen i
nettoomséttningen var hanforlig till 1agre volymer i krafttransmissi-
onsverksamheten i Afrika och resultatet av en omvérdering av en
alltfor optimistisk intaktsredovisning for vissa projekt. Nettoomséatt-
ningen dkade i Norden, framforallt i Norge, driven av bade transfor-
matorstationsprojekt och utrullningar av smarta méatare. | Tyskland
Okade nettoomsattningen bade inom krafttransmissions- och
eldistributionsverksamheten.

Operativt EBITA minskade och vandes till en forlust pa 8,9 miljioner
euro (+29,6). Under rapportperioden uppgick redovisade avsatt-
ningar, nedskrivningar och marginaljusteringar hanférliga fill
segmentet Power till 34,7 miljoner euro. Det negativa EBITA-re-
sultatet var huvudsakligen en foljd av underpresterande elektrifie-
ringsprojekt i Afrika inom ramen for krafttransmissionsverksam-
heten, vilket resulterade i avséattningar och nedskrivningar, varav
huvuddelen redovisades under fiarde kvartalet efter resultatet av
en utredning ledd av externa revisorer som avslutades i februari
2017. Marginaljusteringen inom eldistributionsverksamheten i
Sverige paverkade resultatet ndgot negativt.

Baserat pa forandringarna i framtida projekteringar i Eltels
krafttransmissionsverksamhet och dess risker, sarskilt i Afrika,
redovisade Eltel nedskrivningar om 55,0 miljoner euro i vardet av
goodwill inom krafttransmissionsverksamheten.

Forvarv

Den 1 maj 2016 forvarvade Eltel det tyska méatarserviceforetaget
U-SERV GmbH och tillgédngarna inom féltservice i EVB Billing und
Services GmbH.

FORVALTNINGSBERATTELSE ®

U-SERV anses vara en av de stora aktdrerna inom maétarservice
i Tyskland med en nettoomsattning pa cirka 9 miljoner euro och
cirka 50 fast anstéllda samt mdjlighet att vid behov mobilisera
mer &n 1 000 anstéllda. Produktutbudet omfattar nationella
byten av elmatare, avlasning av elméatare, egen avlasning samt
justeringar och byten av gasmaétare. Eltel forvarvade éaven
tilgdngarna inom faltservice i EVB Billing und Services GmbH,
ett dotterbolag till ATV Energie GmbH. Tillgdngarna omfattar
EVBs kundbas for matningsrelaterad faltservice och cirka 80
medarbetare har évergatt till Eltel.

COMMUNICATION

Segmentet Communication tillhandahaller underhallstjanster
och uppgraderingar samt projektarbeten till telekomopera-
térer och andra agare av kommunikationsnatverk. Segmentet
verkar i dag pa stérre delen av Eltels europeiska marknader, och
verksamheten k&nnetecknas av langsiktiga kundsamarbeten,
med en jamn orderingdng som huvudsakligen genereras genom
ramavtal. Verksamheten drivs framst av teknikuppgraderingar,
underhallsbehov och 6kad efterfragan pa forbattrad natkapa-
citet och snabbare nat, samt 6kad natkapacitet.

okt-dec okt-dec jan-dec jan-dec
Miljoner euro 2016 2015 2016 2015
Nettoomséttning 201,6 192,4 7011 543,7
Operativt EBITA 12,8 13,5 34,5 34,2
Operativ
EBITA-marginal, % 6,3 7,0 4,9 6,3
Antal medarbetare 5157 5126 5157 5126

Effekten av valutakursomvandling i nettoomséttningen uppgick
till -2,5 miljoner euro under kvartalet och till -13,3 miljoner euro
for perioden januari-december 2016.

Konsolideringen av den norska kommunikationsverksamheten
Eltel Sennico AS paverkade jamforbarheten. Under januari—
augusti 2015 var inte nettoomsattningen for Eltel Sennico AS
konsoliderad, och Eltels andel (50 procent) av nettoresultatet i
Eltel Sennico AS inkluderades i EBITA. Sedan férvéarvet den 1
september 2015 ar 100 procent av bolaget konsoliderat.

Januari-december 2016 jamfort med samma

period 2015

Tillvaxten i nettoomsattning i lokal valuta uppgick till 31,4 procent.
Rapporterad nettoomsattning tkade med 29,0 procent till 701,1
miljoner euro (543,7) framst som en folid av konsolideringen av
det forvarvade norska joint venture-bolaget Eltel Sannico AS fran
och med september 2015. Verksamheten inom fast kommuni-
kation i Norden, framforallt i Sverige, bidrog positivt till tillvaxten i
nettoomsattning for 2016.

Operativt EBITA 6kade till 34,5 milioner euro (34,2), och den
operativa EBITA-marginalen uppgick till 4,9 procent (6,3).
Operativt EBITA gynnades av verksamheten inom fast
kommunikation i Norge, men motverkades delvis av olénsam
verksamhet i Storbritannien samt en lagre ldnsamhet inom mobil
kommunikation. Under den jamférbara redovisningsperioden
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2015 paverkades den operativa EBITA-marginalen positivt
med 0,3 procentenheter som foljd av andelen av resultatet fran
den norska kommunikationsverksamhetens joint venture. Joint
venture-bolaget hade ingen paverkan pa nettoomsattningen.

TRANSPORT & SECURITY

Affarssegmentet Transport & Security tillhandahaller underhall och
uppgraderingar samt projektleveranser till flera statliga myndig-
heter, inklusive myndigheter med ansvar for jarnvagar, vagar,
forsvar och flyg. Segmentet verkar endast i Norden. Verksam-
heten kannetecknas av langsiktiga kundrelationer med ett jamnt
inflode av order pa underhallstianster som genereras genom
langsiktiga ramavtal och projektleveransavtal fran upphandlings-
processer. Verksamheten drivs av investeringar inom transport-
infrastruktur samt genom outsourcing av tekniska tjanster inom
sakerhets- och flygsektorn.

okt-dec okt-dec jan-dec jan-dec
Miljoner euro 2016 2015 2016 2015
Nettoomsattning 38,3 37,5 143,9 151,7
Operativt EBITA -4.4 1,4 -10,8 1,4
Operativ
EBITA-marginal, % SOES 3,8 -7,5 75
Antal medarbetare 669 611 669 611

Effekten av valutakursomvandling i nettoomsattningen uppgick
till -0,6 miljoner euro under kvartalet och till -1,7 miljoner euro for
perioden januari-december 2016.

Januari-december 2016 jamfort med samma

period 2015

Nettoomséttningen i lokal valuta for affarssegmentet Transport
& Security minskade med 4,0 procent. Redovisad nettoom-
sattning minskade med 5,2 procent till 143,9 miljoner euro
(151,7). Nedgangen i nettoomsattning paverkades huvudsak-
ligen av lagre volymer inom vag- och jarnvagsverksamheten i
Norge och sakerhetsverksamheten i Sverige till f6ljd av bortfallet
av Rakel-avtalet. Den negativa effekten pa nettoomsattningen
uppvagdes delvis genom forvarvet av det finlandska signale-
ringsforetaget Celer Oy.

