Sammanfattning av granskningsrapport som Eltels
styrelse bestallt fran advokat Axel Calissendorff

Den 21 februari 2017 utsag styrelsen i Eltel AB advokat Axel Calissendorff till
sarskild granskningsman, oberoende i forhallande till Eltel, dess ledning och
alla storre aktiedgare, att utreda bakomliggande sakforhallanden och
ansvarsfragor avseende de omstandigheter, hanforliga till sju olika projekt i
olika lander, som foranlett tre vinstvarningar avseende rakenskapsaret 2016.
Detta ar en sammanfattning av allt vasentligt for aktiedgarna av slutsatser
och beddémningar av den granskningsrapport Eltels styrelse tagit del av och
som Oversiktligt presenterades av advokat Axel Calissendorff pa arsstamman
den 1 juni 2017.

Huvudsakliga skal till vinstvarningarna
Betydande medveten riskexponering pa grund av ambitiésa expansionsmal

Eltel-koncernen har redan fore borsintroduktionen i februari 2015 haft
mycket ambitiosa mal vad galler expansion, vinst och vinstmarginal genom
organisk tillvaxt och forvarv pa delvis nya och hart konkurrensutsatta
marknader. Den hoga riskniva som redovisades bl.a. i det s.k. IPO-prospektet
infor borsintroduktionen hade bort foranleda ett sarskilt fokus pa pagaende
projekt och l6pande riskbedomningar i syfte att foreta adekvata
reserveringar. De gjorda reserveringarna har varit alltfor 1dga och har i flera
fall skett for sent.

Otillracklig omsorg vid férberedelse for avgivande av anbud och ingdende
av avtal

Avtalen i flera av de projekt som granskats har foregatts av otillracklig
omsorg vad galler kartlaggning av kostnader och risker for fordyrande
omstandigheter infor avgivandet av anbud och deltagande i darpa foéljande
auktionsprocesser. Kostnadsposter som hade bort beaktas infor anbudens
lamnande har utelamnats eller underskattats. Avtalen har i flera fall ingatts
med pafallande laga marginaler. Langtgaende ambitioner att vinna
anbudstavlingar dven i hart utsatta konkurrenssituationer har i nagra fall



pressat prissattningen och foranlett andra oférmanliga villkor i de slutliga
avtalen. Nagra projekt har ocksa medfort stora, sedermera realiserade
valutarisker.

Brister i genomforande av projekten

Genomfdrande av projekten har varit kantade av olika svarigheter sdsom
brister i ledningen av projekten, oplanerade byten av projektledare och
annan nyckelpersonal, bristande kompetens och erfarenhet vid
genomforandet av projekten samt otillrackliga resurser for att i tid kunna
slutfora avtalsenliga ataganden. Hartill kommer tekniska problem, sdsom att
nodvandig tillgang till mark for att i tid kunna utfora projektarbeten eller
foreta transporter inte sakerstallts. Genomfoérandet av projekten har ocksa
forsvarats, fordyrats och forsenats av omstandigheter helt utanfor Eltels
kontroll pa satt som inte kan motivera annan kritik i denna
granskningsrapport dn sadan som ar hanforlig till den finansiella
rapporteringen. Kritiken i den delen ar emellertid allvarlig.

Dokumentationen av och avtalsskrivningen rérande de andrings- och
tillaggsarbeten som typiskt sett ar av stor vikt for ett lyckosamt
genomfdrande av ett projekt har i flera fall varit otillracklig, vilket har
medfort stora svarigheter att fa betalt for vad arbetena varit varda i ratt tid.
Det har ocksa bidragit till betydande svarigheter att, under den tid da
projekten pagatt, vardera projekten och att I6pande ta stallning till behovet
av reserveringar.