Operativt EBITA minskade och vandes till en en forlust pa 10,8
milioner euro (+11,4). Det mycket otillfredsstéllande resultatet
var en folid av tva forlustoringande jarnvagsprojekt i Norge.
Under det andra kvartalet redovisades en avsattning pa 10
miljoner euro, avseende ett norskt jarnvagsprojekt. Anledningen
till avsattningen var betydande kvalitetsproblem i genomfor-
andet av projektet samt nddvandigt korrigeringsarbete. Ytter-
ligare marginaljusteringar och nedskrivningar hanférliga till
bada dessa forlustbringande jarnvagsprojekt gjordes under det
andra halvaret. Det Iagre resultatet berodde ockséa pa bortfallet
av Rakel-avtalet. Redovisade avséattningar och nedskrivningar
uppgick till 13,9 miljoner euro under 2016, vilka var hanforliga till
jarnvéags- och vagverksamheten.
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Forvarv

Den 1 april 2016 forvarvade Eltel Celer Oy, ett finskt signalsys-
temforetag, en valkand aktor pa den finska jarnvagsmarknaden
med en stark stallning pad marknaden. Celer Oy var en av de
viktigaste aktdrerna inom segmentet signaltjanster for jarnvags-
marknaden i Finland med en omsattning pa cirka 6 miljoner euro
som tacker in hela marknaden i Finland. Celer hade 29 anstéllda
med hogt specialiserad signal- och sakerhetskompetens.

BALANSRAKNING OCH KASSAFLODE

Rantebdrande skulder uppgick den 31 december 2016 till
283,5 miljoner euro (231,6), varav 3,5 miljoner euro (216,7) var
langfristiga och 280,0 miljoner euro (14,9) var kortfristiga. Likvida
medel uppgick till 85,2 miljoner euro (87,9). Lanen under Eltels
bankavtal redovisas som kortfristiga till folid av det rappor-
terade brottet mot kovenanterna beraknat per utgangen av
2016. | februari 2017 enades Eltel och dess bankkonsortium
om ytterligare andringar av det befintliga avtalet med reviderade
kovenanter for utgangen av 2016.

Den rantebarande nettoskulden uppgick till 200,1 miljoner euro
(145,1), vilket motsvarar en 6kning med 37,9 procent och en
skuldsattningsgrad (nettoskuld/EBITDA) pa 13,2.

Eltels bankavtal omfattar finansiella forpliktelser, sa kallade
kovenanter, avseende forhallandet justerad nettoskuld/EBITDA
samt EBITDA/finansiella kostnader. | december tecknade
Eltel ett andringsavtal avseende sitt befintliga finansierings-
avtal for en temporér reglering av kovenanten for belanings-
graden. | det andrade avtalet som tecknades med bankerna
varierar de temporéara kovenanterna avseende beléningsgraden
(nettoskuld/ EBITDA) mellan 6,30x och 3,60x, vilket omfattar
tidsperioden fran situationen vid utgangen av 2016 och stracker
sig till utgangen av 2017. De reglerade nivaerna ersatte de
ursprungliga kovenanterna avseende belaningsgraden i finan-
sieringsavtalet som tecknades 2015 och som faststélldes till
4,0x nettoskuld/EBITDA for fjarde kvartalet 2016 och till 3,5x
med borjan under forsta kvartalet 2017. Till féljd av den minskade
[6nsamheten uppfyllde Eltel varken de andrade kovenanterna
avseende belaningsgrad (nettoskuld/justerad EBITDA) eller
rantetackningsgraden (justerad EBITDA/justerade finansiella
kostnader, netto) vid utgangen av 2016. | februari 2017 enades
Eltel och dess bankkonsortium om ytterligare andringar av det
befintliga avtalet med reviderade kovenanter for situationen vid
utgangen av 2016. Det finns emellertid en risk gallande att klara
kovenanterna avseende belaningsgraden (nettoskuld/justerad
EBITDA) och rantetackningsgraden (justerad EBITDA/justerade
finansiella kostnader, netto) under forsta kvartalet 2017. Eltel
har inlett diskussioner med sitt bankkonsortium for att hitta en
I6sning pa framtida finansiering och kovenantnivaer.

| februari 2017 fattade styrelsen beslut om att initiera en process
med foretradesemission av aktier for att maojliggdra nddvandig
restrukturering och tillvaxt inom karnomradena. Eltels storsta
aktiedgare Zeres Capital, Solero Luxco S.a.r.l, Fjarde AP Fonden
(AP4), Swedbank Robur fonder och Forsta AP Fonden (AP1), som
tilsammans representerar 49,02 procent av aktiekapitalet i Eltel
per den 31 januari 2017, stdder beslutet om foretradesemissionen.



RANTEBARANDE SKULDER OCH NETTOSKULD

Den 31 december 2016 uppgick de tillgangliga likviditetsreser-
verna till 195,4 miljoner euro (183,3). Per samma datum hade 47
milioner euro utnyttjats av Eltels foretagscertifikatsprogram om
100 milioner euro, som etablerades i september 2015. Soliditeten
for koncernen lag pa 34,2 procent (43,3) i slutet av december
2016.

| slutet av december uppgick garantier baserade pa avtals-
maéssiga kommersiella ataganden och pensionsforpliktelser
utfardade av banker, andra finansinstitut och moderbolaget till
358,6 miljioner euro (375,4). Summan inkluderade férskottsbetal-
ningar och dvriga typer av garantier for betalningar.

KASSAFLODE OCH KASSAGENERERING

Eltels operativa kassaflode uppgick till -8,0 miljoner euro (+45,8),
huvudsakligen drivet av férsamrad I6nsamhet i kombination med
en okning av nettororelsekapital under forsta halvaret. Kassa-
flodet var negativt under det forsta halvaret och blev positivt under
det andra halvaret. Under fjarde kvartalet fortsatte minskningen
av nettororelsekapitalet fran det tredje kvartalet och operativt
kassaflode var 22,5 miljoner euro (90,4). Pagaende rorelsekapi-
talintensiva kraftprojekt i Polen férvantas orsaka volatilitet i rorel-
sekapitalet framover. Dessutom resulterade utmaningarna i vissa
afrikanska elektrifieringsprojekt och tva jarnvagsprojekt i Norge i
ett hdgre rorelsekapital.

Kassagenereringen (cash conversion) for rullande 12 manader
uppgick till -387,4 procent (+75,8), negativt paverkat av det
exceptionellt starka kassaflodet under fjarde kvartalet 2015, dalig
|[6nsamhet under 2016 och utmaningar for nettordrelsekapital i
vissa projekt. Det ar normalt att kassaflédet, och darmed aven
kassagenereringen, varierar mellan kvartalen pa grund av det
sasongsmassiga monstret for Eltels férsaljning och produktion.
Negativt kassaflode &r utmarkande for inledningen pé Eltels
kalenderar pa grund av gradvis 6kande produktionsvolymer
— ett normalt sdsongsmassigt monster for Eltels resultatgene-
rering. Utfasning av projekt kan ha stor paverkan péa kassaflodets
sdsongsmassiga monster.

Kassaflode fran den l6pande verksamheten uppgick till 4,5
miljoner euro (49,1), inklusive en negativ paverkan om 9,8 miljoner
euro (-15,5) fran forandringen i rorelsekapitalet. En nedskrivning
av goodwill hanforlig till krafttransmissionsverksamheten om 55,0
miljoner euro som redovisades under fijarde kvartalet paverkade
inte kassaflodet. Kassaflode fran finansiella poster och skatt
uppgick till -12,8 miljoner euro (-12,6). Nettoinvesteringar, framst
erséattningsinvesteringar, uppgick till 13,3 miljoner euro (11,1).
Kassaflode fran forvarv uppgick till -19,9 miljoner euro (-33,1),
inbegripet betalningen av den aterstdende delen av kdpeskil-
lingen for forvarvet av Eltel Sennico AS och Celer Oy och de forsta
betalningarna fér forvarv som gjordes under 2016.