Brister i kontrollsystemet

Koncernens egna kontrollsystem har i formell mening varit omfattande och
detaljerat utformade, men sa generella att de hade kunnat passa i stort sett
vilket foretag som helst. Ett adekvat fokus pa med verksamheten sarskilt
forenade risker har alltsa saknats. Kontrollsystemet har dartill i betydande
utstrackning inte foljts i praktiken. Det har forekommit betydande avvikelser
fran vad som anges i bolagsstyrningsrapporten i arsredovisningen for 2015.
Dessutom har det férekommit avvikelser fran bolagets interna
kontrollsystem. Det galler ocksa arbetsordningen, instruktionerna till
revisions- och ersattningsutskotten och instruktionen till verkstallande



direktoren. Koncernen har saknat internrevision och ersattande
”egenkontroll” har varit otillracklig.

Det har forekommit brister av systematisk karaktar i intern och extern
rapportering. Tillampliga regler i IFRS (IAS) om hur avrakning i projekt ska
tillga har i betydande utstrackning inte foljts och det har inom
organisationen forekommit otillracklig kunskap om reglernas narmare
innebord och avsedda tillampning. Det har medfort respektive bidragit till att
reserveringar i flera fall inte har skett alls eller i den utstrackning och sa
skyndsamt som skulle ha blivit fallet vid en korrekt tillampning av
regelverket. Nu redovisade omstandigheter galler primart rakenskapsaret
2016.

Foretagskulturen

Eltels foretagskultur har praglats av att de som har haft det yttersta ansvaret
i foretaget for att gora riskbeddmningar och ta stallning till behovet av
reserveringar i det langsta har efterstravat att uppna alltfér ambitiosa hogt
uppsatta mal. Granskningen ger vid handen att bristande lyhordhet for val
motiverade synpunkter och varderingar som redovisats av underlydande
personal pa olika nivaer har varit ett centralt element i féretagskulturen.
Konstruerade skal har anforts for att undvika eller begransa sakligt och
rattsligt motiverade reserveringar eller skjuta pa dem pa framtiden. Olika
skal kan ha motiverat detta forhallningssatt, men det mest framtradande
och flera ganger uttalade ar farhagor kring att en riktig redovisning av
projekten skulle medfora avvikelser i forhallande till de s.k. “financial
covenants” som géllde i forhallande till Iangivande banker, i kombination
med farhagor for foljdverkningar av vad sadana avvikelser skulle kunna
medfora. De som haft det yttersta ansvaret har undanhallit styrelsen,
revisionsutskottet och revisorerna central information, vilket hogst avsevart
har forsvarat den granskning som ankommit pa dessa bolagsorgan. Det har
paverkat mojligheterna att [lamna marknaden rattidig och korrekt
information.

Bedomning av ansvar och skuld

Den verkstdllande direktéren och koncernchefen Axel Hjarne



Den enskilda person som bar det klart tyngsta ansvaret for de fel och brister
som redovisas i denna rapport ar Axel Hjarne, verkstallande direktor och
koncernchef i Eltel AB fran 2009 t.o.m. den 18 september 2016. Han har i
flera skilda vasentliga hanseenden brustit i fullgorandet av sina uppgifter och
sina plikter som verkstallande direktor sdsom de anges i aktiebolagslagen,
Eltels bolagsstyrningsrapport, instruktionen till verkstallande direktéren och
verkstallande direktdrens anstallningsavtal. Det finns anledning att se
mycket allvarligt pa att Hjarne medverkat till att bolaget har underlatit att i
tid och med erforderliga belopp verkstalla reserveringar for att fullgéra vad
som alegat bolaget enligt IFRS (IAS). Han har ocksa undanhallit styrelsen och
revisionsutskottet och revisorerna vasentlig information om risker och behov
av reserveringar; information som enligt vad som framkommit under
utredningen han har kant till. Det ar omvittnat av flera val insatta personer
att Hjarne haft mycket ingaende kdnnedom, dven pa detaljniva, om de
projekt som bedrevs i koncernen. Vad som férevarit kan innefatta brott mot
en eller flera straffbestammelser i brottsbalken, men de uppgifter som
framkommit inom ramen for Axel Calissendorffs granskning ger inte
underlag for att uttala nagon sdker standpunkt harvidlag. Vad som
framkommit gor att styrelsen enligt advokat Axel Calissendorff bér dvervaga
att hithorande fragor blir foremal for ytterligare utredning. Hjarne har, till
skillnad fran alla andra, sammantaget drygt 20 personer, som tillfragats valt
att inte stalla sig till forfogande for en intervju med advokat Axel
Calissendorff och han har endast i begransad utstrackning bidragit till
utredningen inom ramen for den sarskilda granskningen. Det har forsvarat
utredningen och kan ha inverkat negativt pa kvaliteten pa denna.