UTVIDGNINGAR AV AFFARSVERKSAMHETEN, STRUKTURELLA
FORANDRINGAR OCH AVYTTRINGAR

Den 1 april 2016 foérvarvade Eltel Celer Oy, ett finlandskt signal-
systemforetag. Celer Oy var en av de viktigaste aktdrerna inom
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segmentet signaltjanster for jarnvagsmarknaden i Finland, med en
omsattning pa cirka 6 miljoner euro och som omfattar marknaden
i Finland. Celer hade 29 anstallda med hdgt specialiserad signal-
och sékerhetskompetens.

Den 22 april 2016 tillkdnnagav Eltel ett avtal om att forvarva
U-SERV GmbH, ett féretag inom el- och gasmétarsektorn
i Tyskland. Samtidigt tillkdnnagav Eltel aven foérvarvet av
tillgéngarna inom faltservicen i EVB Billing und Services GmbH.
Transaktionerna slutférdes den 1 maj 2016. Avtalet med EVB
bestod av dverféringen av EVBs kundbas liksom ett erbjudande
till de runt 80 medarbetarna att éverga till Eltel. Eltel kommer
aven fortsétta med ett verksamhetsutvecklingsavtal med EVB.
Genom avtalet kommer EVB och Eltel att samarbeta for att uttka
verksamheten avseende matartjanster i Tyskland. | enlighet med
ny lagstiftning kommer den tyska marknaden 6ppnas for investe-
ringar i utbyggnad av smarta matare under perioden 2017-2032.
Totalt ska 43 milioner elmatare bytas. Aven fem milioner
gasmétare maste bytas.

ANDRINGAR | ORGANISATIONEN OCH LEDNINGEN

I juni 2016 avgick Eltels VD Axel Hjarne fran sin befattning. Han
lamnade bolaget i september 2016, och Hakan Kirstein tilltrade
befattningen som VD och koncernchef. | oktober 2016 bdrjade
Henrik Sundell som General Counsel.

| november 2016 avgick Gérard Mohr som styrelsens ordférande
och UIf Lundahl, styrelseledamot vid tillféllet, utsags till hans
eftertradare. | november gick finanschefen Gert Skold pa tillfallig
tjanstledighet och ersattes av Lars Nilsson som tillférordnad
finanschef.

LANGSIKTIGT INCITAMENTSPROGRAM 2016

Arsstamman godkande implementeringen av ett aktiespar-
program 2016 (LTIP 2016) for nyckelpersoner inom Eltelkon-
cernen i juni 2016. Syftet ar att 6ka och stérka potentialen for
att rekrytera, behdlla och belona betydelsefulla medarbetare.
Malet &r ocksé att anvanda LTIP 2016 for att skapa ett individuellt
langsiktigt &gande av Eltelaktier bland deltagarna. Loptiden for
LTIP 2016 &r 3 ar, med hogst 74 deltagare.

Per balansdagen 2016 bestod LTIP 2016 av hogst 378 039 aktier,
vilket motsvarar cirka 0,6 procent av det totala antalet utestaende
aktier och rostrétter i bolaget. Berdkningen av det hdgsta antalet
omfattar antagandet att prestationsmélen uppfylls for Eltels
resultat per aktie for rakenskapsaret 2018.

For mer information om erséttningar till koncernledningen, se
Bolagsstyrningsrapporten pa sidan 24.

MEDARBETARE

Under 2016 minskade antalet medarbetare med 1,1 procent till 9
465 personer vid arsskiftet 2016 (9 568). Eltels foretagskultur och
arbetssatt stdds av The Eltel Way, som lyfter fram koncernens
varderingar och interna foretagskultur, och innehéller regler och
policyer for att driva affarsverksamheten. Eltels medarbetare
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arbetar ofta under riskfyllda omstandigheter, vilket gor att en av
bolagets frdmsta prioriteringar handlar om att garantera sékra
arbetsplatser. Arbetsmetoder och kontrollmetoder utvecklas
fortidpande for att eliminera farliga situationer ute pa faltet. Ar
2016 &g Eltels nyckeltal for olyckor per miljion arbetade timmar pa
7,5 (11). Eltel fortsatter att strava efter att minimera antalet arbets-
platsolyckor och mindre personskador. Det langsiktiga malet ar
noll skador. Vidare dkade antalet rapporter om incidenter och
potentiella faror kraftigt under 2016 till 4 081 (1 488). Antalet
safety walks under 2016 6kade med 68 procent till 1 028 (612).
Eltel fortsatte att forfina processerna for att ta fram nyckeltal
rorande arbetsmiljon och utveckla atgardsplaner for att forbéattra
valbefinnandet for Eltels medarbetare och minska risken for
personskador. Under andra halvaret genomférdes en koncer-
ndvergripande undersdkning om medarbetarengagemang.
Svarsandelen var god och 74 procent av alla medarbetare deltog
i undersokningen. Eltel erbjuder manga mojligheter till karriarut-
veckling. Utbildningen har fokus pé specialkunskaper och certi-
fiering for bolagets tekniker.

MILJO

Eltel bidrar till ett mer hallbart samhalle genom att implementera
miljiévanliga Idsningar, som 6kad energieffektivitet via byggande
och underhall av smarta néat och smarta matare. Smartare nat
ar en grundforutsattning for att hantera utspridda energikallor,
och uppratthélla balansen mellan tillgédng och efterfragan. Eltel
installerar aven nyckelfardiga vindkraftsanlaggningar och kabel-
dragning under jord, samt stimulerar interna anstrangningar
rérande utslappsmal.

Manga av Eltelkoncernens verksamheter innebar ett direkt
bidrag till utvecklingen av ett modernt och héllbart samhélle.
Effektiva telekommunikationer ar avgdrande for att sammanféra
manniskor och kan &ven minska behovet av resor. Fornybara
energikallor, som till exempel vindkraft, och mer effektiva elnat
understddda av intelligenta 16sningar sésom smart elmétning,
minskar behovet av elproduktion som genererar koldioxid och
andra skadliga utslapp.

Bolagets fordonspark har den mest avgérande effekten pa Eltels
koldioxidutslapp. Eltel inriktar sig pa att optimera ruttdragning
och logistik. Utdver arbetet med att installera laddningssystem
for elbilar har Eltel &ven genomfért en pilotstudie om anvandning
av elbilar i bolagets verksamhet. Eltel har fortsatt att investera
i videokonferensldsningar som ett satt att minska behovet av
resor for personliga moten.

Eltels kvalitets- och miljiosystem ingar i verksamhetsstyrning och
kontroll for att efterleva miljdlagar och férordningar. Eltel forvarvar
och upprétthaller kvalitets- och miljocertifieringar i enlighet med
kraven fran viktiga kunder eller lokala omsténdigheter.