Advokat Axel Calissendorff avstyrker att Axel Hjarne av arsstamman
beviljas ansvarsfrihet for forvaltningen 2016.

Styrelsens ordforande Gérard Mohr; samt styrelsens 6vriga ledamoter

Styrelsens hantering av riskbedémningar och behov av nedskrivningar i
projekten har brustit dels genom att styrelsen inte fatt erforderlig
information for att kunna gora adekvata riskbedomningar nar det galler
verksamhetens utveckling. Styrelsen har inte heller proaktivt verkat pa satt
som rimligen kan begaras med hansyn till den hoga risknivan i



verksamheten. Gérard Mohr var ordférande i styrelsen fran 2011 t.o.m. den
8 november 2016. Gérard Mohr bar i denna egenskap ett sarskilt ansvar for
den bristande proaktiviteten (8 kap. 17 § ABL jamfort med 8 kap. 4 och 5 §§
ABL, avdelning lll punkt 6 i Svensk kod for bolagsstyrning samt styrelsens
arbetsordning). Han var den ende bland styrelsens ledamoter som hade en
lang erfarenhet av projekt av den karaktar som bedrivs i koncernen och av
projektredovisning och han ar sammantaget underkastad ett strangare
ansvar an styrelsens ovriga ledamoter. Styrelsens 6vriga ledamoter kan,
enligt advokat Axel Calissendorff, inte heller undga kritik, men kritiken mot
dem ar inte lika allvarlig.

Gérard Mohr har i stor utstrackning visat sig sakna tillracklig kunskap om
flera av de i denna granskningspromemoria granskade projekten och han har
visat sig inte kunnat ge en riktig och traffande bild av omfattningen och
karaktdren pa reserveringarna, |at vara att han vidgatt att de varit
otillrackliga. Hans konkreta kunskap om den affarsmassiga verksamheten,
som varit foremal for Axel Calissendorffs granskning, har varit otillracklig for
att bidra till att belysa och bedéma risker och reserveringsbehov pa ett
adekvat satt. Gérard Mohr har inte tillrackligt fokuserat pa en av sina mest
centrala huvuduppgifter, att fortldpande gora en allsidig omsorgsfull kritisk
utvardering av verkstallande direktorens insatser. Inte heller har en
tillrackligt kritisk granskning av risker och reserveringsbehov i projekten
forekommit i styrelsen. Gérard Mohr kan inte undga allvarlig kritik. Fragan
om ansvar kan och bor utkravas av honom bor enligt advokat Axel
Calissendorff bli foremal for ytterligare utredning och dvervaganden. Det har
emellertid inte framkommit nagonting under utredningen som grundat
misstanke om att Gérard Mohr under sin tid som styrelsens ordférande gjort
sig skyldig till brott.

Advokat Axel Calissendorff avstyrker att arsstamman beviljar Gérard Mohr
ansvarsfrihet for forvaltningen 2016, men finner inte skal att avstyrka
ansvarsfrihet for styrelsens 6vriga ledamoter.