Eltelkoncernens verksamhet kraver i allmanhet endast
begransade miljctillstand. Eltels verksamhet medfor liten risk for
marken och grundvattnet. Eftersom bolaget driver ett stort antal
anlaggningar och hanterar miljéfarligt avfall, om &n i mindre skala,
kan risken for att bolaget hélls ansvarigt for fororeningar inte helt
uteslutas.
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RISKER OCH OSAKERHETSFAKTORER

Det Gvergripande ekonomiska klimatet och regleringsbeslut pa
koncernens marknader medfor risker avseende volymer och
tidpunkten for investeringar. Betydande rorelser i valutakurserna
EUR/SEK, EUR/NOK och EUR/PLN kan péaverka koncernens
nettoomsattning och, i lagre grad, koncernens lénsamhet.

Negativa rantor kan paverka koncernens resultat. De rantederivat
som tecknades i sakringssyfte nar rantorna var positiva kanske
inte 1&ngre kan klassas som sakringar enligt IFRS, och resultatet
av omvarderingen av derivaten maste i s fall redovisas i resul-
tatrékningen. Likvida medel som innehas i valutor med negativ
ranta kan bli foremal for en depositionsavgift som bankerna tar
ut och som redovisas i finansiella kostnader.

Eltels aktuella utveckling som paverkar koncernens EBITA
de ndrmaste kvartalen omfattar en risk avseende att uppfylla
kovenanter for att klara beldningsgraden (nettoskuld/justerad
EBITDA) i bankavtalet. | december tecknade Eltel ett andrings-
avtal avseende sitt befintliga finansieringsavtal fér en temporar
reglering av kovenanten for belaningsgraden. | det andrade
avtalet som tecknades med bankerna varierar de temporara
kovenanterna avseende belaningsgraden (nettoskuld/ EBITDA)
mellan 6,30x och 3,60x, vilket omfattar tidsperioden fran situa-
tionen vid utgangen av 2016 och stracker sig till utgangen av
2017. De reglerade nivéerna ersatte de ursprungliga kovenan-
terna avseende belaningsgraden i finansieringsavtalet som
tecknades 2015 och som faststélldes till 4,0x nettoskuld/
EBITDA for fjarde kvartalet 2016 och till 3,5x med bdrjan under
forsta kvartalet 2017. Det andrade avtalet Okar Eltels finansiella
kostnader och ar beroende av framstegen med att aterstalla
koncernens l6nsamhet och minska rorelsekapitalet. Vid
utgangen av 2016 uppfyllde Eltel varken de &ndrade kovenan-
terna avseende belaningsgrad (nettoskuld/justerad EBITDA) eller
rantetackningsgraden (justerad EBITDA/justerade finansiella
kostnader, netto). | februari 2017 enades Eltel och dess bankkon-
sortium om ytterligare andringar av det befintliga avtalet med
reviderade kovenanter for situationen vid utgéngen av 2016. Det
finns emellertid en risk gallande att klara kovenanterna avseende
belaningsgraden (nettoskuld/justerad EBITDA) och rantetéack-
ningsgraden (justerad EBITDA/justerade finansiella kostnader,
netto) under forsta kvartalet 2017. Under forsta kvartalet inledde
Eltel diskussioner med sitt bankkonsortium for att hitta en I6sning
pa framtida finansiering och kovenantnivaer.

Eltels utmaningar med avseende pa att klara sina finansiella
kovenanter kan leda till en risk for att leverantérer och 6vriga
intressenter skulle kunna kréva snabbare aterbetalningar eller
ytterligare garantier.

| februari 2017 beslutade styrelsen att initiera en process med
foretrddesemission av aktier for att minska finansierings- och
likviditetsriskerna och mdjliggéra nddvandig restrukturering
och tillvaxt inom karnomradena. Eltels storsta aktiedgare Zeres
Capital, Solero Luxco S.a.r.l, Fjarde AP Fonden (AP4), Swedbank
Robur fonder och Foérsta AP Fonden (AP1), som tillsammans
representerar 49,02 procent av aktiekapitalet i Eltel per den 31
januari 2017, stéder beslutet om féretradesemissionen.

Projektverksamhet innebéar till sin natur risker avseende
prissattning av projekten samt uppskattningar av de slutgiltiga



kostnaderna och genomférandet av avtalet. Darutéver omfattar
projektverksamhet risker hanforliga till villkor fran myndigheter
och kunder eller dvriga externa villkor, inklusive risken for férse-
ningar och risken for att koncernens kunder inte ska kunna
anskaffa finansiering for att finansiera planerade projekt och
tianster. De kunskaper som kravs for att projekten ska vara
genomférbara och I6nsamma ar beroende av koncernens
formaga att pa ett korrekt satt forutse projektkostnader, att pa
ett korrekt sétt bedoma vilka resurser som kréavs for att pa ett
effektivt satt hantera de tjéanster som tillhandahélls av underen-
treprendrer samt att kunna styra tekniska handelser som skulle
kunna paverka och forsena projektet. | praktiken kan undermalig
projektledning, fel i kostnadsberakningen eller oriktiga anbud
frdn underentreprendrer som koncernen anvénder generera
betydande merkostnader och férseningar.

Risker relaterade till bokslut och redovisning ar bland andra
vasentliga felaktigheter eller brister i bokféringen och/eller intern
rapportering. Under senare delen av 2016 och bdrjan av 2017
upptackte bolaget att risker feloeddémts och att intaktsredo-
visningen varit dveroptimistisk, vilket resulterade i vasentliga
nedskrivningar i vissa krafttransmissions- och jarnvagsprojekt.
Som en foljd av detta etablerade Eltel en enhet (Group Project
-funktionen) med dedikerat fokus péa kontroll, struktur och
processer i styrningen av Eltels projektverksamhet. Under
2017 beslét styrelsen att etablera en funktion, inom koncernens
finansfunktion, och fér intern kontroll som rapporterar till
revisionsutskottet. Funktionen ska vara ansvarig fér bland annat
hanteringen av ramverket for intern kontroll, intern revision och
fortibpande Gvervakning och kontroll att Eltel foljer gallande
lagar och allmént godkéanda redovisningsprinciper.

KKV-fallet (Finlands konkurrens- och
konsumentverk) kommer att fortsatta i

Hogsta forvaltningsdomstolen i Finland

Den 31 oktober 2014 gjorde Finlands Konkurrens- och konsu-
mentverk (KKV) en anmélan till den finska marknadsdomstolen
om bestdmmande om en péafolidsavgift om 35 miljoner euro
for Eltel. KKVs péastdende om Gvertradelse av konkurrensreg-
lerna géallde Eltels verksamhet fér byggande och planering av
kraftledningar i Finland under perioden 2004-2011. Eltel anser
sig inte skyldigt till overtradelse av konkurrensreglerna och
bestred KKVs anmalan och foreldggande om aféljdsavgift till
den finska marknadsdomstolen samt kravde att malet avvisas.
Huvudférhandling i malet holls i den finska marknadsdomstolen
i september 2015. Den 30 mars 2016 avvisade den finska
marknadsdomstolen malet sdsom preskriberat. Den 29 april
2016 inlamnade KKV en dverklagan till Hogsta férvaltningsdom-
stolen mot det beslut som togs av den finska marknadsdom-
stolen och malet ar for narvarande anhangigt i Hogsta forvalt-
ningsdomstolen. Tidsplanen for Hogsta férvaltningsdomstolens
beslut i &rendet ar inte kand.

| anslutning till Eltels boérsnotering pa Nasdag Stockholm i
februari 2015 ingick de séljande aktiedgarna ett avtal dar de &tog
sig att bidra med ett belopp om sammanlagt hégst 35 miljoner
euro till ett escrow-konto som innehas av Eltel for att tacka
eventuella boter (exklusive kostnader och eventuella skadestand
hanforliga till krav fran utomstéende) som ska betalas av bolaget
med anledning av KKV-fallet. | hdndelse av en slutgiltig dom dar
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Eltel alaggs betala boter, kommer motsvarande belopp konver-
teras fran escrow-kontot till eget kapital i Eltel. For mer infor-
mation rorande detta fall och garantibeloppet (escrow-kontot),
se Eltels arsredovisning 2015 och Eltels prospekt rérande
bdrsnoteringen.

Eltel har mottagit kravbrev géllande skadestand fran vissa
kunder baserat pad KKVs anklagelser. Ingen skadestandstalan
har vackts i domstol. Eltel star fast vid att bolaget inte har brutit
mot konkurrenslagstiftningen och att alla skadestandskrav som
hanfor sig till anklagelserna ar ogrundade och baserade pa
oriktiga fakta. Eltel kommer att bestrida och férsvara sig mot
eventuella skadestandskrav. Som framgar av bdrsprospektet
bedodmer Eltel att skadestandskrav kan forvantas och kan vara
vésentliga. Utfallet av sddana krav kommer att vara beroende av
flera faktorer sdsom till exempel utfallet i malet i Hogsta forvalt-
ningsdomstolen i Finland, dar KKVs anklagelser slutligt kommer
att avgodras.

For mer information rérande detta fall, se Eltels arsredovisning
2015 och Eltels prospekt rérande bérsnoteringen.

RISKHANTERING

Riskhantering &r en avgorande del i Eltels verksamhetsstyrning
och kontroll. Riskhantering syftar till att motverka risker och
att maximera indirekta mojligheter for att sékerstélla att Eltels
verksamhet kan utféras ostort.

Bland de viktigaste funktionerna i kontrollmiljén inom ramen for
Eltels bolagsstyrning finns en uppsattning tydliga procedurregler
for styrelsen och dess utskott, en tydlig organisationsstruktur
med dokumenterad behorighetsdelegering fran styrelsen il
koncernledningen och ett antal policyer, riktlinjer och instruk-
tioner for koncernen. Ramen for styrning och interna kontroller
omfattar alla Eltelbolag.

Styrelsen utvarderar och bevakar pa hogsta niva risker och den
finansiella rapporteringens kvalitet via revisionsutskottet, som
bevakar Eltels interna kontrollsystem och processer vid finansiell
rapportering samt haller regelounden kontakt med Eltels externa
revisorer. Pa verksamhetsnivd utdvas och Gvervakas riskhan-
tering och intern kontroll kontinuerligt via omfattande méanatliga
rapporteringspaket och i manatliga verksamhetsgranskningar
pa organisationens samtliga nivaer. Affarsenheterna foljer en
standardiserad offertprocess med detaljerade mallar f6r nya
anbud. Forslag granskas och godkanns i enlighet med styrelsens
attestordning.

VASENTLIGA HANDELSER

EFTER RAPPORTPERIODENS SLUT

| januari 2017 avgick Dariush Rezai fran posten som chef for
Mobile Communication. Han I&mnade bolaget den 1 mars 2017.

| januari 2017 salde Lannebo Fonder hela sitt innehav i Eltel
och lamnade darfor valberedningen. Forsta AP-fonden dvertog
posten i valberedningen. | februari 2017 utdkades Eltels valbe-
redning med Solero Luxco S.A.rl. som en femte medlem da
bolaget flaggade ett innehav i Eltel pa 10,84 procent, motsva-
rande nast stdrsta deldgare i Eltel AB.
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| januari 2017 utsdg Eltel en grupp ledd av externa revisorer
med uppdraget att utféra en omfattande granskning av utvalda
projekt. Anledningen till granskningen var fortsatta utmaningar
och negativ utveckling i vissa krafttransmissionsprojekt, framst i
Afrika. Resultatet av granskningen var ytterligare nedskrivningar i
dessa projekt, redovisade i fijarde kvartalet 2016.

| februari 2017 beslutade Eltel att sl& ihop affarsenheterna for
fast och mobil kommunikation till en affarsenhet, Communi-
cation, som redovisas som Communication-segmentet. Peter
Uddfors utnamndes till chef for Communication fran 1 mars
2017. Samtidigt beslutade Eltel att omorganisera sin krafttrans-
missionsverksamhet och dverféra en enhet som hanterar runt tio
pagéende elektrifieringsprojekt, framst i Afrika, fran affarsenheten
till funktionen Group Project. Power Distribution och aterstédende
verksamhet i Power Transmission rapporteras i segmentet Power
fran och med 2017. Juha Luusua, chef for Power Distribution,
utnamndes Hill tillférordnad chef f6r Power Transmission och
Fredrik Menander, chef for Power Transmission, l@mnade Eltel
med omedelbar verkan.

VIKTIGA BESLUT OCH HANDELSER

BESLUTADE AV STYRELSEN | 2017

Eltels ledning och styrelse beslutade om strategiskt fokus pa
Eltels k&rnverksamheter inom Power och Communication.

e Geografiskt kommer marknaderna i Norden och Polen att
prioriteras, liksom utvalda maojligheter for tillvaxt i Tyskland.
- Den kombinerade nettoomsattningen inom Power och

Communication uppgick till cirka 1,2 miljarder euro, vilket
motsvarar 87 procent av koncernens totala netto-
omsattning under 2016.

- Enligt beslutet kommer verksamheter utanfor Eltels
karnverksamhet att avyttras, med avsikten att hitta nya
agare med relevant karnkompetens. Foljande verksam-
heter ar planerade att avyttras: krafttransmissionsverk-
samheten i Afrika, jarnvagsverksamheten och eldistribu-
tionsverksamheten i Baltikum.

- Nettoomsattning i de verksamheter som ska avyttras
uppgick till runt 180 miljoner euro 2016.

e Eltel och dess langivare enades om reviderade kovenanter
for 2016.

e Styrelsen beslutade att initiera en process med féretradese-
mission av aktier for att mojliggdra den omstrukturering och
tilvaxt som krévs pa karnmarknaderna.

e Fltels storsta aktiedgare, Zeres Capital, Solero Luxco
S.arl., Fjarde AP-fonden (AP4), Swedbank Robur Fonder
och Foérsta AP-fonden (AP1), som tillsammans represen-
terar 49,02 procent av Eltel aktiekapital per den 31 januari
2017, har meddelat att man stéller sig bakom beslutet om
foretradesemission.

Styrelsen beslutade att utse en sarskild utredare av ansvars-
fragor gallande eventuella historiska fel i bokforingen i
projektverksamheten.

| april 2017 beslot styrelsen ytterligare att integrera Eltels
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verksamhet for flyg och sékerhet (Aviation & Security) i Danmark
och delar av motsvarande verksamhet i Sverige i affarsomradet
Communication. Orsaken till sammanslagningen &r att det finns
synergier mellan dessa affarsverksamheter. Verksamheten som
kommer att intergreras med affarsomradet Communication
hade en nettoomséttning om cirka 21 miljoner euro och cirka
100 anstéllda under 2016. De aterstdende delarna av flyg- och
sakerhetsverksamheten med verksamhet i Sverige, planeras att
avyttras. Ar 2016 hade dessa verksamheter en omséttning pa
cirka 32 miljoner euro och 175 anstéllda.