Tidigare CFOn och affarsomradeschefen for Krafttransmission

CFOn har, som direktrapporterande till verkstallande direktér Axel Hjarne,



haft huvudansvaret for foredragningen av fragor om risker,
reserveringsbehov och finansiell rapportering i revisionsutskottet. Han har
undanhallit revisionsutskottet och Eltels huvudansvarige revisor och hans
medarbetare information som han kant till och som med stor sannolikhet
hade foranlett tidigare och mer adekvata reserveringar och annan, tidigare
och riktigare marknadsinformation. Fragan om han gjort sig skyldig till brott
bor bli foremal for ytterligare 6vervaganden. Den tidigare CFOn har [amnat
sin befattning vid Eltel.

Affarsomradeschefen for Krafttransmission har haft en utsatt position. Han
har vid minst tre tillfallen tydliggjort att han inte tror pa ledningens
uppfattning om lagre reserveringsbehov i projekten an vad han och
medarbetarna i projekten forordat, utan att det synes ha gjort nagon
skillnad. Mot honom kan riktas kritik mot att han i alltfor stor utstrackning
har hindrat reserveringar som varit motiverade och som har férordats av
ledningarna i projekten och annan understalld personal. Han har inte klarat
den mycket svara uppgiften att sta emot ett hart tryck fran VD och CFO. Den
tidigare affairsomradeschefen har lamnat sin befattning vid Eltel.

PwC och den huvudansvarige revisorn Niklas Renstrom

Ohrlings Pricewaterhousecoopers AB (PwC) och den huvudansvarige revisorn
Niklas Renstréom kan inte undga kritik nar det galler de riskbeddmningar som
skett och som varit en central fraga i revisionen. Revision av vinstavrakning i
projekt innefattar manga svara évervaganden dven for en erfaren och
omsorgsfull revisor. Uppgiften forsvaras avsevart om uppgifter som ska
utgdra underlag for revisionen fran berord personal utelamnas eller ar
oriktiga. Niklas Renstrém &r vilseledd av CFO och VD. Aven med beaktande
harav har han varit for passiv och godtagit uppgifter och redovisning i strid
mot IFRS (IAS). Niklas Renstrom har bl.a. godtagit projektredovisning i strid
mot det detaljerade regelverk som foreligger. Detta har medfort att
delarsrapporten for Q3 2016 inte ger den rattvisande bild som kravs enligt
IFRS (IAS). Han har inte fangat upp och darfor inte heller varderat att det
systematiskt forekommit helt andra uppfattningar bland berérda med god
insyn i projekten som inte horsammats av foretagsledningen och darfor inte
heller att foretagsledningen inte hade kunnat anféra godtagbara ksal enligt



IFRS (IAS) for sina beslut att inte verkstélla reserveringen eller géra det i
mindre utstrackning an vad redovisningsreglerna kraver. Niklas Renstrom
kan darfor inte undga relativt allvarligt kritik.

Advokat Axel Calissendorff har 6vervagt att rekommendera att Niklas
Renstroms handlande ska bli féremal for Revisorsnamndens granskning, men
han har valt att inte foresla detta da det framstar som osannolikt att
Revisorsnamnden skulle meddela disciplinpafoljd. Hans bedomning ar att de
brister som framkommit i granskningen inte heller kan foranleda
skadestandsskyldighet. Nagon skadestandsgrundande oaktsamhet har enligt
advokat Axel Calissendorff inte férekommit. Daremot anser han att den kritik
som redovisas vid en samlad bedémning motiverar byte av huvudansvarig
revisor. Huruvida byte av revisionsfirma ar motiverat, som han lutar at,
innefattar stallningstaganden till olagenheter och kostnader férenade med
en upphandling av revisionstjanster. Dessa overvaganden bor lampligen
ankomma valberedningen efter hérande av styrelsen.

Sedan advokat Axel Calissendorff muntligen redovisat sin bedomning enligt
ovan for styrelsen och valberedningen har valberedningen initierat ett byte
av huvudansvarig revisor. Valberedningen aktualiserar daremot inte fragan
om byte av revisionsfirma till arsstamman 2017.

Styrelsen kommer att ga igenom granskningsrapporten och dverviaga om
ytterligare atgarder ar motiverade.

Stockholm den 1 juni 2017

Styrelsen for Eltel AB