BOLAGSSTYRNINGSRAPPORT

Eltel har utfardat en bolagsstyrningsrapport for rakenskapsaret
2016. Bolagsstyrningsrapporten har sammanstéllts i enlighet
med Svensk kod for bolagsstyrning, som géller fran och med
december 2016.

ELTEL-AKTIEN OCH AKTIEAGARNA

| februari 2015 noterades Eltels stamaktier pa Nasdag Stockholm
under kortnamnet "ELTEL”. Vid utgangen av 2016 var det totala
antalet utestdende aktier 62 624 238 och aktiekapitalet uppgick
till 126 322 477,00 euro. Eltel innehar ytterligare 537 000 C-aktier.

Eltels aktiekurs sjonk med 26,2 procent under 2016, medan
Nasdag Stockholm ¢kade med 13,0 procent. Den hogsta aktie-
kursen under rékenskapséret var 99,25 kronor och den lagsta
var 50,00 kronor. Stangningskursen per den 31 december 2016
var 62,50 kronor och det vagda genomsnittspriset for aret var
72,88 kronor. Vid érets slut uppgick Eltels borsvarde till 3 914
miljoner kronor. Handelsvolymen pa Nasdaq Stockholm var 61
603 990 aktier, motsvarande en omséttning pa 4 489 502 271
kronor. Eltel-aktien handlades &ven péa alternativa borser, som
Chi-X, Turquoise och BATS. Den totala handelsvolymen pa de
alternativa borserna motsvarade en omsattning pa 282,7 miljioner
kronor. Mer information om aktiekursens utveckling finns pa Eltels
IR-sidor pa www.eltelgroup.com/investors.

Eltel hade vid utgangen av 2016 cirka 5 100 aktieagare. Utlandska
innehav, inklusive registrerade aktier, uppgick till 37,8 procent i
slutet av perioden och svenska privatinvesterare stod for 4,6
procent av aktiekapitalet. Den storsta aktiedgaren var Zeres
Capital med 13 procent av aktiekapitalet. Mer information om
utvecklingen av &garbasen finns pa Eltels IR-sidor pa www.eltel-
group.com/investors.

MODERBOLAGETS VERKSAMHET

Eltel AB &ger och reglerar aktierna i Eltelkoncernen. Koncernens
verksamhetsméssiga och strategiska ledningsfunktioner &r
centraliserade till Eltel AB. Moderbolaget har ingen affarsverk-
samhet och riskerna ar huvudsakligen hanforliga till dotter-
foretagens verksamhet. Moderbolagets intékter uppgick till 2,6
milioner euro (1,4) fran stodfunktionstjanster som tillhandaholls
koncernen. Rorelsekostnaderna uppgick till 7,6 miljoner euro
(4,9). Finansiella intakter pa 18,9 miljioner euro (23,7) avser rante-
intakter fran koncernens foretag. Finansiella kostnader uppgick
till 3,5 miljoner euro (2,6), och innefattar ett koncernbidrag pa



9,8 miljoner euro (17,2) till ett dotterbolag. Resultatet efter skatt
uppgick till 0,5 miljioner euro (0,4).

UTDELNING

Totalt fritt eget kapital f6r moderbolaget per den 31 december
2016 uppgick till 363 347 207,43 euro, varav arets resultat
efter skatt uppgick till 492 477,55 euro. Styrelsens forslag till
arsstamman ar att ingen utdelning betalas ut for rakenskapsaret
2016. Styrelsen foreslér vidare att det fria egna kapitalet om 363
347 207,43 euro, balanseras och dverfors i ny rakning.

FORVALTNINGSBERATTELSE ®
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Bolagsstyrningsrapport

Eltel AB (publ) (hadanefter "Eltel” eller "Bolaget”) &r ett svenskt aktiebolag, noterat p& Nasdag Stockholm.
Eltel tillampar reglerna i bolagsordningen, aktiebolagslagen (2005:551), arsredovisningslagen (1995:1554),
Nasdag Stockholms regelverk f6r emittenter och Svensk kod fér bolagsstyrning samt dvriga tillampliga
svenska och internationella lagar och regler. Eltel tilampar Svensk kod f6r bolagsstyrning ("Koden”),
framtagen av Kollegiet for svensk bolagsstyrning, som finns tillganglig pa http:/Awww.bolagsstyrming.se/.

Eltel férvantar sig inte att avvika fran nagon regel i koden.

Eltels revisionsutskott har granskat bolagsstyrningsrapporten
och Gvervakat sammanstallningen av rapporten och kontrollerat
att interna kontrollrutiner och riskhantering vad géller finansiell
rapportering motsvarar de finansiella rapporterna.

STYRNING
Eltels interna styrning
arsredovisningslagen.

regleras av aktiebolagslagen och

ARSSTAMMA

Enligt aktiebolagslagen ar bolagsstdmman Eltels hdgsta beslu-
tande organ. Bolagsstdmman kan besluta om alla fragor i
bolaget som inte uttryckligen faller under ett annat bolagsorgans
exklusiva kompetens. Pa arsstamman, som ska hallas inom sex
manader fran rékenskapsarets utgang, utévar aktiedgarna sin
rostratt i fragor definierade for bolagsstammor enligt aktiebo-
lagslagen och bolagets bolagsordning, sasom:

e att godkanna bokslutet

e att besluta om utdelning

e att bevilja styrelsen och VD ansvarsfrihet for réakenskapsaret

e att vélja bolagets styrelse och revisorer och besluta om
ersattning

Utbver arsstamman kan extra bolagsstdmmor sammankallas. |
enlighet med bolagsordningen ska kallelse till bolagsstamman
ske genom annonsering i Post- och Inrikes Tidningar och genom
att publicera kallelsen pa Eltels webbplats. Samtidigt ska kallelsen
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publiceras i Svenska Dagbladet. Eltel publicerar &ven kallelser
till stdmma som pressmeddelanden. Kallelsen ska publiceras
tidigast sex veckor och senast fyra veckor fore bolagsstamman.
Relaterade dokument och férslag till beslut till bolagsstamman
finns pa Eltels webbplats.

Styrelsens ordférande, tillsammans med s& manga andra styrel-
seledamoter som majligt samt den verkstéllande direktéren, ska
narvara vid bolagets extra bolagsstammor. Vid arsstdmmor ska
utéver de tidigare ndmnda minst en ledamot i valberedningen
samt, i den man det ar mojligt, samtliga styrelseledamaoter
narvara. Ansvarig revisor ska delta pa arsstamman. Foreslagna
medlemmar till styrelsen ska ocksé delta pa& den bolagsstamma
som beslutar om de véljs in.

Ratt att delta i bolagsstamma

Alla aktiedgare som ér registrerade i den av Euroclear férda
aktieboken fem (5) vardagar fére bolagsstdmman, och som har
meddelat bolaget sin avsikt att delta i bolagsstamman senast det
datum som anges i kallelsen till bolagsstamman, har ratt att delta
i bolagsstdmman och rdsta i enlighet med antalet innehavda
aktier. Aktiedgare kan personligen eller genom ombud delta i
bolagsstamman, och kan aven atfoljas av tva (2) bitraden.

Initiativ fran aktiedgare

Aktiedgare som Onskar fa ett drende behandlat pa bolags-
stdmman kan skicka in en skriftlig begéran till styrelsen. Begéran
ska normalt ha mottagits av styrelsen minst sju veckor fore
stdmman.
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Eltels modell for styrning

N

)
Valberedning
Ersattningsutskott
Revisorer —> %[
Revisionsutskott

vD
CFO HR
IR och Communications Legal
| | | |
Power Power Communication® Rail Aviation
Transmission Distribution & Road & Security
Viktiga externa Viktiga interna regelverk
regelverk och policyer
Aktiebolagslagen Bolagsordningen
Nasdags regelverk Mission och mal
for emitienter Styrelsens regler
Svensk kod . )
for bolagsstyrning VD-instruktioner
Strategier
The Eltel Way
Policyer
Uppférandekod
(Code of Conduct)

*Sammanslagning av affarsomradena Fixed och Mobile Communication fran och med den 1 mars 2017
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Arsstamma 2016

Eltels arsstdmma holls den 2 maj 2016. Aktiedgare som represen-
terade 42 135 891 aktier, motsvarande 67,3 procent av det totala
antalet aktier och roster i bolaget, deltog personligen eller genom
ombud. Arsstamman godkande bokslutet och beviljade styrelsen
och VD ansvarsfrihet for rakenskapsaret 2015. Bolagsstamman
godkande styrelsens férslag om en utdelning om 0,24 kronor per
aktie. Utdelningen betalades den 12 maj 2016.

Bolagsstamman godkande behdrighet for styrelsen att besluta
om nyemission av hogst 6 250 000 aktier, att besluta att kdpa
tillbaka hogst tio procent av alla utestédende egna aktier samt att
besluta att dverféra egna aktier.

Arsstamman beslutade om omval av foljande styrelseledamoter:
Gérard Mohr, Matti Kyytsdnen, Susanne Lithander, UIf Lundahl
och Karl /&berg. Hékan Kirstein och Gunilla Fransson valdes till
nya styrelseledaméter. Gérard Mohr omvaldes som styrelsens
ordférande. Féljande representanter for arbetstagarna pa Eltel
fortsatter i styrelsen: Jonny Andersson och Bjérn Ekblom som
ordinarie styrelseledamdoter, och Krister Andersson och Ninni
Stylin som suppleanter.

Protokoll fran stamman och andra relaterade dokument finns pa
Eltels webbplats: www.eltelgroup.com/Om oss/Bolagsstyrning/
Bolagsstdmma.

Extra bolagsstamma 2016

Eltel holl en extra bolagsstdmma den 20 juni 2016 for att
godkanna villkoren i det langsiktiga incitamentsprogrammet 2016
(LTIP 2016).

Protokoll frdn stamman och andra relaterade dokument finns pa
Eltels webbplats: www.eltelgroup.com/Om oss/Bolagsstyrning/
Bolagsstamma.

Arsstamma 2017 och arsredovisning 2016

Eltels &rsstamma 2017 halls pa Solna Gate, motesrum “Parlament”,
Hemvarnsgatan 9, 17154 Solna, Stockholm den 1 juni 2017 K.
14:00.

Arsredovisningen 2016 kommer att finnas tillganglig pa Eltels
webbplats, www.eltelgroup.com, samt pa Eltels huvudkontor,
Adolfsbergsvagen 13, Bromma, Stockholm, under vecka 18.

VALBEREDNING

Enligtinstruktionen for valberedningen ska valberedningen ha minst
fyra ledaméter som representerar var och en av de fyra storsta
aktiedgarna registrerade den 31 augusti foregaende ar. Instruk-
tionen for valberedningen folier Svensk kod for bolagsstyrning.

Ledamdterna i valberedningen ska utféra sina uppgifter i enlighet
med Svensk kod for bolagsstyrning. Ordférande i valberedningen
sammankallar utskottet vid behov. Valberedningens huvudsakliga
uppgifter ar att nominera kandidater till posterna som ledaméter
i styrelsen och ordforande, samt lamna forslag pa arvode och
annan ersattning till styrelseledaméterna. Valberedningen ska
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dessutom nominera kandidater till posten som revisor samt lamna
forslag pa arvode till revisorn. Aktiedgare i Eltel inbjuds att lamna
forslag till valberedningen.

Mangfaldsprinciper

Valberedningen stravar efter att ha bade kvinnor och man repre-
senterade i styrelsen. Valberedningen har anvant regel 4.1 i Koden
som mangfaldspolicy i sitt arbete. Vid tidpunkten for den har
rapporten bestér Eltels styrelse av tre kvinnor och tre man, valda
av arsstamman. Malet &r att uppréatthalla en jamn representation
av bade kvinnor och méan i styrelsen.

Valberedningen for arsstimman 2017

Baserat pa Eltels kanda agarforhallanden per den 31 augusti
2016 utsags en valberedning som representerade 40,41 procent
av rosterna infor arsstamman 2017. Valberedningen bestod av
Joakim Rubin, utsedd av Zeres Capital (12,96 procent av résterna),
Marianne Flink, utsedd av Swedbank Robur Fonder AB (9,56
procent av rosterna), Per Colleen, utsedd av Fjarde AP-fonden
(9,28 procent av résterna) och Lars Bergqvist, utsedd av Lannebo
Fonder (8,61 procent av rosterna).

| januari 2017 sélde Lannebo Fonder sitt innehav i Eltel, och Lars
Bergkvist ersattes av Ossian Ekdahl, utsedd av Forsta AP-fonden
(5,05 procent av rosterna). | januari 2017 flaggade Solero Luxco
S.arl. ettinnehav i Eltel pa 10,84 procent av rosterna och dérefter
utsags Erik Malmberg till en femte mediem i valberedningen.

Per den 8 februari 2017 representerade valberedningens
medlemmar 49,02 procent av rosterna i bolaget:

e Joakim Rubin, Zeres Capital (13,03 procent av rosterna)

e Erik Malmberg, Solero Luxco S.a.r.l. (10,84 procent av
résterna)

e Per Colleen, Fjarde AP-fonden (9,60 procent av rosterna)

e Marianne Flink, Swedbank Robur Fonder AB (9,57 procent av
résterna)

e Ossian Ekdahl, Férsta AP-fonden (6,00 procent av rosterna)

STYRELSEN

Styrelsen ar, nast efter stdmman, bolagets hogsta beslutande
organ och dess hdgsta verkstéllande organ. Styrelsens ansvar
regleras i aktiebolagslagen, &arsredovisningslagen, bolagets
bolagsordning, riktlinjer fran bolagsstamman och arbetsordningen
for Eltels styrelse som har antagits av styrelsen. Darutdver ska
styrelsen foljia Svensk kod fér bolagsstyrning och Nasdaq Stock-
holms regelverk for emittenter, samt andra tillampliga svenska och
internationella lagar och regler.

Styrelsens arbete

Enligt aktiebolagslagen svarar styrelsen for bolagets organisation
och férvaltning av bolagets angelagenheter. Vidare ska styrelsen
fortldpande beddma koncernens ekonomiska situation, samt
sékerstélla att bolagets organisation &r utformad pa ett satt som
gor att redovisningen, hanteringen av finansiella tillgangar och
bolagets ekonomiska férutsattningen ar sékerstallda.

| styrelsens uppgifter ingér bland annat att faststélla mal och


http://www.eltelgroup.com/sv/bolagsstamma/
http://www.eltelgroup.com/sv/bolagsstamma/

strategier, sakerstalla att det finns effektiva system for uppfolining
och kontroll av bolagets verksamhet samt sakerstélla att det finns
en tillfredsstéllande kontroll av att bolaget efterlever andra lagar
och regler tillampliga for Eltels verksamhet. | styrelsens uppgifter
ingér aven att se till att erforderliga etiska riktlinjer for bolagets
agerande tillampas, samt att bolagets information delges dppet, ar
korrekt, relevant samt tillforlitlig. Vidare ingar i styrelsens uppgifter
att tillsatta, utvardera och vid behov entlediga den verkstéallande
direktoren.

Med undantag av arbetstagarrepresentanterna utses styrelsele-
damoterna av arsstamman for ett ar i taget avseende perioden
fram till slutet av nésta arsstamma. Enligt bolagets bolagsordning
ska de styrelseledamoter som utses av arsstamman utgoras av
tre till tio ledamdter och hogst tre suppleanter. Enligt Svensk kod
for bolagsstyrning ska majoriteten av styrelseledamoéterna vara
oberoende i forhallande till bolaget och dess ledning.

Eltels styrelse iakttar en skriftlig arbetsordning som antagits
av styrelsen och som érligen granskas. Bland annat reglerar
styrelsens arbetsordning styrelsens roll och ansvar, dess
arbetssétt, och arbetsférdelningen inom styrelsen. Styrelsen
antar aven en instruktion for Eltels verkstallande direktor, samt en
instruktion for finansiell rapportering.

Styrelseledaméter under 2016

Vid tidpunkten for denna rapport bestod Eltels styrelse av sex
ordinarie ledamoter och tva arbetstagarrepresentanter. Darutover
fanns det tva suppleanter till arbetstagarrepresentanterna.

e UIf Lundahl, styrelsens ordférande och ledamot i
revisionsutskottet

e Gunilla Fransson, ledamot i erséttningsutskottet

* Matti Kyytsénen, ledamot i revisionsutskottet

e Susanne Lithander, ordférande i revisionsutskottet

Rada Rodriguez

Karl Aberg, ordférande i ersattningsutskottet

Jonny Andersson, arbetstagarrepresentant

Bjorn Ekblom, arbetstagarrepresentant

e Krister Andersson, suppleant for arbetstagarrepresentant

e Ninni Stylin, suppleant for arbetstagarrepresentant

Styrelseordféranden som valdes pa arsstamman 2016, Gérard
Mohr, beslutade att avga fran sin post och lamnade styrelsen i
november 2016. Foljaktigen valde styrelsen bland sinamedlemmar
UIf Lundahl till ny ordférande fram till n&sta stamma.

Medlemmarna i styrelsen presenteras mer ingédende i avsnittet
"Styrelsen” pa sidan 28.

Ordféranden Ulf Lundahl och styrelseledamé&terna  Gunilla
Fransson, Matti Kyytsbnen, Susanne Lithander och Rada
Rodriguez ska betraktas som oberoende i férhallande till &garna
och bolaget. Karl Aberg ska betraktas som oberoende i forhal-
lande till bolaget men beroende till betydande aktiedgare pa
grund av sin stéllning inom Zeres Capital.
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Styrelsens dagordning 2016

Under 2016 har Eltels finansiella, operativa och strategiska
utveckling varit viktiga fragor pa styrelsens dagordning. Speciellt
pa grund av utmaningarna inom Eltels projektverksamhet har
styrelsen framst fokuserat pa utvardering och begrénsning av
risker i den delen av verksamheten.

Styrelseledaméternas narvaro vid méten under 2016
Under 2016 holl styrelsen elva méten. For uppgifter om métes-
narvaro, se tabellen pa sidan 22.

Utvéardering av styrelsen

Styrelsen ska arligen utvardera sitt arbete i enlighet med en
strukturerad process i syfte att ge en bild av styrelsens arbets-
resultat, omraden som kan forbéttras och omraden som kan
utvecklas.

Denna beddmning ska &ven utgdra en grund for valberedningens
arbete. Under 2016 skedde utvarderingen via intervjuer med alla
styrelseledaméter, vilken ordféranden sedan presenterade for
hela styrelsen och valberedningen.

Styrelsens dagordning 2017

Sju ordinarie styrelseméten ar planerade for 2017. Dessa moten
halls enligt en arsplan dar kvartalsrapporter faststélls i februari,
maj, augusti och november.

STYRELSEUTSKOTT

Styrelsen utser ett revisionsutskott och ett ersattningsutskott
vid sitt konstituerande mote efter arsstamman. Styrelsen kan
dven utse andra utskott vid behov. Styrelsen utser ledamdter
och ordféranden i utskotten med hansyn till den kunskap och
erfarenhet som krévs for utskottsarbetet. Utskottens ledamoter
utses fér samma mandatperiod som styrelsen. Syftet med styrel-
seutskott ar att bereda &renden till styrelsen for beslut. Utskotten
har ingen beslutsfattande ratt.

Revisionsutskottet

Styrelsen utser internt ett revisionsutskott. Ledamdterna ska
ha de kvalifikationerna som kravs for att utféra uppgifterna i
revisionsutskottet.

Revisionsutskottets huvuduppgifter ar att:

e (vervaka bolagets finansiella rapportering

e (vervaka effektiviteten i bolagets interna kontroll, internre-
vision och riskhantering med avseende pa den finansiella
rapporteringen

* halla sig informerad om revisionen av &rsredovisningen och
koncernredovisningen

e granska och dvervaka revisorns opartiskhet och oberoende
och darvid sarskilt uppmarksamma om revisorn tillhanda-
haller andra tjanster &n revisorstjanster till bolaget

e bitrdda vid upprattandet av forslag till bolagsstdmmans
beslut om revisorsval
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Styrelsens medlemmar

Oberoende i
férhallande Oberoendei Andra styrelse-
Aktie- Ersdttning Styrelse- Utskotts- till de stérsta forhallande uppdrag per

Namn Position Fodd Invald innehav euro moéten moten” agarna tillbolaget 31 dec 2016

UIf Ordférande 1952 2014 - 46 928 8/11 5/5 Ja Ja Ramirent PLC,

Lundahl” Fidelio Capital,
Handelsbanken
Regional Bank
Stockholm,
Indutrade AB,
Holmen AB,
Attendo AB

Gérard Ordférande 1955 201 N/A 74791 9/9 2/2 Ja Ja

Mohr?

Gunilla Styrelse- 1960 2016 - 24033 7/8 4/4 Ja Ja Trelleborg AB,

Fransson® ledamot Netinsight AB,
Nederman AB,

Enea AB, Permobil
AB, Teleopti AB,

Uppsala University
Fredrik Styrelse- 1967 2013 - 20 140 3/3 2/2 Nej Ja
Karlsson® ledamot
Hakan Styrelse- 1969 2016 13483 10 300 3/3 n Ja Ja Axis AB
Kirstein® ledamot
Matti Styrelse- 1949 2007 20812 33816 11/1 2/2 Ja Ja Kesko Oyj,
Kyytsénen ledamot Lindstrom
Invest Oy, Port
of Helsinki Oy,
KP Tekno Oy,
Silverback
Consulting Oy
Susanne Styrelse- 1961 2014 - 40 817 7/M 5/5 Ja Ja Svensk
Lithander ledamot Exportkredit AB
Rada Styrelse- 1959 2015 - 32677 8/1 - Ja Ja
Rodriguez ledamot
Karl Styrelse- 1979 2015 - 40 817 11/1 4/4 Nej Ja
Aberg ledamo